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GIRIS

Mévzunun aktualhg. Olko iqtisasiyyati analiz edilorken ilk olarag onun maliyya
bazarlarina xiisusi diqqgat yetirilir. Hor bir igtisadi sisteminds 6ziinamoxsus maliyya
bazari strukturu va siysati vardir. Masalon igtisadi sistemin inzibati talob olunan amirlik
formasinin maliyys bazarlar1 bazar iqtisadi formasimin maliyys bazarlari ilo tam olaraq
forglidi. Maliyys bazarlarini arasidrarkon onu 2 cohotdon: fundamental vo texniki
cohotdon analiz edirlor. Vaxtilo ciddi markazlosdirilmis planl iqgtisadiyyata malik olan
Azorbaycan miistaqillik qazandigdan sonra iqtisadiyyat bazar igtisadi sistemins kegmis
Vo bu da 6zliyiindo 6lkonin maliyys bazariin koklii doyisikliyini vo yenidon borpasini
tolob etmisdir.

Maliyys bazarlarinda amtoa kimi maliyys resurslar1 asas rol oynayir. Daha agiq
desak, maliyys bazar1 igtisadi subyeklor arasinda pul vasaitlorinin bolgiisiinii tomin edir.
Maliyys bazarinin baslica mogsad vo vozifosi pul veasaiti vo resurslarinin Ssomarali
formada soforbor edilmasini vo maliyys resurslarinin ehtiyaci olan igtisadi subyektlora
otiiriilmasini toskil etmokdon ibaratdir. Maliyys bazarinin zoruriliyinin tomin edon
faktoru maliyys ehtiyatlarinin geyri-barabar bélgusiidiir.

Todgiqatin predmeti vo obyekti. Maliyya sisteminin halgalorindan olan maliyys bazari
dissertasiya isinin obyektini toskil edir. Isin predmetini iso maliyys bazarinin iimumi va
onun strukturlarinin-kommersiya banklar, investisiya fondlari, sigorta sirkatlori va s
fundamental tahlilini shats edir.

Tadgigatin asas maqsadi va vazifalori. Tadgigatin moagsadi mévcud igtisadi durumda
maliyyo bazarlariinin nozari osaslarmin oyranilmasi, fundamental tohlilin yollarinin
aragdirilmasi, tohlil naticasindo problemlorin miioyyan edilmoasi, onlarin halli yollar
tapilmasi Vo elmi yanasmadan davranaraq takliflarin verilmasindan ibaratdir.
Todqgiqgatin informasiya bazas1 vo islonmosi metodlari. Dissertasiya isindo Ddovlot
Statistika Komitasinin statistik molumatlari, Maliyys Bazarlarina Nozarot Palatasi, AR

Maliyya Nazirliyinin, Moarkazi Bankin, Vergilor Nazirliklorinin  rasmi  yekun



hesabatlarindan, Milli Depozit Markazinin vo Baki Fond Birjasinin rosmi statistik
gostaricilorindon, Milli Maclis vo Prezident torofindon imzalanmis normativ hiiquqi
gorar vo sarancamlardan istifads olunmusdur.

Todqiqatin elmi yeniliyi:

Movceud iqtisadi sistemdo maliyys bazarinin fundamental tohlili todqiq edilmis, bu
tohlilin yerli igtisadi subyektlora totbigi vo bu zaman yaranan problemlarin aradan
qaldirilmasi mosalalori imumi formada holl edilmisdir. ©sas segmentlor kimi goabul
edilon pul, sigorta vo kredit bazarlari, valyuta vo kapital bazarlarinin islok mexanizmi
todqiq edilmis vo onlarin qarsiliqlt miinasibatlori miioyyon edilmisdir. Diinya maliyys
bazarlarina yeni-yeni golon vo totbig olunan investisiya fondlari haqqinda otrafli
molumat y1gilmis vo bu yeni subyektlorin Azarbaycanda foaliyyat gostarmasi iigiin bazar
aragdirilmis vo rogabatli bir bazarin yaranmasi miioayyan edilmisdir. Maliyys bazarinin
inkisaf yollariin asas istigamotlori miioyyan olunmus va elmi cohatdon lazimi tovsiyya
va tokliflor verilmisdir.

Todqgiqatin praktiki ohomiyyati. Todgigat isindon maliyys bazarinin fundamental
tohlili, respublikamizda iqtisadi subyektlor lizra bu tohlilin daha genis yayilmasi {i¢iin
toklif va tovsiyalor verilmis, homginin bu saha iizra dovlat torafindon hazirlanacaq layiho
va programlarda istifads oluna bilor. Dissertasiya isi giris hissadan, ti¢ fasildan, natice-
tokliflor, odobiyyat siyahisindan vo olavolordon formalasaraq 85 sahifoni ohato edir.
Dissertasiya isindo timumi olarag 3 diagram, 5 cadvaldon va 3 sxemdoan istifads
edilmisdir. I fasildo maliyys bazarimin hazirki vaziyysti va onun bir nego seqmenti olan
banklar,sigorta sirkatlori, qiymoatli kagizlar haqqinda molumat verilmisdir. Il foasildo
homin segmentlorin fundamental tohlili analiz edlmisdir. Il fasildo iso maliyys
bazarinin inkisaf istigamatlorini vo onu toenzimlayan dévlat institutlari, xiisusilo Moarkazi
Bank, habelo Maliyys Bazarlarina Nozarot Palatasi barasinds genis biliklar oxucuya

verilmisdir.



I Fasil. Maliyys Bazarimin Miiasir Voaziyyati

1.1 Maliyya Bazar va onun tarkib elementi olan kredit taskilatlar1 vo banklar

Maliyys bazar1 pul vasaitlori horokati togkilinin xiisusi formasi olmagla, maliyys
miinasibatlori ¢ar¢ivasinds alqgi-satqir amoliyyatlarinin macmusudur. Fond talob va toklif
arasindaki axini nizamlayan idari vo hiiququ gaydalarin malik oldugu vo fond transferi
omoliyyatlarinin reallasdigi bazarlara “Maliyyes Bazarlar1” adi1 verilmis vo onun torkibina
kapital vo pul bazarlar1 daxildir. Maliyys bazarlarinin meydana galmasi obyektivdir o,
dovlatin, homginin miixtalif toskilati-hiiquqi ¢orgivoya sahib olan miiassisalarin
foaliyyati ilo olagoli olarag formalasir vo tokmillagir. Maliyys bazar1 elo bir bazar
formasidir ki, amtoo kimi burada maliyys resurslar asas rol oynayir. Yoni bu bazarda
maliyys resurslar1 almib-satilir. Maliyys bazarlarinin meydana ¢ixmasinin 9sas
faktorlarindan biri maliyya ehtiyatlarinin geyri-barabar bolgiisiidiir. Maliyys bazarinin

funksiyalar1 vo mahiyyatini asagidaki gostaricilorlo xarakterizo edos bilorik:

1) Pul vasaitlorinin bir kreditordan digarina, daha dogrusu (borc alana) kogiiriilmasini

tomin etmok;

2) Alict ila saticin1 bazarda bir ortaq mokanda goriisdiirmok vo satisa gixarilan qiymatli

kagizlarin vo ya aktivlorin real bazar doyarini miioyyanlosdirmoak;

3) Maliyya bazar1 investorlara investisiya va yatirimlarini hoyata keg¢irmok ti¢iin olverisli

sorait vo mokan yaradir;

4) Baslica funksiyalardan biri olan kogliriilma Xarclorinin minimallasdirilmasi maliyya

bazarimin 6hdaliyidir;
Maliyys bazar1 vasait monbalori baximindan 2 qrup bazara ayrilir:

a) Milli (daxili) maliyys bazart



b) Diinya maliyys bazari

Milli (daxili) maliyys bazar1 resurslari 6lkanin daxili monbalari hesabina formalasir. Bu
halda 6lko maliyys resurslar1 bagqa bir 6lkanin calb etso do, onun ¢oakisi ¢ox ciizi olur.
Diinya maliyyo bazarina goldikdo iso burada resurslar miixtolif dovlatlorin

votondaslarinin vasaitlor1 hesabina yaradilir.

Diinya maliyya bazar1 miixtalif rezidentlorin resurslari hesabina formalasir vo asagidaki

xiisusiyyatlori 6ziinds oks etdirir:

1) Inkisaf etmis struktura

2) Yiiksok sabitliyo

3) Alic1 va saticilarin maraqlarinin qorunmasi sistemi

4) Bazarin alatlorinin yiiksak etibarliligr vo likvidliyi

5) Daqiq informasiya sisteminin mévcudlugu

6) Bazarda maliyya resusrslarinin va satis amaliyyatlari hacminin olduqgca boyiik olmasi
7) Bazarm yiiksok samaraliliyi

8) amoaliyyatlar1 tanzimlayan tokmillosmis gqanunvericilik bazasi

9) Maliyya bazarinda dovlat tonzimlonmasinin va nazaratinin yiiksok hadds olmasi.

Cesidliyino goro maliyyo bazarlarmi asagidaki  formada qruplasdirmaq

mumkuiundiir:

1) bu bazardan faydalananlar nazarindon: fond talob etmok {izro iqtisadi baximdan
inkisaf etmis Olkoalords sirkotlor, soxslor, hokumot, morkazi, xarici Sarmayadarlar,
baladiyys idaralori kimi bir ne¢o investor goalir. Kapital bazarina sirkatlor schm vo

Istiqrazlarin1 satmagq {igiin golirlor. Sormays bazarlarinda | va Il ol kapital alqi-satqilari
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hayata kegirilo bilir. Sirkot imumiyyatlo ortamiiddatli kreditlorini sigorta vo banklardan
aldo edirlor. Xoazins istigrazlari xiisuson orta vo uzunmiiddotli istiqrazlari dovlst borclari

icindo dnomlidir. Bunlar a¢1q bazarda satilir.
2) alatin tipi: istigraz va sohm;

3) alotin miiddati: qisamiiddatli 1 giindon- 1 ilodok, ortamiiddatli 5-10 ilodok vo daha

uzunmiiddatli alatlor;

4) markozlosmo doracasi: bazarlar dlko vo regional shomiyyatli olur. Olkanin istonilon

yerindon buraya talab va toklif golo bilar;

5) | va Il bazarlar. | bazara bozon IPO(Initial Public Offer) deyilir. Yeni qurulan
sirkatlorin sohm vo istigrazlarmin satis1 ilk olaraq bu bazarda bas verir vo burada
mohtokirlik yoxdur. IT Bazardaki amoliyyatlarin boyiik oksariyyati bundan avval bazara
cixarilan giymoatli kagizlarin investorlar torafindon alqi-satqgisidir, fondlar saxlanmasi
deyildir. Buna Il prosedurlar da deyilir. Sohm va istigraz yeni-yeni bazarlara ¢ixan
zaman, bunlar ilk bazara daxil olur vo ilk satis burada reallasdirilir. Investorlar alda
etdiklari qiymotli kagizlar1 satmaq fikrino diisdiiklori zaman Il bazara daxil olurlar.
Burada mohtakirlik hallar1 yarana bilar, belo ki giymatli kagizlar1 bu bazarda ucuz alib

baha satmaq imkani yaranir.

Miiddati baximindan maliyys bazari 2 yera boliiniir: qisa miiddatli (pul bazar1) vo

uzun miiddatli (Sarmays bazar1) Kimi.

1) Pul bazart qisa fond tokliflorino osaslanan qisa miiddati shato edon fond
tolablorinin qarsilasdigi bazardir!. Fiziki va hiiquqi soxslorin iigiin dovriyya vasitolarine

ehtiyac duyuldugu toqdirds qisamiiddatli fondlar ortaya ¢ixir .

1 Zahid Mammod “Bank faaliyystinin osaslari”Baki-2015



2) Kapital bazar1 uzunmiiddotli fond tokiflori ilo uzun miiddoto olan fond
toloblorinin qarsilasdigi bir bazardir?. Burada uzunmiiddotli fondlar alinir —satilir.
Uzunmiiddoatli fondlar daha sonra huquqgi soxslorin moanfoatlori vo amortizasiya

ayirmalar1 hesabina d6donilir.

Maliyys alotlori maliyys bazarinda alis-satis obyektidir. Daha aydin, pul vasaiti
vasitosilo maliyyo alotlori yigim sahiblorin torofindon investora otiiriiliir. Maliyyo
qurumlarina galdikds isa onlar bu prosesds vasitagilordir. Onlarmn isi pul sahiblarindan
vosaiti colb etmoklo layihagiya otiirmokdir. Basga sozlo, maliyya qurumlari maliyya
bazarinda istirak¢1 kimi ¢ixis edirlor. Maliyya bazar1 pula ehtiyaci olanla alava pul
vasaitine malik olan arasinda maliyys qurumlarinin vo maliyyas alatlori vasitasi ilo korpii
yaradan yerdir. Baglanan miigavilonin xarakterino uygun olaraq maliyys alstlorinin alqi-
satqist zamani maliyys bazarmi forvard vo spot bazarma ayirmaq olar. Maliyys
alotlorinin alqi-satqist spot bazarinda dorhal bas verir Vo 6donis edilon anda qiymatli
kagizin sahibinin kiilli soroncamina kegir. Forvard bazar1 iso qabaqcadan raziliq asasinda
miioyyan edilmis giymoatlo maliyys alot vo vosaitlorin miiayyon tarixdon sonra alqi-
satqisint nNazordo tutur. Bazon bu bazarin alstlori toromo qiymotli kagiz da adlandirilir.
Toroma qiymatli kagizlara bir negasini misal olarag-varrant, opsion va fyugerslori
gostara Dbilarik. Spot bazar1 forvard bazari ilo miiqayisada riski asagi olur. Toraflor
infilyasiya, birja kurslarinin doyismosi, faiz dorocolorinds toraddiidlor vo s, diger
saboblara bagli olan amillar tiziindon forvard bazarinda itkilorlo garsilasa bilarlor. Amma
risklilik ¢ox olsada, spot bazarina nisbotdo bu bazarda giymatli kagizlar daha baha

qiymato satilir.

Dovlat giymatli kagizlar vo koporativ giymatli kagizlar bazart olmaqgla maliyys
bazarmin alatlorinin elementleri {izro tosniflosdirmok miimiikiindiir. Maliyys bazarinda

dovlatin emitent rolunda istirak etmasi, borclanma vasitasilo biidco kasrinin Ortiillmasi ilo

2 Zahid Mommad “Bank faaliyyatinin osaslar” Baki-2015



olagadardir. Korporativ maliyys alotlori isa 6zal sektorun maliyys toalobatlarinin
odonilmasina xidmot gostarir. Iqtisadiyyatda dovletin borcunun get-geds agirligimin
artmasi 6zol qurumlara maliyys axinin azalmasina sobab olur. Belo halin uzun miiddat
davam etmasi natica etibarilo investisiyanin azalmasina gotirib ¢ixarir vo iqtisadiyyatin
artim tempinin asag1 diismasina yol agir. Dolay1 maliyya vasaitlori fonunda hiiquqi va
fiziki soxslor kimlor ki amanat¢ilor adlanir 6z vasaitlorini miioyyan edilmis zaman va
faiz 6donislori sortindo maliyys institutlarina yerlosdirirlor. Daha sonra hamin vosaitlor
maliyys institular1 torafindon kredit formasinda ehtiyaci olan qurumlara verirlor vo
belaliklo borcveranlo borcalan arasinda gqarsiliqli asililig yaranir vo buda maliyys
sistemini tozahiir edir. Maliyyalosmadon boahs etmiskon maliyyslosmonin iki formasi
vardir: birbasa vo dolay1r maliyyalogsmo. Birbagsa maliyyalosma borc bazari vo sohm

bazari ilo formalasir. Dolay1 maliyyslosmaya goldikdo onu asagidaki sxemda tosvir eda
bilorik:

Sxem Ne 1.1
Dolay1 Maliyyalosma
Maliyys vasitogilori
| |
Bank Investisiya fondlar Sigorta sirkatlori




Bank — omanaotlorin vo ya digor geri qaytarilan vosaitlorin fiziki vo hiiquqi
soxslordon colb edilmoasi, 6z hesabina vo 6z adma kreditlorin verilmasi, hamg¢inin
mistorilorin raziligi osasinda hesablasma-kassa vo kogiirmo omoliyyatlarini timumi
halda gergoklosdiran hiiquqi soxsdir. Banklar pul vesaitlorini miivaqqsti olaraq calb edir,
miioyyan edilmis sortlor daxilinds d6donclik qaytarmaqla, miiddatli vo tominathi olmagla
saroncamda olan pul vasaitlorini 6z hesabina vo 6z adindan yerlosdira bilir. Bir maliyya
institutu kimi banklar fiziki vo hiiquqi soxslors hesablar a¢ir onlarin ad1 ilo amaliyyatlar

hoyata vo habels igtisadi subyektlora do miixtalif maliyys xidmaotlori gostara bilir.

Azarbaycan Respublikasinin Banklar hagqinda gobul edilmis son 30 iyun 2009-cu
1l tarixindoki doyisiklik va alavalora uygun olaraq ganunun 2.1 maddasine asaslanaraq
olkonin bank sistemi Azorbaycan Respublikasinin  Morkozi Bank vo kredit
toskilatlarindan ibaratdir. Azorbaycan Respublikasi orazisinds bank vo BOKT (bank
olmayan kredit togkilatlarinin) foaliyyati MBNP (Maliyys Bazarlarina Nozarot Palatasi)
torofindon verilon xiisusi lisenziyalar sayasindo hoyata kecirilir. Bank aciq sohmdar
comiyyati formasinda olmaqla on azi ii¢ fiziki vo hiiquqi soxsin istiraki ilo yaradilir.
Bankin sohmdar1 kimi fondlar, birliklor, siyasi partiyalar vo s geyri-kommersiya
toskilatlar1 ¢ixis eda bilmozlor. Banklar yalniz adli sohmlor buraxmagq iqtidarinda olur,
imtiyazli sohm sahiblorini ¢ixmaq sorti ilo diger sshmdarlar sas vermok hiiququna

malikdirlor. Bankin idaraedilmasi sshmdarlar arasinda barabarhiiquqludur.

Banklarm 6zlarinin diggat yetirmali olan iki asas masalo macmu kapital ils likvid
chtiyatlaridir ki, banklar daim bunlar1 nozarot altinda saxlamalidir. Digor bir digget
olunast magamlar iso Shdoliklorin vaxtinda yerino yetirilmasi, zaroarlorin minimuma
endirilmasi  tiglin aktivlorinin  doyordon diismasinin qarsist almmasi tadbirlarin
goriilmosi, miihasibat vo digor rosmi sonadlorin tortibi mévcud ganunvericiliklo hayata
kecirilmoasi, bank noazarst mexanizmlorini tokmillosdirmali vo zoararin  maksimum

doracads azaltmaq iigilin aktivlorin boliisdiiriilmasi (diversifikasiyasi) tomin olunmalidir.
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Banki analiz edorkon on asas fundamental tohlil metodundan istifado edilir.
Fundamental tohlilin mogzini balans modeli toskil edir, o da asagidaki borabarlik

sokilinda gostoarilir:
Aktivlor = Borc kapitali (6hdoliklor) + Kapital

Bankin kommersiya foaliyyatini giymatlondirmoys asagida sadalanan parametrlor

lizro aparilir:
1) aktivlor va calb edilmis soxsi vasaitlor tizra struktur keyfiyyati;
2) funksional analiz asasinda cari xarclorin dinamikast;
3) timumi va Xalis galirlorin 6l¢iilori;
4) golirin dekompozisiya tahlili;
5) soxsi kapitalin multiplikatorunun effektivliyi;
6) schmdar kapitalin dayar giymotlondirilmasi;
7) alava edilmis dayar;

8) timumi vo xalis golirlorin Olgiilaring, golirin normasina vo cari amoaliyyat

xarclarina muayyan tasir géstaran amillor va s.

Bankin aktivlarine nagd vesaitlor vo diger 6donis vasaitlori, markazi bankdaki
hesablar, maliyys sektoruna verilmis avans va kreditlor, miistarilora verilmis avans va
kreditlor, asas vosaitlor, investisiyalar vo digar aktivlor daxildir. Azorbaycanda Morkoazi
Bankda daxil olmagla 32 bank foaliyyat gostarir ki, bunlarin 27-i 6z aktivleri barasinda
molumatt 2016-c1 ilin 3-cii riibiindok gostormisdilor. Asagidaki codvaldo aktivlorin

hocmini siralama ilo gora bilarsniz:
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Codval Ne 1.1

Olcii vahidi:AZN-lo

1 Kapital Bank 2,807,376,250
2 Pasa Bank 2,782,552,880
3 Xalq Bank 1,748,534,116
4 AccessBank 1,054,089,882
5 Bank Respublika 912,521,000
6 Azor Tirk Bank 807,630,702
7 Unibank 727,674,009
8 Azarbaycan Sonaye Banki 636,406,150
9 Bank of Baku 549,542,430
10 Nikoil Bank 537,114,037
11 DomirBank 530,152,140
12 Rabitobank 510,851,000
13 TuranBank 508,011,000
14 AGBank 506,807,840
15 Muganbank 484,725,000
16 AtaBank 479,448,630
17 VTB Bank Azarbaycan 431,933,689
18 Yap1 Kredi Bank Azorbaycan | 415,973,750
19 Bank Silk Way 393,507,780
20 AFB Bank 293,839,718
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21 Expressbank 287,087,000
22 Amrahbank 262,149,632
23 Bank BTB 237,289,552
24 NBC Bank 147,440,000
25 Bank Avrasiya 135,728,900
26 Caspian Development Bank | 124,503,340
27 Ziraat Bank Azerbaycan ASC | 117,305,340

Monba: http://banco.az/az/news/aktivlerinin-hecmine-gore-banklar reyting

Cadvali miisahids edorkon bir nego bankin kifayat godor iri mablaglords aktivlara
malik olmasimin sahidi oluruqg. Tabii Ki, bu ¢ox sevindirici magamdir, lakin bu ciira
imkanlara sahib olan banklarin real igtisadi sektorda (Sonaye vo istehsal, ticarot vo
xidmat, kond tasarriifat1 vo Xidmat, insaat vo amlak, kimya-energetika va tobii ehtiyatlar,
nogliyyat vo rabito) o6zlorini digor dovrlora nisbatdo zoif torofdon gostormosi hegdo
tirokacan mogam deyil. Belo ki, Moarkozi Bankin 01.04.2017-ci il tarixino verdiyi
molumata goro banklari real igtisadi sektora gqoydugu kreditlarin hacmi comi 15078.9

mln manat olmusdur.

Banklarin 6hdsliklari dedikds vasaitlorin banklar torsfindon calb edilmasi va
resurslarin formalagsmasi tizra amoliyyatlar nazards tutulur. Bu amoliyyatlar vasitasilo
banklar manfoot gotiirmok tigiin qiymatli kagizlara yatirim qoyulusu, Kredit verilmasi vo
s Uglin vosaitlor yigirlar. Bank o6hdaliklori likvidlik saviyyasini gostoron sira ilo va
onlarm xarakteri {izro qruplasdirilaraq miihasibat balansinda oks olunur. Ohdsliklora
daxildir: Morkozi Bank qarsisinda ohdoaliklor, maliyys sektoru garsisinda ohdsliklor,
borc gotiiriilmiis 6hdaliklar, miistorilor qasisinda 6hdaliklor va digar 6hdaliklor. Maliyys
hesabatlarinda 6hdsliklor isa geyd edilon sokildadir: 1) tolob olunanadok vo 1 ayadok; 2)
laydan-3 ayadok; 3) 3aydan-6ayadok; 4) 6aydan-lilodok; va 5) 1 ildon yuxari.
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Bankin 6hdsliklorinds depozitlorls bagl amoliyyatlar 6nomli rol oynayir. Miiddati
Vo iqtisadi mozmunu baximindan depozitlor iki hissays boliiniir: talob olunanadok vo
middatli depozitlor. Toalobolunanadok depozitlor sahibi torofindon bank hesabina
kogtiriilon va ehtiyac duyulduqgda talob etdiyi depozit formasidir. Miiddatli depozitlor iso
miioyyan olunmus miiddat orzindo bank hesabina kogiiriilon vo saxlanan vasaitlordir.
Miiddatli depozitlor iizro hesblara veksellar, sertifikatlar vo homginin shalinin magsadli
vo miiddatli hesablar1 aiddir. Diinya tocriibasino osaslansaq banklarin colb etdiyi
vasaitlorin togriban 60-70% miiddatli depoiztlor toskil edir, Azorbaycanda iss {imumi

depozitlordo miiddotli depozitlorin xiisusi ¢okisi 2-3 dofo asagidir.

