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GIRIS

Tadqiqat isinin aktualhig. Miasir dovrdo gqiymatli kagizlar bazari, homginin fond
birjasi, ciddi dovlst tonzimlonmosi vo nozarsti obyektidir. Qiymatli kagizlar bazari
kompleks bir sistem olduguna goro onun somorali idaro edilmoasinin tomin olunmasi tam
sokildo bazar igtisadiyatinin harmonik faaliyyatinin vacib sortlorindon biridir. Kegon asrdon
etibaran, sonayecs inkisaf etmis dovlstlorin hamisinda investisiya biznesi inzibati nazaratin
Vo tosarriifat ganunvericiliyinin xiisusi sektoruna ¢evrilmis miistaqil toskilatlar vo yaxud
komissiyalar soklindo miivafiq dovlot organlari foaliyyst gostorir. Bu organlar uygun
ganunlarin hazirlanmasima vo onlara amal edilmosino cavabdehdir. Qanunvericiliyin asas
prinsipi giymatli kagizlarin miistaqil sokildo satisa buraxilmasina aid faktlarin emitentlor
torofindon bayan etmolorinin tomin olunmasidir. Hokumat organ1 emitentdon daxil
olunmus sanadlarin, avvalca emissiya prospektinin, biitov, diizgiin va agiq sokildo amin

olmadiqda qiymatli kagizlarin ictimaiyyata satis1 ganunsuz hesab edilir.

Oksor Olkolorde Maliyys Nazirliyi fond bazarmin tonzimlonmosino cavabdehlik
dasiyir. Digar 6lkalords iso fond bazarmna nozarstin ilkin vo baslica masuliyyati 6lkanin
Morkazi Banki vo ya bank nozaroti organi 6hdessine diisiir. Diinyanin bazi 6lkalorinda
giymatli kagizlar bazarinin tonzimlonmosi vozifasi biitovliikde &lkenin ayri-ayri

regionlarma hovals edilmisdir.

Azorbaycan Respublikasinda geyd olunan funksiyan1 Maliyys Bazarlarma Nozarot

Palatasi yerino yetirir.

Biitiin idaroetma sistemlarinds oldugu kimi, giymotli kagizlar bazarinin nazarst va
tonzimlonmosi sistemi bu bazarin magsadlori, vazifolori va strategiyasina miivafiq sokildo
formalasdirilir. Qiymatli kagizlar bazarmin idara edilmasi sisteminin asas moagsadi bazarin
somaraliliyinin,  tarazliginin ~ va  sabitliyinin - tomin  olunmasidir.  Magsadin
miioyyanlosdirilmasi ilo yanasi bazarin idars olunmasi prosesi tonzimloma mexanizminin
formalasdirilmasimida nazords tutur. Tonzimlomo mexanizminin tarkibins idarsetms

vasitalori, normativ, hiiquqi va informasiya tominati aid edilir.



Qiymoatli kagizlar bazariin dovlet torofindon tonzimlonmasi vo ona nazarstin hoyata

kegirilmasi asagidakilardan ibarotdir:

- xiisusi normativ-hiiquqi aktlarin islonib hazirlanmas, onlarin icra edilmasi;

- maliyys alatlori va bazar istirak¢ilari liciin icbari talablarin — standartlar va digar
bu kimi taloblorin hazirlanmast;

- bazar istirak¢ilarmin qlivvado olan ganunvericiliys amal etmasino va tomoal

qaydalarina riayat edilmosina dovlot nozarati.

Qiymatli  kagizlar bazarimin  homginin  daxili  Ozliniitonzimlomos ~ sistemi  do
formalasdirilmalidir. Bu monada, fond bazari pesokarlarinin birliklorinin giymatli kagizlar
bazarmin idars edilmasinds rolu bdylikdiir. Bazarin 6ziiniitonzimloma sistemi ilo foaliyyat
gostormasi  bazar istirakeilart liglin etik vo peso normalarinin, ticarat omoliyyatlar

metodlarmin toyin olunmasini, habelo onlara amal olunmasina nozarati nazarda tutur.

Tadqgiqatin obyekti vo predmeti. Todgiqatin obyekti Azorbaycanda formalagmis
giymatli kagizlar bazar1 vo onun torkib elementloridir. Azarbaycanda giymatli kagizlarla
omaliyyat lizra maliyya nozaratinin tokmillosdirilmasi xiisusiyyatlori va istigamatlarinin

oyranilmasi tadgigatin predmeti kimi ¢ixis edir.

Tadqgiqatin magsad va vazifalari. Dissertasiya isinin a5as magsadi Azorbaycanda
giymatli kagizlarla amaliyyatlara nozaratin togkili xiisusiyyatlorinin, perspektivlarinin vo
inkisaf meyillorinin todqiq edilmasi va 6nciil beynolxalq praktikaya miivafiq maliyya
nozaratinin tokmillasdirilmasi istigamatlorinin miisyyan olunmasindan ibaratdir. Bu

mogsadls asagidaki vazifalor miioyyon edilmisdir:

- qiymotli kagizlar iizro maliyyo nozarati vo auditin  nazori osaslarinin
oyranilmasi;

- qiymatli kagizlar tizro maliyya nozarati vo auditin togkilinin miiasir vaziyyatinin
tohlil edilmasi;

- respublikada giymotli kagizlarla amaliyyatlar tizro maliyys nozarsti vo auditin

toskilinin tokmillogdirilmasi istigamatlotinin arasdirilmasi.



Tadqiqatin elmi yeniliyi. Qiymotli kagizlar lizro maliyys nozaroti vo auditin
hoyata ke¢irilmasi vo onun golocaok inkisafi 6lkonin ganunvericilik bazasinin hazirki
dovriin toloblorine miivafiq sokildo inkisaf etdirilmosindon ohamiyyatli doracada
asilidir. Buna osason, qiymotli kagizlarla omoliyyatlara nozarat vo auditin toskilinda

asagida geyd olunan istiqgamotlords zoruri tadbirlor gorilmiisdiir:

- giymotli kagizlarla nozarot iizro tam vo tokmil normativ bazanin
formalasdirilmasi istigamatlori miiayyon edilmisdir;

- progressiv tonzimloma Vo nozarot mexanizmlorinin formalagdirilmasi, o
ctimladan, bu mexanizmlorin tatbiqi {izra professional hazirligin tomin olunmasi
tizra konkret tokliflor irali stiriilmiisdiir;

- nozarat subyektlorinin lazimi qadar asasli hiiquqi, sosial vo maddi-texniki baza
ilo tomin olunmasi ticiin tokliflor verilmisdir;

- nozarot orqanlarinin qarsisinda qanunvericiliya osason zoruri talablorin
qoyulmas1 va bu talablors riayat edilmasi metodlart miioyyonlosdirilmisdir;

- professional foaliyyatin lisenziyalasdirma prosesi sistemlosdirilmoasi tokliflor
irali stirilmisdiir;

- giymatli kagizlar bazarinda sistem xarakterli risklorin zamaninda askar edilmasi
va effektiv sokilda tonzimlonmoasi vasitalorinin totbiq olunmasi yollart miiayyon
olunmusdur;

- giymatli kagizlarla omoliyyatlara nozarotin tokmillosdirilmasi vo gqabaqcil

idaroetmo praktikasinin formalasdirilmasi istigamatlori verilmisdir.

Tadqiqatin informasiya bazasi. Qiymotli kagizlar lizro nozaraot mdvzusunda
xarici vo yerli toadgiqat¢ilarin  mogalelorindon, monogqrafiyalarindan, Azarbaycan
Respublikasinin Maliyys Bazarlarina Nozarot Palatasi , Baki Fond Birjast vo Milli
Depozit Morkazinin analitik materiallarindan vo illik hesabatindan genis formada

istifads olunmusdur.

Tadqiqatin praktiki ahamiyyati. Hesab olunur ki, todqiqat isinin naticalori

Azorbaycanda giymatli kagizlar {izra nozaratin toskilinda beynalxalq tacriibays miivafiq



tokmillosdirilmasi istigamatinda siyasatin reallagdirilmasinda vo dovlat tonzimlonmasi
metodlarinin totbiginds nozors alinmasi gostarilon sahonin inkisaf etmosino tohfo vera

bilar.

Tadqiqgatin strukturu. Dissertasiya isi giris, 3 fosil, 8 paragraf, natica vo tokliflar,

istifado edilmis adobiyyat siyahisindan ibaratdir.

Birinci fosildo giymatli kagizlarin iqtisadi mahiyyati Vo mozmunu Oyronilmis,
maliyys nozarati vo auditin formalari, toskili prinsiplari vo funksiyalari, o ciimladan,

giymatli kagizlarla omoliyyatlara nazarat vo audit todqiq edilmisdir.

Ikinci fasildo giymotli kagizlarla omoliyyatlar iizrs ilkin, cari vo sonradan maliyyo
nozarati Vo auditin mévcud vaziyyati tohlil edilmis, bu saha iizro maliyys nozarati vo

auditin toskili problemlori arasdirilmisdir.

Uciincii fosildo giymatli kagizlar {izro maliyys nozarsti vo auditin médvcud
problemlarinin aradan qaldirilmasi masalalari vo tokmillagsdirma istigamatlori miioyyan

edilmisdir.



I FOSIL. QIYMOTLI KAGIZLAR UZRO MALIYYO NOZAROTI VO
AUDITIN NOZORI OSASLARI

1.1. Qiymatli kagizlarin iqtisadi mahiyyasti Vo mazmunu

Qiymotli kagizlarin iqtisadi mahiyyatinin agigqlanmasin1  “qiymotli kagizlar”
anlayisinin - mozmununun arasdirilmasindan baslamaq daha montiqi olardi.
Qanunvericilikdo vo normativ sonadlordo giymotli kagiz dedikde miiayyan hiiquqi
miinasibatlori oks etdiron sonad basa diisiiliir. Azorbaycan Respublikasinin 1998-ci il 14
Iyul tarixinda verilmis “Qiymatli kagizlar haqqinda” Qanununda (I faslin | maddasi)
“gqiymotli kagiz 6z sahibinin amlak vo geyri-omlak hiiquglarin1 vo bu hiiquglarin
verilmosi imkanimni miioyyon edilmis formaya vo mocburi rekvizitlora riayat etmoklo
tasdiqlayan sanad” kimi tariflondirilir.

2000-ci il 1 iyun tarixindon qiivvaeys minmis Azorbaycan Respublikasinin Miilki
Macallasinin LIV foslinin 987-ci maddasinda giymotli kagizlarin torifi asagidaki
formada verilmisdir:

“Qiymatli kagiz miioyyanlosdirilmis formaya riayst olunmagla har hansi hiiququ
tasdigloyan ela bir sonaddir ki, homin hiiquq bu sanad olmadan na hayata kegirils bilar,
no do basga soxso verilo bilor. Qiymatli kagiz basqasina verildikdo onun tesdigladiyi
biitliin hiiquqlar da kegir”.

Inkisaf etmis dlkolordo giymatli kagizlarm getdikca artan hissasi nagdsiz sokilda
buraxilir. Bu zaman kagizin, yoni blankin 6zii hazirlanmir. Bu tip qiymatli kagizlarin
buraxilisi, investorlar arasinda harokati vo ugotu ixtisaslagsmis toskilatlar vo banklarin
hesablar1 {izro miihasibat geydlori soklindo bas verir. Gostarilon monada giymatli
kagizlarin iqtisadi kateqoriya kimi mohz kagiz sonad formasinda sociyyslondirilmasi
maliyys bazarlarinin miiasir beynolxalq inkisaf meyllorino artiq uygun deyildir. Buna
aid fililoji cohotdon misal gdstormok olar. Masoalan, ingilis dilindon “securities” sozii
dilimizo “qiymotli kagizlar” kimi torciimo edilir. Lakin mona yiikiino goro birbasa

kagizla olagoli deyildir. “Share” (sohm) séziiniin orijinal monasi iso “pay” demokdir.



Alman dilindon torclimodo “wertrecht” sdzii Azarbaycan dilina “qiymatli kagiz” kimi
torcimo olunsa da, monas1 “qiymatli hiiquq” demokdir.

Miiasir bazar miinasibatlorino osaslanarag pul vosaitlori vo omtaslor bu
miinasibatlorin miioyyon bir istirak¢isindan digorine kegir ki, qeyd edilon proseslar har
dofo geydiyyata alinir vo rosmilosdirilir. Bunun bir néviinii qiymatli kagizlar toskil edir.
Onlarin 6zl do bazar istirak¢ilarinin arasindaki miinasibatlorin obyektina ¢evrilir. Ciinki
¢ox vaxt hor hansi bir aqdin va ya sdvdalosmonin baglanmasi, hoyata kegirilmosi onu
rasmilasdiron sonadin pul vasaitlorino yaxud amtooys doyisilmasi ilo miisayiat olunur.
Bunu nozaro alaraq deyo bilarik ki, giymatli kagiz ham adi amtaslordan, hom do puldan
ohamiyyatino gora forglonir. Qiymatli kagizlarin shomiyyati onun sahibina verdiyi
hiiquqlar vasitasilo miioyyanlogir. Qiymatli kagiz soklinds ancaq iqtisadi, pul ifadasine
malik olan va yalniz konkret amlak miinasibatlorindon dogan hiiquqlar izhar edir.

Yuxarida geyd edilonlora asason, miiasir diinyada qiymatli kagizlarin kéhno,basqa
s0zla desak, ananavi torzda, yoni sirf sonad kimi basa diisiilmasinin artiq tistiinliik toskil
etmodiyini tosdiq edo bilorik. Qiymatli kagizlarin kagiz sonod formasi emissiyanin
sadacoa olaraq bir variantidir. Homin variant 6zii do asas olmayan variant hesab edilir.
Buna oasason, gqiymotli kagizlarin sonod formasinda deyil, sonad ilo tasdiglona bilan,
sonaddoa gostarilon {isulla hayata kegirila bilon miilkiyyat hiiququ kimi saciyyslondirmok
daha diizgiin olardi. Bu halda asas yiik “hiiquq” soziino diisiir, sonad iso yardimg1 rol
oynayir.

AR Miilki Macallasinin 987-ci maddasina asasan giymatli kagiz amlak hiiquglarmi
tosdiglomoklo borabor, digar cohatloro do malikdir. O ciimlodon giymotli kagiz,
miioyyan edilmis forma va rekvizitlora riayat edilmakls tortib olunan sanaddir. Omlak
hiiquglarinin reallasdirilmast vo yaxud digor soxsa kegirilmasi sonod olmadan geyri-
miimkiindiir. Lakin qiymotli kagiz olmayan sonadlorde do geyd edilon cohatlori gora
bilorik. Misal {igiin, bank hesablagsma sonadlori olan akkreditiv, 6dema tapsiriglari,
0domo talobnamo-tapsiriqlari, zomanat vo havadarliqlarda, mahkomo, anbar, notarial vo
digar sonadlords. Azarbaycan Respublikasiin Miilki Macallasinin 997-ci maddasinds

giymotli kagizlarin asagidaki ndvlari gostarilir:



ceklor, orderlor, veksellar, sohmlor, istigrazlar, omtos kagizlar1 vo giymatli kagizlara
aid ganunlarla giymatli kagizlara daxil olunmus digar sanadlor.

“Qiymotli kagizlar hagqinda” AR Qanununda qiymotli kagizlarin bolgiisii bu
formada verilmisdir:

- emissiya qiymotli kagizlari;
- geyri-emissiya gqiymaotli kagizlari.

Emissiya giymatli kagizlarina sohm vo iqtigrazlar aiddir. Qeyri-emissiya qiymatli
kagizlarina isa ¢ek, veksel, depozit sertifikatlari, opsion, fyiigers, varrant, 6zallosdirmo
paylar1 vo bu anlayisa cavab veran giymatli kagizlarin digar névlori daxildir.

Gordilyiimiiz kimi, milli ganunvericilik qiymoatli kagizlarin miifassol siyahisini
vermir. Eyni zamanda bu siyahiya ayri-ayr1 resurslara olan hiiquqlar1 bildiron miixtalif
cir qiymetli kagizlar daxil olunub. Buna assasen, qanunda verilmis siyahiya girov
sohadoatnamolorini, konosamentlori va togdimatli bank amanat kitabgalarin1 da aid eds
bilorik. Bu sababdon, giymotli kagizlar anlayisi ¢oxsaxali olsa belo, iqgtisadi inkisaf
naticasinds onlarin yeni tiplari meydana golsa bels, giymatli kagizlar har zaman amlak
miinasibatlorini va hiiquqlarin1 ya miilkiyyat titulu, ya da dorc miinasibotlori formasinda
izah edilir. Masalon, ilkin halda veksel, sohm, yaxud ¢eklori, ikinci halda iso depozit
sertifikatlarini, dovlot vo sirkst istiqrazlarini gostarmok olar ki, onlarda miioyyan
soxslorin miiayyan aktivlors olan miinasibati tozahiir edir.

Kapitalist iqtisadiyyatinda qiymoatli kagizlarin shomiyyatina goaldikds, burada bir
ne¢a Magami misal géstarmoak olar. Birincisi, gqiymatli kagizlar amtas va pul todaviiliine
foal xidmoat gostorir. Digar bir torofdon ise, giymatli kagizlarin buraxilmasi, onlarin
bazarda yerlosdirilmoasi sarbast pul vosaitloriin sofarbor edilmasinin, sosial-igtisadi
inkisafa istigamotlondirilmasinin somorali yoludur. Inkisaf etmis 6lkalorin sosial-igtisadi
tarixi aciq-aydin gostorir ki, sabit, ardicil iqtisadi inkisaf naticasindo labiid olaraq
isgiizarligin, sahibkarligin miqyaslarinin genigslonmosi meyli giiclondikca fordi kapital
y1giminin nisbaton mohdud imkanlari ilo ziddiyyats girir.

Qeyd edilon ziddiyystin 6z dinamik hollini tapmasi kredit miinasibatlorinin

fasilosiz inkisaf etdirilmasi osasinda miimkiin olmusdur. Hazirki voziyystdo yeni
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miiossiSalorin yaradilib faaliyysto baslamasi iigiin borc vasaitlorinin calb edilmasi talab
olunur. Sohmdar kapitalinin inkisaf etdirilmasi bunun on miihiim {isullarindan biri hesab
olunur. Real kapitalin morkazlosdirilmasinin vacib alotlorindon olan sahmloarin,
homginin istiqrazlarin omoalo golmasi, onlarin inkisafi istehsal miinasibatlorinin
tolobatlarinin naticasi kimi ¢ixis edib vo etmokdadir.

Miiasir dovrds ohalinin genis oksariyyatinin bazar miinasibatlorine calb etmoyin va
istehsalin samoraliliyindo maraqli olmasina sdvq etmoyin osas yollarindan biri fond
giymatli kagizlariin totbiqinin inkisaf etdirilmasidir. Pul- kredit tonzimlanmasinin asas
aloti kimi dovlat qiymotli kagizlart miixtolif istigamotlords istifads edilir. Misal olarag
asagidakilar1 gostara bilarik:

- dovlat biidcasinin kassa icrasi;

- dovlat, homg¢inin yerli ohomiyyatli mogsed dasiyan sosial-iqtisadi inkisaf
programlarini maliyyalosdirmokgiin vasait calb edilmasi;

- Morkazi Bank torofindon kommersiya banklarimin vo morkozi hokumatin
kreditlosmosi;

- habels, tasarriifat subyektlorinin kreditlosmasi;

- dovlat borucunun formalasmasi, onun idars edilmosi.

Biitiin ( noviindon vo tipindon asili olmayaraq ) qiymotli kagizlarin baslica
keyfiyyatlori eynidir. Ilkin olaraq giymatli kagizlarin todaviilii, riskliyi vo likvidliyini
misal gostormok lazimdir. Qiymsotli kagizlarin todaviilii dedikds onlarin bazarda alqi-
satq1 vo oksar hallarda digoar amtaslorin todaviiliiniin asanlasdirmasi alati kimi ¢ixis etma
gabiliyyati nazoards tutulur.

Qiymatli kagizlarin likvidliyi elo bir anlayigdir ki, o, qiymatli kagizin sahibi ii¢iin
bunlar1 ehtiva edir: bazar giymotinin azca doyismasi Vo clizi satis xarclorilo, baslicasi
boyiik itkilotsiz qisa zamanda alinib satilmasi.

Risklik iso giymotli kagizlara olunan investisiyalara aid olan, onlara xas bazar
konyukturasinin doyismasi Sabobindan itki ehtimalidir.

Olavo olarag, giymotli kagizlarin cavab verdiyi digor toloblorin do mévcud

oldugunu geyd edok. Misal {i¢iin, qiymatli kagizin alq, satqi, saxlama, borc, bagislama,
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komisyon tapsiriq vo basqa aqdlor aid olmagla miilki miinasibatlorin obyekti gisminda
¢ixis edir. Homginin, mévcud olma formasindan ( nagd vo yaxud nagdsiz sokildo ) asili
olmayaraq, giymeotli kagiz hor zaman sahibinin miioyyon edilmis hiiquqlar toplusunu
oks etdiron bir sonaddir. Mahz bu, giymatli kagizin an vacib keyfiyyastlorindon biri olan
sonadliliyi sartlondirmokdadir. Buna goro do giymatli kagizin hor bir ndviiniin sahib
oldugu macburi rekvizitlor ganunvericilik vasitasilo nizamlanir. Qeyd olunan magam
giymatli kagizin digor mithiim keyfiyyati olan standartliliq keyfiyyati ilo baglidir. Ona
gora ki, qiymatli kagizin standart ( giymotli kagizin sahibina vermis oldugu hiiquglar
toplusu, giymatli kagiz hagqqinda hiiquglarin ugotu, ticarat istirakgilari, onun yeri,
qaydalar1 va b. ) mozmunu onun bazarda todaviiliine sorait yaradir. Belaliklo, giymatli
kagizlarin dovlot torofindon taninmasi vo tonzimlonmosi kimi vacib keyfiyyatini
giymotli kagizin statusunun qanunvericiliyo uygun tosdiqilo bazar istirak¢ilarinin ona
olan etibarmin tomin edilmasi sartlondirir.

Sadaladigimiz keyfiyyotlorlo olageli olan iki cohot do moévcuddur. Bunlardan
birincisi, giymatli kagiz vosait qoyuluslarina gohadot etmosidir ki, bu da qiymatli
kagizlarin investisiya miinasibatlorini oks etdirmoklo investisiya novii kimi ¢ixis eda
bilmoalori iiglin imkan yaradir. Homginin, galir monbayi sayilan qiymetli kagizlardan
bozilori 6z sahibindon 6trii kapital kimi ¢ixis edir. Ancaq bu, istehsal prosesi zamani
isloyan va oksor hallarda real kapital deyilon sonaye-ticarat kapitali sayilmur.

Qapal1 vo agiq sohmdar comiyyatlorin ( korporativ asasda yaradilib faaliyyatdo
olan tesarriifat subyeklori ) baslica maliyya monbayini sohmlarin buraxilmasi, onlarin
bazarda imkan daxilinds biitov hacmds yerlosdirilmasi togkil edir.

Respublikamizda bununla slagodar goabul edilmis “ Sohmdar comiyysti haqqinda”
ganunun birinci maddasinda gostarilir ki, “ sohmdar comiyyati — tosorriifat foaliyyatini
hoyata ke¢irmok {i¢lin nizamnamo fondunu sohm buraxmag yolu vasitasilo
formalasdiran fiziki vo ya hiiquqi, homg¢inin hor iki soxsin koniillii sazisi osasinda
yaradilan miiossisadir ”. Sohm 6zii iso Azorbaycan Respublikasi “Qiymotli kagizlar

hagqqinda” ganununda bu formada saciyyslonmisdir:
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“ Sohm — onun sahibinin, yani sohmdarin sshmdar comiyyatin monfaatinin bir
qismini dividend formasinda almaq, onun idaro olunmasinda istirak vo Sahmdar
comiyyat logv olunduqdan sonra geriys galan omlakin miioyyan hissasini aldo etmok
hiiququnu tesdig edon emissiya giymatli kagizidir”.

Respublikamizin miilki macallosinin 1077-ci maddasinds sshmin izah1 asagidaki
kimi verilmisdir:

“ Sohm qiymatli kagizdir vo 0, Sehmdar comiyyatindo iizvlilyli vo sahibinin
sohmdar comiyyati monfoatinin miiayyan bir gismini divindendlor formasinda almagq,
comiyyatin islarinin idare edilmosinds istirak hiiqununu, comiyyatin logv edilmasindan
sonra geri galan amlakin bir qismina hiiququnu tasdigloyir ™ .

Sohm buraxan schmdar comiyyatin nizamnamo kapitalindaki, omlakindaki payini
gostoran element investorun sahib oldugu sehmlorin miqdaridir. Homginin, sohm sahibi
comiyyatin monfoot, habelo amlak bolgiisiinds istirak hiiququ ilo barabar miiassisanin
foaliyyoti zamani yaranan risklorinin do miioyyon qismini {izorino gotiiriir.

Sohmlarin tasniflosdirilmasi bir ne¢o alamota gora aparilmisdir. Masalon, soshmin
buraxilma vo Odonilmo  dovrindon asili  olaraq asagidaki  sohm  novlori
forglondirilmisdir:

- elan edilmis sohmloar;
- yerlosdirilmis sahlar;
- tam Odonilmis sshmlor.

Ayriligda har birinin izahini verak. Elan edilmis sohmlar-bu, elo bir sohm néviidiir
ki, sirkotdo yerlosdirilmis miiayyan tipli sohmloro tstalik olarag buraxa bildiyi
sohmlarin son miqdaridir. Sohmdar comiyyatin nizamnamasinds elan edilmis sohmlarin
miqdart gostorilir vo bu sohmdarlarin iclasinda verilmis qorarla gobul edilir. Buna
baxmayarag, nizamnamada gostorilmis sohm sayinin hamisini sshmdar comiyyati heg
bir vaxt buraxmaya da bilor. Elan edilmis sshmlarin migdar1 nizamnama kapitalinin

tutumundan ¢ox vo ya az ola bilor, yoni onlarin hacmi arasinda bagliliq yoxdur.
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Tam 06donilmis sohmlor iso sahibi torafindon 100% (yiiz) 6donilmis sshmlordir.
Hansi ki bu, yerlosdirilmis vo doyari uygun olan mablag sohmdar comiyyatinin hesabina
daxil edilmoklo hoyata kegirilir.

Sohmlar sahiblik qaydasina asason adli schmlor vo togdimatli sohmlors boliintir.

Bazar iqtisadiyyatinin on genis yayilmis fond qiymotli kagizi sshmdir. Buna
baxmayarag, vesait calbinds kreditin do rolu ovozedilmozdir. istiqraz kredit alatlori
arasinda on ahomiyyatlilorindon biridir. Istiqraz elo bir giymotli kagizdir ki, 6z sahibilo
onu buraxan soxs arasinda yaranmis borc miinasibatlorini xarakterizo edir, tosdiglayir.
AR Miilki macallasinin 1070-ci maddasinds istiqrazin torifi belo verilmisdir:

“ Istigraz — onun sahibinin istiqraz buraxmis soxsdon istiqrazda nozords tutulan
miiddotdos istigrazin nominal doyarini vo yaxud basqa omlak ekvivalent almaq hiiququnu
tasdigloyan qgiymatli kagizdir. Habelo, istiqraz sahibins 6ziiniin nominal dayarindon faiz
alda etmok va yaxud digar asya hiiquglari verir.

AR “ Qiymatli kagizlar hagqinda™ qanununda geyd edilir ki:

Istigraz — “6z sahibinin emitentindon istigraz veragesinds geyd olunan miiddotda
istiqgrazin nominal dayarini vo hamin doyardon miioyyan olunmus faizi, yaxud digor
omlak ekvivalentini almaq hiiququnu tosbit edon emissiya giymotli kagizidir (agor
sonuncu ganunvericiliys zidd olmazsa )”.

Vosait colbindo hokumat, balodiyyalor vo miixtalif dovlet qurumlarinin baslica
aloti kimi istiqrazlardan istifads olunur. ©gar sshmdar comiyyatlorinds alave maliyys
vosaitlorina ehtiyac yaranarsa, onlar da istiqgraz borclarinin toskiling, istigrazlarin
yerlosdirilmasino miiraciot edir. Korporasiyalar 6z faaliyyatlorini nainki sshmls,
homginin istiqraz buraxmaq Yyolu ila do maliyyaloagdirils bilar.

Sohmdar comiyyati {igiin istiqraz buraxilis1 kredit gotiirmokdon daha sarfalidir.
Ciinki komision muzd ( hansi ki bu, istigrazlarin yerlosdirilmosi {i¢lin vasitogilaro
odonilir) faiz nisbatin maliyya-kredit institularma (maliyys resurslarini safarbar edan)
odonilon bankin marjasindan az olur. Olavo olaraq, korporasiya istigrazlarinin

buraxilmasi vasitasilo safarbar olunan kapital da sshmdar kapital sayilmur.
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Sohmdar comiyyatinin hazirki vo perspektiv voazifalorini icra etmokdon 6trii vosait
colb etmok moqsadi ilo istigrazlar buraxilir. Qeyd edok Ki, istigraz sahibinin malik
olmadig1 hiiquqglar vardir ki, bunlara sos hiiququ, sohmdar iclaslarinda vo Ssohmdar
comiyyatin idars olunmasinda istirak hiiququ daxildir.

Demoli, istiqraz asagidaki xiisusiyyatlor ilo xarakterizs olunur:

- emitentin borc 6hdaliyidir;

- sohmdar comiyyatin ( korporasiyanin ) investisiyasinin, biidco galirlorini asan
xarclarin maliyyslosdirma moanbayidir;

- Vvotondaslarin vo toskilatlarin vasaitlorinin yigim va goalir formasidir.

AR Miilki macallasine asasan veksel — borc 6hdaliklarini oks etdiron orderli 6doanis
giymatli kagizlaridir. Vekselin tortibi ganunvericilikds tosdiq edilmis formada olunur.
Ohdoliyin vaxt1 qurtardiqdan sonra veksel sahibi veksel sanodinda gostorilmis mablogi
vekselverandan, veksel moblogini 6domoyi 6hdasine gotlirmiis soxsdon veo yaxud
borcludan sortsiz tolob etmoak hiiququna malikdir. Vekselin novlarino daxildir:

- Sado vo ko¢iirmo;

- Miiddatlor iizro;

- Diskonlarin dinamikasi Gizro;
- Tominat1 lizro.

Koglirmo vekseli — burada, veksel veran onun vasitosilo miioyyan bir soXsa
miioyyan olunmus moablag 6domak barasinds digar soxss, yoni 6dayiciya gostaris verir.

Sado vekselds isa har hansi bir miisyyan soxss, yaxud homin soXsin Saroncamina
miioyyan olunmus mablagi 6demoayi {izarina gotiiriir. Sado vekseli har zaman borc alan
tortib edir. Bu sado vekselin forglondirici xiisusiyyatidir. Habelo, veksel sahibi vekseli
0z ortaqlarilo birgo hesablagsmalarda istifado edir. Belaliklo, veksel sahibi 6z borcunu
vekselyazana, yani vekselverans otiiriir. Sada vekselo “solo veksel” do deyilir. Bunun
Sababi onun iistiinds yalniz borcalanin imzasinin olmasidir.

Verilmo miiddatlarina géro miiddatli vo miiddotsiz veksellar farglondirilir.

Qiymatli kagizlarin digor bir névii olan téromo giymatli kagizlarin yaranmasi fond

bazarinda ilkin qiymotli kagizlarla hoyata kegirilon miiddotli aqdlorlo baglidir. Téromo
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giymatli kagizlar homginin téroma aktivlor vo yaxud derivativ adlandirilir. Miiddotli
aqdlarin bir ne¢a novii vardir:
- Sortli oqdlor- bu, taraflordon hansisa birina baglanmis miigaviloni hayata kegirmok
yaxud kegirmomok hiiququ veran opsionlardir.
- Qoti oqdlor- hansi ki, onlarin icrast macburidir; bura forvardlar vo fyugerslor
daxildir.

Qiymaotli kagizlarla amoliyyatlarin miirokkoblosmasi , fond bazarinin inkisaf etmasi
sayasindo baglanilmis oqdlorin  standartlagsmasi  zorurilosmis, fond ticaratinda
derivativlordon istifado edilmoays baslanilmisdir. Toéromo qiymotli kagizlarin dovr
etmosi ilk novbodo fond bazarmin likvidliyini artirir, risklorin istirak¢ilar arasinda
yenidan boliisdiiriilmasine xidmat edir.

Dovlot fond bazarimin aktiv istirak¢ilarindan biridir. Beynalxalq tocriiba gostorir ki,
dovlat giymatli kagizlarin1i markazi hokumat buraxir vo yaxud zomanatlondirir. Faktiki
olaraq, dovlatin, hakimiyyatin vo idaroetms organlarinin borclu kimi ¢ixis etdiyi hor
giymatli kagiz dovlet borc 6hdaliyi kimi anlasilmalidir. Dovlat giymatli kagizlarinin
dovlatin maliyya layihalarine olunmus investisiya kimi saciyyalondirilmasi investisiya
miinasibatlori osasinda apartlir.

Veksel, istigraz, sertifikat, not vo bu kimi diger ndv dovlat giymatli kagizlarina
diinyanin miixtolif fond bazarlarinda rast golinir. Sadalananlarin  hamis1 borc
ohdaliklaridir. Buna baxmayaraq, mahz fond giymatli kagizlarin bir ndvii kimi ancaq
dovlaq istiqrazlar1 saciyyalondirilo bilor. Aparilan aragdirmalara osasen miioyyan
olunmusdur ki, digar qiymatli kagizlarla miigayisado dovlet qiymotli kagizlar1 vacib
istlinliiklora  malikdir. Masoalon, investisiyalar {i¢lin nisbi etibarliliq saviyyasinin
maksimum va qoyulmus kapitalin, homginin ona olan galirlorin itirilmasi riskinin
minimum olmasi. Bu stiinliikklordon biri do oksor hallarda dovlet giymotli kagizlarilo

aparilan oamaliyyatlara va alds olunan galirlars verginin tutulmamasidir.



16

1.2. Maliyya nazarati vo auditin formalari, toskili prinsiplari va funksiyalar

Maliyya nozaratinin tosniflosdirilmasi, onun formalarmin secilmoasi miixtalif
olamatlors asason aparilir. Qeyd edok ki, bu barads, yani maliyys nozaratinin név forma
Vo metodlarinin segilmoasindos iqtisadgilar arasinda fikir miixtolifliyi vardir. Hoyata
kegirilmo anindan asili olaraq maliyyo nozarati ilkin, cari vo sonradan maliyys nozarati
Kimi tosniflosdirilir. Bu tasnifat Azorbaycan iqtisad¢1 alimlori — N.Q.Haciyev, Hasanli
M.X., Bagirov D.A., Korimov A.M., Hiseynov X. Osodov N.X., Mommadov
Y.A.,Novruzov V.T., Samodzads Z.O., Xankisiyev B.A., o ciimladon, MDB 6lkalari va
rus alimlorinin E.Y.Qrageva, T.A.Baskatova, A.S.Narinskiy, V.M.Rodionova,
N.I.Silaev, V.I.Sleynikov, S.0.Soxin vo V.A.Piven torofindon segilmisdir. Digor
igtisadgilar iso zamanla yanasi, maliyys nozaratinin formalarin1 bagsqa meyarlar iizra do
miioyyon edirlor. V.I.Sleynikov vo V.M.Rodionova maliyys nozarotinin sonadli vo
faktiki formasini forglondirirlor. Bu formalar nozarotin hoyata kecirildiyi materiallarin
xarakterina osason se¢ilmisdir. N.Q.Haciyev vo A.S.Narinskiy tam va gismon maliyys
nozaratini qeyd etmisdir ki, bu da yoxlamalarin ohato dairasinin tutumuna asasan
miioyyon edilmisdir. Obyektino asason nazarstin formalar1 T. A. Bagkatova torafindan
vergi, biidco, valyuta, sigorta, kredit vo bu kimi diger nozarot névleri Kimi

forglondirilmisdir.