Kapital - tosarriifat subyektinin maliyyslosmasi baximindan osas anlayislardan
biridir.Azarbaycan Republikasi orazisindo foaliyyat gostoron Xarici banklarin yerli
filiallari vo kommersiya banklar1  iiglin kapitalin komponenti, homg¢inin Bazel
Komitasinin bank nazarati iizro miiayyan etdiyi prinsiploro asason kapitalin adekvatliq
omsali vo onlarin hesablanmasi qaydalart miiayyon edilir. Qaydalara goro “Macmu
kapitalin asas mogsadi bank faaliyyatinin logvi zamani vosaitini  boliisdiirmoklo
depozitlor vo digoar kreditor borclar tizro yaranmus itkilorin 6donilmasi ilo onun
ohdaliklorinin icrasini yerina yetirmokdir” deys geyd olunur. Bankin macmu kapitali iki
hissadan ibarat olur. Birinciya Nizamnama kapitali + Sahmlorin emissiyasindan oldo
olunana vosait + Boliisdiiriilmomis xalis manfaat, ikinciya isa Cari ilin monfooti +

Umumi ehtiyatlar + Kapitalin digar vasaitlori daxildir.

Kapitalin hacmi aktiv vo 6hdoliklorin hacmindon asilidir. Kapital bankda istirak
pay1 olan soxslorin dividend almasi vo kapitalin 6donilmasine miinasibatdo miixtalif
imtiyazlara malik olmasi demokdir. He¢ bir soxso bankin nizamnamo kapitalindaki
mithiim istirak payini, habelo nizamnams kapitalindaki mdvcud payini osas istirak
payina c¢atdiran oalave payi, o ciimladon asas istirak paymi artirmaqla sasverms haqqa
alda edoan sahmlarin vo ya nizamnams kapitalinin 20 faizo, 33 faizs, 50 faizo ¢atmasina

Vo ya bu rogomlari kegmasing, homg¢inin banki homin soxsin téroma bir miiasissasine
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cevrilmasina sobab olan istirak payint MBNP-don 6ncadon raziligini oldo etmodon ala
bilmoz. Hal-hazirda Azorbycanda yeni bankin foaliyyoto baslamasi iigiin tolob olunan

kapital 50 milyon manatdir.

Banklardan basqga kredit toskilatt kimi Azorbaycan orazisindo kredit ittifaglar
hom¢inin bank olmayan kredit toskilatlar1 vardir, belo ki onlarin Azoarbaycan
Respublikas1  orazisindo  foaliyyot  gostormosi  Azorbaycan  Respublikasinin
Konstitusiyasi, Miilki Macallasi, Maliyys Bazarlarina Nozarat Palatas1 barasinds ganun,
“Morkoazi Banki haqqinda" Azorbaycan Respublikasinin Qanunu, homginin ganunlari vo
normativ hiiquqi aktlari, Azorbaycan Respublikas1 Markozi Bankinin habelo Azarbaycan
Respublikasinin torofdar ¢ixdigi beynolxalq kontraktlarla tonzimlonir. BOKT-larin
banklardan asas forqi kimi onlara depozitlorin qoyulmasinin miimkiin olmamasidir. AR

arazisinda 47 BOKT va 97 dok kredit ittifaqi faaliyyat gostarir.
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1.2 Sigorta sirkatlari va investisiya fondlar:

Azorbaycanda sigorta foaliyyoti prezidentin 25 dekabr 2007-ci tarixli imzaladigi
qanunla qiivvoya minmisdir. Lakin buna qoador “Sigorta foaliyystinin dovlat torafindon
tonzimlonmasi tadbirlori haqqinda” 1991-ci il “Vatondaslara moaxsus tiklilorin dévlot
icbari sigortas1” haqqinda vo sigorta haqgnda 1993-cii vo 1999-c1 il ganunu, hamin
normativ aktlar sigorta isinin foaliyyatinin bazisi kimi gotiiriilmiisdiir. Habelo ilk milli
sigorta sirkatlorinin meydana galmasida hamin dovrs tosadiif edir.

Moéveud ganunvericiliys uygun olaraq sigortagt ganunvericiliklo nazards tutulmus
formada har hansi togkilati-hiiquqi sokildo yaradilmig hiiquqi soxs kimi sigorta toskilati
soklinds ¢ixis edo bilor.Vurgulanan norma cargivasinds sigortagilar torafindon olan
istirak¢ilarin ohatesini, mohz hiiquqi soxslor torofindon ¢orgivalonir. Basqa sozlo,
sahibkarlar sahibkarliq foaliyystini gostordiklorino baxmayaraq hiiquqi soxs Kimi
qeydiyyata diismadon si1gortagi kimi ¢ixis eda bilmazlor.

Azorbaycanin sigorta tocriibosindo sigorta toskilatlari mohdud masuliyyatli
comiyyat Vo sohmdar comiyyatlori hiiquqi-toskilati formalarinda yaradilmisdir.
Tosarriifat comiyyatloari alave vo mahdud masuliyyatli comiyyatlor, agiq, qapali sshmdar
comiyyatlori kimi hiiquqi-togkilati formaya sahib olan tosorriifat comiyyatloridir.Bu
formalar Ggiin Gimumi xarakter onun biitiin istirak¢ilarmin omok gabiliyyatli fiziki
saxslar, hiiquqi soxs yaratmayaraq foaliyyat edon hiiquqi sexslor vo sahibkarlardir.

Igtisadi mahiyyatico sigortanin  oziinii funksiyalarinda biruzo verir. Bu
funksiyalara daxilidir: risklilik, yigim, xabordarliq, nozarat. Risk oasas funksiya kimi
cixis edir. Bu funkiyas1 6z xisusiyyatini sigortanin bolgii miinasibatlori ilo alagodar
olmasinda tapir. Mohz risk funksiyasi sayasindo doyarin pul formasinda mablagi
tosadiifi bas veran sigorta hadisslori ilo alagadar olaraq sigorta istirak¢ilarinin arasinda

paylasdirilir.
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Xoboardaredici funksiya sigorta riskinin sifira endirilnasi iizro todbirlorin, sigorta
fondunun vosaitlorinin miioyyon qismi hesabina finans edilmasini nozords tutur.Bu
funksiya tobii folakot vo bodboxt hadisalorin zorarli naticalorinin azaldilmasina,yol
verilmomasina istigamotlonmis maliyyalosdirmo vo s.kimi todbirlor toplusunu 6ziindo
comlosdirir. Bu funksiyanin reallasdirilmasi diglin  sigortagi  xiisusi pul fondu
formalagdirir.

Sigorta homginin yigim funkiyasini da yerino yetiro bilir. Bu funksiya asason
Oziinii hoyat sigortasinda gostorir. Homin funksiya hoyat sigortasinda baglanmis sigorta
kontraktt tlizro Qabagcadan miiayyonlosdirilmis sigorta mabloginin toplanmasini
xarakterizo edir. Qeyd edilon moblog birdafolik, illik vo ayliq 6donilon sigorta
haglarinin  netto-hissasinin  vo onlarin yatirimlarindan alinan golirlorin hesabina
formalasir.

Sigortanin digor funksiyasi da nozarst funksiyasidir. Bu funksiya vosaitlorin
mogsadli sokildo sigorta fondunda toplasmasi vo bu vosaitlordon mogsadli sokildo
istifado olunmasina osaslanir. Nozarat funksiyasi yuxarida qeyd etdiyimiz funksiyalarin
foaliyyati asasinda formalasan va onlar ilo eyni vaxtda konkret sigorta miinasibatlori vo
s1gorta soraitindo 6ziinii oks etdirir. Umumiyyotlo, nazarot funksiyas: normativ-hiiquqi
sonadlorlo formalasir. Bu funksiyani sigortaginin daxili strukturunda onun iscilori
torofindon gergoklosdirilirsa, xaricdon hamin funksiyaya 6lkads sigortaya nozarat edan
movcud organ torafindon hoyata kegirilir. Nozarot funksiyasi dncadon, cari vo sonradan
nazarat formalarina boliiniir. Oncadon nozarat prognozlar vo plan morhalesinds aparilir.
Sigorta miinasibatlorinin realizasiyasi zamani iSo cari nozarot aparilir. Sonradan nozarat
ifado edildikds iso yoxlama-taftis va.s nazardos tutulur.

Sigorta miinasibotlori koniillii vo mocburi formada reallasdirilir. Macburi sigorta
dovlat torafindon ganunvericCilik asasinda aparilmagla comiyyatin maraq vo moanafelorini
tomin edilmasi tiglin fizik1 vo hiiquqi soxslorin sigorta edilmasidir. Bu goti miiayyan

olunmus miivafiq sigortalanmis qruplarin sigorta 6danisinin 6donilmasi demokdir. Yani,
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maddi zararlorin kompensasiya edilmasi vo yaxud pul yardimi gostorilmasi ehtiyac
oldugda bu, yalniz konkret zororgokonin maragina deyil, homginin ictimai maraga da
qullug edir. Daha dogiq vurgulasaq, sigortanin macburi formasi sigortagint mudafio edir.
Buna gorado harbi xidmatgilorin sigortasi, sosial sigorta vo s bir ne¢o sigorta formasi
6lkadomizds mocburi sigortadir.

Moacburi va ya icbari sigortadan forgli olaraq koniillii sigortada sigortagilarla
sigorta olunanlar arasinda kontarkt koniillii prinsipinse osason  baglanilir.
Qanunvericiliya istinadon konilli sigortada har bir név tizra qaydalar miioyyoan olunur
Vo dovlat sigorta nazarati organlar torafindon lisenziya togdim edilir. Bir qayda olaraq
oncodon miioyyon olunmus sigorta miiddati tizro koniillii sigorta miigavilosi baglanilir.
Koniilli sigorta koniillii vo ganuni osasli yollarla foaliyyat gostorir. Koniilli sigortaya
aid edilon ganun biitiin obyektlori miiayyanlosdirir. Sigorta qaydalar1 Konkret sorait
vasitasilo tonzimlonir. Koniilli sigorta obyektlorinin miiayyan bir gismini shato edir.
Ona goroa ki, biitiin soxslar heg do sigortada istirak etmoayi istomir. Bundan alava, koniilli
sigortada miiqavilonin baglanmas ii¢lin sigorta sortlorino uygun olaraq sigortada bozi
mohdudiyyatlar goyulur.

Koniilli sigortani tasniflosdirarkon onun icbari sigorta ilo miiqayisads pay1 daha
¢ox gOriiniir, ona gorado koniillii sigota lizra ddonislorin mablagi icbati sigota tizrainds
ciddi forq yaradir. Asagidaki sxem Azorbaycan Respublikasinda 2017-ci ilin ilk 9 ay1

lizra sigorta 6donislori payini gostorir.
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Diagram Ne 1.1

2016-ci1 il 9 ayi lizra sigorta 6danislori

m Kontilli

m icbari

Monba: http://fimsa.az/articles/53

Icbari elocods kéniillii sigorta névlerinds miisbot artim miisahide olunmusdur. Belo ki,
2016-c1 ilin 9 ay1 miiddatindo koniillii sigortada haqlar 18,7%, 6donislar i 32,2% artim
gostararok, miivafiq olaraq 250,8 vo 125,4 milyon manat olmusdur, icbari sigortada
haqlar 9%, o6denislor iso 27,7% artmig vo buna miivafiq olaraq 140 vo 41,5 milyon
manat toskil etmisdir 3.
Koniilli sigortani tosniflosdirarkon ora geyd olunanlar daxil olur: hoyat sigortasi, yasam
sigortasi, istehsalatda badbaxt hadisslor sigortasi, hayatin 6liim sabobindan sigortasi va
s. Icbari sigortaya goldikdo iso onun tosnifino omok gabiliyyatinin sigortasi, sosial
sigorta, domiryol nogliyyati vasitalorinin sigortasi, sagalmaz xastaliklordon sigorta, peso
mosuliyyatinin  sigortasi, SU Vo hava noagliyyati vasitolori sahiblorinin  miilki
mosuliyyatinin sigortasi, hamg¢inin harbgilarin sigortast novlarini aid eds bilarik.
Azorbaycan Respublikasinda foaliyyot gostoron sigorta sirkotlorinin 2017-ci il

yanvar-mart ay1 iizra sigorta 6danislari va sigorta haqlarina nozar salaq.

3 http://fimsa.az/-Maliyys Bazarlarina Nozarot Palatasiin sayti
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(manatla)

Codval Ne 1.2

1 “A-Qroup Sigorta Sirkoti” Agiq Sohmdar Comiyyati 1,621,331.36 1,736,773.20
, AXA MBASK Sclicr);‘ic;;?:trikstl Ac¢1q Sohmdar 6,374.267.03 2.627.157.95
3 “AtaSigorta” A¢iq Sohmdar Comiyyati 2,295,259.24 852,873.95
4 “Alfa S1gorta” A¢iq Sohmdar Comiyyati - -
i Atosgah Hoyat sclggﬁiys;trikgn Ag1q Sohmdar 8,205,502.92 20,574,088.10
6 “Atosgah” Sigorta Sirkoti A¢iq Sohmdar Comiyyati 7,370,533.06 3,666,071.57
7 “AzS1gorta” A¢iq Sohmdar Comiyyati 5,139,587.00 1,974,421.92
; Azarbaycan Respubllkaséliil)(gglet Sigorta Kommersiya 7.751.674.00 3,153.280.00
g | “Azorbaycan Sonaye Sigorta” A¢iq Sohmdar Comiyyati 1,161,336.78 1,224,042.04
10 “Azorqarant Sigorta” Aciq Seshmdar Comiyyati 0.00 1,335.05
11 “Bak1 Sigorta” Aciq Sohmdar Comiyyati 222,280.93 91,172.42
12 | “Basak Inam Sigorta Sirketi” A¢iq Sohmdar Comiyyati 20,503.48 23,474.93
13 | “Beynalxalq Sigorta Sirkati” A¢iq Sohmdar Comiyyati 0.00 201,020.78
14 “Glinay Sigorta” Aciq Sohmdar Comiyyati 3,246,041.38 71,026.43
15 “Buta Si8orta” Aciq Sohmdar Comiyyati - -
16 “Mega Sigorta” Ag¢iq Sohmdar Comiyyati 4,852,589.16 588,487.45
17 “Pasa Hoyat Sigorta” A¢iq Sohmdar Comiyyati 32,098,790.01 7,755,288.78
18 “Pasa Sigorta” Sirkati A¢iq Sohmdar Comiyyati 49,697,404.26 9,121,751.00
19 | “Qala Hoyat” Sigorta Sirkoti A¢iq Sohmdar Comiyyati 4,260,953.52 3,458,879.71
20 “Ravan S1gorta” A¢iq Sohmdar Comiyyati 109,276.76 113,303.64
’ Standard Insurance Ci;ﬁfyr;iglrkau Ac¢1q Sohmdar 4,536.517.01 1,776.291.43
29 “Xalq S1gorta” A¢iq Sohmdar Comiyyati 1,667,360.39 1,250,753.04
23 “Qala S18orta” Aciq Sohmdar Comiyyati 2,706,796.50 8,570.00
24 “[POK YOLU SIGORTA” ASC 7,335,573.11 6,985.18
25 “Amrah Sigorta” A¢iq Sohmdar Comiyyati 8,102.61 15,345.00
YEKUN 150,681,680.51 60,292,393.57

Monba: http://fimsa.az/pages/403
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Digor olkalorlo sigorta haqglar1 izro miiqayiso aparmaq istesokds lakin, 2017-ci il
ilk riibii lizro deyil 2013-cii il tlizro statistik gostoricilor oldo olunmusdur. Sigorta sixlig
metodundan istifado etmoklo 2013-cii il iizro adambasina diison sigorta haqqi
Azorbaycanda 40.43 avro, ona on yaxin bazar sayilan Belarusda 53.68 avro,
Giirciistanda 43.98 avro, Ukraynada 57.21 avro, Qazaxisatnda isa 77.06 avro olmusdur.*

Gorilindiiyli kimi sigorta haglari sigorta 6doniglorini birbas tistoloyir. Buna sabob
homin dovr orzinds sigorta sirkoti tizro sigorta hadisolorinin sayinin az olmasi, olsa belo
doymis zororin miigavilo sartlorina asason zararin gismoan 6donilmosidir. Bu da tobiidir,
clinki sigorta sirkotlori ¢alisirlar ki, bazarda qalmaq vo sabit Xorclorini 6domak {igiin
movcud sigorta fonduna daha ¢ox vasait calb edib daha az xarclasinlor.

Investisiya fondlar1 miiasir dovrdo artiq maliyys bazarlarinin bir institutu Kimi
gobul olunmusdur. Investisiya fondu hiiquqi soxs kimi giymetli kagizlarin olda edilmosi,
onlarin yerlosdirilmasi Vo investisyalasdirilmasi rolunu oynayir. Diinyanin bir ¢ox
6lkasinds bu fondlar investisyalagsmanin an shamiyyatli formalarindan biridir. ABS-da
investisiya fondlar1 ““ alternativ amerikan bank sistemi” kimi adlanirilir.

Ik investisya fondu diinyada Belcikada 1822-ci ildo daha sonra, 1849 -cu ildo
Isvegrodo vo 1852-ci ildo Fransada yaradilmusdir. Kiitovi formada inkisafi iso Boyiik
Britaniyada bas vermisdir. Homin dévrds Britaniyanin koloniyalarinda kapitala tolobatin
cox olmasi sobabindon, kiitlovi sokilds kapital ixrag1 axin1 bas vermisdir Vo diinya kredit
siyasatindo liderliys yiiksolmisdir.

Investisiya fondlar1 agiq tipli, yani istonilon soxslora 6z sshmlorini satan, yaxud da
qapali tipli — yani mohdud daira investorlarla isloyan vo 6z sshmlarini geri almayan
fondlara ayrilirlar. Agiq tipli investisiya fondunun sohmloarinin sayr mohdudlasmis ola
bilar va ehtiyac oldugda yeni emissiya alava edils bilor. Qapali tipli investisiya fondunda
sohmlarin mablagi iso kaskin mohdudlasdirilir. Galirin boliisdiiriilmasi funksiyalarina

gora investisiya fondlar1 boliisdiiriicli va toplayici fondlara ayrila bilar. Toplayict fondlar

4 http://banker.az/sigorta-bazarlarinin-mugayis%C9%99si/
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monfooti bolisdliirmiir vo onu yeni aktivlorin investorlarina yonsldilir. Boliisdiiriici
fondlara goldikdo isa golir sohmlor {lizro daha ¢ox dividend 6donmasina yonalir.
Direktorlar Surasi torafindon investisiya fondlarinin faaliyyati tomin olunur vo onlar
portfellarin tazolonmasi va yaradilmast {izro iso nozarot edirlar. Investisiya fondu adaton
onun foaliyyati ilo bagli olan vo giymatli kagizlarinin saxlandigr hesablagsmalarin
aparildigr tominatgr bank ilo olagali olur. Lakin bir ¢ox situasiyalarda miivafiq

qurumlarla slagali olan banklara bir sira taloblor irali siiriiliir.

30.11.1999-cu il tarixli «Investisiya fondlar1 haqqinda» @anununa osason
investisiya fondu — sohmlorin emissiyasi Vo agiq formada yerlosdirilmasi vasitosilo
giymatli kagizlara investisiya edon calb edilon pul vesaitini, homginin qiymatli
kagizlarin alig-verisi iizro proseduru hayata kegiron vo diversifikasiya olunmus yatirim
portfelino malik olan agiq tipli sohmdar comiyyatdir. Lakin sonradan prezident Ilham
Oliyevin 22 oktyabr 2010-cu ildo imzalanmis saroncama osasen “Investisiya fonlari”

haqqinda ganuna asash diizalislor edilmigdir.

Xalis aktivlorin 15 faizo godori doyorinds agiq investisiya fondu ii¢iin, gapali
investisiya fonduna goldikds isa bu doayorin 25 faizo godori bir emittentin  giymatli
kagizlarina investisiya edila bilar. Balodiyya, yaxud dovlat organlari tarafindan emissiya
olunan giymatli kagizlara aciq investisiya fonduna maxsus xalis aktivlarin 25 faizadok
olan hissasi, gapali investisiya fonduna galdikds isa bu ragam 35 faizodok investisiya
edilo bilor. Qanunvericiliklo miisyyon olunmus formada agiq investisiya fondu
qeydiyyata alinmig bir emitentin giymatli kagizlariin iimumi mablaginin 15 faizodok,
gapal: investisiya fondu iso bunun 25 faizo godorino sahib ola bilor. Investisiya
fondunun formalasdirilmasinin xiisusiyyatlorini vo nizamnamo kapitalinin minimum
moablogini solahiyyatli icra strukturu orqani miioyyon edir. Nizamnamo  kapitali
boyiidiilkdo Sshmdarlarin yeni buraxilan sshmlarin alds edilmoasinds istiin hiiquglari
yoxdur. Investisiya fondu asagida gostarilon amlaka sahib ola bilar:

* pul vosaiti;
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* giymotli kagizlar;
* investisiya fondu tgiin omlak doayarinin 20 faiz hoddini asmamagqla, investisiya
fondunun ganuni faaliyyati ti¢iin shomiyyatli olan digar dasinmaz vo dasmar omlak.

Investisiya fondunun sahib ola bilocayi giymatli kagizlarin névleri, homginin
investisiya portfelinin likvidliyi {i¢lin toloblor miivafig icra orqani torafindan
miioyyanlosdirilir. Investistya fondunun sshmlori adi sshmlordir. Investisiya fondunun
sohmdarlarinin biitiin toplantilarinda har bir sshm onun hiiquqi sahibina bir sas hiiququ
verir. Sohmlorin saymna miitonasib olarag sohmdarlara dividend vermok, habelo
investisiya fondu logv olundugda onun amlakinin miivafiq hissasini almaq hiiququ var.
Investisiya fondunun sohmlorinin geydiyyati, buraxilist vo yerlosdirilmosi qaydalar
ganunvericiliklo tanzimlanir.

Investisiya fondu giymetli kagizlar bazarinda foaliyyatin gdstormasi iigiin lazimi
icra hakimiyyati orqanindan ganunla miioyyanlosdirilmis gaydada raziliq senadi aldo
etmolidir. Vahid reyestrin investisiya fondlar {i¢iin aparilmasi qaydalari da icra organi
torafindon muayyon edilir vo hamin organ torafindon aparilir. xtisusi raziliq aldo etmok
liciin investisiya fondu icra hakimiyyati orqanma verilon sanadlords edilon slave va
doyisikliklor hagqda icra orqanina bu qgorarin gobul olundugu tarixden 10 giin miiddat
orzindo molumat vermolidir. Icra orqaninin raziligmi almadan investisiya fondu
foaaliyyat hoyata kegira bilmoaz.

Investisiya fondlari haqqinda hiiquqi bazanin olmasma baxmayaraq, tossiiflor
olsun ki hal-hazirda Azarbaycanda investisiya fondu faaliyyst gostormir. Lakin 2018-ci

ilin avvalarinda ilk investisiya fondunun faaliyysts baslanmasi gozlanilir.
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1.3 Qiymatli kagizlar bazarimin vaziyyati

Qiymotli kagizlar bazar1 qiymotli kagizlarin emissiyasi, buraxilmasi, todaviili,
odonilmosi, sahibliyi, saxlanilmasi, onlarla aqdlorin baglanmasi, digor amoliyyatlarin
aparilmasi lizro subyektlor arasinda olan hiiquqi vo iqtisadi miinasibatlorin
moacmusudur ® . Qiymotli kagizlar bazarn lazimi anda giymotli kagizlarm pula

cevrilmasini, yani likvid vaziyyatine galmosinds vasitagilik rolunu 6hdasine gotiiriir.

Pul yigimlarinin yenidon bolgusii xiisusiyyatlorindon biri olmagla qiymatli
kagizlar bazari iqtisadiyyatin digor sahalori ilo six alagedo olaraq, kapitalin zangin
sorbast pul resurslarina sahib saholorindon maliyyslosmoys ehtiyac duyulan sahalars
axmini birbasa olaraq tomin edir. Qiymatli kagizlari bir miiddat sonra, miinasib sorait
yarandiqda investorlar1 qiymotli kagizlari almaga colb etmoklo monfootli satisin bas
tutmasi ilo Vo bu tisulla kapitali ona ehtiyaci olan sirkatlora vo ya miiassisalora 6tiirmaya
sovq edir. Bu osaslada deyo bilorik Ki, sarbast pul resusrslarini calb etmok qiymotli
kagizlar bazarinin asas roludur.

Qiymatli kagizlar bazarimin 6namli moqsadi kimi sarbast maliyys resurslarimi
toplamaqg vo bazarin istirak¢ilarinin qiymatli kagizlarla apardigr miixtalif amaliyyatlar
vasitasilo yenidon bolgiisunii toamin etmokdan ibaratdir. Yuxarida vurgulanan bu magsad
qiymatli kagizlar bazarinin vazifolorini miisyyonlogdirir. Bunlar asagidaki gostorilon
sokilda siralanmisdir:

> konkret yatirnmlarin edilmasi liglin miivaqqoti Sarbast maliyys vasaitlorinin

soforbor edilmasi;
> beynolxalq standartlara uygun bazar infrastrukturunun yaradilmasi;
> qiymatli kagizlarinda ikinci bazarm inkisafinin tamin edilmasi;
> miilkiyyot miinasibaotlorinin transformasiyast;
>

bazar strukturunun va idaroetmo sisteminin inkisafi;

> Azorbaycan Respublikasinin Qiymotli kagizlar bazari hagqinda qanunu- Madds 1.0.11
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dovlatin yardimu ilo fond kapitali tizorinds nozarstin tomin edilmasi;
investisiya riskinin minimum endirilmasi;
portfel strategiyasinin formalasdirilmasi;

giymotqoymanin tokmillosdirilmasi;

vV V. V VY V

perspektiv inkisaf barads prognozlar vermok.

Sadalanan vozifolorin icrast konkret olarag giymotli kagizlar bazarinin 6z
funksiyalar1 yerino yetirmasi demokdir. Har bir funksiyanin ayrica mozmunu vardir. Bu

funksiyalara asagida sadalananlar1 qeyd edo bilorik:

- yenidonbolgii funksiyasi pul vasaitlorinin gqiymetli kagizlarin todaviilii ilo ohali,
miiassisalor, dovlat arasinda homginin sahalor va regionlar arasinda yenidon bolgiinii
ehtiva edir. Masalan, yerli idaroetms orqanlarinin, markazi hokumatin, biidco defisitinin
baladiyya vo dovlst giymatli kagizlarinin emissiyas: habelo yerlosdirilmasi vasitasilo
maliyyslosdirmasi zamani miiassisalor va ohalinin sarbast maliyys resurslarimin dévlatin

lehina yenidon bolgiisii hoyata kegir.

- maliyya riskinin sigortalanmasi funksiyasi. Bu funksiya téroma qiymatli
kagizlarin, yani opsion vo fyiigerslorin vo s. ortaya ¢ixmasi naticasindo miimkiin
olmusdur. Homin funksiyanin komayils kapitalin qorunub saxlanilmasi vo ¢oxaldilmasi

hoyata kegirilir.

- tonzimlomo funksiyasi isa comiyyat arasinda bas veran miixtalif proseslorin fond
omoliyyatlar1 hesabma tonzimlonmasi ilo bas verir. Misal olaraq, toedaviildoki pul
kiitlasinin  hacmi qiymetli kagizlarla omaliyyatlarin aparilmasi ilo tonzimlonir. Bu
tonzimlonma funksiyasinin makroiqtisadi torofidir. Eyni vaxta, gqeyd edilon funksiyanin
mikroiqtisadi yani1 da vardir, yoni fond bazar ticari qaydalarinin, istirakgilar1 arasindaki
problemlorin aradan qaldirilmasi qaydalarini yaradir, idarsetmo vo nozarat organlarini

miioyyon edir va s.
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- ucot funksiyasi. Bu funksiya bazarda todaviil edan biitiin ndv qiymatli kagizlarin
xiisusi siyahilarda, yoni reyestrlordo mocburi qeydiyyatinda, qiymotli kagizlar bazari
istirak¢ilarinin  geydiyyatinda, homginin alqi-satqi, girov, trast, konvertasiya vao b.
miigavilorlo rosmilosdirilmis fond omoliyyatlarmin geydiyyatinda tozahiir edir®. Ugot
funksiyas1 qiymotli kagizlar bazarinda onunla slageli olan informasiya funksiyasini
meydana ¢ixardir. Onun osas Ohdoliyi bazar istirakgilar1 arasinda informasiyani

yaratmagq va Gtiirmokdir

- nozarat funksiyasi — bazar istirak¢ilarinin ganunvericiliya no doracads riayat

etdiyini nozarat edir.

- toloblo toklifin tarazlasdirilmasi(balanslasdirilmasi) funksiyasi- fond bazarinda
giymatli kagizlarla aparilan amoliyyatlar ¢oargivasinda toloblo toklif arasinda balansin
yaradilmasini nazardos tutur. Belaliklo bazarda giymatlorin adalstli formalagmasi, onlarin

dinamik inkisafi ti¢iin miihit formalasir.

- havaslondirma funksiyasi. Bu funksiyanin mogzi fiziki vo hiiquqi soxslori aktiv

istirak¢1 kimi qiymotli kagizlar bazaria calb etmokdir.

- kommersiya funksiyasi. Qiymatli kagizlar bazar1 amoliyyatlarin kegirilmasi ilo

monfaatin gotiiriilmasi Vo onun maksimum saviyyayas ¢atdirilmasi tiglin sorait yaradir.

Qiymatli kagizlar bazarinda ilk iki funksiya spesifik, digorlori isa timumi

funksiyalar kimi doayarlondirmok olar.

Qiymotli kagizlar bazarinin yardimgi funksiyalar1 da vardir Ki: iqtisadiyyatin
restrukturizasiyasinda, antibohran idarsetmosinda, pul tadaviiliiniin sabitlogdirilmosinds,
bunlar giymatli kagizlarin 6zallogsmada, antiinflyasiya siyasatinds tatbigi ilo alagolidir.

Qiymatli kagizlar bazarinin iqtisadi ohomiyyati onun faaliyyatinin vazifo vo
mogsadlorinds  habelo onun funksiyalarinda biruzo edir. Qiymatli kagizlar bazarinin

funksiyalar1 vo onlarin shamiyyati asagida sadalananlar soklinds gostorilmisdir:

62011-2020-ci illordo Azarbaycan Respublikasinin Qiymatli kagizlar bazarinin inkisafi Dévlat Programi
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e Istehsal iiciin qiymatli kagizlar bazar1 sorbast vasitolorin investisiyaya calb
edilmasinog sorait yaradir;

e Kapitalin bir sahodan basga sahoys axmnin tomin etmoklo forqli sferalarin
inkisafin1 nizamlayr;

e Hokilimatin biidcasinds olan defisitinin logv edilmasi iiglin vasait calb edir;

e Istehsalin idaroedilmasinds ohalinin istirak etmosini tomin edir;

e Fond bazarinin gostoricilori osasinda iqtisadiyyatin vaziyyatinin tohlil
edilmosino imkan yaradir;

e Infilyasiya tempinin doyismosine tosir gdstarir;

e Maliyys vosaitlorinin investordan ehtiyac olanlara axini zamani xarclorin

minimuma ¢atdirilmasina sorait yaradir.

Qiymatli kagizlarin todaviilii Vo buraxilisi marhalasi néqteyi nazarindon giymatli
kagizlar bazari tokrar vo ilkin bazarlara boliiniir.

Ilkin bazarlarda morkozi hdkumot, bolodiyyslor, miixtolif sirkotlor torafindon
emissiya edilon giymotli kagizlar ilk, yoni birinci sahiblorino satilir. Foaliyyatin bu
ndviino qiymatli kagizlarin yerlogdirilmoasi deyilir. Bunun hesabina qiymotli kagizlar
buraxanlar maliyyas resurslari calb etmoakls 6z ehtiyaclar tigiin istifads edirlor.

Tokrar bazarda pul vosaitlorinin yigilmasi bas vermir, investorlar arasinda
vasaitlorin yenidon boliisdiiriilmasi hoyata kegir. Tokrar bazar maliyys sisteminin daha
effektiv faaliyyati ticlin ¢ox vacibdir.

Qiymotli  kagizlarla ticarotin aparilmasi tsulu ilo son zamanlarda o6ziinii
tosdiglomis  konsepsiyaya asason qiymotli kagizlarin tokrar bazari igorisindo asagida

geyd edilon dord soviyyani forgli vurgulayirlar:

- Birinci soviyys tokrar bazarin osas elementlorindon sayilan fond birjasidir.
Burda birjada geydiyyatdan ke¢mis voa giymotlondirmoys toqdim edilon giymatli
kagizlarla aqd hoyata keg¢irilir. Qiymoatli kagizlar bazarinda likvidliyi va onun tonzim

edilmasini fond birjas1 nazarst edir. Fond birjasinin osas isi qiymotli kagizlarin bazar
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qiymatini vo dayarini miiayyan edir, giymatli kagizlara edilon toklif vo tolob arasinda
balans1t oks etdirmoklo, habelo onlar haqqinda lazimi molumatin yayilmasina sorait

yaradir.

- Ikinci soviyyoyo birjadankenar bazar aid edilir. Bu birjada geydiyyatdan
kecmoyan giymoatli kagizlarlarin vo onlarin alqi-satqisinin birjadan konarada hoyata

kecirildiyi bazardir.

- Uciincii saviyya Vvasitagilorin vasitasilo (diler, broker) va yiiksok riisumlar tayin
olunmus fond birjalarin1 6torok qeydiyyatdan kegirilmis qiymatli kagizlarin alig-satiginin

bas verdiyi birjadankonar bazardir.

- Dordiincii saviyys bazarin vasitagilori kompiiter sobakalori vasitasilo birlogdiran
kompiiterlosdirilmis bazardir. Bu bazar investorlara anlasmalar1 yiiksok kompiiter
texnologiyalar1 vasitosilo imza atmaq imkan1 verir ki, bununlada komisyon 6donislarine
gonast etmok miimkiindiir. Investor istadiyi vaxt komputer soboko vasitosilo istodiyi
qiymati faylla gondarir vo agor garsilight razilasma alinarsa, anlasma bas tutmus hesab
edilir.

Pul vasaitlorinin investorlara geri gaytarilmaq prinsipina gora borc giymatli
kagizlar bazari vo milkiyyat huquqglart (pay qiymotli kagizlar bazari) bazarim

farglondirmak miimkiindiir.

Borc giymatli kagizlar bazarinda sorbast maliyys vesaitlori todaviil edir, yani
miioyyan olunmus miiddotdon sonra qaytarilmaq sorti osasinda miassisalor pul
resusrslarmi colb edirlor. Istiqraz vo veksellara borc giymetli kagizlar bazarinda asas rol

oynayir.

Miilkiyyat hiiquglar1 bazarinda sohmdar miississalor torafindon emissiya edilon vo
fargli sohm novloari ils istirak edan pay qiymaotli kagizlari tadaviil edir. Sirkatin kapitali
bir nego pay hissalora ayrilmisdir vo har bir pay bir schmo aid edilir. Bunun tgiin do

«pay giymotli kagizi» termini adlandirilmigdir. investor sohm oldo edorok kapitalda bir
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paya sahib olur vo sohmdara gevrilir. Sohm tigiin 6danilon mabloag sirkotin miilkiyyatine
kecir vo bu vasait investorlara gqaytarilmaga macbur deyil. Bu vasaitlor sirkatin dovriyya
Vo asas vasaitlorinin alds edilmasi va s. digar mogsadlor tigiin sarf edilir, sshmdarlar iso
bir miilkiyyat sahibi kimi sirkatin idarsedilmasinds istirak etmok vo golirin miiayyan
hissasini dividend formasinda aldo etmok haqqi qazanur.

Qiymotli kagizlar bazarimi basqa bir keyfiyyatlorino gora do tasniflosdirmok olar.

Alatlorin névlarine gora qiymatli kagizlar bazar1 asagida sadalanan bazarlara ayrilir.

- veksel bazarlari;

opsion bazarlart;

istiqraz bazarlari;

Sohm bazarlari;

amanat va depozit sertifikatlar1 bazari
Qiymotli kagizlar bazari geyd edilon ticarot «texnologiyasina» goro asagida
sadalanan novlars boliiniir:

auksion bazarlari;

kassa bazarlar1 (spot);

diler bazarlari

miiddoatli bazarlar (fyligers, opsion, forvard, svop).

Formalasmis bazar strukturununa malik olan 6lkoemizin maliyys bazarlaria Maliyya
Bazarlarina Nozarat Palatasi, Baki Fond Birjasi, Milli Depozit Markazi nozarsti hayata
kecirir. Bununlada Morkozi Bankin birbasa funksiyalarina aid olmayan qiymatli
kagizlarin ilkin yerlagdirilmasi Vo homginin depozitar xidmatin gdstarilmasi isi marhalali

sokilda bu qurumlara otiiriildi.

Qiymatli kagizlarin bazarmin diinya tocriibasinds 2 modeli vardir: «Amerika» vo
«Avropa» modellari. ©sason bu modellor bazarda pesokar istirakgilarin faaliyyatine gora
forglondirilir va segilir. «Avropa» modelinin xiisusiyyoti ondadir ki, bu bazarda kredit
toskilatlart vo mohdud bank faaliyyati gostoran digor toskilatlar istirak edir. «Amerikany
modelinda isa pesokar istirak¢ilar kimi asason pensiya fondlari, iri maliyys Sanaye

qruplar, xiisusi iri investisiya sirkatlori va fondlar ¢ixis edir.
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Qiymatli kagizlar bazari modelino nazor salsaq gororik ki, Azarbaycanda formalasan
bazar «Avropa» modelino yaxindir. Dediyimiz kimi belo giymatli kagizlar bazarmin
asas istirakeilart kredit togkilatlar1 vo mohdud bank foaliyyati gostaran toskilatlardir. Bu
fikri osaslandirmaq iiglin  slibut kimi Baki Fond Birjasinin tosisgilorinin siyahisina

baxmagq bas edir:
Codval Ne 1.3

Unicapital BoB Broker

Yap1 Kredi Invest Rota Bank

Istanbul Fond Birjast Standard Kapital
Azorigazbank Mars Investment

Qlobal Menkul Deqgerler ADB Broker

Azorbaycan Beynolxalq Banki Kapital Bank

Kapital Partners Yunayted Kredit Bank
Azortiirkbank Texnika Kapital Menecment
Brokdil-Az Ege International Bank-Baku

Monba: http://bfb.az/

Qanuna asasan bels bir birjan1 dévlat qurumlariin istiraki istisna olmagqla on azi
10 hiiquqi soxsin tasis¢iliyi ilo formalasdira bilor.

Pesokar istirakgilar giymatli kagizlar bazarinin bazar infrastrukturunun Oziiliinii
toskil edir. Investorlarin bazara sorbest c¢ixisini tomin etmoklo borabor pesokar
istirak¢ilar  Odonislorin  kegirilmasini, ticaratin  toskilini, miilkiyyst hiiququnun
otiiriilmasinin geydiyyatini reallagdirir. Onlar diler, broker, vo investisiya qoyuluslar

kimi bir sira foaliyyatlorlo maggul olurlar.
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Il fasil. Maliyya Bazarimin Fundamental Tahlili

2.1 Banklarin maliyys bazarinda yeri va rolu

Maliyys bazarinin strukturunu g6z oOniino gotirsok o ii¢ bazardan - qiymatli
kagizlar bazari, pul bazar1 vo kredit bazarindan formalasdigini gorarik. Bu ii¢ bazarlarin
har birinin Ozlarido struktur baximindan sub bazarlara boéliiniir. Belo ki, maliyys
bazarmin asas istirakcisi olan banklar pul bazarinin formalasdirdig: “valyuta bazar1” vo
“banklararasi1 bazar”-da miihiim rol oynayirlar.

Miiasir kommersiya banklari bilavasito toskilatlara vo miiassisalora eloca do fziki
soxslara, yoni miistorilorino Xidmot gostoran banklardir. Kommersiya banklari bank
sferasinin vacib halqgasi1 kimi ¢ixis edir. Kommersiya banklari miilkiyyst formasindan
asili olmayaraq iqtisadiyyatin miistaqil subyektloridir. Onlarin miistarilorlo miinasibati
kommersiya xarakteri dasiyir. Kommersiya banklarinin foaliyystinin osas moqsadi
maksimum galirin alds edilmasindan ibaratdir.

Kommersiya banklar1 asagidaki funksiyalar1 hoyata kegirir:
= vosaitlorin depozita calb edilmosi;
= vosaitlorin yerlosdirilmasi (investisiya funksiyasi);
» miistorilora kassa-hesablasma xidmotinin gostarilmasi;
= kreditlorin verilmasi, hamg¢inin istehlak va ipoteka kreditlosmasi, reqresiv hiiquq
olmadan forfeyting, faktoring va lizing kreditlarinin verilmasi;
= Odoanis vasaitlarinin, yani debet va kredit kartlar1, bank kogiirma veksellari va yol
ceklori buraxilmasi va S.
Bir torofdon kommersiya banklar1 Sorbost vasaitlorin colb olunmasi ilo masgul olan,
digor torafdon iso calb edilmis hamin vosaitlor hesabina toskilatlarin, miiassisalorin va
ohalinin miixtolif maliyys ehtiyaclarinin 6donilmasini hoyata kegiron xiisusi kredit
miiosissalori kimi ¢ixis edir. Kredit resurslarinin yerlogdirilmasi va calb edilmasi iizra

bank amoliyyatlarinin iqtisadi bazisini pul vasaitlorinin formalagsmasi toskil edir. Bu
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prosesi formalasdiraraq kommersiya banki colb edilmis kredit ehtiyatlarinin somarali
sokildo yerlogdirilmasini tomin edon kommersiya miiassisasi kimi ¢ixis edir.
Banklararas1  omoliyyatlarin  kegirilmasi ~ morhalasinds  qiivvado  olan
ganunvericiliya asason kommersiya banklar1 bir-birino depozitlorin kreditlor soklinda
yerlosdirilmasini vo vasaitlorin calb edilmasini, miixbir hesablarinin yaradilmasi
vasitosilo hesablagsmalarin hoyata kegirilmoasini vo MBNP-nin verdiyi lisenziyalarla
gayda ilo miiayyon olunmus digor qarsiligli amaliyyatlarin aparilmasini reallasdirirlar.
Hor ay kommersiya banklart Morkozi Banka xaricdo vo Azarbaycan Respublikasi
arazisinds acilmis yeni miixbir hesablar barasindo molumat verir.
Kommersiya bankinin bazar iqtisadiyyati soraitindo biitiin omoliyyatlar1 sorti

olaraq ii¢ asas grupa ayrilir:

v’ passiv amoliyyatlar;

v' aktiv omoliyyatlar;

v' aktiv-passiv omoliyyatlar.
Azorbaycanin bank tocriibasinds do kommersiya banklarinin amoaliyyatlar1 adaton ii¢
qrupa boliintir.
1. Passiv amaliyyatlar — wvosaitlorin banka colb edilmosi, bankda ehtiyatlarinin
yaradilmas: iizro omoliyyatlardir.” Bank iiciin passiv omoliyyatlarin shomiyyoati ¢ox
vacib va boyiikdiir. Bazar iqtisadiyyatt miihitinds bank passivlorinin yaranmasi prosesi,
onlarin maksimum Saviyyado qruplasdirilmasi vo bununla yanasi kommersiya bankinin
chtiyat potensialini formalasdiran pul vosaitlori xiisusi shamiyyat dasiyir. Ballidir ki,
bankin sabit ehtiyat bazasi ona ssuda vo basqa aktiv omoliyyatlar hoyata kegirmoaya
sorait yaradir. Buna tiglin biitiin kommersiya banklar1 6z maliyys ehtiyatlarin1 artirmaga
caligir.
Bankin passiv amaliyyatlarina daxildir:

1. hiiquqi va fiziki soxslorin cari vo hesablasma hesablarina vasaitlorin calb edilmasi;

7 Elnur Sadiqov-“Bank ©maliyyatlar” soh 39, Bak1-2010
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2. rezidentlors, toskilat vo miiassisaloro miiddatli hesab agilmasi;
3. giymatli kagizlarin buraxilmasi;
4. digar banklardan olds olunmus istigrazlar va s.
2. Aktiv amaliyyatlar vasitosilo banklar 6zlarinin soroncaminda olan ehtiyatlart golir
gazanmag tgiin yerlosdirir. Bankin aktiv omoliyyatlar1 toskilatlarin vo miiassisalorin
sosial, istehsal, investisiya vo elmi foaaliyyatlorinin uzunmiiddatli vo qisamiiddatli
kreditlosdirilmasi, ohaliyo istehlak ssudalarinin verilmosi, giymatli kagizlarin oldo
edilmosi, faktoring, lizing, innovasiya kreditlosdirilmasi vo maliyyalosdirilmasi
miiassisalorin tosarriifat faaliyyatinds bank vosaitlori ilo isgiizar istirak, digor banklara
verilon ssudalardan ibaratdir®.
Igtisadi mozmununa gora bankin aktiv omoaliyyatlar1 agagidakilara boliiniir:

% kassa omoliyyatlari;

% ssuda omaliyyatlart;

¢ investisiya va fond amoaliyyatlari

% hesablasma omoliyyatlar;

‘0

% Zomanoat omaliyyatlari

3. Banklarm aktiv-passiv amaliyyatlar1 — miioyyon 6donis komissiya miigabilinda
miistorilorin tapsinigi ilo hayata kegirilon vasitagilik vo komisyon amoliyyatlarindan
ibaratdir. Cox vaxt bank omaliyyatlarinin bu qrupu xidmatlor adlandirilir. Bu név
omoliyyatlara beynalxalg vo daxili hesablagsmalarin hoyata kegirilmasi ilo alagali olan
hesablagsma amaliyyatlar1, miistorilorin tapsirig ilo bank torafindon giymatli kagizlarin,
xarici valyutanin, qiymotli metallarin alqi-satqisi {izro trast amoliyyatlari, sohmlorin vo
istigraz  varoagolorinin  yerlosdirilmosinds vasitogilik omoliyyatlart vo miistorilora
miihasibat, maslohat Xidmotlorinin gostarilmasi va s. aid edilir®.