Miiasir dovrde maliyys nozarsti miixtalif vo miirokkob masalalari hall edir. Hansi
ki, bunlar, igtisadi hoyatin ayri-ayr1 sahslorinds, homg¢inin toSorriifatlarin ~ miixtalif

saviyyalarinda 6na ¢oakilon talablora miivafiq idara olunmasini tagkil etmak tigiindiir.

Hoyata kecirilmasi obyektino goéra ictimai, dovlet, miistaqil (auditor) va
tosarriifatdaxili maliyys nozarati segilir. Dovlot maliyys nazarstinin aparilmasi dovlot
hakimiyyat orqanlari, habelo idaralori vasitosilo hoyata kegirilir. O, idara tabegiliyindon
asil1 olmayaraq noazarat edilmali obyektlara yonaldilir. Sirkatlor, nazirliyin sébalari, yerli
hakimiyyst orqanlari, idaralor vo s. vasitosilo idaro maliyyo nozaroti aparilir. Idars

maliyya nozaratinin obyektlori miiossisalorin maliyys vo istehsal foaliyyoti hesab edilir.
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Idaro, miiossisa Vo toskilatlarda iqtisadiyyata xidmot edonlor — maliyys sébasi,
miihasibatliq vo diger bu kimi qurumlar torofindon daxili maliyys nozarati hoyata
kecirilir. Nozarotin obyekti iso miiassise Vo toskilatlarin tosarriifat-maliyys foaliyyatlori,
habelo onun miixtalif saholoridir (filial, sobo, sex Vo s.). Ictimai maliyyo nozaroti
koniilliliik asasinda avazsiz olaraq miixtalif fiziki soxslor, yani miitoxassislor torafindan
aparilir. Burada nozarot obyekti yoxlayici garsisinda qoyulmus konkret masalodan ibarat
olur. Miistaqil maliyys noazarati iso ixtisaslasdirilmis auditor firmalari torafindon hoyata

kegirilir.
Maliya nozaratina maxsus yoxlamalara aiddir:

- biidco nazarati: biidcanin tortibi vo icrasi;

- igtisadi-hiiquqi qayda va ganunlarin toloblarina riayat edilmasi;

- milli galir, homginin ictimai amtoalik mohsulun doyarinin béliisdiiriilmasinin,
yenidon bolisdiiriilmasinin uygun vo olverisli olmast;

- biidco idaralorinds, togkilat vo miiassisalorde maliyys vaziyyati, maliyys, material
Vo amak resurslarindan faydali suratds islodilmasi, habels, vergi hesablanmasi,

vergi 6donilmasi.
Maliyyas nazaratinin qarsisinda duran asas vozifalor asagidakilardan ibaratdir:

- maliyya oOhdolik¢ilorinin dovlst biidcasi qarsisinda tam vo vaxtinda tomin
olunmasi;

- golirlorin miqgdart ilo maliyys resurslarina olan talobat asasinda meydana galon
tarazliga komok etmoak;

- moévcud ganunverciliys Vo normativ aktlara oamol edilmasi, miiassisa Vo
toskilatlarin vergiya calb edilmasi sahasinds nazarsti reallasdirmagq;

- Dbiidco idarasi vo togkilatlarinda, miiassisalordos pul resurslarindan vo material
giymoarlilarindan samoarali isladilmasina, ugot vo hesabatlari diizgiin aparilmasini

tomin etmak;
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- miiassisalorin - xarici igtisadi  foaliyystinds, habels, valyuta vo digar

omaliyyatlarda yiiksok somaraliliys ¢atmaga komoklik gostormoak.

Maliyys nozarotinin aparilmasinin {isul vo metodlar1 yoxlama, tohlil, toftis vo

basqgalardir.

Yoxlama maliyys vo tosorriifat foaliyyatino moxsus miixtalif sonadlor, hesabat,
moxaric vo balans molumatlarina miivafiq olaraq aparilir. Yoxlama prosesi zamani
maliyys nizaminin pozulmasi hali askara ¢ixarilir, bu tip monfi hallarin minimuma

endirilmoasindon otru todbirlor hazirlanir.

Maliyya nazaratinin diger tisulu olan tohlil illik hesabatlarin faktiki molumatlari
osasinda hoyata kegirilir. Bu proses zamani1 maliyys nizam intizamina, vosaitlorin Xarc
normalarina amol edilmasi yoxlanilir, tapsiriglarin vo prognozlarin yerina Yetirilasi

soviyyasi agkar edilir.

Tohlilin yoxlamagdan forgi ondan ibarotdir ki, burada ¢ox genis ohatoli
gostaricilordan istifads edilir. Tasarriifat orqanlarinin gozlonilon inkisaf perspektivloari,
istehsalin yenidon qurulmasi, yaxud doyisdirilmosi va bu kimi digar masalalari tayin

etmok ti¢iin ilk névbada maliyys vaziyyati 6yranilmalidir.

Maliyya nozaratinin asas metodu olan toftis- miiassiso, toskilat vo idaralarin
hesabat dovriindoki tosarriifat-maliyys foaliyyatinin yoxlanmasidir. Toftisi obyekt

baximindan tasniflogdirarkon asagidaki novlarine boliirlor:

- Tam, basqa sozlo basdan-basa toftis;
- qisman toftis;

- tematik toftis;

- kompleks toftis.

Homginin onlari planli va plandankanar olaraq da farglondirirlar.

Toftig prosesi zamani oaldo olunan molumatlarin tutumundan vo ohate dairasindon

asili olaraq yoxlama basdan-basa, tam sokildo aparilir. Bu vaxt sonad va material
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giymatlilorinin hamisi1 nozaratdon kegir. Nozarotdon sonadlorin bir qismi kegorss, bu

gismon yoxlama sayilir. Xarakterino goro toftislor iki yers boliiniir:

- faktlara asason — movcud material qiymatlilori va pul vosaiti asasinda;

- sonadlara asasan - ugot qeydlari, hesabat sonadlorinin va s. asasinda.

Hor hansi bir toftisi reallasdirmaqdan 6trii program tortib olunmalidir. Homin
programda toftisin mévzusu, moagsadi, asas masalalori vo obyekti 6z oksini tapmalidir.
Magsadindon asili olaraq burada ayri-ayr1 yoxlama novlarindan istifads olunur:

Xoazinods  nagd  pulun  yoxlanmasi,  material-omtos  giymatlilorinin
invertarlagdirilmasi, hesabat molumatinin tutusdurulmasi, sonadlor iizro miistorok
yoxlama, laboratoriya vo ekspertiza analizini hoyata kegirmok va s.

Hoyata kegirilon toftisin yekunu iizro akt tortib olunur, onun osaslanaraq idars,
togkilat vo miiassisalorin tosarriifat foaliyystinds askar olunmus sohvlori aradan
qaldirmaq, daxili resurslar1 soforbar etmokdon &trii todbirlor plani hazirlanir. Nozarat
salahiyyatlari verilmis toskilat va idaralar maliyya nazarstinin subyekti hesab olunur.

Xalq tesarriifatinin sosial-igtisadi inkisaf prognozlarmin dévlatin ganunverici
hakimiyyat orqganlari torofindon hoyata kecirilmosi biidconin icrasi osasinda hesabatlari
miizakirs Vo tosdiq edon vaxt bas verir. Hakimiyyot orqanlar1 vesaitlorin gayda vo
qanunlara miivafig, somorali isladilmosina, edilon xoarclorin mogbul sokilds
xarclonmasini yoxlayir. Onlar nozarsti komissiya vo komitalor vasitosilo, xiisuson do
maliyya-biidca Va prognoz komissiyalari ila birgs hoyata kegirirlor.

Maliyya Nazirliyinin nazdinds olan maliyys orqganlart fondlarin vo biidco
vasaitlorinin saforbor olunmasina, onlarin istifadosi prosesine nazarat edir. Bu sababdan,
maliyyo nozaratinin bu ndviino oksor hallarda biidco nozarati deyilir. Igtisadiyyatin
inkisafina, olverisli maliyya-biidco siyasatinin tortib edilmasins vo 6lkonin biidcasineg
aid olan vosaitin maksimum sokildo artitilmasina soraitin yaradilmasi li¢iin biidco

nazarati labuddur.
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Respublikamizda 2009-cu il fevral aymin 9-da Maliyys Nazirliyi nozdindo
Maliyya Nozaroti Xidmoti tosis edilmisdir. Bu organin garsisinda duran vozifalor
asagidakilardan ibaratdir:

- miivafiq tapsiriglarin yerino Yyetirilmasing, iqtisadi havoslondirmo {igiin ehtiyat
fondlarmin tosis edilmasine, onlarin diizgiin isladilmasine, amok haqqi fondu
voasaitlorinin xarclorclonmasino daimi olaraq nozarstin hoyata kegirilmasi;

- bununla barabar, istehsalin faydaliliginin artirmaq tgiin tokliflor hazirlanmasi,
onlarin hayata kegirilmasi.

Maliyys organlariin aparmis oldugu yoxlama, toftis vo tohlilin naticolori togkilat
rohborliyi qarsisinda miizakiro olunmali, lazimi situasiyalarda daxili toSorriifat
resurslarinin {izo ¢ixarilmasina, mohsul yigiminin tutumunu yiiksaltmaya, geyd edilon
toskilatlar arasinda askara ¢ixarilmis sohvlorin aradan qaldirilmasina istigamatlondirilon
doqiq tokliflor toqdim etmoklo bas toskilatlara molumat vermoalidir.Kredit toskilatlari
ssuda verilmasi Vo qaytarilmasi aninda maliyya nozaratini reallasdirirlar.

Daxili maliyys nozaratinin hoyata kegirilmasi togkilat vo miiassisalarin tarkibinda
olan miixtalif bolmolor vasitasilo aparilir. Birmenali sokilda, bu foaliyyatlo toskilatin
maliyya sobasinin isgilari Vo bas miihasib mosgul olurlar.

Maliyya nazaratine gora an operativ orqan vergi orqani hesab olunur. Adi ¢okilan
orqana respublikamizin Vergilor Nazirliyi torofindon rohborlik edilir. Lakin yerlords
olan vergi idara vo qurumlar1 yalniz 6zlerindon {ist saviyyads olan organlara tabe
olurlar. Vergi ddonislorinin tam vo vaxtli-vaxtinda biidcoys daxil olmasina, xiisusilo,
vergi ganunvericiliyina amoal olunmasina nazarat vergi xidmotinin baslica vazifasidir.
Eyni zamanda tabegiliyindan va tagkilati-hiiquqi formasindan asili olmayaraq miiassisa
Vo toskilatlarin maliyys vaziyystinin yoxlanmasimi tomin edon qurum mohz vergi
idaroasidir. Maliyys vaziyyatinin diizgiinliiyliniin yoxlanmasimin magsadi vergiys calb
edilocok manfast mobloginin azaldilmasina imkan vermomakdir. Demok olar ki, biitiin
obyektlori, habelo vergiys calb edilmoys real imkanina malik olan obyektlori siyahiya
alir. Miisadiro edilmis omlakin rasmiyyato alinmasini, 6lka Xozinasina kegirilan

omlakin, homginin sahibsiz amlakin ugotu va giymsatlondirilmasini tamin edon qurum da



21

vergi orqanidir. Vergi idarasi biitiin togkilat vo miiassisolordon qanunla miioyyon edilmis
kommersiya sirlorindon savayir lazim olan hor bir sonadi tolob etmok kimi hiiquga
malikdir. ©lavo olarag, vergi idarasine moxsus olan asagidaki hiiquqlar1 sadalaya
bilarik:
- golir gazanmaq {i¢iin islodilon manzillari miisahids etmak;
- Vatondaslarin sahibkarliq barasinds ganunlara amal etmolorini yoxlamag;
- lazimi sanadlar toqdim edilmadikds votondas vo miiassisalorlo amaliyyatlari
saxlamag;
- galirlarin gizladilmasi situasiyasi askar olunarsa, carima tadbirlori etmok;
- nohayat, qeyri-diizgiin sazislor nozoro c¢arparsa homin miiassiso yaxud
toskilatin lagv edilmasi hagqinda mohkoamaya miiraciot etmok.

Vergi todiyyacilorinin goézlonilon foaliyyat prosesi c¢orgivasinds vergi xidmati
vasitasilo nozarst funksiyalarini reallasdirmaq ii¢lin banklardan onlarin hesabindaki
maliyys vasaitlorinin madaxil manbalari haqqinda malumat aldo edirlor. Miihasibat vo
pul sanadlarini, hamginin mohsul vo xammal niimunalorini miiayyan olunmus qgorarlar
vo protokollara osaslanaraq gotiiriirlor. ©ksor yoxlamalarin xarakteri planli mazmun
dasiyir. ©lavo olaraq, vergi xidmati orqanlar1 qofil yoxlama hiiququna da sahibdirlor.
Biitin bunlara baxmayaraq, vergi idaralorinin votondaslarin vo miiassisalorin
omanatlorinin hacmi barado informasiyan1 yaymaq ixtiyari movcud deyildir. Vergi
orqanlarinin faaliyyatindo diizgiin olmayan hallar askar edilorso, miiassisa Vo
votondaglarin  mohkomays miiraciot etmosi labiid hesab edilir. Pul vo omtoo
miinasibatlorinin yiiksolisi miilkiyyatin ayri-ayr1 ndvlorini yaradir, maliyyo bazasinin
omolo goalmasina olverigli sorait yaradir. Biitiin bu sadalananlar maliyys nozaratinin
gozlonilon yiiksalis yonlorinin yeni formalarin1 tayin edir.

Hazirki dovrdo maliyys yoxlamasi aparilan zaman, on yeni hesablama
metodologiyasindan, iqtisadiyyat vo maliyysa normativlerindon genis istifadsa olunur.
Dovlat maliyya nozaratinin funksiyalart asagidakilardir:

- Konara ¢ixma hallarin1 askara ¢ixarmag;

- onlarin sababloarinin analizini aparmag;
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- nazarat obyektinin korrektirovkasini ( diizolis) yerino yetirmok;

- Onlayici (qabaglayici) tadbirloar;

- ganun qoruyuculugu.

Konara ¢ixmalar miifassal foaliyyat c¢evrasi ilo shato olunmuslar. Bunlar 6lka
blidcosinin  fondlarindan yararlanmaqla bagli qganundan yayinmani, golirin
formalagsmasindan konara ¢ixma situasiyalarni, biidconin Xarclorilo olagodar konara
¢ixma hallarini, miiossiso, nazirlik vo diger orqanlarin maliyys sahosindoki konara
cixmalar1 askar etmokdon ibaratdir.

Konara ¢ixma hallarinin tahlili prosesi. Adi ¢okilon funksiya bu kimi kenaragixma
situasiyalarinda galisanlar arasindan konara ¢ixmalara cavabdeh ola bilocok saxslorin
toyin olunmasi hallarinin arasdirilmasini ehtiva edir.

Korreksiya (diizolig) funksiyast — Bu funksiya biidconin tosis olunmasi vo icra
olunmas1 zamani, homginin do sirkatlorin vo miiassisalorin maliyys foaliyyatlori arzinds
miiayyan olunmus konara ¢ixmalar barads tokliflor vermayi ohats edir.

Onloyici (qabaqlayict) todbirlor funksiyast — Bu funksiya toraqqinin miihiim
sortlorindon  biri  olub, nozaratin  somaraliliyinin  giiclondirilmasini  ganundan
konarlagsmalarin garsisini almagla reallagdirmagi nozords tutur. Bu funksiyanin osasini
ganundan konarlagsmalari askar etmok maqgsadilo hoyata kegirilmis profilaktik tadbirlor
toskil edir. Tadbirlorin asas magsadi ganundan konarlagsmalarin sabab va naticalarinin
miioyyanlosdirilmosi vo onlarin aradan gqaldirilmasidir ki, bu da ndvbati ganun
konarlagsmalarinin qarsisini alir vo comiyyatds bu ciir situasiyalar azaldilmis olur.

Qeyd edok ki, subyektlorinin yoxlama foaliyyatinin xiisusiyyatlorinin ¢ox olmasi
ilo borabor onlarin hor biri askar dorocads profilaktik todbirlor reallasdirirlar.
Qabaglayic1 (6nlayici) tadbirlor ilk ndvbada, yoxlama foaliyyatini reallasdirma aninda
qanun pozuntulari vo onlara cavabdeh olan giinahkar soxslor miiayyan olunduqda,
ikincisi isa yoxlama faaliyyatinin naticasi olaraq gebul olunmus normativ-hiiquqi
aktlarin reallagdirilmasi zamani 6z mogsadina nail olur.

Noazarat orqanlarina maxsus olan hiiquqi aktlar profilaktik tadbirlar sisteminds asas

yer tutur. Qanuni vas asaslandirilmis sokildo gorar gobul olunmasi fakti dnlayici xarakter
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dasiyir. Yoxlamaya coalb olunmus biitiin soxslor, xiisusilo do, togsirkar sayilan soxslor
ticlin bir neg¢a Onlayici shomiyyato malik moxsusi hiiquqi aktlar vardir.

Nozarot orqanlarinin  baslica vozifolori nozarot foaliyyatinin  naticalorini
yekunlasdirmaq, miioyyon edilmis ¢atismazligin, habelo ganun pozuntularinin garsisinin
almmas1 ilizro preventiv xarakterli todbirlorin islonib hazirlanmasi, onlarin
reallasdirilmasi, idars edici orqanlara goriilmasi vacib olan todbirlorin icrasi tizra zaruri
gostoris va tokliflor vermokdoan ibaratdir.

Qanun qoruyuculugu funksiyasi qanunvericiliyin tomin olunmasi tlisulu kimi
Vatondaslar vo vazifali soxslor torafindon edilmis ganun pozuntularinin qarsisini almaga
istigamotlondirilmisdir vo hamin ganun pozuntularinin miivafiq hiiquqi masuliyyats calb
edir. Bundan bels bir naticoys goalmok olar ki, dovlot nozarst orqanlari hiiquq miihafizasi
organi da sayila bilar.