Biitiin bank amoliyyatlar1 asagidakilara boliiniir:

o Likvid va geyri-likvid omaliyyatlar;

& Elnur Sadiqov-“Bank ©Omoliyyatlar1” sah 44-45, Baki-2010
° Elnur Sadiqov-“Bank ©maliyyatlari”soh 54, Baki-2010
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e Valyuta omoliyyatlari;
e Miintozom (dovri olaraq bank torafindon, daim hoyata kegirilon amaliyyatlar) va
geyri-miintazom (bank ii¢ilin tosadiifi, epizodik xarakter dagiyan amoliyyatlar);

e Balans va geyri-balans omaliyyatlari.
Sonuncu amoliyyat kateqoriyasindan daha genis bohs etmok lazimdir. Belo ki, hal
hazirda aparici diinya banklarinin hoyata kegirdiklori geyri-balans omoliyyatlarinin
hacmi suratlo artmaqgdadir. Bir gayda olaraq «Qeyri-balans» amoliyyatlar1 rosmi formada
dorc edilon bank balanslarinda oks olunmayan vo ya «kontur hesablar» (qeyri-balans
hesablar1) bolmasinds geyd edilon genis omoliyyatlardir. Qeyri-balans omoliyyatlari
banklar tarafindon ham vasaitlorin calb edilmosi mogsadilo (passiv amaliyyatlar), hom
do onlarin yerlogdirilmasi moqgsadilo (aktiv amaliyyatlar) hoyata kecirilo bilor. Bundan
basqa, agor miistorinin tapsirigina asason banklar geyri-balans omoliyyatlarini miioyyan
komissiya qarsiliginda hoayata kecirirso, onlar ya aktiv-passiv omoliyyatlara, ya da bank
xidmatlarins aid edilir.

Banklarin valyuta bazarinda istirakina goldikdo onlarin valyuta omoliyyatlar
haqqinda qisa bohs edok. Valyuta omaliyyati (latin dilindo operatio — foaliyyat
demokdir) valyuta vahidi iizro vo valyutada giymotli kagizlarin dovriyyesi zamani
yaranan pul miinasibatlorinin togkili vo idars olunmasi iizra foaliyyoatdir, habels valyuta
omoliyyatlarin1  solahiyyatli bank statusuna malik olan banklar hoyata kegirir,
solahiyyatli bank hansi ki Azorbaycan Respublikasinin MBNP-don xarici valyuta ilo
omoliyyatlar1 hoayata kegirmok hiiququ veran lisenziyani oldo etmis bankdir vo xarici
valyuta ilo amoliyyatlar aparan fiziki vo hiiquqi soxslor rezidentlor (lat. residens vo
geyri-rezidentlora boliiniir °.

Azaorbaycanin valyuta bazarinda geyri-rezidentlor vo rezident foaliyyat gostorir. Valyuta
amoaliyyatlar1 investisiyali (kapitalin dovriyyasi ila bagli) va cari (6danisls alagali) olur.

Valyutanin asas tonzimloyici qurum 6lkada kimi Mokoazi Bankdir, valyuta nazaratinin

10 Elnur Sadiqov-“Bank Omaliyyatlar1” ssh 116-117, Baki1-2010
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agentlori vo vasitagilori iso miivafiq salahiyyatli banklardir. Salahiyyatli bankda ixracatgi
liclin valyuta harokatinin ugotu magsadilo hamon iki:

1. Tranzit,

2. Cari valyuta hesablar1 agilir.

Tranzit valyuta hesabi isin, mallarin vo Xidmatin ixracatindan modaxil olan valyuta
amoliyatlarin ugotu tiglin miiayyan edilmisdir. Cari valyuta hesabina goldikds iso daxili
valyuta bazarinda alinmis valyutalarla amoliyyatlarin ugotu tigiin miiayyon edilmisdir.

Sovdalosma pasportu — valyuta nazaratinin rellasdirilmasi tigiin zaruri olan, geyri-
rezident vo rezident arasinda baglanmis kontraktdan aldo olunmus informasiyalardan
ibarat valyuta nozarst sonadidir. Yalniz Bank Nozarot Komitasinin gostarisi ilo Moarkoazi
Bankin investisiya amoliyyatlarinin bas vernasi miimkiin olur. TOD sovdologmasi
zaman1 bank mazannasina asasen homin giin tigiin valyutanin konvertasiyasi haqqinda
arizo togdim edilir vo biitiin miimkiin hesablagsmalar homin giin reallasdirilir. TOM
Ximati isa bir giin avval sovdalosmo imzalananadok valyutanin satis1 vo alis1 hagqinda
kontrakt baglamaq imkani yaradir. Bu vaxt bank noOvboti giiniin Vvalyutasinin
konvertasiya mazannasini xabar verir.

SPOT xidmoti oncoki Xidmotloro oxsardir. Amma forq budur ki, geydo alinmis
Mazannays asasan konvertasiya barasinds sévdalosmo bank ilo miistori arasinda kontrakt
baglandigi andan sonra ii¢iincii giin reallagdirilir.

S6z yox ki banklar kredit bazarmin osas istirakg¢ilaridir. Toskilati struktur
baximindan kredit bazar1 qeyri-bircinsdir vo miirokkobdir.Diinya 6lkalarinin
oksariyyatindo milli ganunvericiliklo tanzimlonmis kredit bazarina ii¢ saviyys daxil
edilir:

1) moarkazi bank; 2) kommersiya banklari; vo 3) digor xiisusi kredit-maliyys
miiassisalori.

Birinci saviyyaya markazi emissiya banklar1 va ya markazi banklar aiddir. Masala

burasindadir Ki, ganuni olaraq 6lkenin 6danis vasitalarinin emissiyasini realizo etmoklo
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olagoli dominant hiiquq yalniz morkozi banka aiddir. Markozi banklarin osas amali
kommersiya banklarinin stabilliyini tomin etmok vo pul kredit sisteminin dayanigligina
nozarot etmokdir. Oz statusuna uygun olaraq o6lkonin morkozi banki sadalanan
formalarda tozahiir edir:

« pul emissiyasi ilo alagali 6lko arazisindo dominant hiiquqdan istifado edon, 6lkanin
milli valyuta -qizil ehtiyatlarin1 hesaba alan va goruyan vahid emissiya orqanidir;
«dovlotin iqtisadi proqgramlarint qorumaga, dovlet biidcasinin  kasir hissasinin
kreditlosmoasini realizo etmoys vo dovloto moxsus qiymoatli kagizlar1 yerlosdirmoya
borclu olan dovlat bankidir;

«antiinflyasiya siyasatinin vo daxili 6donis dovriyyasinin, homg¢inin  Xxarici
kontragentlorlo amoliyyatlarin maneasiz reallagdirilmasina cavabdeh olan milli pul-
valyuta sisteminin nizamlayici orqanidir;

o banklar bankidir, likvid vasaitlorin miivoqqoati defisiti vaxtt milli maliyys institutlara
miioyyan sortlor igindo yenidon maliyyslosmok soraiti yaradan son instansiya
kreditordur,;

« bank noazaroati organidir; markazi bank macburi normativlorin miisyyan olunmasindan,
omanatlorin  sigortalanmasindan, foaliyystinin lisenziyasindan, kredit miasissalori
faaliyyatinin hesabat analizindoan, yoxlama va toftisindan istifads edarok kredit bazarinin
nizamhiligim1 miidafio etmoys, kreditorlarin vo omanotgilorin maraqglarini qorumaga

calisir vo hamin miiddotdo kredit tockilatlarinin operativ foaliyystino qarigmur.

Morkozi bank ti¢ vacib vo 6nomli funksiyani var: nozarstedici, tonzimlayici vo
informasiya-tadqgigat. osas funksiyasi kimi morkoazi bankin vozifasi dévlotin monetar
siyasatini hoyata kegirmoakdir. Monetar politikadan asili olaraq moarkazi banklarin asas
moqsadlori, sadalananlar ola bilor: milli valyutanin dayanigligi, pul ¢okisinin stabilliyi
giymatlorin stabilliyi vo basqalari. Miilkiyyat formasmna asasan morkazi banklar
sohmdar, dovlat va garisiq morkozi banklara ayrilir. Markazi dovlst banklar: Ingiltara
Banki, Alman Federal Banki, vo Fransa Bankidir. ABS Federal ehtiyat sistemini
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sohmdar morkozi banklara niimunasi kimi gostormok. Qarisiq morkazi banklara misal
elo banklar daxildir ki, onlarin kapitalinda dovlstlo yanasi 6zol sektor da yaxindan istirak

etsin (misal: Yaponiya Banki).

Dovlotin  kredit bazarmin ikinci pillosindo kommersiya banklari qorarlasir.
Onlarin on nohoanglori genis ohatali amoliyatlar aparan vo miistorilora biitov maliyys
xidmoti toklif edon vo gostoron universal profilli institutlardir. Kommersiya banklarinin
onomli funksiyalarini {i¢ qrupda comlasdirmak olar:

«mal vo xidmotlorin maliyys dovriyyasindo banklar énomli yerds dayanirlar.
Banklar 6donis alatlorindon vo kredit bazarinin infrastrukturundan yararlanaraq
tosorriifat foaliyyotinin istirak¢ilarina baglanan Kkontraktlar iizro hesabatlar1 hoyata
kegirmaya sorait yaradirlar;

o banklar iqtisadiyyatda « investisiya-omanat» prosesini formalasdiran maliyya
vasitogiloridir. Onlar bir torofdon, ohalinin vo miiossisolorin  miivaqqoeti Sarbast
vasaitlorinin asas hissasinin qorundugu mokana g¢evrilir, digar torafdan, vatondaslarin vo
tosarriifat subyektlorinin yatirim tolobatlarinin tomin olunmasi tigiin vosaitlorin bazisi
rolunu ustlanirlor;

« kommersiya banklar1 asas likvidlik monbayi hesab edilib, mal vo xidmatlorin
satic1 Vo alicilarina 6z faaliyyatlorini sabit sokilds hayata keg¢irmak soraiti yaradir.

Bank resurslar1 bankin xususi vosaitlorindon-onun calb olunmus vosaitlordon vo
kapitalindan, yani borc vesaitlorindon formalasir. Calb olunmus Vvasaitlor bankin digar
miiassise, Vatondaslar vo kredit toskilatlart garsisindaki 6hdsliklorini nazords saxlayir.
Onlar 6z veasaitlarini bankda hesablagsma, miixbir va cari hesablarin qaliglar1 formasinda,

amanatlor formasinda, bankin qiymatli borc kagizlarina investiyalar soklinds goyurlar.

Ixtisaslasmis maliyyo-kredit miiossisalori kredit bazarinm iigiincii soviyyasidir.

Ixtisaslagsmis maliyyas-kredit institutlarina investisiya banklar1 vo sirkatlori, ipoteka

banklari, etibarliliq sirkatlori, toqaiid fondlari, biitiin pay vo qarsiliglt banklari, kredit
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assosiasiyalar1 vo ittifaglari, mallarin mohlot 6donisli satisinin  maliyyslogdirilma
kompaniyalari, forfeyting, lizing kompaniyalar1 faktoring, vo s. daxildir. Tarixon adi
cokilon toskilatlarin bazilori maliyys xidmatinin ayr1 - ayr1 névlarine aid olan talabatin
tomin olunmasi ilo alagali kasirlorin yarandig: yerds formalasirdi. Onlar istehlak krediti,
kond tosarriifat1 istehsalgilarina kredit, torpag ve dasinmaz omlakin girov krediti, kicik
omanatlorin  colb olunmasi, xarici ticarot {izro maliyyslosma Vo hesablasma
omoliyyatlari, sonaye sirkotlorinin giymotli kagizlarinin yerlosdirilmosi vo kapitalin
investisiya edilmasi kimi saholords daha genis yayilmislar.

Ixtisaslasmis maliyyo-kredit institutlarmin daha vaciblori arasinda tosisci-
emissiya foaliyyati ilo mosgul olan investisiya banklarin1 da geyd etmok lazimdir. Bu
banklar qiymotli kagizlar bazarinda Sonayenin onlarin emissiya edilmasi Vo
yerlosdirilmasi ilo alagali amoliyyatlar reallasdirirlar. Investisiya banklari, 6z sshmlarini
satmagla homginin kommersiya banklarinin krediti hesabina vasait calb edirlor. Onlarin
depozit colb etmok haqqi, iqtisadiyyatin  miixtalif saholorinin  uzunmiddatli
maliyyalosmasini va kreditlogsmasini hayata kegirmoak hiiququ yoxdur.

Kommersiya banklarinin depozitlor vo kreditlor {izro faiz doarocalori bank
mohsullarinin gqiymatini tayin edir. Bank maliyyagilarinin asas moqsadi faizlorin rasional
ol¢ilorinin asaslandirilmasidir.

Banklarda maliyys analitiklorinin rolu bankin rahbarliyinin plan va gorarlarinin
bankin maliyya saglamlogina neca tasir edacayini giymatlondirmokdan ibaratdir. Daxili
konsultant kimi, vasait axini, analitik galirlilik vo bank omoliyyatlarini arasdirir,
foaliyyatin  bolmoalori hagqinda informasiyani izah edir vo buna miinasib maliyyanin
idaro edilmoasinin lazimi metodlarim1 hazirlayir. Maliyys analitiki ¢ox miirokkob
prosedurlar1 yerino yetirir Ki, bura bankin galirliliyi vo likvid vasaitlorlo vaziyyatin
tohlili homginin maliyys omoliyyatlarinin gedisatina daim olaraq nozarot altinda
saxlanmasi daxildir. O, daha uzunmiiddatli vo vacib layihalords yaxindan istirak edir ki,

bura investisiyanin asas variantlarinin qiymatlondirilmasi, kapital strukturunun tahlili,
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dividentlorin 6donilmasi tizro illik golir payinin agkar edilmosi daxildir. Fundamental
analizin naticasi agsagidakilarin tasirliliyinin giymetlondirilmosidir:

- aktivlar portfelinin idars edilmosi;

- kapital strukturunun idars edilmosi;

- kapitalin kafililiyinin idars edilmasi;

- mohsuldar aktivlardan istifadodon golirlorin maksimallasdirilmast;

- Xarclarin idara edilmasi;

- aktivlarin doayarinin idars edilmasi;

- faiz riskinin idara edilmasi;

-Sohmdar kapitalinin dayarinin idara edilmosi. Bankin fundamental tohlil
masalalarina tam cavab veran balans modeli belodir:

Aktivlor - Borc kapitali = Kapital.

Gostaricilorin - torkibi  vo tohlil metoduna osason bankin maliyya-iqtisadi
vaziyyatini gostaran asas sintezlosdiran malumat monbayi olan bank balansina asaslanir.
Bankin fundamental analizi ardicil parametrlor iizro bankin kommersiya foaliyyatini
dayarlondirmoys asas verir: 1) aktivler, calb edilmis vo soxsi vesaitlorin strukturunun
keyfiyyati; 2) cari xarclorin funksional analizi asasinda onlarin dinamikasi; 3) xalis vo
timumi golirlorin 6lgiilari; 4) galirin dekompozisiya tahlili; 5) xalis vo timumi galirlarin
Olgiilarina, golirin normasia va cari omoliyyat Xorclorino miioyyan tasir gostaran
amillor; 6) vasitolorin bankdaxili dovriyyesini nozoro alaraq bankin golirlilik
Saviyyasinin gostaricisi kimi spred; 7) soxsi kapitalin multiplikatorunun effektivliyi; 8)

alavo edilmis doyar; 9) sohmdar kapitalin dayar giymotlondirilmosi.!

11 Zahid Mammaod “ Bank faaliyyatinin asaslari” soh 231, Baki1-2015
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2.2 Istehsal sahalorinin inkisafinda sigorta sirkatlarinin va investisiya

fondlarinin rolu

Beynolxalq sigorta bazarina miinasibatdo Azorbaycanin sigorta bazarinda forgli
tendensiyalar sezilir. Sigorta mohsullar1 ¢okisinda geyri-hayat sigortasinin aparici yera
malik olmas1 6lkamizinin sigorta bazarmin Oziinomoxsus xiisusiyyatlorindandir. Bu
sigorta mohsulu son dovrlor arzinds timumi sigorta haqlarinin 87-92% xiisusi ¢okising
sahib olub. Umumi sigorta miigavilolarinde hoyat sigortasinin pay1 iso 5 faizdon artiq
deyil. Lakin inkisaf etmis sigorta bazarlarinda iso bazarin demok olar ki 55-60%-i hoyat
sigortas1 hesabina yaranir. Qeyd etsok Ki, hoyat sigortasinin diinyada biitiin ¢esidlori
yigim  xarakteri dasiyir, homg¢inin  Votondaslarin  maddi-rifah  vaziyyatinin
yaxsilasdirilmasina xidmot edir, Azorbaycanda iso bu sigorta novi iizro oksino
daxilolmalar ildan-ilo azalir. Hoyat sigortasi Sigorta haqglarinin hacminds ¢ox asagi, ciizi
gostaricilorlo ifads olunur.
2008-ci ildo hamin mohsulun xiisusi ¢okisi timumi sigorta mohsullarin 1%-ni toskil
etmisdir. Olka s1gorta bazarinda 2006-c1 ilds istifade olunan va toklif edilon mohsullarin
say1 15-o godar idisa, onadan 6ncoki 2007-ci ildo bu gostarici 30 atrafinda, 2008-ci 1ldo
iso faal satilan mohsul sayis1 35 olub. Sigorta sirkatlorin hal- hazirda xidmat paketina 40-
a godor sigorta mohsul névii daxildir. Bununla yanasi, inkisaf etmis 6lkalorlo miigayisa
etsok Azorbaycanda hoyata kecirilon sigorta xidmotlori sayisi ¢ox azdir.

Son illards diinyada sigorta elementlarinin tatbigi demoak olar miilkiyyatin biitiin
formalarimi ohato etmis, ailo miinasibatlorini ohataloyarok sigorta ilo maraglananlar
arasinda ¢ox artib. Azorbaycanda inkisaf etmis 6lkalarlo nisbatods sigorta mohsullariin

ndviiniin az olmasi bu mohsullarin calbediciliyini sigorta istehlakgilart tiglin azaldib.

Sirkatlorin sigorta xidmatlori toklif lori:

1. “AXA MBASK” sirkott 29 sigorta noviinii gergoklosdirmok iicilin lisenziyaya
sahibdir;
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2. “Alfa Sigorta” ASC sigortanin 13n6vii lizro Xidmot gostarir;

3. “AR Dovlat Sigorta Kommersiya Sirkati” sigortanin 39 noviinii 6ziindo comlosdirir;

4. “AtaSigorta” ASC sigortanin 28 novi xidmatlori {izro, onlardan 5 icbari 23 va koniillii
sigorta novii olmaqla hiyata kegirir;

5. “Atosgah” Sigorta Sirkoti ASC — avtomobilin koniillii kasko sigortasi, votondasin
omlakinin yangmn vo digar bas veracok risklordon sigortasi, mosuliyyat sigortasi,
yiiklorin sigortasi Vo S. nov amlak sigortalarina shomiyyat verir. Homginin,

sirkot bodboxt hadisalordon, tibbi sigorta, yeriistii, doniz neft-qgaz omoliyyatlariin
aragdirilmast Vo islonib hazirlanmasi ilo olagoli enerji risklorindon sigorta xidmatlori
toklif edir;

6. “Basak Inam Sigorta Sirkoti” ASC sigortanm 12 ndviinii hoyata kegirir;

7. “Atosgah Hoyat Sigorta Sirkoti” ASC hoyat sigortasi tizrs ixtisaslasib;

8. “Beynalxalq Sigorta Sirkati” ASC macburi vo koniilli sigortanin toplam 37 névu iizra
xidmat gostarir;

9. “Standart Insurance” Mohdud Mosuliyyatli Sigorta Sirkoti 24 ndv kéniillii vo 5 nov
icbari s1gorta xidmaoti gostorir;

10. “Pasa sigorta” QSC timumi 31 ndv ilizro koniillii vo icbari sigorta xidmatlori toklif
edir;

11. “AzSigorta” ASC 35 sigorta novii lizra xidmat toqdim edir. “Rovan Sigorta Sirkati”
ASC sigortanin 19 novii iizro foaliyyat gostarir;

12. “Baki Sigorta” ASC 27 ¢esid sigorta xidmoti bunlaradn 24-ii koniillii, 3-ii icbari
olmagla hoyata kegirilir;

13. “Qala Hoyat” Sigorta Sirkoti ASC hoyat sigortasina dair koniillii vo icbari sigorta
novlarini reallagdirir;

14. «Meqa Sigortay ASC 25 koniillii, 4 icbari sigorta novii tizra foaliyyat gostarir;

15. “Era Trans Sigorta” ASC 22-1 koniilli vo 4-U icbari olmaqla 26 sigorta ¢esidi iizra

xidmatlari hayata kegirir ;
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16. “Qarant Sigorta” ASC 4 icbari vo 18 koniillii sigorta novu iizra Xidmat togdim edir;
17. “Giinay Sigorta” ASC sigortanin 23 novii tizra foaliyyot gostorir (2.266.191 manat);
18. “Fidan Sigorta” ASC 4 icbari vo 15 koniillii olmagla timumi 19 sigorta novii lizro
foaliyyatini reallagdirir;

19. “Azorbaycan Sonaye Sigorta” ASC miistorilorino 32 ndv iizro sigorta xidmati
reallasdirir (5-1 icbaridir, 27-ikoniilli);

20. “A — Group Sigorta Sirkoti” ASC 14 koniilli, 3 icbari sigorta novii aid xidmot
gostorir.

Hoyat sigortasi vo timumi sigorta faaliyyati tizra 2011-ci ilo gadoar hor bir saha iizra birge
foaliyyat gdstoron sigortacilar ayrica tolob olunan kapitala sahib olmali idilor. «Sigorta
foaliyyati haqginda» ganuna goro ixtisaslasmis sirkotlor hayat sigortasi ilo masgul ola
bilarlor. Sigorta sektorunda hoyat sigortasini hazirda 3 sirkot « Qala Hoyaty, « Atasgah
Hoyat» vo «PASA Hoyat Sigorta» life hoyata kecirir. Amma ixtisaslasmis sirkatlorin
olmast he¢ do sektorun yiiksalisi demok deyil. Bazarin todqiq olunmasi naticasinds
sirkatlorin togdim etdiklori sigorta xidmotlorinin oksariyyatinin formal oldugunu
gostardi. Eyni zamanda Bu sahads inhisarlagsma da boyiikdiir. Masalon, Markazi Banki
2010-2011-ci illorde «Pasa Sigortaynin biitiin sigorta mohsullar ilo tomin etmasi gorara
verilib. «Pasa Sigorta» tibbi sigorta ilo tokco Markazi Banki deyil, hamg¢inin «Bank
Avrasiya»,«Bank Respublika», «Damirbank» Vo «AccessBank» 1n heyatini do tachiz
edir. Toocciibliidiir ki, «Bank Respublikaniny 6zii Baki Sigorta Sirkotinin 51% sahminin
sahibidir, hamg¢inin homin sigorta sirkatinds bankin sohmdarlarinin da sohm pay1 oldugu
halda iscilorinin tibbi sigortasi iigiin «Pasa Siorta» sirkatinini secib. Olkado eyni
zamanda foaliyyat gostoran nohong sirkotlor — BP Azorbaycan, Coca-cola, SOCAR kimi
sirkatlori do sigorta xidmatlarina olan talobatlarini qarsilamaq ii¢iin «Pasa Sigortay ila
kontrakt imzalayiblar.

Son 6-7 ildo rosmi statistikaya osason sigorta bazari, 6z faaliyystinin intensiv inkisaf

morhoalasinda olub.
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Maliyys Bazarlarina Nozarot Palatasinin 2017-ci ilin birinci riibii ii¢lin sigorta siniflori

tizra togqdim etdiyi ragomlarls tanis olaq:

Cadval Ne 2.1

2017-ci ilin yanvar mart aylar iizro hesablanmis sigorta haqlar
va sigorta 6donislari haqqinda

MOLUMAT

(tacili malumatlar ssasinda)

koniillii sigortalar iizrs - comi : 111,913,344.34 | 47,343,730.99
o ciimlodon:
Hoyat sigortasi iizra 34,166,324.56 31,003,583.90
o ciimlodon:
hoyatin 6liim halindan sigortasi 4.981,733.02 677,313.68
hoyatin yasam sigortasi 28,950,939.15 30,321,270.22
annuitet sigortasi 0.00 0.00
omak qgabiliyyatinin sigortasi 204,866.50 0.00
sagalmaz xastoliklordon sigorta 28,785.89 5,000.00
Qeyri-hayat sigortasi iizra 77,747,019.78 16,340,147.09
o ciimlodon:
Saxsi sigorta 45,971,448.52 11,674,278.69
o ciimlodon:
fordi goza va xastalik sigortasi 909,454.73 107,378.34
tibbi sigorta 44552,182.16 | 11,513,764.77
xarico sofor edon vatondaslarin sigortasi 509,811.63 53,135.58
Imlak sigortasi 31,775,571.26 4,665,868.40
o ciimlodon:
amlakin sigortasi 24,251,524.90 4,285,686.09
o ciimladon:
omlakin yangindan vo digar risklordon sigortasi 7,169,954.63 644,653.60
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avtonogliyyat vasitolorinin sigortasi 6,089,897.21 2,772,352.14
damiryol naqliyyat1 vasitelorinin sigortasi 273,381.63 0.00
hava nogliyyat1 vasitolorinin sigortasi 4,720,308.63 0.00

su naqliyyat vasitolorinin sigortasi 2,997,125.09 0.00
yiiklorin (nogliyyat) sigortasi 544,630.65 5,821.92
kond tosarriifat1 bitkilori mohsullariin sigortasi 6,948.00 840,468.82
kond tosarriifati heyvanlarinin sigortasi 2,030,016.24 22,389.61
omlakin sigortasi ilo bagli digor siniflor 419,262.82 0.00

o climlodon :

is¢ilorin doloduzlugu sigortast 419,262.82 0.00
pul vo pul sonadlarinin saxtalasdirilmasindan sigorta 0.00 0.00
titul sigortasi 0.00 0.00
miilki masuliyyatin sigortasi 7,524,046.36 376,048.67
o ctimladan:

fg;;’l‘l’ﬁglyigygﬁnggii}gsilSahibbrmm milki 350,898.42 18,536.00
domiryol naqliyyat1 vasitalori sahiblorinin miilki

mosuliyyatinin sigortasi 0.00 0.00
22/; Ei}c}lllalgl?rtll S\;gzll;tgsglrl sahiblorinin miilki 2.192.147.90 0.00
iﬁggﬁﬁl}gggﬁg&:lﬁig;ahlblermln miilki 162,975.41 0.00
yiik dasiyanin miilki masuliyyatinin sigortasi 27,479.49 45,935.99
;ﬁlg(l)l;;;l;:lquql miigavils iizra miilki masuliyyatin 0.00 0.00
peso masuliyyatinin sigortasi 100,657.97 0.00
1sogdtlironin mosuliyyat sigortasi 521,348.88 1,896.48
imumi miilki mosuliyyatin sigortasi 4,168,538.29 309,680.20
hiiquqi xarclarin sigortasi 0.00 0.00
kredit sigortasi 0.00 4.133.64
o ctimladan:

kreditlorin sigortasi 0.00 4.133.64
ipoteka sigortasi 0.00 0.00
qarisiq maliyy? risklorinin sigortasi 0.00 0.00
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o ciimladon:

omlakin bazar doyorinin diigmosi riskindon sigorta 0.00 0.00
isin dayanmasi ilo bagli risklordon sigorta 0.00 0.00
icbari sigortalar iizrs -comi 38,768,336.17 12,948,662.58
o ciimlodon:
Hoyat sigortasi iizra 10,398,921.89 784,672.69
o ciimlodon:
Istehsalatda badboxt hadisalor vo peso xastaliklori
naticasindo peso omok gabiliyyatinin itirilmasi 10,398,921.89 784,672.69
hallarindan icbari sigorta
Qeyri-hayat sigortasi iizra 28,369,414.28 12,163,989.89
o ciimlodon:
?Cf{al;iyzgo\;?:;?m sahiblorinin miilki masuliyyatinin 0.00 0.00
sarnisinlorin icbari sigortasi 0.00 0.00
icbari ekoloji sigorta 0.00 0.00
yangindan icbari sigorta 0.00 0.00
MM deputatlarin icbari soxsi sigortast 24,485.00 0.00
tibbi personalin AIDS-don sigortasi 0.00 0.00
harbi qulluggularin dévlat icbari soxsi sigortast 2,305,666.00 805,350.00
gqéevhllgf[;rilzeb ;/reit ?;;?slilci;;uﬁ::ze organlari is¢ilorinin 2,581 055.00 342.816.00
dovlat qulluggularin icbari sigortast 0.00 0.00
diplomatik niimayandaslarin icbari sigortasi 0.00 0.00
auditorlarin peso mosuliyyatinin icbari sigortasi 2,893.00 0.00
dasinmaz omlakin icbari sigortasi 5,904,338.63 1,065,886.23
S e
sornisinlorin icbari fordi qoza sigortasi 16,640.00 0.00
YEKUN 150,681,680.51 | 60,292,393.57

Manba: fimsa.az
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23 sigorta sirkoti xatti lizro Azorbaycanda 150,682 min. manat sigorta haqqt
y1gilib. Miiqayisa tigiin kegon ilin eyni dovrii ilo nisbotdo bu rogom 1,1% asagidir.
Hesabat dovriinds toplanmis sigorta 6donislorinin hacmi isa 60,292 milyon manat

olmusdur. Bu, 6ton ilo nisbatds 14,7% coxdur.

Qeyd edok ki, sigorta sirkotlori 2017-ci ilin yanvar-mart aylarinda yigdiglar1 hor 100
manat sigorta haqqinin toqribi 40 manatini1 miistarilorina geri 6dayib. Bu nisbat 2016-c1

ilin yanvar-mart aylarinda 34,5 manat olub.

Kecon ilin eyni dovru ilo miiqayisado koniillii sigorta bazarinda haglar 4% artmisdir vo
111 milyon 913 min manat olmusdur. Adi ¢okilon sigorta ndvlori iizra 6donislor iso 16%

yiiksalorak 47 milyon 344 min manat olmusdur.

Icbari sigorta novlert iizro yigimlar 38 milyon 768 min manat olmusdur. Sirkotlor
torofindon hesabat dovriindo soziigedon sigorta novii lizro 12 milyon 949 min manat
0donis geydo alinib Ki, bu da 6ten ilin eyni dovrii ilo nisbatdo 1 milyon 315 min manat

ve ya 11% artim demokdir.

2017-ci il yanvarin ayimin 1-no Azorbaycanda foaliyyotdo 21 sigorta miiosissosinin

mocmu aktivlerinin hacmi 898,106 min. manat olmusdur.

Bunu, o6ton ilin eyni dovri 1lo miigayisa etsok (logvetmo morholasindo olan sirkotlor
nazara tutulmasa) 6,9% ¢oxdur. Homin sigortagilardan 7-si aktivlarini azaldib, 14-ii iso
artirtb. Hesabat ili ticlin sigorta sirkotlorinin comi qisamiiddatli aktivleri 3,7% artim
gostararok 787,725 mln manat, uzunmiiddatli aktivlori iso 37,3% yiiksolorok 110,381
min. manat olmusdur. Uzunmiiddotli aktivlorin artimi1 15 sirkotdo, qisamiiddotli

aktivlordo 1so 10 sirkat artim niimayis etdirib.
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Comi oOhdoliklor hesabat dovriindo sigorta sektorunda 6,1% artaraq 449,258 milyon.
manat olmusdur. Bir qayda olaraq sigortagilardan 12-do iso azalib, 9-da 6hdoliklor artib.
Homginin, sirkotlorin qisamiiddatli 6hdsliklorindos 15% enis olarag 15,461 min. manat,
uzunmiiddoatli 6hdsliklori 7,1% yiiksalorok 433,797 min. manat kimi geydo alinmigdir.
Statistik olaragq uzunmiiddatli 10 sirkat , qisamiiddatli iso 8 sirkot 6hdaliklorini artirib.

Kecan il sigortagilarin comi kapitalinda 7,7%-lik artim bas verorok 448,848 mln. manat,
nizamnams kapitalinda iso bu rogom 4,7% artimla 320,302 mln. manat toskil etmisdir.
Bazar istirak¢ilarindan 17-si toplam kapitalini, 4-ii iso (dovlet moxsus “Azarsigorta”,
eloco do “Qala Hoyat Sigorta™, “Xalq Sigorta” “Qala Sigorta” vo ASC-lor) nizamnama

kapitalin1 artira bilmisdir.

2016-c1 ildo sigorta sektorunda comi golirlor 585,452 min manat toskil etmisdir ki, bu
rogom 2015-ci ilo miiqayisads 7% yiiksakdir. Sektorun xorclorindo do artim hiss
olunmusdur, belo ki xorclor 18,1% artaraq 502,742 mln. manat olmusdur.

Sigortagilardan 11-nin xorclori 9-nun iso golirlori artib.

Oton ilin sonunda sigorta sirkotlorinde comi maliyyo monfosti 82,71 miln. manat
olmusdur Ki, bu da kegon illo nisbatdo 31,9% azdir. Maliyys monfaatini 7 sirkst artira
bilib, azalma iso 12 sirkotdo miisahido olunub. 2 sirket (“Basak Inam Sigorta” ASC vo
“Standard Insurance” -lor) iso maliyya zorori ilo iizlogib (evvalki il homin sirkotlor

maliyys monfoati oldo ediblor).

Sigorta sektoru 2016-c1 ildo 17,617 min. manat civarinda monfaat vergisi 6domisdir. Bu,
2015-ci ilo miiqayisado 24,6% azdir. Oton il 21 sirkotdon 3-ii vergi 6domoyib ki,
bunlardan 2-si yuxarida vurgulanan zarar etmis sirkatlordir. Vergi 6domomis kimi geydo
alinan 3-cii sirkat iso 3 dofodon ¢ox maliyys monfoatini artiran “Amrah Sigorta” ASC-
dir. Maraqhidir ki, adi ¢okilon sirkot moanfast vergisini 2015-ci ildo do 6demayib.

Halbuki, avvalki ili do sirket manfootlo basa vurub.
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Azarbaycan sigortagilarinin 6ton ilin yekununda iimumi xalis manfosti 65,094 min.
manat olmusdur. Bu da 6ton illo nisbatds 33,7% azdir. Maliyys manfoatini 2016-c1 ildo

artiran 7 sirkot homginin xalis monfaatini artirib.

Iqtisadi inkisaf fonunda son illordo Azaorbaycanin sigorta bazarinda artim
misahido olunsada, onun iqtisadiyyata vo maliyyo sektoruna tosiri demok olar ki
minimum dorocodadir. MBNP-nin 2015-ci ilin sonuna verdiyi molumata asason sigorta
haglarmin UDM-do pay1r comi 0.8 faiz olmusdur. Buna sobab sigorta sirkotloinin
miloyyan sektorlar iizro risk soviyyosi haqqinda molumata malik olmamasidir vo ya
investisya yatirnmi asagi soviyyada olan sektora sigorta xidmetlori toklif etmokde

maraqli olmamalaridir.

Investisiya fondu dedikdo- Qiymotli kagizlarini investorlar arasinda yelosdirarok
colb etdiyi sorbast vasaitlori korporativ vo dovlet qiymotli kagizlara yatirnm edan,
banklara omanot kimi yatiran, habelo miixtolif yatirim istigamatlorine ydnoldon
investisiya institutudur. Daha aydin dilds desok, investisiya fondunu boyiik bir “hovuz”
Kimi tasovviir etmoak olar. Su axib hovuza dolan kimi, investisiya fondlar1 da shaliden va
sirkatlordon yigdiglar1 pullarin hesabina istiqraz, sohm, qizil va s. aldo edorak onlari
idara edir. Qisa desak, ucuz olanda alir, baha olanda satir, natico etibari ilo golir oldo
etmis olur. Investisiya fonduna kim no qodor pul yatirmisdirsa, homin moblogo miinasib
do golirdon 6z paymi gotiiriir. Olave olaraq xatirladaq Ki, investisiya fondlarinin
soroncaminda olan qiymotli kagizlarin giymatlorinin yiiksolmosino baxmayaraq fond
onlar1 satisa ¢ixarmasa belo artiq monfaat aldo etmis olur va onu portfelinds rahatligla

gostara bilir.

Investisiya fondlarinin istirakcist olmaq sohmdar comiyyotlorinin sohmlorini
almag kimi diisinmok olar, amma onlar qarisdirilmamalidir. Ciinki, hor hansisa bir
sirkotin sohm sahibi olmag sohmdara sosvermo haqqi verir ki, 0 comiyyatin idaro

olunmasinda istirak edir. Habelo hor hansisa bir girkotin sohmini alan vaxt sohm
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alan ciddi aragdirma aparmali, bag veracok risklori hesablamali, iqtisadi-siyasi proseslor
barodo otrafli informasiyasi olmalidir. Investisiya sirkotinin paygis1 olmagq iso paygiya
sasverma hiiququ vermir, habels investisiya fondundan istirak¢i pay1 alan zaman slava
aragdirmalar, hesablamalar aparmaga ehtiyac olmur. Hor hansisa bir giymetli kagizin
alqi-satiqis1 investisiya fondunun masaloasidir, fondun asas mogsadi paye¢ilarina miimkiin
godor ¢ox golir gotirmokdir.
Yigdiglar1 pullar hesabma investisiya fondlar1 oldo etdiklori qiymotli kagizlar ilo 0z
portfellorini yaradirlar. Investisiya fondunda porfelinin artmasi golir, azalmasi iso ziyan
anlamina golir. Investisiya fondunun portfelindo artim bas verdikdo avtomatik olarag
homin fondun toklif verdiyi istirak payi sonadinin qiymoti do artir, portfelin doyori
endikdo iso istirak pay1 sonadinin qiymoti asag1 enir. Investisiya fondunun portfelinin
yiiksolmosi fondun aldigi istiqrazin, sohmin, qizilin vo S. giymotinin artdigi vaxt bas
verir, onlarin giymoti asag1 diisdiikdo iso portfelin azalmasi1 da miisahido olunur. Yeno
an sado formada agiqlasaq, agor hor hansisa bir investisiya fondundan istirak payinin
qiymati 1 AZN olan 100 odad istirak pay1 alds etsoniz, bu vaxt investisiya fonduna 100
AZN investisiya etmis olursunuz. Investisiya fondunun portfelindo qiymot azalmas:
miisahido olunub istirak paymin giymoti 90 gopiys enorss, bu zaman yatiriminizin
doyari 90 AZN olacaqdir, yoni ziyan etmis olacaqsiniz. Ogor investisiya fondunun
portfelindo qiymot artmasi noticosindo istirak payimin qiymoti 1 manat 10 gopiyo
yiiksalarsa, bu vaxt sarmayonizin doyari 110 manata kimi yiiksalocokdir. Belo olan
halda istirak paylariniz1 fonda satib monfaot gétiirmok miimkiindiir.
Investisiya fondlar1 portfellorini yaradan qiymotli kagizlarin alimb-satildig1 birjalarda
onlarin qiymsotlorini hor giin nozaor yetirarak portfellorinin qiymatini hesablayirlar
vo istirak pay1 sonadinin doyarini elan edirlor.

Istirak pay1 sonadlorini investisiya fondunun ofisindon hamginin fondun miioyyen
etdiyi yerlordon almaq olar. Hor is giinii istirak pay1 sonadinin giymati onun alnib-

satildig1 tinvanlarda elan edilir. Bundan slava investisiya fondlarinin istirak paylarinin
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qiymotlori haqqinda molumati giindolik qozetlorin sohifslorindon do &yronmok olur.
Lakin qozetlordo elan olunan giymotlor omoliyyat gilinundoki deyil, bir giin oavvalin
quymati olur. Investisiya fondlariin homginin telefonlar1 ilo vo veb sohifalorino daxil
olaraq qiymatlori barodo malumat dyronmak olur.

Qiymaotli kagizlar bazarinda investisiya fondlarinin faaliyyati an risksiz faaliyyot
novlorindon biri kimi galomo verilir. Belo desak, 100 manatinizin oldugunu var zonn
edok. Tutaq ki, siz ancaq bu pul ils bir sirkatin sshmini alds eda bilarsiniz va bu sizin
riskinizi artirar. Sohmini aldo etdiyiniz sirkotin maliyys durumunun pislogsmosila, onun
sohminin doyordon diismesi ehtimalini artir. Topladiglar1 pullar hesabima investisiya
fondlar1 isa minlarla rezidentlorden ¢oxlu migdarda sirkatlorin istiqrazlar, sochmlorini vo
digor giymatli kagizlar1 oldo edirlor. Yoni, ¢oxlu miqdarda qiymatli kagizin doyarinin
diismosi ehtimali bir girkotin sohminin giymatinin diismasi ehtimalindan agagidir. Buna
gorada investisiya fondunun istirak pay1 sanadini aldo etmok riskliliyi daha azdir .

Investisiya fondlar1 sayossinda qiymotli kagizlar bazarmm {izvii va ya istirakgis
olmagm Tstlinluklorindon biri do yatirnmin pesokarlar torofindon idaro edilmosidir.
Ixtisaslasmis sirkotlor isi investorun ovozino portfel idaroedilmosini hoyata kecirir.
Igtisadi  odobiyyatlarda  portfel —idaroetmo sirkotlori  portfel —meneceri do
adlandirilir.  Investisiya fondunun vosaitlori hesabmna portfel idaroetma sirkotlori
istiqraz, sshm va s. qiymotli kagizlarin alis-satig amaliyyatlarini hoyata kegirir.

Igtisadiyyatda vo siyasi sahoda portfel idaroetma sirkotlori hansi proseslorin
getdiyini yaxindan daim izloyir. Omoliyyat hagqinda gorarin qgobul edilmasi iigiin
miixtalif 6lgmo vo qiymotlondirmo isullarindan istifado edilir, iqgtisadi arasdirmalar
aparilir. Portfel idaraetmo girkotlori osas mogsod kimi goliri on yiiksok, riski on asagi
olan qiymaotli kagiz1 vaxtinda alib-satmaqdir.

Yuxarida geyd edilon investisiya fondun haqqinda molumatlar on sado sokildadir,

investisiya fondlarinin realliqda faaliyyati iso miirokkob vo énomli bir prosesdir. Igtisadi
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fondlarin faaliyyati dévlot torafindon ciddi nazarat vo tonzimlomalor tolob edir, bu saha
sasal1 normativ-hiiquqi aktlarla vo ganunlarla tomin edilmalidir.

Artiq 6lkomizdo dovlat investisiya fondlarinin yaradilmasi li¢lin 6z soylorini

artirmaga baslamisdir. Belo ki, Azorbaycanda * Investisiya fondlar1 hagginda” ganun
qabul olunub. Homin ganuna asason investisiya fondlar1 payli vo sohmdar formada ola
bilor. Sohmdar investisiya fondu foaliyyati ligiin xiisusi raziliga (lisenziyaya) malik
olan, foaliyyotinin miistosna predmeti sohmlorinin yerlogdirilmasindon oldo edilon pul
vasaitlarinin investisiya boyannamasi ila nazords tutulmus gaydada qiymatli kagizlara vo
digor omlaka yatirilmasindan monfoot aldo edilmosi olan agiq sohmdar comiyyotidir'?.
Payl1 investisiya fondu iso timumi payli miilkiyyat hiiququ osasinda investisiya fond
paylarinin sahiblarine moaxsus va investisiya fondunun idaragisinin idaraetmasinda olan
omlak toplusudur®®. Hiiqugi soxs kimi payl1 investisiya fondu bir statusa sahib deyil vo
onun aktivlori pay satisindan daxil olan vasaitlorindon vo homin vasaitlorin yatirim
naticasinda oldo olunan sair aktivlorden togkil olunur. Payli investisiya fondu gapali,
ac1q va interval sokildo formalasa bilar.
Azorbaycanda investisiya fondlarinin tokmillogdirilmasi x{isusi vergi rejiminin
yaradilmasini zoruri edir. Bir sira diinya 6lkalari tiglin investisiya fondu pay sahibloarini
vergidon azad edorok investisiya fondlarinin inkisafina zimin yaradir. Hal-hazirda
sohmlor iizro d6donilon dividenddon Azarbaycanda 6domo manboyindon 10% doraca ilo
vergi hesablanir. Fond paygilar {igiin vergilori logv etmoklo yatirimgilarin investisiya
fondlarina maragini yiiksaltmok olar.

Olkomizdo bu giin banklarin qoyduglar1 kredit faiz dorocolori ¢ox yiiksokdir.
Investisiya fondlarmi inkisafindan sonra sirkatlorin ucuz vesait aldo etmo imkanlar
artacaqdir. Miiossisalor sohm emissiya etmoaklo investisiya fondlarindan sarbast vasait

calb etma imkani1 alda edacaklor.

12 Azorbaycan Respublikasinin “1nvestisiya Fondlar1 hagqinda ganunu- Madds 1.1.2
13 Azarbaycan Respublikasinin “Investisiya Fondlar1 haqqinda ganunu- Madda 1.1.3
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Portfel idaro edon sirkatlor olmadan investisiya fondlarini tasovviir etmok olmaz.
Portfel idaroetmo sirkotlorinin formalasdirilmas: vo onlarin foaliyyotini nizamlamag
hiiquqi ¢argivado ¢oxlu sayda gayda vo qanunlar islonib hazirlanmalidir. Diinya
tocriibasindo, investisiya fondlarmin maksiumum soviyyado inkisaf etdiyi bir c¢ox
Olkolordo portfel idaroetmo sirkotlori xiisusi raziliq varaqi almadan foaliyyot goéstoro
bilmozlor. Buna gorado portfel idaroetmo sirkotlorino lisenziyanin toqdim edilmasi
qaydalari tortib olunmalidir. Qeyd olunmalidir ki, Azorbaycan
Respublikasinin  “Investisiya fondlar1 haqqinda” ganununda aktivlotin idarsolunmasi
tizra sirkatlors lisenziyanin verilmasi qaydalar1 gostarilmisdir.

Portfel idaroetmo sirkoatlorinin foaliyyatlormmi nizamlamag tgiin bir nego
standartlar gqobul edilmalidir. Buna gorada portfel idaraetma sirkatlorinin etika-davranis
qaydalar1 tortib olunub hazirlanmalidir. Ciinki belo sirkotlor diiriist, torafsiz vo miistaqil
olmali vo faaliyyat gostormolidir. Bununla yanasi beynalxalq tocriiba asasinda portfel
idaroetmo girkotlorinin somorali igino nail olmag mogsadilo riskdlgmo metod va
qaydalar1 da islonib hazirlanmalidir.

Azorbaycanda hal-hazirda hor hansi bir investisiya fondu faaliyyat gdstormasdo,
ilk bels investisiya fonundunun ag¢ilis 2018-ci ilin avvallarina nazords tutulmusdur.
Lakin investisiya sirkoti kimi Baki Fond Birjasinda 6 belo sirkot ("Unicapital Investisiya
Sirkati" ASC, "Pasa Kapital Investisiya Sirkoti" QSC, "AzFinance Investisiya Sirkoti"
QSC,"Invest-Az Investisiya Sirkoti" QSC, "PSG Kapital investisiya Sirkati" QSC,
"Kapital Menecment Investisiya Sirkati" ASC ) faaliyyat gdstorir. Bu sirkotlor har hansi
bir ir1 laythonin maliyyslosdirilmosindon daha ¢ox, giindslik olaraq birjada baglanan

dovriyya oqdlerindon 6z golirlorini gotiirmakls kifaystlonirlor.
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2.3 Qiymatli kagizlarin iqtisadi inkisafda rolu

Qiymotli kagiz — kapitalin omtoo Vo pul formalarindan forgli elo bir formasidir ki,
0, ham bazarda omtas kimi toklif olunmag, hom da golir gotirmak xiisusiyyatino malikdir
vo AR Miilki Macallasine gors - giymaotli kagiz tosdiq edilmis formaya amal olunmagla
haor hansi hiiququ tasdigloyan elo bir sonaddir ki, hamin hiiquq bu sanad olmadan ns
basqa soxso otiiriilo bilor no do hayata kegirilo bilor**, Qiymotli kagiz basqa bir soxso
togdim edildikds onun tasdiglodiyi biitlin hiigiiglar da ona kegir.