Moéveud ganunvericiliya asason, nazarat organlariin har birinin sarbast sokilds
mosuliyyata calb etmok kimi salahiyyati yoxdur. Eyni zamanda har nozarat orqani bu vo
ya digar mosalos ilo bagli mohkoma organlar1 qarsisinda masalo galdirmaq salahiyyatina
do sahib deyillar.

Maliyya nozarati sisteminin xarakterizo olundugu elementlora asagidakilar: aid edo
bilorik:

- nozarat edici subyektlar;
- idars edici subyektloar;

- nozarat edilan subyektlor;
- nozarat mexanizmi;

- nozaratin obyekti.

Gostarilonlorin arasindan subyekt noazarat sistemi ayrica qeyd olunmalidir. Ona
goro  Ki, mohz hakimiyyst hiiququ almis idaroetmo subyekti 06z siyasatini
miioyyanlosdirir. Eyni zamanda, o, nazarat obyektini va onu reallagdiran saxslari, yaxud
onlarin salahiyyatli niimayandalarini segir, nazarat naticalorinin yekununa aid gorarlar
gobul edir. Mohz bu sobobdon idarcetmoa subyektinin nozarst sistemindan

konarlasdirmagq labiid deyil.
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Maliyya noazarati nozoriyyasindo gostorilir Ki, nozarst obyekti - bu sahado nozarati
hoyata kegiron toskilatlardir. Bu teoriyanin o qodor do doqiq olmadigimi deya bilarik.
Ciinki, hiiquqi soxs olan togkilatin vozifali soxslori imumi hiiquq sistemindo obyekt
yox, subyekt hesab olunur. Yalniz nozarot olunan subyektlor, yaxud onlarin bir
istigamoti nozarat obyektidir. Misal olaraq, gomriik vo valyuta nozarati reallagdirildigda.

Yuxarida qeyd etdiyimiz sistemin on qarisiq elementi nozarat mexanizmidir.
Nozarot mexanizmi — nazarat funksiyasini hoyata ke¢irmoys sorait yaradan foaliyyatlor
toplusudur. Niimunos olarag nazarat mexanizmins aid eds bilorik:

- Nozaratin metod vo vasitalorinin, onun predmetinin, nozarat subyektinin hiiquq
va salahiyyatlorinin miiayyanlosdirilmasi;

- Nozarat prosesinin reallasdirilmast;

- Bu prosesin naticalarinin giymatlondirilmasi.

Eyni zamanda sadalanan elementlorin oksar hissasi idaraedici subyektin hiiquq vo
salahiyyatlarins aiddir.

Bu gayda ilo, maliyyas sisteminin tarifini bu formada vers bilarik:

Maliyya sistemi maliyyanin xiisusi mexanizmi ilo hoyata kegirilon maliyya
nozaratinin obyektini idara edon, nazarat edon vo nozarst olunan subyektlorin birge
olagosidir.

Iqtisad¢1 alimlor dovlet maliyys nozarati sisteminin qurulusunu asagidaki kimi
toklif etmisdir:

- nozarat predmeti — nayin yoxlandiginit miiayyan edir.
- nozarat subyekti — kimin nozarat etdiyini gostorir.

- nozaroat obyekti — kimin yoxlandigini gostarir.

- nozarat prinsipi.

- nozaratin metodikasi (metodu).

- nazarat naticasinds gabul olunmus gorarlar.

- nozaratin texnologiyasi vo texnikas.

- nozaratin tasirliliyina (effektivliyina) giymat verilmasi.
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Eyni zamanda, geyd edok ki, gostordiyimiz bu elementlor, tamamilo, maliyys
nozarati mexanizmi tasis edir ki, bu da 6z névbasinds hiiquqi - normativ aktda 6z oaksini

tapir.

1.3. Qiymatli kagizlarla amaliyyatlara nazarat va audit
Bazar iqtisadiyyati soraitindo qiymotli kagizlarla ticarot maliyys bazarlarinda
reallasdirilan omoliyyatlarinin vacib qismini toskil edir. Miasir soraitdo giymatli
kagizlarin buraxilmasi, emissiyasi, todaviilii, sahibliyi, donilmasi, saxlanilmasi, onlarla
aqdlorin baglanmasi vo bu Kimi digar amoliyyatlara nazarstin toskil edilmosi miihiim
ohamiyyat kosb edir. Tosdiq edo bilorik ki, tipindon asili olmayaraq geyd etdiyimiz
omaliyyatlarin har biri natico etibarilo giymatli kagizlarin alinmasi vo onlarin satilmasi
ilo naticalonir, yaxud hamin prosess xidmot gostorir. Qiymatli kagizlarin todaviilo
buraxilmasi, onlarin bazarda yerlosdirilmosi Sorbast maliyys vosaitlorinin soforbar
olunmas1 vo sosial-igtisadi yiiksaliso yonlondirilmasinin somarali istigamotidir. Qeyd
etdiyimiz proses sayasindo miivaqgati va sarbast olan pul vasaitlorinin dévretma siirati
artir. Homg¢inin 6lkado iqtisadi artima sabab olur ki, bu da, 6lkads investisiya ii¢iin
yararli gorait yaranmasinin naticasinds bas verir.
Qiymatli kagizlar bazarinin yaradilmast ti¢iin ilkin vo vacib sortlor bunlardir:
- qiymatli kagizlar buraxmaq {igiin qonastboxs sayda investorun va emitentin
olmasi;
- inkisaf etmis hiiquqi normativ ganunverici bazanin olmasi, hansi ki bu
giymatli kagizlarin infrastukturu va foaliyyat mexanizmini reglamentlosdirir.
Bundan olava, giymatli kagizlarla aparilan amoliyyatlara nozarstin toskili miitlaq
formada aparilmalidir.
Respublikamiz miistaqillik gazandigdan sonra 6lkamizin igtisadiyyat, maliyys va
siyasat sahalorindaki yeniliklor, bazar miinasibatlorino dayanan idaroetmonin miiasir

prinsiplorinin totbiqi, miilkiyyatin 6zal ndvlorinin yiiksolisi dovlatin  idarsetma
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funksiyalarinin, habels, nazarot do aid edilmakls goti sokilds tozodon qurulmasini talab
etdi.

Miiossiso Vo toskilatlarin biznes-maliyys foaliyyatlori lizro dovlat nozaratini
miimkiin godor artirmaq mogsadilo yeni ganunverici va hiiquqi normativ aktlar iglonib
hazirlanmisdi. Bu faaliyyat iizra ayrica bir qurumun yaradilmasi aktual sartlordoan idi.

Olkomizdo 1993-cii ildon baslayaraq qisa zaman kosiyindo igtisadi toroqgi
prioriteti olaraq bazar iqtisadiyyati prinsiplorino dayanan, sahibkarligin, habelo saglam
rogabato osaslanaraq foaliyyot gostoron xiisusi tosobbiislorin vacib rol oynadigi, o
climladan, dovlata moxsus tonzimlayici va strategiya tolablorina cavab veran inkisaf
funksiyalar1 vasitasilo limitlosdirildiyi iqtisadi miinasibatlorin, iqtisadi miihitin
yaradilmas1 yoniinds har bir sahads lazimi tadbirlorin reallagdirilmasina baglanilmisdir.

Olkodo giymotli kagizlar bazarinin yaradilmasi, onun inkisaf etdirilmasi v burada
nozaratin toskil edilmasi ticlin 1998-ci il sentyabr ayinin 9-da Azarbaycan Respublikasi
Prezidentinin formanina asason Qiymoatli kagizlar haqqinda Azarbaycan Respublikasi
ganunu tosdiq olunmusdur. Buna osaslanaraq Azorbaycan Respublikasi Prezidenti
yaninda Qiymotli Kagizlar tizro Dovlet Komitasi 30 dekabr 1998-ci il tarixinds tasis
edilmisdir.

Qiymatli Kagizlar tizro Dovlet Komitasi foaliyystdo oldugu miiddst orzindo
giymatli kagizlar bazarmin dovlat torafindon tonzimlonmasi sistemini formalagdirmus,
bazar miinasibotlorino dayanan, miiasir toloblora cavab veron, shato dairasi genis olan
infrastruktura malik fond bazarinin yaradilmasi istigamotinds lazimi todbirlor hayata
kegirmigdir. 15 fevral 2001-ci il tarixindo bazi boylik maliyys vo bank strukturlarinin
tosobbiisii vasitasilo Baki Fond Birjast ( BFB ) yaradilmigdir ki, bu da, qiymatli kagizlar
bazarmin baslica ticarat infrastrukturu hesab edilir. Respublikamizin qanunvericiliyinda
nozords olan har bir név qiymotli kagizin aliib-satilmasini togkil etmok Baki Fond
Birjasinin an vacib funksiyasidir.

Baki Fond Birjas1 ( BSE — Baku Stock Exchange ) Azarbaycan Respublikasinin
baslica fond birjasidir. Onun yaradilis formasi Qapali Schmdar Comiyyatidir. Baki Fond
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Birjas1 kommersiya toskilatidir. Baki Fond Birjasinin tosis edilmasinds baslica moqsad
intizaml1 fond bazarinin formalasdirilmasi idi.

Respublikada giymatli kagizlarla nizamli sokildo toskil edilmis ticaratin vahid
toskilatgis1 Baki Fond Birjast Qapali sohmdar comiyyatidir. O, 20 schmdara malikdir va
bunlar asagidakilardir:

- Yerli banklar;
- Brokerlar,;
- Borsa Istanbul ( Istanbul Fond Birjasi ).

Birjanin  faaliyyatinin  tonzimlonmasi  Azorbaycan Respublikast  Maliyyo
Bazarlarma Nozarot Palatas1 ( MBNP ) torofindon hoyata kecirilir. BFB-do hoyata
kegirilon omoaliyyatlara Maliyyo Nazirliyini istiqrazlari, istiqraz vo Sohm kimi korporativ
qiymotli kagizlarin, Morkozi Bankin notlar1 timsalinda dévlot borc kagizlarinin ticarati,
REPO omoliyyatlari vo s. aid edo bilorik. Qiymatli kagizlarla ticarsto imkanin
yaradilmasi, baglanmig ogdlorin yiiksok doracads tosirli icrasinin tominatini veran ticarot
sisteminin qurulmasi vo foaliyyatinin yiiksoaldilmasi Baki Fond Birjasinin missiyasidir.

Bak1 Fond Birjasimin strateji baxisini isa belo ifads edo bilorik:

Bu, maliyys vasitolorinin oOnciil texnologiyalar g¢orgivasindo soffaf, odalotli vo
likvid sokilda ticarstini tasis etmakla olverisli investisiya soraiti toklif edon dayanigh vo

etibarli togkilata ¢cevrilmokdir.

Birja omoliyyatlar1 birja omtoasi, yoni, qiymatli kagizlar, yaxud digor maliyya
aktivlarilo birga birjada hoyata kecirilon ayri-ayr1 amaliyyatlar hesab olunur. Homin
omoliyyatlara aid edilir: Birja omtoasinin alinib-satilmasi, opsion, fyiicers vo forvard
miigavilolorinin  baglanmasi, listing vo  delisting, omtoslorin  kotirovkasi
(qiymatlondirilmasi), hesablasma, girov, konsalting, klirinq, qiymotli kagizlarin

saxlanilmasi, onlarin toqdimi.

Birja omaliyyatlar1 mexanizmini gdstorilon hor bir amaliyyatin kegirilmasina gora

qaydalasdirilmis foaliyyot miioyyonlosdirir. Homin mexanizm birja omoliyyatlari
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obyektlorinin, subyektlorinin, birbasa birja foaliyystinin reallagdirilmasi prosesinin var

olmasini nozords tutur.

Bir noévdon olan hor bir qiymotli kagizin vahid buraxilis daxilindo hor bir
miilkiyyotciyo xas olan qiymotli kagizlarin miqdarinin miivafiq olaraq azadilmasi
vasitosilo dayisdirilmasi qiymatli kagizlarin birlosdirilmasi prosesidir. Nominal doyari
oldugu zaman, qiymsotli kagizlarin birlosdirilmosi nominal doyarin miitonasib sokildo

artirilmasilo miisayiot edilir.

Qiymatli kagizlarin boliinmasi (xirdalanmasi) — vahid qiymeotli kagizin nominal
doyorinin miivafiq sokildo boliinmasi vasitosilo eyni tipli bir nego qiymotli kagiza

cevrilmasi prosesidir.

Qiymatli kagizlarin konvertasiyasi hor hansi bir emitentin vahid ndv investisiya
qiymotli kagizlariin basqa bir nov olan investisiya qiymotli kagizlarina, yaxud ogor
basga bir emitent yenidon togkil edilirso homin emitentin qiymaotli kagizlarina ovozsiz
olaraq dayisdirilmasidir. Burada sohmin istiqraza doyisdirilmasi istisna edilmalidir.

Dayisdirilmis qiymatli kagizlar bu zaman lagv olunurlar.

Yuxarida sadalanan biitiin omoaliyyatlar, qiymotli kagizlarin konvertasiyasi,
xirdalanmasi (boliinmasi) va birlosdirilmasi hamon qiymatli kagizlarin yerlogdirilmasi
aninda emitento moaxsus calb olunmus vasaitlorin tutumunun dayisdirilmosina gatirib
cixarmir, bu qiymoatli kagizlar 6z sahiblorindon geri alinmis qiymotli kagizlarin
doyarinin geri qaytarilmasi liclin asas sayilmir, habelo, qiymaotli kagizlar sahiblori

torofindon artiq xarclor olmadan reallasdirilir.

Asagidaki situasiyalarda qiymatli kagizlarin todaviildon ¢ixarilmasi vo onlarin lagv

edilmasi hoyata kegirilir:

- onlarin emissiyasinin bas vermamasi hesab edildiyi durumda miivafiq olaraq

icra hakimiyyati orqaninin gorart ils;
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- emitentin qorar1 vasitasilo;

- ogor mohkomo torafindon qiymaotli kagizlarin buraxilisi etibarsiz sayilarsa;

- ganunvericiliklo miioyyonlogdirilmis formada emitentin foaliyystino xitam
verilorsa;

- ganunvericikdo nozords tutulan digor miivafiq hallarda.

Qiymotli kagizlarin todaviildon c¢ixarilmasi, onlarin logvi haqqinda miivafiq

molumatin ¢ap olunmasi homin prosesi hoyata kegirmoyo osas verir.

Repo bazar: dedikdo - AR Markazi Banki ilo birgo kommersiya banklar1 arasinda
repo vo oks-repo omoliyyatlarinin aparildigi bazar basa disiilir. Hans1 ki, bu
omoliyyatlar dovlat istiqrazlart vo notlar asasinda baglanilir. Bazar istirakcilarina gore
qisamiiddatli borc colbetmo sgoraitini yaradan bazar repo bazaridir. Bu bazarda
istirak¢ilar bir-birlorinin arasinda repo omoaliyyatlar1 baglayirlar vo bunun naticosindo

qisamiiddotli maliyys ehtiyaclarim1 6domok qabiliyyatino malik olurlar.

Morkozin bankin repo vo oks-repo omoliyyatlart bir gayda olaraq Baki Fond
Birjasinda kegirilir. Bu Moarkozi Bank ilo miivokkil banklar arasinda baglanmis Repo
Bas Razilasmasina miivafiq olara hoyata kegcirilir. Dovlot istiqrazlar1 vo Morkozi Bankin
qisamiiddatli notlar1 bu zaman predmet kimi cixis edir. REPO omoliyyati elo bir
maliyyo omoliyyatidir ki, burada Morkozi Bank torofindon qiymotli kagizlarin
solahiyyatli banka satisi (bu, REPO-nun ag¢ilmasidir), o climlodon, homin bank
torofindon qiymotli kagizlar1 Morkozi Banka satmaq, MB-in iso homin qiymatli
kagizlar1 miivokkil bankdan geri qaytarib almaq (bu isa, REPO-nun baglanmasidir)

Ohdoliyini rosmilosdirir.

Oks- REPO omoliyyati dedikds iso salahiyyatli bank torofindon Morkozi Banka
qiymatli kagiz satist (REPO-nun agcilis1), eyni zamanda MB torafindo gostorilmis

qiymaetli kagizlari homon banka satmaq, bankin iso qiymetli kagizlari MB-don geri



30

almag (REPO-nun baglanisi) Ohdoliyini rosmilogdiron maliyyo omoliyyatlari basa

distiliir.

MB torafindon miivokkil banka qiymatli kagizlarin satildig1 giin REPO-nun agilma
tarixi hesab olunur. ©ks-REPO-nun acilma tarixi isa aksina olaraq, qiymatli kagizlarin
miivokkil bank torafindon MB-a satildig1 giin sayilir. MB torafindon qiymatli kagizlarin
solahiyyatli bankdan satin alindigi giin REPO-nun baglanma tarixidir. Miivokkil bank
torofindon MB-dan qiymatli kagizlarin satin alinmis oldugu giin oks-REPO-nun
baglanma tarixi hesab edilir. Repo miiddstini repo acilis vo baglanis ogdlorinin tarixi
arasindaki zaman kosiyi togkil edir. Morkozi Bank torofindon repo faiz doracosi vo bu

omoliyyatlarin reallagdirilma miiddoti miioyyon edilir.

REPO va oks-REPO amaliyyatlarina qoyulan illik faiz daracalorini Markozi Bank
ya miistoqil sokilds, ya da bu mogsadlo aparilan horraclar ilo miisyyonlosdirir. Bu
omoliyyatlarin golirlilik doracasi- repo agilis vo baglanis oqdi qiymatlori arasinda olan

forqdon yaranur.

Prinsip etibarilo qiymotli kagizlarla omoliyyatlarin hoyata keg¢irildiyi qiymot

kagizlar bazarinin tonzimlonmasi iki yero ayrilir:

1. Dovlat torafindon tonzimlonmso;

2. Pesokar istirak¢ilar vasitosilo tonzimloma.
Bu sahado dovlotin garsisinda duran baslica vozifolor asagida sadalanmisdir:

- qiymoatli kagiz bazarinin inkisaf etdirilmosi iiglin dovlet programinin
reallasdirilmast;
- miistorilor vo professional istirakcilar {licliin bu bazarin tohliikesizliyinin

tomin olunmasi;
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- qiymatli kagizlar bazar1 iizro dolgun malumat sisteminin formalasdirilmasi
vo molumatlarin icbari agiglamasina bazar istirake¢ilart torofindon nozarot

edilmasi.