Qiymatli kagizlar miiasir diinya tocriibasinds iki boyiik sinifo boliiniir:
1-ci sinif — asas qiymatli kagizlar
2-Ci sinif — toromoa giymatli kagizlar.

osas giymotli kagizlarin mahiyyati hansisa bir amtooys, aktivs, pula, amlaka,
kapitala va digoar geyri maliyya vo maliyya aktivlorine sdykonan miilkiyyat hiiququnun
olmasi1 Kimi dayar verilir.

Osas qiymatli kagizlar 6zliyiindo asagida gostarilon gruplara ayrilir:

1. ilkin giymatli kagizlar — buna istigrazlar, sshmlar, veksellor vo s. daxil
edilir;

2. ikinci doaracali giymotli kagizlar — ilkin giymatli kagizlarin oasasinda

emissiya olunan giymatli kagizlardir (depozit sertifikatlari, varrant va s.);

Toromo qiymatli kagizlara iso fyugers Kkontraktlari (faiz, omtoa, indeks,
valyuta va s.) vo opsionlar daxil edilir.

Dovriyya xiisusiyyatlorine goro bazarda qiymotli kagizlar 2 qrupa ayrilir: geyri —
bazar (dovriyyasiz) giymatli vo kagizlar bazar (dovriyyali) .

Bazar qiymatli kagizlari birjadankanar va birja dovriyys daxilinds tokrar bazarda
satilib—alina Dbilor. Dévriyyasiz qiymotli kagizlari tokrar dovriyyado istirak etmir Vo
aldon - olo verilmir. Bu kagizlar bazarda artiq satila bilmaz Vo onlar tokco emitentin

Ozu torofindon alina bilor.

14 2011-2020-ci illordo Azorbaycan Respublikasinda giymotli kagizlar bazarimn inkisafi” Dévlat Programi
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Emissiya qiymotli kagizlar-gqiymotli kagizlarin oldo edilmosi vaxtindan vo
buraxilislarla yerlosdirilmasindon asili olmayaraq bir buraxilis ¢ar¢ivasinds hiiquglarinin
hoyata kegirilmasinin miiddati vo hacmi eyni olan giymatli kagizlardir. Onlara ganunda

istigraz vo seshm varagasi aid olunur.

Qeyri — emissiya qiymotli kagizlari iso emisiya olmagla yerlosdirilmayan,
giymotli kagizlar tiizro huquqglarin  ke¢mosinin  miiddati vo hacmi miixtolif olan
giymatli kagizlardir. Onlara ¢ek, veksel, depozit, fyugers, opsion, sertifikatlari, varrant,

0zallosdirmo paylar1 daxildir.

Qiymatli kagizlar risk saviyyasina gora asagidaki formadadir:
o qiymatli kagizin tominat1 yiiksok hadds olduqca, riski asagidir.
o golir ¢ox olduqca, risk do yiiksak olur.

Qiymotli kagizlarin asas novlori agagidakilar kimidir:

1) Sohmlor - Sohm giymatli kagiz olub, sohmdar comiyyatindo iizvliyli vo
sahibinin (sshmdarin) sshmdar comiyyati manfaatinin bir hissasini dividendlor soklinds
almag, soshmdar comiyyati islorinin idaro olunmasinda istirak etmok hiiququnu va
comiyyatin logvindon sonra galan omlakin bir hissasins hiiququnu tasdigloyir®. Sohmdar
comiyyati yalniz sohmin emitenti rolunda bilor. Sshm imtiyazli vo ya adi néviindo
emissiya oluna bilar. Adi sohmlar eyni nominal dayarli olmagla har biri onun sahibina
eyni doarocada huquqlar verir. Imtiyazli sohmlorin bir emissiyasi i¢indo hor biri eyni
nominal dayarinds olmagla sahibins eyni doracads hiiquqlar taniyr.

Korporativ osaslarla formalagmis vo foaliyyat gostoron miississalorin, yani qapali
Vo aglq Sohmdar comiyyatlorin asas maliyys bazasin1 sshmlorin  emisiyasi Vo
yerlosdirilmasindon aldo olunan galirlor formalagdirir. Sshmlordon alinan monfoot
dividend kimi goaloma verilir. Dividend xalis manfoatin iimumi mabloginin bir hissasidir
vo sohmdarlar arasinda sshmlorinin sayina asason boliisdiiriiliir. Sohm iizra dividendlor
miixtalif yollarla 6danila bilor: miiassanin istehsal etdiyi mohsullarla, nagd pulla, habels
alava sohmlor formasinda da 6danilo bilor. Bu 6denislor yarim ildon bir, kvartal iizro ve
ya ilda bir dofs hayata kegirila bilor.

15 https://www.e-gov.az/home/getfile/567
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Sohmlor mazonna vo nominal giymotino sahib olurlar. Sshmin nominal doyari
dedikdo sohmin sertifikatinin tizorindo gostarilon giymatidir. Sohmdar comiyyatin adi
sohmlarinin nominal dayari eyni olmal1 va biitiin sohmdarlar ti¢iin barabar hiiqiiq tamin
etmoalidir. Giindalik olaraq moazonna giymati iso giymotli kagiz bazarindaki toklif va

tolobdon asili hallarda doyisir vo formalasir.

2) Istiqraz - Istiqraz, onun sahibinin onu buraxmus soxsdon istigrazda nozordo
tutulan miiddatds istigrazin nominal dayarini vo ya basqa omlak ekvivalentini almaqg
hiiququnu tosdigloyan giymotli kagizdir'®. Istiqraz onun sahibi iigiin istiqrazin nominal
doyarindon faiz gotiirmok hiiququ vo digor asya hiiquqlar taniya bilor. Faiz 6donislorini
nozora almayan istigraz faizsiz istiqraz kimi gobul olunur. Sohm hal-hazirda an genis
yayilan vo tanmman fond qiymotli kagizi vurgulansa da, vosaitin calb edilmasi
baximmindan kreditin do rolu miistasna deyildir. Kredit alotlorindon daha ¢ox istiqgrazin
ohomiyyoti daha miihiimdiir. Istiqraz giymatli kagiz kimi onun sahibi ilo onu emisiya

edoan arasindaki borc miinasibatlorini formalasdirir.

Vosaitin calb olunmasinda istiqgraz hokiimat, baloadiyyalor, miixtalif dovlot
qurumlart iglin osas alatdir. alavo maliyys vasaitlorino ehtiyac olduqda istiqraz
borclarinin yerlogdirilmasine va togkili sshmdar comiyatlori do iz tutur. Sshmdar
comiyyatlor 6z faaliyyatlorini tokca sshm deyil, homginin istiqraz emisiya etmak yolu ilo
do maliyyalasdira bilirlar.

3) Bank sertifikatlar1 - biitovlikdo sertifikat qisamiiddatli giymatli kagizdir.
Bankin yazili sohadotnamasi olmagla bu kagiz bankda pul vesaitinin amanato
qoyulmasii gostorir. Toyin olunmus miiddot sona yetdikdon sonra sertifikat
amanatginin amanat qoydugu pul vasaitini, hamin vasaito goro faizini geri almasina
hiiqiiq veran sonaddir. Investorlar {iciin bank sertifikatlar1 colbedicidir. Bela Ki,
etibarliligina goro inkisaf etmis Olkolordo bu kagizlar dovlet giymatli kagizlarindan
sonraki ikinci sirada dayanir. Sohm vo istiqrazlarla miiqayisodo  Vvesaitlorin
qaytarilmasina bank sertifikatlar1 daha ¢ox zomanat verir. “Omanatlorin sigortalanmasi
fondu” da emitent bank qeydiyyatindan kegmisdirso bankin foaliyyati dayandirildigda vo
omanotlori gaytarmaga imkani g¢atmasa belo, ado ¢okilon fond omanatgilora hamin
qoyulan depozitlori qaytarir.

16 https://www.e-gov.az/home/getfile/567
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Umumiyyatlo bank sertifikatlar bu ciir siniflosdirilir:

o depozit vo amanat sertifikatlari

J miiddatli vo tolob olunanadok sertifikatlar

o togdimatl vo adli sertifikatlar

Depozit sertifikati Depozit sertifikatt omanotgidon vo ya omanot¢i liclin banka

daxil olmus pul mablogini (depoziti) vo onun ii¢iin faizlori bankdan almaq hiiququnu
toshit edon giymotli kagizdir'’. Depozit sertifikati miioyyon miiddoto adsiz vo ya adli
giymatli kagiz kimi emissiya oluna bilor. Depozit sertifikatlar1 seriyalarla vo ya
birdafalik, sonadli formada emissiya oluna bilor. Bu sertifikatin nominal dayari yiiksok

olur.

4) Veksel - Veksellor orderli qiymotli kagizlardir, veksel veran onlarin kdmayi ilo
miioyyan soXsa muayyan mablog 6domayi haqqinda basqa soxsa tolimat verir (kdgiirma
vekseli). Hor hansi soxSa Vo ya bu soxsin Soroncamina miioyyan moablog 6domayi 6z
ohdasina gotiirtir (sado veksel). Daha aydin, veksel qanunla miiayyan olunmus formada
tortib edilmis, listiindo gostorilmis vaxtda va yerds ddonilocok moblag geyd ediloan borc
ohdaliyidir. Pul vosaitlori veksel 6hdaliyinin obyekti rolunda oynaya bilor. Vekselin
xiisusiyyatlori onun miicarradliyi, sortsizliyi, todaviil, miistorok masuliyyatliliyi
gabiliyyatliliyidir.

Vekselin miixtalif novlari var:

e Kommersiya vekseli kommersiya oqdlorinds istifade olunur. Kommersiya
vekseli ilo satici alictiya mohlat asasinda satilmig omtosnin doyorinin ddonilmasi
formasinda vekseli almagla kommersiya krediti taogdim edir. Bu hom 6domo vasitasi
hom da.borc 6hdaliyidir

e Maliyys vekseli. Osasinda amtoa alqi-satqist olmayan maliyys amaliyyatlari
durur. Belo veksel kreditin oldo edilmasi ilo olagali maliyys oaqdini rosmilosdirir.
Borcalan kreditorla kredit kontrakti baglamir. Borcalan sadaco investora vekseli
satmaqla maliyys vasaitlori calb edir. Maliyya vekseli komayilo subyektlor bir-birlarina
kredit vermo ixtiyarina sahibdir.

7 https://www.e-gov.az/home/getfile/567

56


https://www.e-gov.az/home/getfile/567

o Saxta veksel. Belo veksel firildaqg¢iliq omsliyyatlarmmin hoyata kegirilmosi
mogsadi giidiir. Onun asasinda na maliyys amoliyyati no do kommersiya durur. Belo
veksel todaviilindo prosesindo olan soxs torofindon uydurulur. Saxta vekselin
buraxilisinda moagsad vekseli girov gostormoklo bankdan kredit gotiirmok yaxud omtos
aqdlori tizra veksello hesablasma aparmaqdir.

e Dostlug veksellori. Belo veksellor bir-birlorine inami vo etibar olan soxslor
torofindon yazilir. Heg bir real amoliyyatda dostluq veksellori geyds alimir. Onun
istifadasindo asas mogsad maliyya problemi ilo tizleson taraflordon birina komok
etmokdir

e Xozino veksellori. Dovlstin borc 6hdaliyi kimi taninir. Bu veksellor kredit
bazarinda an c¢ox likvidliys va tadaviil xassasina sahib olan, risk saviyyasi do cuzi olan
giymotli kagizlardir. Bu veksellerin dovriyyoys ¢ixarilmast vo Yya buraxilmasi
dovriyyada olan pul kiitlasinin stabillogsmasine effektiv sokildo tasir edir.

5) Konosament — yiikiin daginmasi, yliklonmasi va alinmasi huququnu tasdigloyan

beynolxalq standart sonod formasidir. Adli konosament yiikiin, {listiindo adi qeyd edilmis
soxsa aid oldugunu bildirdiyi va diger bir soxss &tiiriilo bilmadiyi situasiyada, orderli
konosament yiikii gondoronin vo ya gobul edonin amri ilo indossoment vasitasilos,

togdimath konosament is9 adi iisilla tiglincii oXSo Otiirtiliir.

6) Opsion- sahibino miioyyan olunmus tarixdo miioyyan baza aktivinin
qabaqcadan razilasdirilmis mabloga almag ve satmaq hiiququnu veran giymatli kagizdir.
Opsion miigavilo formasidadir vo bu yolla giymotli kagizlarin alqi-satqi proseslorini
yering yetirir. Lakin bu amoaliyyati hayata keg¢irmomok do miimkiindiir. Bu amoaliyyat
ohdoalik formasindadir. Opsion amoaliyyatlarinin 2 novii vardir: “call” va “put” opsion
omaliyyatlari.

“Call” opsion kontraktda geyd edilmis vaxt arzinds muayyan miqdar giymatli
kagizlari, bu kontrakti basa vurmaq Salahiyysti olmadan, miiayyan olunmus giymoto
opsionu yazan soxsdon almaq, “Put” opsion kontrakti iSo hamin opsionu yazan $oXSo
satmaq ixtiyart verir. Qisaca, opsion alicis1 istadiyi vaxt qiymotli kagizi almaq vo
satmaqg huquqgundan istifado eds vo etmoaya do bilor. Amma opsion saticisi kontraktin
sartlarina uygun olaraq istanilon vaziyyatds sévdalosmani yerina yetirmalidir.
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7) Fyugers - miioyyon olunmus tarixdo miioyyon baza aktivinin gabagcadan
razilagdirilmis qiymoatlorlo satilmast vo alinmasi haqqinda Ohdoliyini  gdstoran
standartlagdirilmis  birja kontraktini ehtiva edon qiymotli kagizdir. Fyugers
kontraktlarinda iki istirak¢1 0z tlizorino kontraktda geyd edilon miiddatdo oamtoonin
kontraktin imzalandigi ana olan giymoatlo uygun olarag satilmasi vo alinmasi {izro

ohdolik gotiirtir.

Fyugers kontrkati baglandigi vaxt he¢ no satilmir vo alimmir. Sadoco kontrakt
imzalandiqda hor iki torof 6z {istiine aktivin satilmasina vo alinmasi dair 6hdolik gotiiriir.
“fyucers kontraktinin alqist” ilkin birja aktivini kontraktin icra ani ¢atdiqda kontraktin
digar tarafindan gobul etmok va doyarini kontrakt baglanan andaki mozanna ilo 6domok
ohdoliyi anlamina goalir. “fyucers kontraktinin satqisi”-, ilkin birja aktivini, kontraktin
icra ani ¢atdiqda, kontraktin qars1 torafina catdirilmasi vo bunun garsiliginda kontraktin
satis giymatino uygun pul vasaitlorinin alinmasi kimi izah edilir.

Qiymatli kagizlarin énomli keyfiyyatlorindon biri onun investisiya xiisusiyyatli
olmasidir. Bu 6ziinii onun golirlilik, likvidlik va etibarliq xiisusiyyatlorindoa gostorir.
Qiymatli kagiz nominal dayars sahib olaraq miiayyon miqdarda real kapitali ifads edir.
Qiymotli kagizin bazar giymoti onun nominal giymotindon kokli surstdo forglons
bildiyindan, galirlilik miixtalif olur. Qiymatli kagizlarin galirliliyi dividend, faiz va digar
formada ola bilar.

Qiymotli kagizlarin likvidliyi-onlarin alqi-satqr vasitosilo pul vasaitlorina ¢evrilo
bilmasidir.

Qiymatli kagizlarin etibarliligi- onun gatirdiyi golirin sabit olmasi ilo alagadardir

V2 bir ¢ox amillordon asilidir.
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Risk
Sxem Ne 2.1

Toéromo qiymotli kagizlar

Sahmlar

Sirkotin istiqrazlari

Dovlat giymatli kagizlar

Galir

Investisiya dedikda ilk 6nco risk anlayisin1 nazorden gagirmaq olmaz vo yuxarida
gostarilon sxemds risklilk baximindan golir gotiron giymoatli kagizlarin mdvgelori
gostarilmisdir.

Mo6vzunu davam etdirarok cari ilin ilk riibii ti¢iin Baki Fond Birjasinda kegirilon
omoliyyatlar ¢orgivasinda giymatli kagizlar bazarinda geyds alinan ragomlar vo timumi
icmali ilo tanis olaq. Qiymatli kagizlar bazarinin 2017-ci ilin | riibii orzindo artim
miisahido olunmus Vo pozitiv komiyyat gostoricilori geydo alinmigdir. Statistik
molumata gora, 2017-ci ilin yanvar-mart aylari oarzindo qiymatli kagizlar bazar1 kegon
ilin eyni dovriindoki miiqayisada 33% artis gostoararok 2,280 milyard manat ragominda
dayanmigdir. Qiymotli kagizlarin tokrar bazari hesabat dovrii arzinde 89% yiiksolorok
1,1 milyard manatdan artiq bir ragom niimayis etdirmisdir. Korporativ qiymatli kagizlar
bazarlarinda iso 11%- azalmasi bas versado, dovlst qgiymotli kagizlar bazar1 84%

artmisdir,
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Diagram Ne 2.1

Umumi gostaricilar

2017 2016
yanwvar - mart yanwvar - mart mabbé bazar
uzra payl
agd sayi  mablag (AZN) aqd sayt  mablag (AZN) farg (%)
Korporativ qiymatli kagizlar 692 1,033,096,355 462 1,157,679,302 -10.8% 45%
ilkin bazar 24 858,607,150 35 1,031,159,182 -16.7%
Takrar bazar BGE 174,489,204 427 126,520,120 38%
Davlat qiymatli kagizlan 83 284,139,544 a7 154,463,808 84% 12%
ilkin bazar 44 279,391,503 21 76,477,659 3.6 dafa
Takrar bazar 8 4,748,042 26 77,986,148 -94%
Torame= maliyys alatleri 17,039 060,677,666 8,416 397,697,960 2.4 dafa 42%
Repo/aks-repo G 2,696,749 0 0 0%
Qiymatli kagizlar bazan [EEFgE».0] ) 2,280,610,314 ) 8,025 ) 1,709,841,069 ) 3% 100%
ilkin bazar 68 ) 1,137,998,653 ) 56 ) 1,107,636,841 ) 3% )
Takrar bazar 17,715 1,139,914,912 8,869 602,204,228 89%

1,500 1,158

1033

W Korporativ

361
qQiymatlikagizlar 1,000
" i . o |lkin bazar 398
W Diviat giymatli . 2 280 min o SO0 284 154
kagiziar 2 AIN 0% ﬁ . f
o bk x

OTérama maliyya W Takrarbazar

/ P
[ a2%

| 2 2B0mim
L AZN

Milyon AZN

™ alatian Korporat  Dévist  Torema
™ aiymsth aiymatli  maliyya
kadlar kagizlar alatlar

BIDLT m2iiG

Manba: Fimsa.az

Maliyys institutlarinin va real sektor tomsilgilarinin fond bazari vasitasilo hesabat
dovrii arzinds 6z kapitallarini artirmaq meyllori korporativ giymetli kagizlar bazarinin
sohm hissasinda amaliyyatlarin hacminin 7,9 dofa artiraraq 830 milyon manat olmasina
sobob olmusdur. Umumilikds 6ncoki hesabat dovrii ilo miiqayisada ilkin sohm bazarinda
baglanan oqdlorin moblogi 58 dofodon ¢ox yiiksalorok 777 milyon manat haddino
catdirmusdir.

Korporativ istiqrazlarla baglanmis aqdloro goldikdo hesabat dovriindo bu hacm

kegan ilin eyni dovriindoki miigayisado 80% azalaraq 203 milyon manat olmusdur.
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Digor torofdon xarici valyutada qoyulmus korporativ istigrazlarin hacmi 83% artaraq 31
milyon manata ¢atmigdir.

Hesabat dovrii miiddatinde Morkozi Bank torofindon manata olan tazyigin
qarsisinin almmasi moqsadilo hoyata kecirilmis not buraxiliglar1 dovloat qiymatli
kagizlar1 bazarinda gedon omaliyyatlarin hacminin artim dinamikasina sabab olmusdur.

Dovlat giymatli kagizlar1 bazarinda Hesabat dovriindo oaqdlorin hacmi iizra
gostaricilora galdikds 6ton illo miiqayisada bu ragom 84% yiiksalorok 284 milyon manat
olmusdur. Tokca elo bunun 207 milyon manatindan bir godar ¢oxu Markazi Bankin ilkin
bazarda notlar ilo baglanan agdlor toskil etmisdir. Dévr orzinds qisa vo ortamiiddatli
dovlat istigrazlar1 72 milyon manatdan artiq yerlosdirilmisdir. Qisamiiddotli dovlat
istiqrazlar1 tgtin orta ¢okili golirlilik haddi 16.58% olmusdur. Tokrar bazarda dovlot
istiqrazlari ilo baglanan aqdlorinin mablogi 4,7 milyon manat toskil etmisdir.

Baki Fond Birjasinda hesabat dovrii arzinds valyuta asasli téromo maliyyas alatlori
tizra comi mablagi 903 milyon manat toskil edon vo comi dayari 57 milyon manat olan
omtoo  osasinda  toromo  maliyyo  alotlori  vasitosilo  ticarot  omoliyyatlari
gercoklogdirilmigdir. Toérama maliyys alatlori bazariin cami hacmi 961 milyon manat
mabloginds olmusdur vo bazarda kegon ilin eyni dovrii ilo miigayisads 2,4 dofodon ¢ox
artim geydo alimigdir.

Hesabat dovriinde giymatli kagizlarla aparilan repo omoliyyatlarinin imumi
hacmi 2,7 milyon manat toskil etmisdir. Bunun 63%-ni rogomlo ifadado 1,7 milyon
manat1 dovlat istigrazlar ilo aparilan 4 repo omaliyyatt olmusdur. Korporativ istigrazlar
tizra bu rogom 998 min manat mabloginds olmagla 2 repo omoliyyati geyds alinmigdir.

Normalda maliyyo bazarlarinda qiymotli kagizlarin emitent torafindan
buraxilmasinda asas moqsad iri layihonin icarsinin hoyata kegmasi ii¢lin maliyya
vasaitlori calb edilmasi vo ya biidco Kasrinin baglanmasi ii¢iin maliyys resurslarinin
artirilmasidir. Lakin  toassiiflor olsun ki, Azorbaycanin fond bazarinda qiymatli

kagizlarin alqi-satqr dovriiyyasi 0 godar do yiiksok Saviyyada deyil. Hiiquqi soxslor
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qiymatli kagizlar bazarinda o qodor do aktiv deyillar, fiziki soxslorin giymatli kagizlar
haqqinda {imumi molumatlari yoxdu, molumatlar1 olsada qiymotli kagizlarin alqi-
satqisina inami yoxdur. Demok olar ki, fiziki soxslorin giymatli kagizlar bazarinda
istiraki, digar qonsu olkalarlo miigayisods haddindan artiq asagi saviyyadadir.

Diagram Ne 2.2

Ozal sektora daxili  Sahm amaliyyatlarinin Istigraz
kredit hacmi amaliyyatlarinin hacmi

Qerbi Avropa’ 107 67 61
Turkiya? 75 50 26
Serqi Avropa’ 71 11 ~0
Rusiya4 59 12 12
Qazaxistan® 34 2 4
Azarbaycan® 20 1 7

Moanba: AR Moarkazi Bank, Maliyys Bazarlarina Nozarot Palatasi vo Fond Birjalari
Yuxaridaki diagramda dediklorimizi bi daha tosdiq emisdir. Roagomlor giymatli

kagizlarm UDM-do faizlo paymi1 gostorir.
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111 Foasil. Maliyyo Bazarmn inkisaf istigamotlori vo onu tonzimlayan dovlot
institutlar:
3.1 Markazi Bankin maliyya bazarimn inkisaf istiqgamatlarinds rolu

Morkazi Bank dovlat bankidir vo indiyadok gobul edimis alave vo doyisiklilklori
cixmagq sortilo Azorbaycan Respublikasinin Prezidenti torofindon 10 dekabr 2004-cii ildo
imzalanmis “Moarkazi Bank hagqinda gqanunla” faaliyyatini davam etdirir. Morkazi Bank
dovlatin  maliyys agenti rolunu oynayir. Morkozi Bank Maliyya Nazirliyi ilo
razilagdirilmig sortlorlo dovlatin maliyys agenti kimi funksiyalarini 6z tizorino gotiira
bilor. Moarkozi Bank maliyyo agenti olaraq dovloto moxsus borc giymetli kagizlari
yerlosdirmaok vo onlarla miixtolif omoaliyyatlar yiiriitmoklo dévlat borcuna xidmat
gostara, homginin ganunla miiayyan olunmus gaydada diger maliyys amoaliyyatlarini
gergoklosdira bilar.