Qiymotli kagizlar iizro omoliyyatlarin dovlot vasitesilo idaro edilmasi va

tonzimlonmasi metodlar1 asagidakilardir:

- qiymotli kagizlarin buraxilmasinin vo emissiya prospektlorinin qeydiyyata
alinmasi;

- investisiya togkilatlarinin ekspertlorinin attestasiyasi;

- bazarin professional istirak¢ilarinin foaliyyetinin lisenziyalasdirilmast;

- investorlarin sigorta edilmasi.

- fond amoliyyatlariin aparilmasina nazarat;

- emitentlorin maliyya durumuna reyting vo auditor nozarati;

- modvcud ganunvericiliya istinadon molumatin agiglanmasi, onun dorc
edilmosi;

- klirinq vo miibadils kordprasiyalarinin faaliyyatine nazarat.

Olko basgisinin Formanina (tarix: 03.02.2016, Ne 760) miivafiq olaraq, investisiya
fondlar1, qiymotli kagizlar bazari, sigorta, kredit togkilatlari 6donis sistemlori vo s.
foaliyyotinin tonzimlonmasi, nozarsti, lisenziyalagdirilmasi, o climlodon cinayot
vasitasila aldo olunmus maliyya vasaitlarinin, yaxud basqa amlaklarin leqallagdirilmasi,
xlisusilo do terrorgulugun maliyys tominatina yol verilmomosi sahosindo nozarstin
giiclondirilmasi vo tokmillogdirilmasini, habelo nozarot sisteminin ¢evikliyinin vo
soffafliginin tomin olunmasi iiglin Azorbaycan Respublikasi Maliyyo Bazarlarina
Nozarot Palatas1 formalagdirilmigdir. Palata publik hiiquqi soxsdir. Bu qurum maliyyo
bazarlarinin, o climlodon qiymotli kagizlar bazarinin foaliyyatinin olverisli formada
tomin olunmasi, habelo investorlarin, sigorta olunanlarin va kreditorlarin hiiquglarinin

miihafizo edilmasinos imkan yaradir.
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Maliyys Bazarlarina Nozarst Palatasinin formalasdirilmasinda baslica moqgsad
maliyyo bazarlarinin tonzimlonmosi funksiyasi vo pul siyasoti funksiyasi arasinda

ziddiyyatlori bir-birindon ayirmaqdir.

Palata biitovliikdo kredit toskilatlar1, qgiymotli kagizlar bazar1 vo siorta sektorunda
lisenziyalagdirma, tonzimlomo vo nozarot funksiyalarini reallagdirir. Palata cirkli
pullarin yuyulmasi, habelo terror¢culugun maliyyolosdirilmasino qarsi foaliyyot sahosi
lizro dovlot siyasotini vo bu siyasotin totbiq edilmosini tomin edir. Sigorta sektoru
dedikdo sigorta vo tokrarsigorta sirkotlori, sigorta agentlori vo brokerlori; Kredit
toskilatlart dedikdo iso banklar, bank olmayan kredit toskilatlart (BOKT), kredit
ittifaglari, milli pogt operatorunun maliyys xidmatlori nazards tutulur. Kapital bazari ilo
olagodar parlamentdo yeni qanun qobul edilmisdir. Kapital bazarlari institutlarn —
investisiya sirkatlori, klirinq depozitar institutlart vo fond birjalaridir. Palata eloco do,
sistem ohomiyyati olmayan 6doma sistemlorinin foaliyyatino dair tonzimlonmoni hoyata
kecirir. Sistem ohomiyyati olmayan 6donis sistemlori — kliring hesablagsma 6donis
sistemlari (elektron 6donis kartlar1) Palatanin tonzimlomo sferasina daxildir. Hal-hazirda
moveud olan qiymatli kagizlarin ticarati lizra Kliring hesablasma 6donis sistemlorinin

faaliyyatinin tonzimlonmoasini Maliyys Bazarlarina Nozarat Palatasi icra edir.

Maliyys Bazarlarina Nozarot Palatast homin sahads bir sira alstlordon istifads
edorok tonzimlomo vo nozarati hoyata kecirir. Bunlardan ilki lisenziyalasdirmadir.
MBNP yuxarida geyd etdiyimiz saholordo lisenziyalasdirmani yerina yetirir. ikincisi,
MBNP maliyya sahasinds norma formalasdirma vo normativ xarakterli aktlar gobul
olunmasi solahiyyotlorino malikdir. Ugiinciisii, MBNP tonzimlomo subyektlorindon —
banklar, sigorta sirkotlori kredit toskilatlarindan, eloco do kapital bazarlar
Istirak¢ilarindan 6ziiniin miioyyonlosdirdiyi gqayda vo formalarda hesabatlar alir. Homin
hesabatlar gostorilon toskilatlarin maliyys voziyyoti vo idarsetmo sistemlorinin
effektivliyine dair davamli tohlillorin, habelo tosovviiriin formalagsmasina xidmaot
gostorir. Dordiinclisti, MBNP tonzimlonmasini hoyata kegirdiyi maliyys bazarlan

institutlarimn faaliyyatini yerindoco yoxlayir. Yoxlama gaydalari vo prinsiplorini Palata
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miioyyan edir. Sonuncusu, tonzimlonms vo nozarat proseslori gedisatinda hansisa bir
ganun pozuntusu askar olunduqda, yaxud maliyys bazar1 subyektlorinin riskli faaliyyati
izo ¢ixarildig: toqdirde Palata torofindon miivafiq tosir tadbirlori vo sanksiya xarakterli

tadbirlar tatbiq edilir.

Palata tamamilo omoliyyat vo maliyyos miistoqilliyino sahibdir. Maliyys
miistaqilliyi dedikdos Palatanin 6z faaliyyatini dovlot biidcasi, yaxud har hansi bir dovlat
fondlarindan ayrilan vasait hesabina deyil, tonzimlonan subyektlorin 6dadiklori haqlar

hesabina maliyysalosdirmasi nozards tutulur.

Qiymotli kagizlar bazarmin tonzimlonmosindo Maliyyo Bazarlarina Nozarot

Palatasinin garsisinda qoyulan vozifalor bunlardir:

- qiymoatli kagizlar bazarinda, homg¢inin, qiymotli kagizlar tizro foaliyyet
sahosindo dovlat siyasotinin tosis edilmasi, onun reallagdirilmasi, dovlst
1daraetmasi, onun tizorinds nazaratin tomin olunmasi;

- qiymotli kagizlar bazarmin formalasdirilmasi, investisiya iiglin olverisli
soraitin toskil edilmaosi;

- sohmdarlarin, investorlarin vo digor bu kimi bazar istirak¢ilarinin
tohliikasizliyinin tomin olunmasi;

- bazarda saglam rogabot edilmosi li¢iin soraitin formalasdirilmasi;

- qiymotli kagizlar bazarinda pesokar istirak¢ilarin, emitentlorin, fond

bazarinin foaliyyati lizre nazaratin diizglin formada tomin olunmasi.

Maliyys Bazarlarina Nozarot Palatasi maliyys bazarlarinin fasilssiz inkisafinin
tomin olunmasi, o cilimlodon, investorlarin hiiquglarinin  qorunmasi {igiin
lisenziyalasdirilan soxslor iizro nozaroti reallasdirir. Investisiya sirkoti daxili nozarot
sistemi, kapital vo risklorin idars olunmasi {izro prudensial nozarat toloblorino miivafiq
olmalidir. Qiymatli kagizlar bazarinda lisenziyalasdirilan soxslor iizro nozarot

“Investisiya sirkotinin davamli kapital toloblori haqqnda Qaydalar”, “Investisiya
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sirkatinin hesabatlarmin tartib vo toqdim olunma Qaydalar1”, investisiya fondlarinin va
onun idarogilorinin hesabatlar1 lizro toloblor, eloco do onlarin togdim olunmasi vo

aciglanmasi Qaydalar1 vasitosilo tonzimlonir.

Qloballasan iqtisadi miihitdo bas tutan prosesloro 6lkomizin cold sokildo reaksiya
gostormosi iqtisadiyyatimiz garsisinda maliyyo sahosinin méhkomliyini tomin etmok,
eloco do bu sektorda nozarot vasitolorini inkisaf etdirmok vo digor bu tip tapsiriglar
qoyulmusdur. Bu tapsirigin torkib hissolorino 6lkomizin qiymotli kagizlar bazarinin,
sigorta, investisiya fondu vo bank foaliyyoti sektorlarinin, o climlodon &donis
sistemlorinin soffafliginin vo ¢evikliyinin tomin edilmasi, habels bu sektorlarda nozarat-

tonzimlomo sisteminin yaxsilasdirilmasi (tokmillosdirilmosi) aiddir.
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II FOSIL. QiYMOTLI KAGIZLAR UZRO MALIYYO NOZAROTI VO
AUDITIN TOSKILININ MUASIR VOZiYYOTI

2.1. Qiymatli kagizlarla amaliyyatlar iizra ilkin va cari maliyya nazarati va
auditin tahlili

Miiasir dovrdo giymatli kagizlarla ticarot maliyyo bazarlarinda hoyata kegirilon
omaliyyatlarin mithiim hissasini toskil edir. Miiossiso Vo toskilatlarda giymatli kagizlar
lizro omoliyyatlarin nozarat vo auditinin mogsadi giymotli kagizlar {izro aparilan
omoliyyatlarin qanunverici vo normativ hiiquqi aktlarin taloblorino uygun olmasini vo
bu  omoliyyatlarin  toSorriifat-maliyya  noticalorinin xeyrina istifadasini
giymatlondirmokdoan ibaratdir. | Fasildo geyd etdiyimiz kimi reallasdirma vaxtina gora

ilkin, cari va sonradan maliyya nazarati forglondirilir.

[lkin  maliyyo  nozaroti idaro vo  toskilatlarin  golir vo  Xorc
smetalarinin,miiassisalorin maliyys planlarinin, biidca layihalorinin, miigavils sartlarinin
vo digar sonadlarin tortibi vo tasdiqi zamani hoyata kegirilir. Ilkin nazarat sayssindo bir
cox monfi hallarin — miiassisa va toskilatlarin maliyys faaliyyatinde amoak, maliyys va
material ehtiyatlarindan sahv istigamotdo Vo maqsadsiz istifadonin; biitdvliikde manfi

maliyys naticalarinin qgarsisi alinir.

Olava olarag, maliyys planlari - prognozlari, galir vo Xarc smetasi tartib edilorkan
nozaratin komoyilo maliyys chtiyatlart {izo ¢ixarilir. Onun sayasinde miiassisanin
maliyya durumu yaxsilasir. Bu , istehsal prosesi zamani onun masuliyyatinin

giiclondirilmasins yardim edir.

I[lkin maliyyo nozaroti hesabina qanun, habelo digor normativ aktlarmn
pozulmasindan xobordar olmaq miimkiindiir. ilkin nozarst osasli qoyulus monbayino
olan talobi, ham¢inin monfost hesablagsmasinin asaslandirilmasini yoxlayan an hoyata
kegirilir. Qiymotli kagizlarla omoliyyatlar iizro noazarst vo auditin ilkin marhalasinds

movcud 6lko ganunvericiliyins vo miivafiq qaydalara omal olunmasi yoxlanilir.
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Azorbaycan Respublikasinin  Qiymotli Kagizlar Bazari haqqinda Qanunu
(homginin, AR Konstitusiyast maddo Ne 94, I hisso, 11-ci vo 15-ci bondlorino
asaslanaraq) miivafiq olaraq, Respublikamizda investisiya xarakterli qiymatli kagizlarin
buraxilisinin, onlarin dovlet torofindon geydo alinmasmin, kiitlovi toklifinin,
ticarotsonrasi vo depozitar sistemlorin, toromo maliyyo alotlorinin vo qiymatli kagizlarin
todaviiliiniin, bazarda lisenziyaya sahib soxslorin, habelo morkozi depozitarin togkil,
idara vo logv olunmasinin qayda va prinsiplorini, investisiya edon soxslorin hiiquqglarinin
gorunmast sahosindo miinasibatlorin, eloco do bu bazarda nozarot vo tonzimlomonin

igtisadi-hiiquqi asaslarin1 miiayyonlogdirir.

Respublikamizda qiymaetli kagizlar bazar1 asagida qeyd edilonlorin  vasitasilo

tonzimlonir:

- Azorbaycan Respublikast Miilki Macallasi;

- Azorbaycan Respublikasi Konstitusiyasi;

- AR Qiymeotli Kagizlar Bazar hagqinda Qanunu vo digor hiiquqi normativ
aktlar;

- maliyya bazarlari lizra nazarat orqaninin normativ aktlari;

- AR-nin torofdar oldugu beynolxalq sazislor.

Miiasir soraitdo qiymatli kagizlarla ticarst, portfel, o ciimlodon birbasa
investisiyalar maliyya bazarlarinda reallagdirilan omsoliyyatlarin vacib qismini toskil
edir. Bu sababdon ¢irkli pullarin yuyulmasi prosesi {izro maliyys bazarimin adi ¢okilon
sferalar1 yetori qader calbedici hesab olunur. Olkomizdo giymotli kagizlar bazarmimn
formalasdirilmasina, onun giiclondirilmasine yonlondirilmis tadbirlor toplusu miiasir
bazar miinasibatlorinin toraqqisine miivafiq olaraq davam etdirilir. Qiymatli kagizlar
bazarini tonzim edon dovlot orgami olan Maliyys Bazarlarina Nozarot Palatasi bu
bazarin professional istirakcilart hesab olunan brokerlor, investisiya fondlari, lotoreya
toskilatcist vo qiymatli kagizlarin idars edilmasi {iciin pesokar foaliyysti reallagdiranlar

torofindon cinayot yoluilo oldo olunmus pul vesaitlorinin, yaxud digor bir omlakin
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leqallagdirilmasi, habels terrorculugun maliyys tominatina qarsi miibarizosi iizra

movcud ganunvericiliyin tolobloring riayot olunmasina nozarati reallagdirir.

Palata qiymotli kagizlarla aparilan omoliyyatlara nozarot sektorunda ayri-ayri
qurumlar 6niindo cavabdehlik dasiyir. Maliyyo Bazarlarina Nozarot Palatasi sayosindo
qiymatli kagizlara dovlet tonzimlonmasi, dovlot nozaroti vo onlarla olagoali dovlot

strategiyasini hoyata kegirir. Palata baslica funksiyalar1 bunlardir:

Qiymatli kagizlar bazariin togkil olunmasi, onun inkisafinin tomin edilmosi;

Qiymatli kagizlar sektorunda dovlet strategiyasinin hazirlanmast;

QKB-da (qiymatli kagizlar bazar1) nozaratin hoyata kegirilmosi;

QKB istirak¢ilarinin hiiquglarinin qorunmast.

Dovlatimizin QKB-da vahid dovlot siyasotinin hazirlanmasini, bu siyasatin
reallagdirilmasini, o ciimlodon qiymatli kagizlar bazarinin infrastrukturunun teraqqisini
tomin edon bu Palata torafindon qiymaotli kagizlarin tadaviildon ¢ixarilmasi, onlarin logv
olmas1 qaydalar1 miioyyonlogdirilir. Foaliyyat istigamotine miivafiq olaraq Palata
qiymotli kagizlarin todaviilii vo emissiyasi, QKB-nin tonzim olunmas: ilo olagadar
normativ-hiiquqi aktlarin qobul olunmasi, bu bazarin istirak¢ilarinin, o climlodon,
investisiya  fondlarinin ~ faaliyyatloati, uygun olaraq foaliyyot formalarinin
lisenziyalasdirilmasimnin  reallasdirilmasi, bazar istirak¢ilarinin = vo  investorlarim
hiiquglarinin qorunmasi, lotoreyalarin togkil olunmasi va onlarin kecirilmasi, saglam
rogabot {iclin soraitin yaradilmasi saholorindo dovlot nozaroti vo tonzimlonmosiini

reallagdiran orqandir.

Maliyyas nozaratinin digor nvii olan cari maliyys nozarati asagidaki formada:

maliyys planmin icra prosesi zamani, maliyyo Vo toSarriifat omaliyyatlar
aparildiqda, pul vosaiti vo amtoo-material giymatlilorinin sorfinin normalara miinasib
olmasi arasdirildiqda, oncodon verilmis vosaitlorin istifadosi, onlarin xorc planina

miivafiq buraxilmasi aninda hoyata kegirilir.
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Cari maliyya nozarati biidca ilo hesablasmalarin tam, vaxtli-vaxtinda, biitiinliikla
reallasdirilmasindan 6trii toskilat vo miisassisalarin foaliyyatinin davamli siiratds haqiqi
materiallara asason tohlil olunmasini nozards tutur. Tosorriifat daxili yigim ehtiyatlarinin
artirtlmasinin  aragdirilmasinda cari maliyyo nozarotinin  ohomiyyati  boylikdiir.
Miioassiso, toskilat vo idaralorin maliyys planlarinin icrasi prosesi zamani, miihasibat
omoliyyatlarin1 reallagdirdigda sonadlorin aragdirilmasi, maliyyo qurumlart torofindon
kredit alinan daimi olaraq maliyya iscilori vasitasilo hayata keg¢irilir. Qiymatli kagizlarla
omaliyyatlarin hoyata kegirildiyi zaman cari maliyya nozarati totbiq olunur. Miiasir
dovrdo qiymotli kagizlarla ticarat maliyys bazarlarinda reallagdirilan amoliyyatlarin

vacib hissasini togkil edir.

Bir gqayda olaraq cari maliyys nazarati miiassisa Vo toskilatlarin maliyyo-tesarriifat
foaliyyatinin program istigamatlorinin vo araliq naticalorinin uzlagdirilmasiin tomin
olunmasi iizra lokal problemlarini hall edir. Belo ki, maliyya sektorunda ohamiyyatli
mosalalorin  miivaffogiyyatlo holl olunmasi oksar cohotlordon mohz cari maliyya
nozaratinin faydali naticalorilo miioyyon edilir. Gostarilonlarlo bagli olaraq cari maliyya
nozaratinin reallasdirilmasinda baslica oshamiyyat kosb edon masalolor bunun igiin
adekvat sortlorin tomin edilmasi vo cari biidcoalor iizro miioyyon edilon maliyya

indikatorlarinin se¢ilmoasidir.