Morkazi Bank mogsadlorine ¢atmaq ligiin xarici vo yerli kredit toskilatlarla
asagidaki geyd edilon amaliyyatlar1 aparmaq hiiququna sahibdir:

« veksellari, ¢eklari, qgiymotli daslar1 vo giymotli metallari, hamginin bunlardan
hazirlanmigs mamulati satmag, almaq ve saxlamag;

» xarici valyutani, hamginin xarici valyutada toqdim olunan &danis 6hdaliklarini va
sanadlarini satmaq vo almag;

» zomanatlor vermok;

* bank hesablari, habelo depozit hesablar1 agmag;

» kassa, hesablasma, depozit omaliyyatlar1 aparmaq, qiymatli kagizlarin vo digor
sarvatlarin qorunub saxlanmasi vo idars edilmosi ti¢iin onlar1 alds etmok;

* hor hansi valyutada veksellari, ¢eklori 6danise hazirlamag;

Sadalanan bu funksiyalarin ¢oxusu qanunla yeni yaradilmis Maliyys Bazarlarina

Nozarst Palatasina verilmisdir. Markazi Banklar 6lka ganunvericiliyina zidd olmayan
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hallarda diinya tocriibasindo gobul edilmis miixtolif bank amoliyyatlarini reallasdira
bilor. Moarkazi Bank bank amaliyyatlarinin kegirilmasi ii¢lin komisyon almaq hiiququna
sahibdir. Moarkoazi Bank 6z amokdaslarina, homginin ganunvericilikdo nazards tutulmus
gaydalarda fondlara bank xidmatlari toklif edo bilor. kliring (prosessing) vo hesablasma
omaliyyatlarinin  inkisafi moqgsadilo Morkozi Bank geyd olunan omaliyyatlari
reallagdiran togkilatlara bank hesablar1 ac¢a bilir.

Morkazi Bank xarici dovlotlorin morkozi banklarma, hokumatlorine vo pul
siyasatino nazarat edon organlarina, hom¢inin Moarkazi Bankin vo ya 6lkanin tizv oldugu
beynoalxalq toskilatlara bank xidmatlori gostora va toklif edo bilor. Homginin o etibarli
emitentlor torofindon emisiya edilon likvidli borc giymatli kagizlarin1 oldo etmok
hiiququna sahibidr. Qanunvericiliklo gadagan olunmayan hallarda morkazi bank miilki-
hiiquqi aqdlori baglaya bilar.

Moarkazi Bank novbati il ii¢lin oktyabr ayinin 1-don gec olmamagq sartilo dévlatin
pul siyasatinin asas oryentirlorini va istigamatlorini 6lka rohbarins toqdim edir vo dekabr
aymin son giiniinodok media vasitosilo ictimaiyysto agiglayir. Pul siyasotinin osas
istigamatlorindin bahs edarkan, Moarkazi Bank cari ildo reallagdirilan pul siyasatinin
yekunlarimi, hamginin novbati il {iciin miayyanlosdirdiyi pul siyasatinin vazifo vo
moqsadlarini Markazi Bankdan asili olmayan va asili olan amillari geyd etmokls onlarin
hoyata kegirilmasi qaydalarini gostarir.

Moarkazi Banki Pul siyasatini asagidaki alatlor vasitasilo hayata kegirir:
1) ag1q bazarda amaliyyatlarin aparilmas;

2) kredit taskilatlari tiglin macburi ehtiyatlarin miiayyanlasdirilmasi;

3) faiz doracalorinin miisyyonlasdirilmasi;

4) bank omaliyyatlarmin mohdudlasdirilmast,

5) kredit toskilatlarinin yenidon maliyyslosdirilmasi;

6) depozit amoaliyyatlarmin aparilmasi;

7) beynalxalq tocriibads gobul olunmus pul siyasatinin basqa alatlori.
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Morkozi Bank moqgsadlorina nail olmaq tiglin dovlstin valyuta siyasatini
mioyyonlosdirir Vo hoyata kegirir. Valyuta siyasoti — diinya iqtisadi inteqrasiya
proseslori kontekstinds igtisadiyyatin Xarici vo daxili dinamik balansimi tochiz etmok,
beynolxalq 6donislori miioyyon sistem ¢oargivasindo reallagdirmaq Vo todiyys balansini
nizamlamag moagsadilo 6lkoanin strateji vo cari moagsadlorine uygun olarag monetar
orqganlarin hoyata kegirdiyi todbirlorin macmuosidir. Valyuta siyasati — 6lko daxili va
xarici iqtisadi problemarinin hallina yonslik, valyuta tonzimlonmasi va noazarati, valyuta
bazari, qizil-valyuta ehtiyatlarindan samorali istifado, beynalxalg maliyys toskilatlarinda
istirak mosalasine aydinliq, valyutanin donorliyi, olkodaxili vo olkoxarici valyuta
problemlarini sistemli formada tahlili kimi timda masalalari 6ziinda birlosdirir.

Morkozi Bank homginin nagd pul dovriyyesini toskilinds istirak edir. Olko
arazisindo Morkazi Bank nagd pul todaviiluniin togkili {i¢lin asagida sadalananlar iizra
omoliyyatlar aparir: pul nisanlarina olan tolobati miiayyan edir; pul nisanlari istehsalini
toskili ilo moasqul olur vo ya hazirlanmasina sifaris verir, onlarin saxlanmasini va
dasinmasini tomin edir; pul nisanlarinin ehtiyatlarin1 formalasdirir vo homin ehtiyatlara
sarancam verir; Markazi Bank va kredit toskilatlari tarafindon nagd pulun inkassasiyasi
Vo saxlanmasi qaydalarint miioyyanlosdirir; Morkozi Bank vao kredit toskilatlarinda kassa
omoliyyatlarinin aparilmasi qaydalarint miiayyanlogdirir; todaviilo yararsiz olan pul
nisanlarmin alamatlorini ve onlarin dayisdirilmasi qaydalarin1 miiayyan edir.

Moarkazi Bank yerli valyutanin xarici valyutalara nisbatdo rosmi mazomnasini
miitomadi olaraq miisyyonlosdirir vo elan edir. Valyuta bazarinda mozannanin 2
funksiyas1 var: daxili igtisadi sortlori vo Xarici iqtisadi sartlori dayarlondirarok, ikisi
arasinda tarazligi qurmaqdir vo valyuta mozonnasi do giymot gobul edildiyino gors, 0
zaman valyuta toklif vo tolobini gercok soviyys tarazliginda tutmaq lazimdir. Belslika,
mozonna daxili giymotlo xarici giymat arasinda olagoni yaradan yegans vasitadir vo an

onamli makroiqtisadi gostaricilorindan biridir.Mazanna valyuta istehsal edan sektorlarla
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valyuta istehlak edon sektor arasinda tarazligi qoruyur va belalikls, eyni gayda ilo ixrac
sektor1 vo idxal sektorlart arasinda stimullasdirma vo qorumagiliq siyasati hoyata kegirir.
Moazonno siyasati — Glkonin ixracat potensialina vo investiya miihitino tosir edon an
onomli  formalasdirma  todbirlor mocmusudur  (masolon, todiyys balansinin
tonzimlonmasi, olkonin qizil-valyuta ehtiyatlar1). Valyuta mozonnasine toasir edan
faktorlar: xarici vo daxili giymat saviyyasi (SGP nozoriyyasi); xarici ticarat balansina aid
statistik gostoricilor; beynolxalq kapital horokstindo doyisikliklor (masalon, 6lka
daxilinds faiz doracalorinin artimi: 6z névbasinds milli pul vahidinin dayarini artirir);
todiyyo balansinin ayri-ayri maddolorindoa doyisiklik (ixracat artimi, milli valyutanin
giiclonmasing, bu ise, 6z novbasinda 6lkanin beynalxalg alomdas rogabatqgabiliyyatliyina
monfi tosir gostarir). Dovlat biidcasine aid gostaricilar; xarici borc va faiz 6domaloari; pul
miqdarindaki doayismalar; Moarkazi Bankin valyuta-qizil ehtiyatlarinin hacmi; beynalxalq
qurumlarin 6lks iqtisadiyyatina oalageli doyarlondirme notlari va s.

Morkoazi banklar pul siyasstinin reallasdirilmasi istigamotinds miioyyan etdiklori
moagsad va hadoflora ¢atmaq tigiin forgli-fargli vesaitlordon istifads edirlor. Ancaq bu
vasitalorin effektlori isa 6lkadan-6lkays va an vacibi do 6lkalorin igtisadi durumuna va
struktur 6zallikloring slagoli olaraq mithiim fargliliklor gostormoakdadir.

Pul siyasatini hayata kegirarkon markazi banklar iki istigamatda harakat edo bilor:

1. Birbasa tanzimlayici giictindan istifads edorak;

2. Moarkazi bank dolay1 olaraq pul bazarina miidaxils etmok yolu ils.

Moarkoazi Bank birbasa pul siyasatinds magsadlarini reallagdirmaq ti¢iin bazar qaydalari
sarhadlarinds deyil, ganuni gaydalar yolundan yararlanir.,

1.1. Faiz daracalorina noazarat. Birbasa alotlori icorisinds MB-nin an ¢ox istifads olunani
- faiz dorocolori iistiindo nozarot sistemidir. Olkonin bas bank1 kredit toskilatlarna kredit
Vo omanot omoliyyatlarina goro faiz stavkalarina mohdudiyyat totbiq eds bilor. Bu
totbiqat cor¢ivasindo miixtalif sahaloro miixtalif faiz stavkalar1 totbiq edilo bilir vo bu

vaxt tokmillosdirilocok sektorlara agilacaq kreditlorin faiz stavkalari asagi soviyyado
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tutulur. Burada mogsad dovlst programina uygun olaraq kredit monbalorin prioritet
sahalara vermokdir.

1.2. Kredit limitlori. Morkazi banklar igtisadi foaliyyatlo alagodar olarag kommersiya
banklarinin sektorlara tomin edacoklori kredit migdarina mohdudiyyat totbiq eds bilor.
Mohdudiyyat limitlori acilacaq kreditlora géro forglondirilir. Inkisaf etdirilmak istonilon
sektorlara ayrilan kredit moahdudiyyatlorinin miqdar1 yiiksok olur, burada mogsad bu
sektorlara kreditlorin istigamatlonmasini tamin etmokdir.

1.3. Forglilosdirilmis reeskont kreditlori. Reeskont kvotalar1 bank bazasinda, banklarin
moagsadlaring, risk saviyyasine yaxin olaraq, likvid ehtiyaci ila alageli miiayyanlosdirilir.
Bunun moqgsadi do kvotalarin komoyi ilo yerli kommesriya banklarin reeskont
pancarasindon daha ¢ox istifado eda bilmasini, bununla da maliyys baximindan bazi
sektorlarin dastoklonmasini tomin etmokdir. Masalon, markazi bank tarafindon kand
tosarriifat1 sektoruna daha yiiksok gaynaq transfer edon banklarda reeskont kvotalar1 da
yiiksok tutulur.

1.4. Disponibilito totbiqi. Bas bank kommersiya banklarin aktivlerindoki manbalarin
miioyyan bir gismini dovlat istigraz kagizlarini satinalmaga vo ya banklarin aktivlarinin
miioyyan faizini kassalarinda nagd soklinds saxlamagi tolob eds bilor.

1.5. Portfeldo maliyys aktivlorinin yenidon tonzimlonmosi. Moarkoazi Bank (MB),
kommersiya banklarmin portfellorindos saxlayacaqlari maliyys aktivlorinin nisbatini
mioyyanlosdirir. Masalon, satin alinan istigraz vo sshmlorin hansi faaliyyst sektoruna
aid olmasini, bunlarin migdarmin va ya nisbatinin no gadar olacagini miiayyanlasdira
bilir.

1.6. Reklam vo ya qeyri rosmi gostoriglor. Markozi Bankin media qurumlart vasitosilo
6lkadoa yiirtidiilacok pul siyasstinin mogsadlori hagqinda comiyyats agiglamalari vo ya
igtisadi islahatlar planlart haqqinda toklif vo tovsiyalori, soxs va sirkatlorin golocok

yatirim gorarlarina tosir eds bilor.
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Morkazi Bank dolay1 pul siyasatinin kegirilmoasi yolunda pul bazarinda biitiin istirakgilar
Kimi eyni status sahibdir vo bazarda bas veran doayisikliklarin sobabkari markazi bank

deyil, birbasa bazardir.

Sxem Ne 3.1
Pul siyasatinin dolay1 alatlori
Reeskont Macburi Ac¢iq bazar
siyasati ehtiyat amaliyyatlari
normalart

Reeskont politikasi. Morkozi Bank reeskont omoliyyatlarint kegirmoklo, likvid
keyfiyyati yiiksok olan maliyys varliglarinin diskont edilmosi soklinds hoyata kegirir.
Morkozi Bank bu iisulla banklarin kredit hacmlarins tosir gostors bilir.

Macburi ehtiyat normalari. Bu siyasatin Moarkazi Bank hoyata kegirilmasinds moqsad,
kommersiya banklarina moxsus portfellarinds rezerv pul saxlamagla (nagd va ya MB-da
depozit soklindo) onlarino 6hdagilik qoymaqdir. Digor bir sozls, macburi ehtiyat
normalar1 banklarin passivlarindo yer tutaraq bozi 6hdosliklorinin miiayyan hissasinin
faizsiz vo nagd sokildo MB torafindon bron olunmasidir.

Agiq bazar omoliyyatl. Agiq bazar omoaliyyati, MB torofindon maliyys aktivlorinin
birinci va ikinci bazarda tors depo vo birbasa amaliyyatlarinda istifado olunan maliyys
aktivlori igarisinda asas yeri dovlat istigraz va cari xazina borclart sonadlori tutur. Agiq
bazar omoliyyati MB-nin todaviildoki pul hacmini azaltmaq va ya g¢oxaltmaq {igiin
Xazina va 0zal sektora aid bazi vo sonadlari ilo konkret va ya kegici bir miiddat ti¢iin

alqi-satq1 amoliyyatidir. 18

18 Zahid Mommaod “Bank faaliyystinin asaslar1” soh 140-141 Baki-2015
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Maliyys Bazarlarina Nozarot Palatasinin yaradilmasindan sonra Morkozi Bankin
izorino diison o6hdoaliklordo doyisiklik olmusdur. Osas 6hdolik kimi banklararsi pul
bazarina nozarot etmokdir. 16 mart 2016-c1 il tarixli 1897 noémrali Soroncamla
“Azorbaycan Respublikasinda maliyyo xidmatlorinin inkisafina dair Strateji Yol
Xoritosi”-do banklararasi pul bazarinda aktivliyin artirilmasi asas prioritetlordon biri
Kimi qobul olmusdur. AMB banklararasi pul bazarinin tokmillosdirilmasi tizrs
foaliyyatlorini  olagoalondirocoklor.  Vahid ticarot platformasinda  banklararasi
omaliyyatlarin aparilmasi tizra tosvigedici tadbirlor miiayyanlosacokdir. AMB agi1q bazar
omoliyyatlarinda qiymotli kagizlarin spektrinin genislondirilmasi imkanlarini nozordon
kegiracok va tadbirlor goracokdir. AMB, MBNP ilo barabar, marketmeyker institutunun
yaradilmas1 imkanlarin1  qiymotlondiracokdir. Marketmeyker institutunun totbiqi
moqgsadouygun goriilorss, AMB marketmeykerlorin se¢im meyarlarini  (maliyys
dayanigliligi, aktivlorin  hacmi, tocriibali heyat, sistem ohomiyyatliliyi, miasir
texnologiyaya ¢ixis Vo S.), imtiyaz va toloblarini MBNP ilo barabar miioyyan edoacokdir.

Bu istigamotdo asas gozlontilor banklararasi pul bazarinda amoliyyatlarin hacmi
yiiksalocakdir ki, bu maliyys institutlarinin likvidlik idaraetmasina, maliyys bazarlarinin
likvidliyino vo samaraliliyino miisbat tosir edocokdir. Eyni zamanda, tokmil banklararasi
pul bazari, agiq bazar amaliyyatlar vasitasilo pul siyasatinin hodaflorine gatmaga imkan
yaradacaqdir. Bu prioritetin 2020-ci ildo mosgulluga vo real UDM-o birbasa tosiri

gozlonilmir.
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3.2 Maliyya Bazarlarina Nazarat Palatas1 maliyys bazarmin inkisaf meylini
miiayyan edan organ Kimi

Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin imzaladigi 2016-c1 il 3 fevral tarixli, 760
nomrali Formanina istinadon, investisiya fondlari, qiymotli kagizlar bazari, sigorta,
kredit toskilatlar1 (bank, BOKT vo pogt rabito operatoru) vo O6domo sistemlori
foaliyyatinin nozaroti, lisenziyalasdirilmasi, tonzimlonmosi vo habelo cinayst yolu ilo
monimsonilmis pul vasaitlorinin vo s. omlakin leqallagdirilmasi, terror¢ulugun finans
edilmosinin garsisinin alinmasi sferasinda nozarat sisteminin inkisaf etdirilmasi, habels
bu sfrealar {izro nozarat sisteminin soffafligini vo coldliyini qorumag moagsadi {igiin
“Azarbaycan Respublikasinin Maliyys Bazarlarina Nozarat Palatasi publik hiiquqi soxs”

1 tosis edilmisdir.

Maliyyo Bazarlarina Nozarot Palatast maliyye bazarlarimin isinin somorali
formada tomin olunmasi, hamg¢inin investorlarin, kreditorlarin vo siorta olunanlarin

hiiquglarinin qorunmasi imtiyazi veron publik hiiquqi soxs statuslu bir qurumdur.

Olkanin investisiya fondu, giymotli kagizlar bazarinin, sigorta vo bank foaliyyati
sahoalarinin, habelo 6doma sistemlarinin soffafliginin va gevikliyinin tomin edilmasi, eyni
vaxta bu saholordo nizamlama vo nozarot sisteminin inkisaf etdirilmosi homin

tapsiriglarin torkib elementidir.

Palatanin foaliyyot istiqgamotlori sadalananlardir: maliyys bazarlarinda vahid
siyasotin orsoyo gotirilmasindo istirak vo bu siyasatin totbiqinin tomin edilmasi;
makroprudensial nozaratin reallagdirilmasi; maliyys bazarlarmin nizamlanmasi ilo
olagosi normativ Xarakterli aktlarin gobul olunmasi vo hiiquqi aktlarin layiholorinin
hazirlanmasinda yaxindan istirak; maliyya bazarlarinda foaliyatlorin
lisenziyalasdirilmasi, icazolorin verilmasi vo logv edilmosi; maliyys bazarlarinda

hortorofli vo davamli nozarotin tomin edilmosi, yoxlamalar aparilmasi, hesabatlarin
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alinmasi; cinayat etmoklo oldo olunmus pul vesaitlorinin vo digor omlakin
hiiquqilasdirilmasi va terrorculugun maliyys edilmasinin qarsisinin alinmasi sahasindo
nozaratin hoyata kegirilmasi, bu sahads monitoring istirak¢ilarinin, onlardan daxil olan
informasiyalarin yi1gilmas1 vo tohlili; depozitlorin sigortalanmasi sahosinde nozarat
sisteminin foaliyyotinnin hoyata kegirilmosi; maliyyo bazarlarinda yekdil molumat

sisteminin totbiqinin tomin edilmosi.

Onun nizamnamo fondu 5.000.000 AZN-dir. Palatanin omlaki tosis edon
torofindon 6donilmis nizamnamo fondundan, ona tosis edon torafindon togdim edilmis
digor amlakdan, ganunla miioyyon edilmis hallarda Palatanin nozarati altinda olan
subyektlor torofindon 6donilmis haglardan vo digor vasaitlordon formalasir. Palataya
moxsus amlaki {izorindoa istifado, sahiblik, saroncam vermok hiiquqglar1 Palataya aiddir.
Onun sorbast maliyya aktivlori 6lkonin Ddévlot Xozinadarligi Agentliyindo gorunub
saxlanilir. Palata onun 6hdosliyino verilmis oamlakdan yalniz Nizamnamods miioyyan
edilmis moagsadlar tigiin istifads edir. Dovlot Palatanin 6hdsliklorine cavabdehlik dagimir
vo onun isi ilo olagali zorar yalniz palataya verdiyi amlakin doyori haddi qodor riski

dastyir.

Qanunla palatanin sahibkarliq foaliyyati ilo mosgul olamasi qadagandir. Onun
asas maqgsadi golir aldo etmok deyildir. Onun foaaliyyoti zamani aldo etdiyi vosaitlor vo
ya golirlor Ozilinlin maliyyologsmasine vo foaliyyatinin yiiksok soviyyads olmasina

yonaldilir.

Palatanin idaroetmo organlari golinco o Idaro Heyatidir vo Direktorlar Surasi
torafindan idars olunur. Burada an yiiksok salahiyyat Direktorlar Surasindadir ki, bu sura
palatanin, hamg¢inin Idaro Heyatinin foaliyyatino ciddi nozarat edir vo onu dagigliklo
yoxlayir. Direktorlar Surasi, tizvlorini geyd etsok sadr vo miiavini daxil imumi olaraq, 5
nofor iizvdon ibaratdirlor. Azarbaycan Respublikasinin Prezidenti Direktorlar Surasinin

sadrini, miiavinini vo digar tizvlarini vazifoys toyin homg¢inin eyni hiiquqla vazifodon
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azad edir. Qayadaya goro Direktorlar Surasinin tizvlorinin foaliyyot middati 5 il kimi
gobul edilmisdir. Idaro Heyati vo Direktorlar Surasmin iizvleri, homginin Palatanin
biitiin digor voazifoli hesab olunan soxslori Palatada isladiklori miiddotdo pedaqoiji,
yaradiciliq vo elmi foaliyyati istisna olmaqgla, manfost vo 6donisli foaliyyst sahasindo,
haginin sahibkarliq faaliyyoti ilo mosqul olmaq onlar {iciin qanunla qadagandir. idara
Heyatinin iizvlori vo, Direktorlar Surasimin hamginin palatanin biitiin vozifali soxslori

hiiquqi saxslorin idaroetmo orqanlarinda vozifo aldo eds va tuta bilmazlor.

Daha 6nco yuxarida da vurguladigimiz kimi palata 6ziinii maliyyalosdiron bir
qurumdur. Qaydalara goro nozarost subyektlorinin 6doyacoklori haqglar miioyyon
olunarkon Palatanin asasli faaliyyatinin vo maliyys bazarlarinin sabit, effektiv vo saglam
inkisafinin tomin edilmosi prinsiplori osas gotiiriiliir. Palataya asagida sadalanan nozarot
subyekt vo ya qurumlar1 torofindon haqlar 6donilir: bank olmayan kredit togkilatlari;
banklar; sigortagilar vo tokrarsigortagilar; pogt rabitosinin milli operatoru; investisiya
fondlar1; fond birjalari; moarkozi depozitar; investisiya sirkotlori; investisiya fondunun
idaragisi; kredit biirolart; kliring toskilatlari; investisiya fondunun depozitari; idman
morc oyunlarinin operatorlari; lotereya toskilat¢ilar1 (istisna olarag stimullasdirict

lotereyalar).