Qloballasan bazar iqtisadiyyatinda nozarat obyektlori artmaqdadir. Qeyd edak Ki,
maliyys indikatorlarinin oasas1 noazarstdon baglayirdi. Bu sobobdon, artiq olkalor
miilkiyyat novlorinin formalasdirilmasi ilo bagli yeni istigamot tasis etmoya mocbur
qalirdi ki, bu da seshmdar comiyyatlori, biidco idara vo toskilatlari, miiassisalor va

digorlari ii¢iin somarali oldu.

Miilkiyyotin sohmdar formasinin formalasdirilmast vo bazar miinasibotlorinin
inkigafi sababindon, qeyri-dovlot maliyys nazarsti ndviiniin yaradilmasi tolab olunurdu.
Qeyri-dovlat maliyya noazaroti, olalxiisus auditor nazarstinin formalasdirilmasi ilo

sohmdar comaoiyyatinin inkisafi arasinda bilavasito alage mdvcuddur. Dévlet vergi
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miifottisliyinin, sohmdarlarin, bank va digor orqanlarin sshmdar comiyystino inamla
yanasmasi onun isindo soffafligin olmasilo tomin edilir, bu soffafliga comiyyetin
maliyys foaliyystinin yekun naticalorini oks etdiron, habelo dorc edilon hesabat

balanslarinin reallig1 vasitosilo nail olunur.

Yoxlama zamani sohmdar comiyyotin maliyye hesabatlarimin - miixtolif
maddolorinin qarsilagdirilmasi vasitosilo oldo edilmis ayri-ayr1 névdo olan nisbi
gostaricilor tohlil edilir. Ciinki miitloq indikatorlar bozon miiossisonin maliyys durumu
hagqinda oyani tosovviir formalasdirmir. Qorb o6lkolorinin oksor miiassisalorinin

praktikasinda yayilmis olanlarini misal gostorak:

Ay =Adswr - Oc

Burada, Ay — xalis cari aktivlor, Agsy: — dovriyye aktivlori, O¢— cari 6hdaliklordir.

Demoali, dovriyye aktivlorindo cari 6hdsliklor ¢ixilmagqla xalis cari aktivler alinir.
Nimuna:

Ogoar 2016-c1 ildo Agsv=47 000 min manat, 2017-ci ildo Agsw= 52 000 min manat,
miivafiq olaraq O¢= 22 100 min manat, O.= 21 100 min manat olarsa, bu halda, 2016-c1
ildo Axc= 24 900 min manat, 2017-ci ildo Ax.= 30 900 manat olar. Kec¢on illo
miigayisado cari ildo bu aktivlorin artmasi ( 6.000 min manat ) sirkotin gdzlonilon

inkisafina sorait yaradir. Balans tohlili edilon zaman 6domo omsali hesablanir:
95 = Adsv / Oc

Goriindiyii kimi, dovriyye aktivlorini cari borclara bolmoklo 6domo omsali tapilir.
Cari oOhdoliklorin va cari aktivlorin artiq doeracado az olmasi gostorir ki, soshmdar
comiyyat 6ziino moxsus hesab1 6domasi zamani ¢atinliklorlo tizlogsmo ehtimali ola biler,
normadan gat —qat ¢ox yiiksok nisbot iso cari aktivlorin sirkot daxilindo gonaatcil
olmayan istifadosini nozords tutur. Odomo omsalinin normal gostoricisi 2:1 nisboti

hesab edilir. Bu sonaye miiossisolorino gsamil olunur. Niimunomizdo 6domo omsalo
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2016-c1 il vo 2017-ci illordo uygun olaraq 2.1 vo 2.4 —dir. Bu iso yiiksok toadiyys
gabiliyyatinin olmasina isaradir. Bu sobabdon cari aktivin hor bir ndviinilin cari aktivin
tam hocmindo hansi faiz nisbotindo yer tutdufunu hesablamaq lazimdir. il orzindo
qisamiiddatli 6hdaliklor 6donilir. Amma cari aktivlerin hamisini nagd pula doyisdirmok

mumkiin olmur.
Cadval 1

Cari aktivlorin faizla torkibi

Gostaricilar 2016-c1il (%) | 2017-ci il(%0)
Nagd pul 1,7 2,4
Odanmoli hesablar 47,8 48,7
Omtoo material ehtiyatlar 44 5 48.9
Yekun 100 100

Misaldan goriindiiyti kimi nagd pulun 5.3% azalmast vo omtoo-material
ehtiyatlarinin 4.4% artmas1 cari aktivlorin faizlo torkibinin miiassisanin xeyrine
doyismodiyini askara c¢ixarir. Belo ki, rohborlik torofindon nagd pulun azaldilmasinin

sabablori miitlaq sokilds tohlil edilmali vo naticolor ¢ixarilmalidir.

Sohmdar comiyystinin foaliyyat sahasindon asili olan omtes vo material
ehtiyatlarina comiyyeotin doviryys aktivlorinin yoxlanmasi aninda ayrica diqqgat

edilmoalidir.

Maliyys nozaratinin reallagdirilmasi aninda kapital bazarinda comiyyatin statusunu
qiymaetlondirmokdon 6trii qiymatli kagizlarin toftisi vo ugotu vacib shomiyyat dasiyir.
Miiossisolorin buraxdigi 6ziinomoxsus istiqrazlart yoxlayan xiisusi auditorlar bu tip

qiymotli kagizlar1 maliyyolosdiron aktivlerin meyarlarii miisyyanlosdirir, onlarin
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0doma omsalin1 nazordon kecirir. Odomo omsali vasitasilo istiqraz ddonilmo omsali

miioyyon edilir:

81.9: Ai.e / Di

Bu omsal, goriindiiyli kimi, istiqgrazi 6doyan aktivlorin onlarin nominal doyorino

bolinmaosi vasitasilo hesablanir.

Nimuna:
Cadval 2
PSG Kapitalda istigrazlarin 6denilme amsalinin hesablanmasi
Gostaricilor 2016-a il, 2017-ci il,
min manat min manat

Comi aktivlor 55.300 65.400
Amortizasiyaya ¢ixmaqla qeyri-maddi aktivlor 300 400
Comi cari ehtiyyatlar 11.000 9.000
Istiqrazlar1 6dayon xalis maddi aktivlor 44.000 56.000
Buraxilmus istiqrazlarin comi nominal doayari 13.000 13.000
[stigrazlarin 6domo amsali 3.385 4.308

Cadval 2-doki hesablamaya osason, PSG Kapitalin 2016-c1 ildo buraxmis oldugu

nominal doyori 1 (bir) manat olan istiqgrazin doyari 3.385, novboti ildo iso 4.308

manatdan aktivlor ilo tomin edilmisdir. Bu o demokdir ki, istiqgraz alinmasi riski

asagidir, habelo, istiqrazlara vosait qoyulusu iizro etibarliliq dorocosi ¢ox yliksokdir.

Qoarb o6lkalorindo genis yayilmis auditor yoxlamasina miivafiq olaraq 6lkomizds bu

sokildo hayata kecirilir. Buradan aydin olur ki, yoxlamanin moagsadindon, miiassisonin
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xiisusiyyatlorindon vo digor bu kimi sobablordon asili olaraq homin gdéstoricilorin ohato

dairasi geniglono bilor.

Qiymotli kagizlar buraxan yetori qodor emitnetlorin, investorlarin, onlarin
infrastrukrunu vo horakotini reqlamentlosdiron yetkin normativ hiiquqi ganunverici
bazanin, qiymotli kagizlala aparilan omoliyyatlara nozarotin toskil olmasi QKB-nin
formalasmasi tigiin ilkin vo vacib sortlor hesab edilir. Bu bazara nozarot asagidaki

sokildo hoyata kegirilir:

- QKB-nin professional istirak¢ilarinin vo emitentlorin foaliyyatino icbari
tolablorin vo bu tolablorin standartlarinin miioyyon olunmast;

- emissiya prospektlorinin, habels, qiymoatli kagiz buraxlisinin qeyd edilmasi
vo nozards tutulmus 6hdolik va sortlora emitentlorin omoal etmosino nozarot;

- qiymoatli kagiza malik olan soxslorin hiiquglarinin qorunmasi, homon
hiiquglara QKB-nin pesokar istirak¢ilart vo emitentlorin oamal etmasing
nozarot sisteminin formalasdirilmas;

- QKB-nin pesokar istirak¢ilariin foaliyyati tizorinds ayrica raziliq sisteminin
1sladilmasi, buna nazarst olunmasi;

- qiymotli kagizlarla aparilan omoliyyatlara icbari tolablorin, onlarin agkar
sokilda yerlasdirilmasing, qiymatlondirilmasina (kotirovkasina), tadaviiliina,
hesablasma-depozitar foaliyyating, listing ve delistingina totbiq edilon
normalarin miioyyon olunmast;

- bu  sahodo  pesokar  foaliyyotin  reallagsdirilmasi  qaydalarinin
miisyyanlosdirilmasi;

- AR-da geydiyyata alinmis qiymaotli kagizlarin dovlat torafindon reyestrinin
reallasdirilmasi haqqinda icbari toloblorin miisyyanlosdirlmasi;

- QKB-nin pegokar istirakcilart vo emitentlorin AR qiymatli kagizlar hagqinda

ganununun sartlorino omal etmasing nozarotin reallasdiriimast;
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- qiymatli kagizlar emissiyasunin, emitentlorin, habelo AR orazisindo
emissiyanl reallagdiran xarici emitenttlorin emissiya prospektlorinin standart
qaydalarini, o cimlodon onlarin geydiyyati standartlarinin tosdiq olunmast,

-  QKB-nin professional istirak¢ilarinin 6z-6ziinli sorbast sokildo tonzimloyon
toskilatlarinin foaliyyot standartlarinin miioyyon olunmasi;

- burada, reklama dair qaydalarin qanunvericiliys miivafiq miioyyan olmast;

- hor bir kos {igiin soffaf vo aciq molumat sisteminin formalasdirilmasinin
tomin olunmasi;

- miivafiqg 1icra hakimiyyati orqanin vasitesilo miinasibatlorin dovlot
tonzimlonmosinin reallasdirilmast;

- burada, xarici dovlstlorin fiziki vo hiiquqi soxslorinn istirak qayda vo

normalarinin standartlarinin miioyyan olunmasi;

2.2. Qiymatli kagizlarla amaliyyatlar iizra sonradan maliyya nazarati va

auditin mévcud vaziyyati

Qiymotli kagizlarla aparilan omoliyyatlar {izro sonradan maliyys nozaratinin
reallasdirilmasi maliyya ilinin vo hesabat dovriiniin tam olaraq basa catdirilmasindan
sonra aparilir. Togkilat vo miiassisalorin maliyys planlarinin hoyata keg¢irmak, biidcanin
icra edilmosi zamani maliyya vosaitlorinin somarali surotdo Xxarclonmasi bu nozarot
vasitosilo yoxlanilir. Sonradan va ilkin maliyys nazarati bir-birilo qarsiligh slagodadir,
basqa ciir desok, sonradan maliyya nazarati ilkin maliyys nazaratinin asasinda aparilir.
Demoli, sonraki nozarot ilkin nozarot indikatorlar1 (maliyyo omoliyyatlarina dair
verilmig) osasinda hoyata kegirilir. Qiymotli kagizlarla omoliyyatlar iizro sonradan
maliyya nozaratinin morholalorini bu formada saciyyslondira bilorik. Emitent giymatli
kagizlarin yerlogdirilmasindan sonra (on geci 30(otuz) giin) geydiyyat orqanina onlarin

buraxiliginin yekun naticalorino dair hesabat verir. Hesabatin bu névii Qiymaotli Kagizlar



44

hagqinda Osasnamonin 4 sayli olavesine uygun olmahidir. Qiymotli kagizlarin

buraxilisinin naticolori asagidaki ardicilligla:

1) bu hagda gorarin tikilmasi,
2) sohifalorinin némralonmasi,
3) solahiyyatli saxlarin gorar1 imzalamasi,

4) emitentin mohiiri ils tosdig olunur.

Adi g¢okilon Osasnamoys uygun olaraq geydiyyat organi sonodlorin tam sokilds
toqdim olundugu tarix do daxil olmagla 2 (iki) hofto miiddstindo giymatli kagiz
buraxilmasinin yekun noaticalorino dair hesabatin reyestrini aparmali vo ya
osaslandirilmis formada imtina etmolidir. ©gor giymatli kagizlarin haqqi formasinda
0donilmis omlak ganunverciliyino uygun sokildo giymatlondirilmalidirsa, demali,
giymatli kagiz buraxilmasinin naticasino dair hesabat vo eloco doa, gostorilon amlakin
giymati haqqinda sorbast qiymotlondirici sorhi reyestr orqanma verilmoalidir. Az
miqdarda (hans1 ki bu miqdar qiymotli kagiz buraxilisina dair qorarda gostorilon
miqdarla miigayisaodo daha asagidir) qiymotli kagiz yerlosdirildiyi situasiyada reyestr
orqani buraxilis naticalorini dair hesabatdaki informasiya rohbor tutularaq, gostorilon
giymatli kagizlarin miqdarin1 yerlasdirilmomis qiymotli kagizlarin miqdarina kimi
azaldir. Qiymoatli kagiz buraxilisinin yekun noticasina dair hesabatin reyestrinin radd
edilmosi {igiin saboblor, buraxilisin etibarsiz, yoni bas vermomis hesab edilmasi ii¢lin
osaslarla bonzordir. Qeydiyyat organi homin hesabatin reyestrinin aparilmasindan

imtina etdikdo emitento xobardarliq etmok ticiin bildiris gondarmalidir.

Qiymatli kagizlar iizra yoxlama-ekspertiza aparilmasinin halledici va son addimi
yoxlama-ekspertiza isinin naticalorinin yekunlagdirilmasi, buna dair arayisda tam,
dogiq toklif va raylorin hazirlanmasidir. ©ksar masalalor miioyyan olunmus ¢atismazliq
Vo nogsanlarin hacmindon vo miqdarindan deyil, homin masalalorin mantiqi sokilda
giymatlondirilmasi ilo barabar yoxlama-notico arayisnda uygun sokildo geyd
edilmasindan asilidir. Praktikaya asason deya bilorik ki, giymatli kagizlar {izro audit-

yoxlama islorinin naticalori oksr hallarda asassiz, montigsiz, mazmunsuz kalmalarls,
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kicik sahvlarlo sorh edilir. Faktiki olarag bu sektorda vacib shamiyyst dasiyan masalalor
diqgatdon qiragda qalir. Bu sobabdon yoxlama-ekspertiza islorinin yekun naticalorinin
professionalcasina uygun arayigda oks olunmasi, montiqi cohoatdon natico ¢ixarilmasi,
tamamilo yoxlama-ekspertiza iglorinin faydaliligina pozitiv tosir edir. Yekun arayisda
audit yoxlama-ekspertiza islorinin naticoalorinin bdlmolords  oks etdirilmasinin
oziinomoxsus metodiki qaydalar1 vo prinsiplori vardir. Qiymatli kagizlar vo maliyys
vosaitlori lizro hoyata kegirilon yoxlama-ekspertiza isi naticasindo {izo ¢ixarilmis
konarlagsmalar, manimsoms hallari, négsanlar vo s. situasiyalar 6z xiisusiyyatlori lizra
qruplasdirilir. Maliyyoa-tosarriifat foaliyyatino agir zoror gotirmoyoan, ancag ucgotda
casqinliq yaradan boanzar tipli sohvlor qruplasdirilmali, agar bu sshvlor ¢ox olarsa, masul
soxslorin adlari, sanadlarin rekvizitlori, tarixlori geyd edilmoklo ayrica bir reyestra
yazilmalidir.  Yoxlama-notico arayisinda iizo c¢ixarilmig sohvlor {imumi formada

xarakterizo edilmali, ndgsanlarin tosdiq, habels siibutu tizra reyestrs istinad olunmalidir.

Qeyd edilon amaliyyatlara yoxlama-natico arayisinda tam vo doqiq sokilda tosvir
verilmoalidir. Xarclonon pul vasaitinin har birini monimsamo hali kimi gobul etmok
olmaz. Bildiyimiz kimi, maliyya vasaitlarinin istifadssi, o ciimladan xarclonmasinds yol
verilmis sahv, ganunun talablorina riayat edilmomasi onun israfi ilo naticalonir. Ancag
israf¢iliq holo do konkret monimsomo hali kimi qobul olunmur. Qiymatli kagizlarin vo
pul vosaitlori iizro audit yoxlama-ekspertiza islorindo t{izo ¢ixarilan monimsama
faktlarmin rosmilogdirilmasi, onun yekun natico arayisinda oks olunmasi metodikasi

daha forglidir.

Qiymatli kagizlar vo pul vesaitlorinin  manimsanilmasi hallarmin rasmiyyatos
alinmasi vo onlarin siibut olunmasi ¢ox ciddi masalo oldugundan, daha daqiq senadlars,
faktlara vo monimsonilmonin siibut olunmasig¢iin  doalilloro istinad olunmalidir.
Praktikada qiymotli kagizlar vo pul vasaitlarinin moanimsanilmasi novlori arasinda
coxsayli miixtaliflik mévcuddur ki, onlarn har birinin gorh etmok geyri-miimkiindjir.
Ancag on miihiim amillorin, hamginin praktikada ¢ox rast olunan oksar situasiyalarin

tohlil edilmasi vacib ohomiyyat dasiyir. Pul vasaitlorinin manimsonilmasi faktlarinin
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genis oksoriyyati kassa omoliyyatlar1 ilo alagolidir. Bu belo sorh edilir ki, gqiymotli kagiz
va pul vasaitlorinin realizasiyasi vasitasi mohz kassa amoliyyatlaridir. O ciimladon, bu
omoliyyatlarin genis kiitlosi kassa omoliyyatlarinda toplasir. Kassa omoliyyatlarinda

oksar hallarda qgarsilasilan manimsama situasiyalar1 asagida sadalananlardir:

- bu omoliyyatlarda moxaric-modaxilin yekunlarinin hesablanmasi aninda
orda son rogomlorin mogsadli sokildo vo (@osdon azaldilmasi, yaxud
artirilmast;

- nagd pulun kassaya madaxil olunmamasi;

- amok haqqmna dair 6danis cadvallorinda yekunun va ragomlarin geyri-tobii
yolla artirilmast;

- kohno omok haqqmna dair kegmis illorin 6danis codvallorinin cari ildos
tozodan moxarica verilmosi;

- bankdan nagd formada ¢eklo alinmis pullarin madaxil olunmamasi, haman
pulun miqdarinin  bank ¢ixarisindaki sriftin - doyisdirilmasilo  diger
omoliyyatlarin oks etdirilmasi;

- ¢ek vo giymatli kagizlarin geyri-ganuni va geyri-tobii yolla slds olunaraq

nagd pullara gevrilmasi va S.

Auditor bas veran har bir hal {igiin xiisusi yanagmaya, habelo hamin hallar1 siibut
etmokgiin tam vo doqiq metodikaya sahib olmalidir. Ovvala auditor kassadan qiymatli
kagizlarin vo nagd pullarin monimsanilmesino aid tosdigedici ilkin sonadloarin
rasmiyyato salinib gotiiriilmoesi tsullarini bilmoalidir. Demoli, manimsanilms faktlar:
askar edilon zaman auditor movcud ganunverici va hiiquqgi-normativ aktlar asasinda
hiiqug-miihafizo organlarmi rosmi sokildo Xxobordar etmslidir. Kassada amok haqqi
cadvalinds, yaxud moxaric-modaxil orderlorinds uygun diizalislor edilmokls nagd pulun
monimsanilmasino icazo verilmisdirso, bu halda homon sonadlorin  dublikati
(avazedicisi) tortib olunur, masul olan soxslor torafindon imzalanir, asas Sonad iso
tosdigedici ilkin dolil kimi arayisa olave edilir. Yekun arayisda monimsamo

situasiyalarinin konkret rekvizitlorini, tarixlorini, maddi-masul soxsin soyadi, adi vo
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vazifosi auditor torofindon geyd olunmalidir. Nagd pul amoliyyatlarina aid olan bu tip
hallar forqli sokildo gostarilmalidir. Bu o demakdir ki, burada har xirda detalin-néqto
vergiiliin belo boyiik ohomiyyati vardir. Oksor hallarda giymetli kagizlarin vo nagd
pulun moanimsonilmasi haqqinda tematik tsulla xiisusi arayis hazirlanir. Nagd pul
omaliyyatlarilo borabar nagdsiz omoaliyyatlarda da bank amaliyyatlarina dair naticalora
forqli yanagmalar movcuddur. Belolikla, pul vasaitlorinin monimsanilmoasi nagdsiz pul
omaliyyatlarinda bilavasito deyil dolay1 sokildo reallagdirilir. Bu o demokdir ki, bu
omoliyyatin hoyata ke¢maosi iiglin bir neg¢o istirakcinin rolu miitlogdir. Nagdsiz pul
omoliyyatlarinda manimsonilmo podrat¢i toskilatlarin gordiiyli is, habelo xidmatlords
imkan verdiyi moagsadyonlii sahvlor, gostormis oldugu xidmatlorin geyri-tobii yolla
sisirdilmasi, malsatan podratgilardan mal modaxil olunmadan, gondarma sanadlors
osaslanaraq, faktiki olaraq alinmamis hansisa mal material qiymatlilorinin olds

olunmasina aid moabloglorin kdgiiriilmasi vo alinmig vasaitin boliinmasi vasitasilo edilir.

Istonilon bir halin tadqgiq edilmasi va siibut olunmasi iigiin auditordan lazim olan
bilik va bacariglar talob edilir. Daha doqiq desok, nagdsiz amaliyyatlarda manimsanilma
halin1 stibut etmok {iclin uygun prosedurun aparilmast miihiimdiir. Ovvola, nagdsiz
omaliyyatlarda miiassisonin direktoru vo bas miihasibinin (sarencamvericilorin)
arasdirtlan masalods hansi daracads gilinahkar olduglart miiayyan edilmoalidir. Novbati
addimda  iso  saroncamvericilorin  prosesdo  istirak  paymin  soviyyasini
giymatlondirmalidir. Daha sonraki addimda bu amaliyyatlarin reallasdirilmasina vasitoagi
Vo yardimgi soxslor miiayyan edilmoli, hamin saxslorin prosesds bilavasito va dolay1
sokildo istirak payr qiymoatlondirilmalidir. Nagdsiz omoliyyatlarda monimsanilma
hallarin1 rasmiyyato salmaqdan 6trii konkret dolil vo faktlar, homin faktlarin yaratdigi
hallar audit yoxlama aktinda miioyyon olunmalidir. Bas tutan halin hor biri sanad
vasitosilo tosdiq olunmalidir. Yoxlama-ekspertiza zamani askara ¢ixarilmis ganun
pozuntusu faktlar1 qruplagdirilmagla uygun gqanunverici hiiquqi normativ aktlara
osaslanmalidir. Yoxlama-ekspertiza an1 maliyya-tasaorriifat omaliyyatlarinda daha agir

qanun pozuntusu iizo ¢ixarilmigsa, bu tematik {isulla xiisusi arayis vasitasilo rasmiyyoto
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alina bilor. Oks halda tohliikosizlik organlar vasitasilo aparilan istintaq gedisatinda bir
sira problemlor lizo ¢ixa bilor. Pul vesaitlorinin nagd vo nagdsiz omoliyyatlar iizro
monimsonilmosi hali praktikada oksor hallarda yekun yoxlama arayisinda diizgiin
giymatlondirilmir. Yoni ki, monimsanilon pul miqdari, monimsanilmonin formasi,
gondarma omoliyyatlarin agilma tsulu dogru mioayyan edilmadiyi sababindon ilkin
sonadlorlo tosdiq edilmir. Biitiin bu deyilonlor, audit yoxlama-ekspertiza iglori zamani
miinaqisalorlo naticolonir. Basqa situasiyalarda iso yoxlama-ekspertiza islorini aparan
miitoxassis saristasizlik, yaxud da gorozli sokilds faktiki manimsonilmis vosaitlori artiq
xarc kimi, yoani qgeyri-diizgiin masrof kimi rosmiyyato salir. Belo ki, vosaitlorin
monimsanilmasi ganunsuz tesarriifat omoaliyyatlarinin aparilmasi sababindon bu va ya
digor sokildo gizladilir, 6rt-bas edilir. Buna gora do, pul vosaitloring dair yoxlamalarin

sorhi auditordan ayrica digqat talab edir.

2.3. Qiymatli kagizlar iizra maliyys nazarati vo auditin taskili problemlori

Qiymatli  kagizlar tizro maliyya nozarsti vo auditin togkili problemloarini
aragdirarkon ilk ndvbodo giymotli kagizlar bazarinda olan problemlor dyranilmalidir.

QKB-da mévcud olan problemlars aid etmok olar:

1. Emitent problemi. Investisiya qiymotli kagizlar1 toplu sokildo bazarda
yerlosdirilmis hesab edilon sshmdar comiyyatlorin vo eloca do, digar hiiquqi-toskilati
gaydada olan emitentlorin moévcud ganunvericiliyin taloblarina miivafiq sokilds idars
edilmasi oldugca miihiim masaladir. Gostarilon emitentlorin {imumi idarsetmos qaydalari
Kifayot soviyyoado totbiq etmomolori, qiivvads olan ganunvericiliys miivafiq maliyye-
ucot sisteminin yaradilmamasi, ardicilligla vo Sohmdarlar1 raz1 edocok informasiyalarin
aciq elan edilmomasi vo digar hallar kapital bazarinin toloblorine miivafiq emitentlarin

formalasmasinin asas problemlari kimi geyd eda bilarik.

2. Maariflondirmo problemi - bazarlarin faaliyyst géstormasi ii¢iin talobin toklifi

dostoklomasi, yetori Qgodor investorun vo maliyys alotinin olmast miitlaqdir.
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Maariflondirmo problemi hazirki dovrdo dovlet maliyyo bazarlarinda yetori godor az
yatirrmginin vo investorun olmasinin, bazara dair informasiyalar kifayat etmadiyinin

va iqtisadi subyektlorin bazarin potensialindan ciizi istifado etmosinin gostaricisidir.

3. Soffafliq problemi - Investisiyalarin kapital bazarlarinda pul bazarina nisbaton
daha uzunmiiddotli olmasi, investorun investisiyasini sirkotin gozlonilon strategiyasini
Vo performansimi noazordo saxlayaraq reallasdirmasi emitentlora dair daha diizgiin

molumat almaga sartlondirir.

4. Molumatlarin agigligt prinsipinin reallagmast — qiymotli kagiz emitentlorinin is
prinsiplorino dair nosrlorin artirilmasi, investisiya obyekti kimi miixtalif bolmoalori
xarakterizo edon ixtisaslasmis nosrlorin  ohato dairosinin inkisafi, emitent
kompaniyalarin qobul edilmis reyting giymotlondirilmasinin totbig edilmasi, QKB-n1
giymatlondirmokgiin gabul edilmis imumi indikatorlar sisteminin formalagdirilmasi vo

digarlari hesab olunur.

5. Investor institutlarinin formalasmamasi — giymotli kagizlar bazarinin baslica
strukturlarindan olan investisiya fondlari, investisiya banklari, toqaiid fondlar1 kimi
strukturlarin yaradilmamasi bazarda doarinliyin, likvidliyin vo amoliyyat tutumunun

artmasina monfi tasir etmokdadir.

6. Investorlarin hiiquglarinin miidafiosi problemi — bundan 6trii dovlet ictimai

toskilatlar timsalinda investorlarin hiiquqglarinin miidafiosi sistemini yaratmalidir.

7. Bazarin geyri-likvid va kigik hacmli olmasi — bazarin baslica funksiyalarindan
biri olan bazarm likvid olmasi, yani ki, investor malik oldugu aktivlari siiratli formada
digar aktivlora vo nogd pula gevira bilmo gabiliyyastidir. Darin va likvid bazarin
formalagmamasi fonunda riskin artmasi investorlar1 qiymatli kagizlarla omaliyyatlardan

cokindirir vo digar bazarlara istigamatlonmasina sabab olur.

Biitiin  6lkalordo somorali  nozarotin  toskili sosial-iqtisadi inkisafin tomin
olunmasimn miihiim elementlorindon biri kimi vacib shomiyyst dasiyir. Bu anlamda,

cox spesifikdir ki, olkemizdo qiisursuz noazarat sisteminin formalasdirilmasi, onun
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nozarot mexanizmlorinin bazar iqtisadiyyatinin keyfiyyotlorilo uzlasdirilmasi dovlot
quruculugu siyasatindo hor zaman diggotdo saxlanilan masalolordon hesab olunur.
Respublikamizin miistaqil sokildo demokratik inkigafa baslamasindan sonra idaroetmo
sisteminin tokmillosdirilmoasi vo 6lkads reallasdirilan koklii iqgtisadi islahatlar, habels,
komito, nazirlik vo digor morkozi icra hakimiyyati orqanlarinin nozarat-toftis
qurumlarinin faaliyyatina xitam verilmosi, dovlot qurumlarinin onlarin solahiyyatlarine
daxil edilmayan yoxlama islarinin yerina yetirmosino gadaga qoyulmasi vo bu yondo
miintozom olaraq reallasdirilan digor mogsadli todbirlor burada imumi standartlara
milvafiq nozarst sisteminin yaradilmasia xidmot gostormisdir. Maliyya soffafliginin
tomin olunmasi, nazaratin miiasir talobloro miivafiq formalasdirilmasi yoniindo miithiim
islor yerina yetirilso do, miioyyon ¢atismazliglar vo problemlor do vardir ki, onlarin da
konarlagdirilmasi timumi iso miisbot tosir edordi. Maliyys nozaroti haqqinda vahid
qanunvericilik konsepsiyasinin vo yaxud aktinin mévcud olmamasi hal-hazirda maliyyo
nozaroti sahosindo olan baslica problemlordandir. Olkomizdo “Maliyys nozaroti

hagqinda” ganunun gobul olunmasi asagidakilart miiayyan edacokdir:

Maliyya nozarotinin  agkarligimi, soffafligini, naticaliliyini, saristaliliyini,
obyektivliyini, tosirliliyini, miistagilliyini, tohliikasizliys va iqtisadi inkisafa tominatinin
baslica istiqamatlorini, nazaratin hiidudlarini, metod vo formalarini, nazarat organlarinin
hiiquqi statusunu, maliyya noazaroti vo digor idaroetmo organlar1 arasinda qurulan
olagolorin  yaxsilagdirilmasini, noazarst sferasinda maraqlarin togqusmasimna mane

olmasini, o climlodon nozarst orqanlarinin is prinsiploarinin igtisadi mexanizmlorini va s.

Maliyys nozaratinin toskilinin baslica problemloarindon digori maliyys-biidco
qanunvericiliyinin pozulmasi sobsbindon miivafiq todbirlorin yetori godor yiingiil
olmasidir. Hal-hazirda maliyys noazaroti mexanizminin toskilinin asas problemi kimi
dovlst maliyys nozarsti vo miistaqil audit institutu arasinda gqarsiligli alagonin
yaradilmasi, onun beynolxalq praktikaya uygun olaraq toskilinin tomin olunmasidir.
Maliyys nozarati sektorunda moévecud ¢atismazliq vo problemlarin cargasina maliyya

nozarati qurumlar {igiin qanunvericikls tasdiq olunmus nazaratin taskilinin vahid qayda,
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standart vo normalarinin hazirlanmasini, homin qurumlarin kadr hazirhginin kafi
olmamasin1 vo digorlorini daxil edo bilorik. Gostarilon togkilati-struktur masalalarin
zamaninda hoall olunmasindan, nozaratin togkilati vo hiiquqi  strukturunun
yaxsilasdirilmasindan, elmi-todqgiqatlarin  noticolorinin  miivoaffogiyyatlo tatbigindan
dovlat maliyys nazaratinin effektiv vo vahid sisteminin yaradilmasi vo onun foaliyyati, 0
climlodon, tam olaraq dévlotin miivoffoqiyyatli igtisadi siyasati birbasa asilidir. Miiasir
soraitdo  Olkomizin qgiymotli kagizlar bazar1 az-¢ox ¢atismazliglarina rogmon
tokmillosmoya davam edir. Respublikamizda giymatli kagizlar bazarinin formalasmasi
liclin asas sayilan togkilati-hiiquqi vo ganunverici-normativ bazanin 1999-2000-ci illords
yarandigini nozaro alaraq, o vaxtdan 7-8 il miiddatindo hoyata kegirilmis todbirlori
QKB-nin inkisafi {iciin miivaffaqiyyatli dovr adlandira bilarik. Bu dovr arzinds bununla
olagadar bir sira hiiqugi-normativ sonadlor gobul edilmis, yeni tonzimlayici qurumlar

yaradilmis, bir sira layihoalor reallasdirilmisdir.

Qiymatli kagizlar bazarlarinin hor biri siyasi iqtisadi miihitdon asili olaraq dovlat
orqanlar1 vasitoSilo dinamik sokildo tonzimlonmolidir. Bu prosesin reallasdirilmasini

toskil edir:

- ganunverici vo ideoloji gaydalar rohbor tutularaq bazarin inkisaf
konsepsiyasinin islonib hazirlanmasi, bu konsepiyanin hoyata ke¢mao
programini toskil vo idars olunmasi, bazarin is prinsipinin inkisaf etmasi
ticlin lazimi aktlarin tortib edilmasi vo hoyata kegirilmasi;

- QKB-da tohliikesizliya vo maliyys sahibkarligmma nozarot yeni bazarlara
daxilolmanin nozarstdo saxlanilmasi, qiymotli kagizlarla omoliyyatlarin
ucotu, investisiya qoyulusuna maliyys orqanlart vasitasilo nazarat, onlarin
saglam rogabot etmolori tlizro todbirlorin hoyata kegirilmasi, hiiquqi vo etik
normalara amal olunmamasi hallarinda qadagalarin tatbiq olunmast;

- maliyys bazarlarinin mdvcud voziyyati haqqinda giindslik informasiyalarin
ilkin manbalarda comlogmasi (saxsi va dovlat kanallar islatmokla giymatli

kagizlarin satigina aid) vo onun tohlil edilmasi;
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“Oyun qaydalari™n1 toyin etmok, qeydiyyat vo omoliyyat qaydalarin
istirak¢ilarin ~ toloblorino  miivafiq soklo salmaqgla, onlardan istifado
imkanlarini genislondirmok;

QKB-nin vaziyyatins dair informasiya bazasinin togkil olunmasi, investorllar
liclin informasiyalarin agiqlanmasinin tomin olunmasi;

investorlarin gozlonilon itkilordon miidafio sisteminin yaradilmasi, eloco do
investisiyalarin garisiq vo dovlat sigortalanma tisullarindan istifads edilmasi;
giymatli kagizlarin haddan ¢ox buraxilmasimin va geyri-istehsal bélmalarinag
sorf edilon xarclorin dévlat torafindon garsisinin alinmast;

fonda bazarinda geyri-dovlat maliyys vosaitlorinin vo pul formalarinin
girisinin  vo qizil kiilgalorinin, miixtolif valyutalarin, yeni sikkolorin

miuldaxilasinin garsisinin alinmasi.