Bu gaydalarla sabit moblog gismindo nozarst subyektlori {iclin miioyyon edilmis
dovri 6domoalor vo onlar ilizro maksimum maobloglor, hom¢inin yigimlar “Azorbaycan
Respublikasinin Dovlat Statistika Komitasi” torafindon miisyyan edilon 6ton ilin orta
illik istehlak qiymatlori indeksi nozora alinmagqla 2018-ci ildon baslayaraq har il tigilin
asagidaki diisturla yenidon hesablanir:

Hg—=_:1017 cPI,

ST = So X 1007 — 2017

Burada:
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St— T ili i¢iin palataya 6donilocok olan haglarin moablogi;

So— sabit mablag formasinda miioyyan edilmis dovri ddonis vo onlar ti¢iin maksimum

hadlorin vo y1gimlarin mablogi;

T — haqlarin hesablanmasi ili;

CPI t ili ii¢iin istehlak qiymatlort indeksi.

Nazarat subyektlarinin illik dovri 6danis

cabvaLi

AZN-Is ifads edilmisdir Cadval Ne 3.1

Nozarat subyekti Farqlondirms meyari Odanilacok Maksimum
mablag hadd

Bank Comi aktivlori 1 milyarddan ¢ox Sabit mablog
800.000

Comi aktivlori 500 milyon — 1 milyard arast Sabit moblog
500.000

Comi aktivlori 500 milyondan az Sabit mablog
300.000

Bank olmayan Comi aktivlor 20 milyondan ¢ox Sabit moblog
kredit toskilati 50.000

Comi aktivlori 3-20 milyon arasi Sabit mablog
30.000

Comi aktivlori 3 milyondan az Sabit mablog
15.000

Pogt rabitosinin Sabit mablog
milli operatoru 70.000

5 _ 5 5 180.000 + (H! — L
Sigortact Daxil olan sigorta vo tokrarsigorta haqlari1 30 30 mln)x1% Bir s1gortag1
(Qeyri-hayat) milyondan ¢ox olduqda izro
_ 700 000
Daxil olan sigorta va tokrarsigorta haqglar1 10-30 |  40.000 + (H —
milyon aralifinda olduqda 10 mlIn)*0.70%
Daxil olan sigorta vo tokrarsigorta haqlar1 10 H % 0.40%
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milyondan az olduqda

Sigortact Daxil olan si8orta vo tokrarsigorta haqglar1 30 198.000 + (H —| Bir sigortag1
(Hoyat) milyondan ¢ox olduqda 30 mIn)x1.1% izro
) 750 000
Daxil olan sigorta vo tokrarsigorta haqglar1 10-30 |  44.000 + (H —
milyon araliginda oldugda 10 mIn)*0.77%
Daxil olan sigorta vo tokrarsigorta haqlari 10 H x0.44%
milyondan az oldugda
Tokrarsigortagi Xaricdon vo daxildon daxil olan tokrarsigorta 180.000 + (H - Bir
(miistosna haglar1 30 milyondan ¢ox olduqda 30 min)x1% | tokrarsigotaci
foaliyyot novii ) ] ) iizro
oldugda) Xaricdon va daxildon daxil olan tokrarsigorta 40.000 + (H - 700.000
haglar1 10-30 milyon araliginda oldugda 10 mIn)*0.70%
Xaricdon vo daxildon daxil olan tokrarsigorta H % 0.40%
haglar1 10 milyondan az oldugda
Fond birjas1 Sabit mablog
15.000
Investisiya Sabit moblog
sirkoti 10.000
Morkozi Illik xalis 250.000
depozitar moanfaatinin
30%
Klirinq togkilat 15.000
Investisiya 20.000
fondu
Investisiya 10.000
fondunun
idaragisi
Kredit biirosu Toplanan 250.000
xidmat haqqinin
10%-i
Lotereya Sabit moblag
toskilatgisi 160.000
Idman morc Sabit moblog
oyunlari 475.000
operatoru

Monba: fimsa.az
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palata torafindon toqdim olunan dovri 6donislor hesab-faktura tizro rubliik osasda asagida

miioyyan edilmis gaydada ddonilir:

- tokrarsigortagilarin vo sigortagilarin riibliikk dovri 6doniglori miioyyan edilon gaydada
hesabalanib, cari ilin kegon riiblori iizro artiq icra edilmis dovri 6domolor ¢ixilmagla

golocak riibiin ilk ayinin sonuna kimi 6donilir;

-kredit biirolarinin riibliik dévri 6domaolori elo homin riibdo y18dig1 xidmot haglarinin

miioyyan olunmus hissasi hacminds galacak riibiin ilk aymin sonuna kimi 6danilir;

Digor nazarat qurumlar riiblikk dovri 6demalorini miiayyan olunmus illik haglar
borabor hisoloro bolmoklo homin riibiin ilk aymin sonuna kimi 6doyir.Yigimlar
birdofalik sokilda palata torafindon togdim edilon hesab-faktura {izro icra olunur. Dovri
Odonislarin icrasi tiglin palata hesab-fakturan1 miioyyan olunmus 6donis miiddatinds on
asagisi 10 is glini galmis nazarat subyektino togdim edir. Yigimlarla olagoli hesab-
faktura nozarat subyektino on gec 3 is gilinii avval nazords tutulan faaliyyatin hoyata
kecirilmasindon toqdim olunur. Nozarot subyekti 10 is giinii miiddstinde toqdim
edilmis hesab-faktura tizro moblagi palatanin bank hesabina kogiiriir. Attestasiya yalniz
miivafiq Odonis reallasdigdan sonra palata torofindon hoayat kecirilir. Aparilmis
attestasiyanin noaticosindon asili olmayaraq 6donilmis yigimlar geri qaytarilmir. Dovri
haqglar1 nazarat subyektlori bu qaydalarla miioyyon olunmus 6domo vaxtindan ovval
odaya bilarlar. Bels ki, nazarat subyekti 6donisin aparilmasi ilo bagl vaxtindan avval

olava hesab-fakturanin alds edlmasi iiglin palataya rosmi miiraciat iinvanlayir.
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NOTICO vo TOKLIFLOR

Molumdur ki diinya 6lkalorinin 6ziiniin forgli igtisadi sistemi vardir. Xiisusilo bunlardan
ikisi inzibati amirlik vo bazar iqtisadi sistemi daha ¢ox forglondirlir. Hal-hazirda bazar
igtisadi sistemi getdikco daha gox yayilmaga baslamisdir. Sistem doyisikliyino kegid bas
verdikca bu tip dlkalarin maliyys bazarlarinda bosluglar va problem yaranmaga baslayir.
Azorbaycan da iqtisadi sistem baximindan kecid &lkalor sinfino daxildir. Bu
problemlorin aradan qaldirilmasi tgiin giymotlorin liberallasdiriimasi, 6zallosdirma,
xarici investorlarin 6lkaya calbi vo birgo miiossisalorin yaradilmasi, iqtisadi islahatlarin
aparilmasi vo bu istigamatdo miixtalif ganunlarin gobulu, iqtisadi yol Xaritalorinin
hazirlanmasi1 goriilon todbirlorin bir hissasidir. Maliyys bazarinin inkisafini miiayyan
edon amil xarici investisya axinlarinin yaranmasini tomin etmokdir . Investisiya artimina
fokuslanan zaman onun gatiracayi risklorido gézardi etmamok lazimdir. Bunun {igiindo
maliyys sisteminin 6nomli seqmentlarindon olan sigorta sektoru inkisaf etdirilmalidir.
Sigorta sektorunda artim birbasa olaraq 6lke UDM-nin artinn demokdir. Amma
toassiiflor olsun ki, Azarbaycanda sigorta haqlarmimn UDM-do {imumi ¢okisi 0.8 faizdir.
Atilan addimlar vo goriilon tadbirlora baxmayaraq kegid 6lkalorinin bir goxunda,
eloco do Azorbaycanda maliyys bazarlarinin durumu iirokagan deyil. Bunun bir ne¢o
saboblori vardir. Bels ki, informasiya bazasmin zaif olmasi, biirokratik angallorin yiiksok
soviyyodo olmasi, banklarin iizlosdiyi risklorin iimumilikde maliyys bazarlarinda
volatilliya ravac olmasi, maliyys institutlarinda kapitallasma va likvidlik problemlarinin
olmasi, hamginin investorlar ti¢lin yaradilan miihitin soffaf olmamasi, innovativ tatbigo
meyilliyin olmamasi, maliyys savadsizligi, homginin maliyys bazarimin aktiv istirakgisi
olan banklarin tizorinds ciddi dovlat nozarati vo bank sektorunun monopolistlorin alinds
comlosmoasi bunlara misal ola bilar.
Movzu ilo alagsli asagida sadlanan tokliflori vera bilorik:
1) Azorbaycanda maliyys bazari xiisusilo onun asas segmenti olan giymatli kagizlar

bazar1 o gqodar do lirokacan soviyyads deyil. Baki Fond Birjasina nazar salsaq gorarik Ki
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qiymatli kagizlarin alqi-satqist komiyyatco asagi miqdardadi.Bu prosesi stimullasdirmaq
ticlin fiziki vo hiiquqi soxslor arasinda informasiya tominatini bir iist Soviyyayo
qaldirmali, investorlara qiymotli kagizlar bazarinda yatirilan investisiyalarin riski va
golirliyi hagqinda otrafli molumati tomin etmolidir.

2) Qeyri-maliyys vo maliyyas giizostlori totbig etmoklo sirkatlori fond birjalarinda listingo
marag1 artirmag.

3) Qiymatli kagizlar bazarinin tokmillogsmosi {igiin investorlarin calbi on &nomli
masaladir. Zancirvari sokilds investorlarin calbi ti¢iin hissa alverisli miihit yaradilmalidir
ki, bunlardan da on vacibi vergi yigiminin soffaflasdirilmasi vo vergi gilizostlorinin
totbiqidir.

4) Qisa miiddotdo investisiya fondlar1 vo investisiya banklar1 yaradilmasi
magsadauygundur.

5) Azarbaycanin bir ¢ox iqtisadi sahalarinds oldugu kimi maliyys bazarlarinin bank va
sigorta sektorlarinda da inhisarlasma ¢ox yiiksok hoddadir. Bazarin ragabat gabiliyyatini
artirmaq ticlin miivafiq dovlet instansiyalar1 lazimi todbirlor gérmalidir.

6) Calb olunmus xarici investiyanin bdyiik gismi neft sektorunun payina diisiir, bu
investisyan1 diversifikasiya edorok geyri-neft sektorunun inkisaf etdirmali, iri layihalarin
hoyata kegirilmasi ti¢ciin doévlatin ehtiyat fondundan maliyyslosmoni miimkiin oldugu
godor azaltmag vo bunun yaninda maliyyalosmoani dovloto moxsus iri sirkatlorin
istigrazlariin buraxilmasi ilo tomin etmok olar, eloca do geyri-dovlat va dovlat giymatli
kagizlarinin diinyanin fond bazarlarina ¢ixisinin yaradilmast.

7) Xarici investiyanin calbi tlg¢iin digor bir fikir “sonaye parklar1” adlanan xiisusi
saholorin yaradilmasidir. Sonaye parklari infrastrukturla tomin olunmus zonalardir ki,
burada xarici investor giizastli sartlorlo bu infrastrukturdan istifads eds bilar.

8) Hal-hazirda &lkoda yiiksok infilyasiya tempi miisahido olunur. Infilyasiya tempinin
iki ragomli olmasina baxmayaraq Olkado oksar kommersiya banklarinda depozit faiz

daracalari tok rogomlidir ki, buda mistarinin banklara depozit yerlogdirmasinin monasiz
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olmasina gotirib ¢ixardir. Bununla yanasi kommersiya banklarinda kredit faiz doracalori
oldugca yiiksokdir ki, buda real investorun kredit slds edib istonilon sahoys investisiya
yatirmasina mane olur. Kredit faiz doracalori miimkiin qodar tok rogomli olmalidir.

9) Yerli fond birjasinin diinya tocriibasine uygun tokmillosdirilmosi, yeni ticarot
sisteminin totbiqi, toromo va baza maliyys alstlarino genis ticarati imkanlarin taninmasi.
Qiymaotli kagizlar iizorinds hiiquglarin ugotu vo geydiyyati mexanizmlarinin daha da
sadolosdirilmosi.

10) Azorbaycanda investisiya sirkotlori foaliyyst gostorsods, say etibari ilo ¢ox
azdir.Investisiya sirkoti yaratmaq {i¢iin yazilan normativ hiiquqi baza va ganun
tokmillagdirilmalidir.

11) ABS modelina uygun olaraq Kigik vo orta sahibkarligin stimullagdirilmasi {igiin
onlara ayrica alternativ birja ticaroti platformasi qurulmali vo homin fond bazarina
maliyyalosmasina xiisusi digqat yetirilmalidir.

12) bank sektorunda bazar risklarinin idars olunmasi tigiin hedcing alatlorinin tominati.
13) bank sisteminda likvidliyin va kapitallasmanin tomin edilmasi.

14) Maliyys bazarinda maliyys hesabatlarinin aparilmasi, informasiya bazasinin
yaradilmas1 vo toplanmasi todbirlorinin hoyata kegirilmosi, bu yonds kadr hazirligina

baslanilmas1 magsadauygun hesab olunur.
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PE3IOME

B 6usHece B TeueHHE caMOro KOpOTKOTO MEpUOJia BPEMEHH, UTO AENIAaeT JTyUIIHii
BBIOOp BPEMEHH, OYEHBb TPYIHO JOCTHYh HAMITYUIIMX PE3YyJIbTaTOB. MOXKHO JIU TIOCTUYb
HAaWJIY4YlIMX pe3yJbTaTOB B KpaTdallIMEe CPOKH, CAEJAB JIy4lIWid BHIOOp BPEMEHHM Ha
(MHAHCOBBIX pPBIHKaX C MCIOJb30BAaHUEM (PYHIAMEHTAJIbHBI METO/JO0B aHanu3a?
@yHIaMEHTAJIbHBI AHAIUTUKNA MBI XOPOILIO «HE3aBUCUMO OT TOT0, KAK MHOTO BPEMEHH,
no3romy 31 ErUz nonyunts Oonbllie oTAaumn» 3T0 He OyJeT omunoKoil cka3ats. Kopoue
TOBOPSI, METO/ (PyHAAMEHTAJIbHBINA aHAINU3A SABJIAETCS JTYUIIUM METOJIOM B TOHKE MPOTHB
BpeMeHU. B To Bpems, NyuIinil pe3ysbTar, 4ToObl 3aXBaTUTh KaK MOKHO CKOpPEE, BpeMsI

pelaer Bce.

Cuer 3aKOHYUTCA, KaK TOJIBKO BBl OTKPBIBACTC ITO3UIIHUIO HA (I)I/IHaHCOBLIX PBIHKAX,
MBI MOXXCM, O3TO OOJIBIITION YCIICX. Yem KOpO4YC HHTCpBAJl BPCMCHHU, YTOOBI OTKPBITb

HAIlly YCIEIIHYIO MO3UILINIO0 U Mbl MOKEM CKa3aTh, UYTO Mbl BEIMTPAJIM TAK MHOTO JICHET.
A 5TO BO3MOKHO TOJILKO MpHU (QyHIAMEHTAJIbHBIN aHAIH3E.
Bo-niepBbiX, ”HBECTOPHI JOJKHBI 3HATH HJIA SKCIIEPTHBIE MPODUITH.

Ecnu unHBecTOphl 3HAIOT, YTO ATO 3HAYUT vadec pemUTh CaMylo OOJIBIIYIO
npobnemy. ExenHeBHasi TOprosisi, Kak (TOproBiu) Bl aenaere? Torma Toxe, Taxe
MaJieiiee TBIKCHHE 1ICH Ha PhIHKE B TEUCHHE JTHS, HO BBI IOJDKHBI OY€Hb BHUMATEIIBHO

CIICIUTD.

Ecnu BbI B TOT K€ JI€Hb, S-MUHYTHBIA MEpUOJ NepBbIX rpaduueckux 20 MUHYT,
60 MUHYT, BBl JOJDKHBI ABUTATHCA, BUS, UTO MIPOU3OILIO B Clyyae 2-4acOBBIX 3aHSATHI
M OJHOTO Yy4YacTka. BBl JODKHBI yCTaHOBUTH Tpaduyeckoe HU300pakeHHe B

COOTBCTCTBHHU C OTHUM IICPHOAOM.



SUMMARY

Fundamental analysis is the cornerstone of investing. In fact, some would say that you
aren't really investing if you aren't performing fundamental analysis.Because the subject
IS so broad, however, it's tough to know where to start. There are an endless number of
investment strategies that are very different from each other, yet almost all use the

fundamentals.

The goal of this tutorial is to provide a foundation for understanding fundamental
analysis. It's geared primarily at new investors who don't know a balance sheet from

an income statement.While you may not be a "stock-picker extraordinaire” by the end of
this tutorial, you will have a much more solid grasp of the language and concepts behind
security analysis and be able to use this to further your knowledge in other areas without

feeling totally lost.

The biggest part of fundamental analysis involves delving into the financial statements.
Also known as quantitative analysis, this involves looking

at revenue, expenses, assets, liabilities and all the other financial aspects of a company.
Fundamental analysts look at this information to gain insight on a company's future
performance. A good part of this tutorial will be spent learning about the balance sheet,

income statement, cash flow statement and how they all fit together.


http://www.investopedia.com/terms/b/balancesheet.asp
http://www.investopedia.com/terms/i/incomestatement.asp
http://www.investopedia.com/terms/r/revenue.asp
http://www.investopedia.com/terms/e/expense.asp
http://www.investopedia.com/terms/a/asset.asp
http://www.investopedia.com/terms/l/liability.asp
http://www.investopedia.com/terms/c/cashflow.asp

Azorbaycan Dévlat Iqtisad Universiteti Magistratura Markazinin
magistrantt Mehdili Said AKif oglunun
“Maliyya bazarimn fundamental tahlili”
movzusunda magistr dissertasiyasinin

REFERATI

Movzunun aktualligl. Iqtisadi aragdirmalar apararken ilk 6nce arasdirmagilar maliyya
bazarlarina yonolirlor.Iqtisadi  sistemlordon asili olaragda maliyys bazarlarinin
xtisusiyyatlorido forglondirilir.Hazirda diinya olkolorin demok olar ki ¢oxusu bazar
igtisadi sistemindadir. Bazar iqtisadiyyatinda maliyya bazarini analiz edarkon 2 {isuldan:
fundamental analiz vo texniki analizdon istifado olunmalidir. Azorbaycanda sort
morkozlosdirilmis planl iqtisadiyyatdan bazar iqtisadiyyatina kecid olkodo maliyys
bazarinin, eloco do timumilikdo maliyya sisteminin yenidon qurulmasim talob edirdi.
Lakin bu masalo ¢ox goliz va iri miqyasl idi. Uzun illor Azarbaycanda noinki maliyys
bazari, homg¢inin onun heg¢ bir strukturu; kommersiya vo investisiya banklari, birjalar,
sigorta togkilatlart vo s. foaliyyat gostormomisdir. Buna baxmayaraq ugurlu iqgtisadi
siyasatin noticasi olaraq maliyys sisteminin formalasmasi vao tokmilloasmasina nail
olunmusdur ki, tobii olarag bu inkisaf maliyys bazarinin inkisafina da tasirsiz
otiismomisdir.

Maliyys bazari elo bazar formasidir ki, burada amtooa kimi maliyys resurslar1 ¢ixis edir.
Basqa so6zlo, maliyya bazari pul vesaitlorinin igtisadi subyeklor arasinda bolgiisiini
tomin edon bazardir. Onun asas mogsadi pul vasaitlorinin somarali sokilds safarbar
edilmasini vo onlarin maliyys resurslarina ehtiyact olanlara o&tiiriilmasini  tamin
etmokdan ibaratdir. Maliyys bazarinin yaranmasinin zaruriliyinin asas amillarindan biri
maliyys ehtiyatlarinin geyri-barabor bolgiisiidiir.

Respublikamizda maliyys bazarinin inkisafi ilo bagli bir ¢ox islorin goriilmasineg
baxmayaraq, onun mévcud voziyyati halo do diinya standartlarina tam cavab vermir vo

bu sahads bir gox problemlar 6ziinii biruzs verir. Belaliklo do, 6lkomizds maliyys bazari



formalasmaqgda olan bazar tipino aid edilir vo daha c¢ox todbirlorin goriilmasine vo
sistemin tokmillogdirilmasina ehtiyac vardir.

Todqgiqatin predmeti vo obyekti. Maliyyas sisteminin halgalorindan olan maliyys bazari
dissertasiya isinin obyektini toskil edir. Isin predmetini iso maliyys bazarinin iimumi va
onun strukturlarinin-kommersiya banklar, investisiya fondlari, sigorta sirkotlori va s
fundamental tohlili toskil edir.

Todgiqgatin asas mogsadi vo vazifalori. Todgigatin magsadi mdvcud igtisadi durumda
maliyys bazarmmin nozori osaslariin Syranilmosi, fundamental tohlilin yollarinin
arasdirilmasi, tohlil naticasindo problemlorin miiayyan edilmasi, onlarin halli yollar
tapilmasi1 Vo elmi yanagsmadan davranaraq tokliflorin verilmasindon ibaratdir.
Todqiqatin informasiya bazas1 vo islonmosi metodlari. Dissertasiya isindo Dovlot
Statistika Komitoasinin statistik molumatlari, Maliyys Bazarlarina Nozarot Palatast,
Maliyya Nazirliyinin, Morkazi Bankin, Vergilor Nazirliklorinin  rasmi yekun
hesabatlarindan, Baki Fond Birjast vo Milli Depozit Moarkazinin rosmi statistik
gostoricilorindon, Milli Maclis vo Prezident torofindon imzalanmis normativ hiiquqi
gorar va sarancamlardan istifads olunmusdur.

Tadgiqatin elmi yeniliyi:

Moveud iqtisadi sistemdo maliyys bazarinin fundamental tohlili tadqiq edilmis, bu
tohlilin yerli igtisadi subyektlora totbigi vo bu zaman yaranan problemlorin aradan
qaldirilmas1 mosalalori imumi formada sokilds edilmisdir. ©sas seqmentlor kimi gabul
edilon pul, sigorta vo kredit bazarlari, valyuta va kapital bazarlarinin islok mexanizmi
todqiq edilmis vo onlarin qarsiliqlt miinasibatlori miioyyon edilmisdir. Diinya maliyys
bazarlarina yeni-yeni golon vo totbiq olunan investisiya fondlar1 haaqinda otrafli
molumat y1gilmis va bu yeni subyektlorin Azarbaycanda foaliyyat géstarmasi tigiin bazar
aragdirilmis vo rogabotli bir bazarin yaranmasi miioyyon edilmisdir. Maliyys bazarinin
inkisaf yollariin asas istigamatlori miioyyan olunmus va elmi cohatdan lazimi tévsiyya

va tokliflor verilmisdir.



Todqgiqatin praktiki ohomiyyoti. Todgigat isindon maliyys bazarinin fundamental
tohlili, respublikamizda iqtisadi subyektlor iizro bu tohlilin daha genis yayilmasi {i¢iin
toklif va tovsiyalor verilmis, homg¢inin bu saha iizra dovlat torafindon hazirlanacaq layiho
vo programlarda istifads oluna bilar. Dissertasiya isi giris hissadan, ti¢ fasildan, natice-

tokliflor, adobiyyat siyahisindan vo olavolordon formalasaraq 85 sohifoni ohato edir.
Dissertasiya isindo iimumi olaraq 3 diagram, 5 cadvoldon vo 3 sxemdon istifado
edilmisdir. | fasildo maliyys bazarinin miiasir vaziyyati Vo onun bir ne¢o segmenti olan
banklar, sigorta sirkotlori, qiymotli kagizlar hagqinda molumat verilmisdir. Il fosildo
hamin segmentlorin fundamental tohlili analiz edlmisdir. III fasildo isa maliyys
bazarimin inkisaf istiqgamatlorini vo onu tonzimloyon dovlat istitutlari, xiisusilo Morkozi
Bank vo Maliyyo Bazarlarina Nozarot Palatasi haqqinda genis biliklor oxucuya

verilmisdir.