Respublikamizin son dovro godor QKB-nin faaliyystinin tonzimloyan baslica

aktlart bu formada tosnifatlasdirilir, onlara istinadon bazar istirak¢ilari ilo miinasibatlor

hoyata kegirilir:

“Azorbaycan Respublikast Markoazi Banki haqqinda” ganun;

Azarbaycan Respublikasinin Miilki kodeksi;

“Azorbaycan Respublikasinin dovlst borcu” hagqinda qanun;

“Bank foaliyyati” haqqinda Azarbaycan Respublikasinin ganunu;

“Omtoo birjalar1 vo birja alqi-satqis1” hagqinda AR ganunu;

“Dovlat va baladiyys miiassisalarinin 6zallosdirilmasi” haqqinda ganun;
“Qiymaotli kagizlar bazar1” haqqinda Azarbaycan Respublikasinin ganunu,
“Sohmdar comiyyatlori” haqqinda Azarbaycan Respublikasinin ganunu;

AR hokumatinin cari gorarlart vo hayata kegirilmasine dair gostarislor.
Prezidentin giymotli kagizlar bazarimin inkisafi haqqinda soroncamlari; 0
cimlodon “2011-2020-ci illordo Azorbaycan Respublikasinda qiymatli

kagizlar bazarinin inkisafi” Dovlot Programa.
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Hazirki dovrdo maliyyo bazarmin faaliyystinin  ayri-ayr1  istigamatlorini
tonzimloyan ¢oxlu sayda ganunverici sonadlor vo Qorarlarin tortib edilmasi dovlstin
iqtisadi-strateji siyasatins istinadon aparilir. Ancaq mdévcud sonadlor oksor hallarda bir-
birlarini tamamlamaq yerina ¢ox zaman bir-birina aks maddslarls dolu olurlar. Qiymatli
kagizlarla omoliyyatlarda azar rogabst mexanizmina ciddi riayst edilmasi, respublika
bascisinin saroncam Vo formanlarina oasasan bir-birino oks olmayan ganun vo Qorarlarin
dovlat torofindon gobul edilmasinds asas mogsad bazar istirak¢ilarmin bir-birilo alqi-
satql edon zaman razilasma mexanizminin toloblorino meylsiz riayat edilmosi maliyys
omoliyyatlarinda askarliq vo soffafligin tomin olunmasidir.

Indiki zamanda qiymotli kagizlarla omoaliyyatlarm dovlat torafindon tonzimloma
mexanizmi onu hoayata kegiran yerli vo markazi toskilatlarin birgo amokdasligi asasinda
aparilir. Qiymotli kagizlar bazarinin dovlat saviyyasinda tonzimlonmasinds istirak edoan
organlar asagidakilardir:

1) maliyya-kredit toskilatlar1, hanst ki onlar dovlst hakimiyyatini tomsil edir, o
ciimlodan:

- Prezident — tapsiriq va saroncamlar verir;

- Milli Maclis daha ¢ox QKB-n1 tanzimlayan ganunlar gobul edir;

- Hokumoti tomsil edon orqanlar 6z solahiyyatlori gargivasinds bazara tasir
gostorir.

Bunlar, bir gayda olarag, prezidentin sarancam va tapsiriglarinin icra mexanizmini
miioyyanlosdirir.

2) QKB-nin har bir faaliyyat bolmasini tonzimloma kimi yiiksok salahiyyati olan
idaraetms orqanlari:

- bazarin is prinsipino nozarot edon komissiya — sahibkarliq foaliyyatinin yerin
yetirilmoasi {igiin ayrica icazo verir, geydiyyat xidmotinin edilmosilo masgul olurlar.
Homin orqanlar iqtisadi soraits bagli olaraq zarurat yarandigda QKB-da nazaratedici va
tonzimloayici vozifa va salahiyyatlarin yering yetirilmosini 6hdasine gotiiriir.

- AR Maliyys Nazirliyi (MN) giymatli kagiz buraxilmasini reallagsdiran tosarriifat

subyektlorini geydiyyata alir, fond birjalarini, oziinii idareetms toskilatlarnin va
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investisiya sirkatlorinin foaliyysto baslamasi {igiin ayrica icazo verir, giymatli kagiz
buraxilmasi vo onun dinamikada dovriyyasini dovlat torafindon tonzimlayir;

- giymotli kagizlar buraxilmasina AR Morkozi Banki torafindon nozarst olunur.
Kredit omoliyyatlarini icra etmoklo gqiymotli kagizlarin satigi, anti-inhisar qaydalarini
miioyyon edir, QKB istirak¢ilar1 arasinda genismiqyash vo etibarli iqtisadi olagalor
formalasdirr;

- anti-inhisar siyasato istinadon dovlst orqanlar1 bazarin faaliyyst mexanizmini
tonzimloyir. Basqa sozla, anti-inhisar qaydalarmi miioyyan etmoklo onlarin yerino
yetirilmasina nazarati reallasdirir;

- dovlat vasitesilo sigorta nozarati QKB-da sigorta togkilatlarinin faaliyyatilo risk
saviyyasini toyin etmok vo onun yerino yetirilmosini miintozom siirotdo noazarot
saxlamagina xidmot gostorir. Dovlat tonzimlayici vo nozaratedici orqanlarinin baslica
vozifasi bilavasito QKB-nin idaro olunmasi norma vo qaydalarinin miayyan
olunmasindan, onlarin yerino Yetirilmsini reallasdirmaqdan ibaratdir. Olava olaraq,
dovlet QKB-nin tonzimlonmasi va nazarati vergi doaracalarinin tatbiq edilmasilo maliyys
sanksiyalarinin islodilmasi tisullarina vo s. bu kimi igtisadi mexanizmlarin tasir giiciina
asaslanir.

Hal-hazirda respublikamizda yeni idaroetmo strukturlarinin formalasdiriimasilo
bagli, maliyya nazaratinin biitiinliikklo yenidon qurulmasi vo inkisaf etdirilmasina dair
todbirlorin hazirlanmasi baslica masalalordon biri sayilir. Hazirki zamanda maliyya
nozaratinin reallasdirilmasi respublikanin maliyys Vo vergi organlar, o climladon
qanunverici orqanlar1 vasitasilo yerina yetirilir.

Qeyd edilonlara asason, respublikamizda dayismis olan sosial-iqtisadi vo siyasi
miihit, tosarriifatgiliq sortlori, nazarat obyektlori sisteminin xarici vo daxili miihitindoaki
cotinliklorin mécud oldugu vaziyystdo tematik yoxlamalarin vo kompleks toftislorin
toskil olunmasi vo kegirilmoasino dair baslica mosalalori eyni formada tonzimloyan
metodik gostaricilora vo stabil tolimatlara yenidon baxilmasina lizum oldugu askar
edilmis vo belo naticoys golinmisdir ki, gostorilon problemlori dévlst maliyys

nozaratinin sistemli sokildos standartlagsdirilmasi hall etmolidir.
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Bazara dovlet giymatli kagizlariin ¢ixarilmasi aktivliyi yiiksaldon saboblordon
olsa belos, bu aktivliyin davamli olmasindan otrii 6zol sektorun da bazarda istiraki
miihiim ahamiyyat kasb edir. Bu cohatdon giymatli kagizlar bazarinda 6zal sirkatlorin do
istirakinin tomin olunmasina ehtiyac duyulur. Dovlot torofindon elo bir metod istifado
olunmalidir ki, qiymatli kagizlar bazarinda 6zal sektorun istiraki artsin. Bu movzuda
olkado korporativ idaroetmonin tokmillosdirilmasina ehtiyac vardir. Belo ki, 06zal
sirkatlor torofindon korporativ idaroetmoys kecilmolidir. Toassif ki, 6zollosdirmo
prosesindan sonra koorporativ idarsetms va agiq sohmdar comiyyatlor yox, vahid sldon
idaro edilon sirkotlor formalasdi. Vo hatta sohmdar comiyyst olaraq 6zollosdirilmis
qurumlar da sonradan vahid sldan idars edilon firmalara ¢evrildilor. Bu sababdon 6zal
sektorda sshmdar comiyyat formasinin inkisaf etmomasi daha sonra qiymatli kagizlar
bazarinin inkisafina da imkan yaratmadi. Vahid oldon idaro edilon firmalarin sayi

coxaldiqca qiymotli kagizlar bazarinin inkisafinin longimasi miisahido edildi.



56

111 FOSIL. RESPUBLIKADA QIYMOTLI KAGIZLARLA
OMOLIYYATLAR UZRO MALIYYO NOZAROTI VO AUDITIN TOSKILININ
TOKMILLOSDIRILMOSI

3.1. Qiymatli kagizlar lizro maliyya nozaroti vo auditin mdvcud problemloarinin

aradan qaldirilmasi masalalori

Foaliyyat gostaron hoar bir qiymoatli kagizlarla amaliyyat siyasi-iqtisadi soraitdon
asil1 olaraq dinamik siiratdo dévlat qurumlari vasitasilo tonzimlonmalidir. Miiasir dovrdo
giymatli kagizlarin tonzimlomo mexanizmi onu hoyata kecgiron yerli vo markozi
toskilatlarin birgo foaliyyati miihtindo aparilir. Qiymotli kagiz buraxilmasi, onlarin
dovriyyasinin toskil edilmasinds, idara olunmasinda dovletin baslica moqsadi bazar
istirak¢ilarin1 motivasiya etmok Vo iqtisadi cohotdon inkisafi maliyys Vvosaitlori
vasitosilo miintozom siirotdo tochiz etmokdir. Qiymotli kagizlarin todaviiliinii
miikafatlandirmaq, bazarin sabit istirak¢ilarin maraqglarina digqgoat etmok, yeni taloblor
lizro iqtisadi miinasibatlori mokan vo zamana miivafiq tonzimlomok boyiik shamiyyat
kasb edan amillardandir. Qiymatli kagizlarin tokamiil vasitasilo inkisaf etdiyi 6lkalards,
hans1 ki, bu digar 6lkalordon farglonir, bu situasiya biitiinliiklo ganunauygun hesab
edilir. Hal-hazirda qiymotli kagizlar bazarmin inkisaf etmasi ancaq Sarbast iqgtisadi-
siyasi foaliyyot dovriine uygunlasir. Bu onunla izah edilir ki, avvala dirgalis {ligiin 6lkada
lazimi iqtisadi-inkisaf soviyyesinin varligi, ikinci ndvbado bu proses zamani digor
Olkolorin  praktikasinda test edilmis {isul vo formalardan istifado imkamn
formalasdirilmigdir. Buna goro do olkomizdo son illorde gazanilan sosial-igtisadi
naticalor, xarici kapitallarin istiraki ilo maliyys bazarlarina saha {igiin alverisli olan vo
yeni toyinath yiiksok rogabat gabiliyyatliliyini nazordo saxlamagla giymatli kagizlarin
todaviili vo dovriyyasinin toskil olunmasinin vacib ohomiyyati vardir.  Birja
foaliyyatino béhran QKB-nin ilk inkisaf fazasinda tokamiil tisulu ilo deyil, 6zbasina
aparilan foaliyyot istiin tutuldugu toqdirde bas verir. Bunun naticasinds potensial
investorlarin fond bazarma, habelo bu bazarin istirak¢ilarina inamu ito bilor. Qiymatli

kagizlarin todaviil bazarinda ayri-ayr1 sobablordon komponentlorin doyismosi dovlosto
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moxsus maliyys idaroetmo organlari vasitasilo gqanunvericiliys osaslanaraq aparilir. Belo
Ki, giymotli kagizlarin todaviiliinii hoyata keciron fond bazarmin qiivvotlondirma
prosesinin bazar istirak¢ilar1 tglin hiiquqi vo iqtisadi aspektdon noazoro alinmis

ganunlarin totbiqi boylik rol sayilmaya bilar.

Qeyd edilon bu mogamlarin hamisi qiymatli kagizlarin fond bazarmin yeni tosis
edilon dovriindo foaliyyatini tonzimlomoklo onlarin idars edilmasini tolob edir. Buna
goro do omoalo golon baslica problemlor idaroetmo amilinin 6ziindo deyil, mahz bu
amilin reallasdirma forma vo lsullarindan asilidir. ©lavo olaraq, dovlot 6zii investisiya
potensialina sahib oldugundan 6lkada giymatli kagizlarin buraxilmasi mexanizmi, bu
mexanizmin idarsetms tsullar1 miioyyanlosdirilmalidir. 1994-cii ildo 6lkado QKB-nin
idaroetmo orqganlarinin yenidon togkil edilmasina baslanilmig, novbati illords bu
proseslor bir qgodor do tokmillosdirilmisdir. Iqtisadi faaliyystds yenidenqurmanin
reallagdirilmasi naticasinda qiymeotli kagizlarla omoaliyyatlarin hayata kegirilmosina aid
qaydalarin satig bazarlarinda qiivvodo olan standartlarini, bazi situasiyalarda ayrica
icazolorin verilmosi, nozarotin aparilmasi ilo baghh olan baslica vazifolorin ohato
edilmasini IIN (Igtisadi Inkisaf Nazirliyi) hoyata kegirir. QKB-nin faaliyyot sahasi, onun
hiiquqi-iqtisadi aspektdon nazarat funksiyalar1 6ziinii idara etmo formasinda bu bazarin

professional istirak¢ilarinin salahiyyatina daxil olunur.

Iqtisadi miinasibetlorin formalasdirma cohatlorine bagl olaraq QKB-da foaliyyat
sektor ilizro komissiya, bozi situasiyalarda bu omoliyyatlarda monafe giidon nazirlik
strukturlar1 da istirak edir. Miiayyan ictimai-igtisadi miihitlo bagli 1995-96-c1 illarda
olka daxilinda ayri-ayr fiziki va hiiquqi soxslar vasitasilo buraxilan qiymatli kagizlarin
todaviildon konarlagdirilmasi tiglin zoruri tadbirlor reallagsdirilmaqla, onlarin foaliyystino
xitam verildi. Depozit edilmis sohm gohadatnamalori, togdimat sohmlari vo xozinadarliq
ohdaliklari bura daxildir. Igtisadi taraqginin tomin edilmoasinda biitiin 6lkelorin daxili
maliyys resurslarinin aritilma yonlorinin diizgiin miioyyan olunmasina bagli oldugu
kimi, 6lkalorarasi alagelords valyuta, maliyys-kredit miinasibatlorinin saviyyasi boyiik

ohamiyyat kasb edir. Dovlstlor arasinda maliyya resurslarmin bolgiisii vo yenido
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bolgiisti yalniz iqtisadi olagoalorin intensivlosmasilo yox, o ctimladon, ictimai-siyasi
miinasibatlorin hor hansi bir monada oksor dovlatlorin maliyys kredit vo valyuta
vaziyyatinin  zoiflomosilo miisayiot edilir. Diinyanin miiasir toroqqisinds boyiik
ohomiyyat kosb edon maliyya-valyuta resurslarinin hegemon o&lkalorin  olinda
comlasmosi, o biri dovlatlorin inkisafina angal olmagla, onlari inkisafdan saxlamaq yolu
ilo, miintozom maliyys catismazligi ilo garsilasmaga meyl etdirir. Uzun miiddot
daxilinde maliyys qithgindan oziyyst ¢okon dovlatlor, inkisafdan uzaglasmaqla, daha
boyiik olkalordon igtisadi-siyasi tabelik soviyyasino diisiirlor. Xalq tosorriifat
saholorinin miitonasib inkisafi, dovlotin diinya 6lkolori arasinda yuxari reytingo sahib
olmasindan 6trii an vacib faktor yetori godor doyismoz iqtisadi maliyys vaziyyatinin
formalasdirlmas1  tolob  edilir. Maliyya resurslarinn  sosial-igtisadi  yliksaliso
yonlondirilmasi problemlori birbasa yuxari idaroetmo orqganlarinin baslica vozifasi
olmaqla, onlarmn boéliisdiiriilmasi vo yenidon boliisdiiriilmosi reallasdirilaraq tokrar
bolgiliniin edilmasi cohotino har zaman nozarat edilmolidir. Maliyya vasaitlorinin
comlosmoasi vo onlarin xorclonmosi iizorindo miintozom nozarat 6lkonin idaroetmo
foaliyyatinin on foal sahasi olmaqgla, o biri bolmolor {izro dinamikani reallasdirir.
Maliyya problemlorinin dovlot orqanlart vasitasilo moaqgsadli sokildo idara edilmasi,
moarkazlosdirilmis formada mévcud iqtisadi ganunvericiliya sdykanorak, onlart miiasir
zaman {iglin saciyyavi olan vo yeni iqtisadi miinasibatlordon yaranan
qanunauygunluglarla tonzimlomok talob edilir. Buna gora do son dovrlorda &lko
cargivasinds valyuta vo maliyya-kredit dovriyyasine aid MM-in (Milli Maclis) geabul
etdiyi Miilki Macolloys miivafiq qiymotli kagizlar bazarinin giindslik is prinsiplarinin

tonzimlonmasi macburiyyati tadricon artmaqdadir.

Hazirki dovriin zoruratlori baximindan, giiniimiizdo gqiymatli kagizlar bazarinin is
prinsipi asagida qeyd edilmis faktorlara istinad olunmagqla iqtisadi miinasibatlore uygun

formada aparilir vo haqiqi soraito uygun tonzimlonir:



59

-Todaviildo olan pul hocming, homginin gotiiriilmiis kreditin migarina borc
kapitalinin banka bilavasito tasir etmasi hoddi nozars alinir vo hamin amoliyyatlarin
igtisadi mahiyyati zonginlosdirilir.

- Dovlat torofindon ¢ixis edan toskilatlarin zomanatlo depozitlora asason maliyya
sObasindan borc gotiirmoak imkanlarinin artirilmasina say gostormak.

- Dovlatin maraglarinin miidafio olunmasi1 vo QKB-in vergitutmaya calb olunmasi
sahasinda samarali doyisikliklorin hoyata kegirilmasi.

- Xarici dovlatlorlo siyasi amaliyyatlar ¢argivasinds ¢oxformali razilasmalarin
miiddatinin qisaldilmasi, habelo sonlandirilmasi, ocnabi dovlatlorin ticari-igtisadi,
homginin harbi olagalora tasir eds bilocok daha da yararli mohdudiyyatlarin totbiq
edilmasi.

Olko hokumotinin igtisadi va siyasi foaliyyoti zomnindo hoyata kegirdiyi todbirlor
Vo maliyys bohraninin tasir ¢evrasinin vaxtinda kigildilmasi naticasinds dollarin kursu
Olkomizds QK bazarma asasli tasirlor etmirdi.

Qiymotli kagizlarin birjadaki kursunun miintozom olaraq doyisilmosi miitlag
surotdo bankda olan depozitlorin borc faizinin doracasine vo miiayyan doaracads
todaviildo olan istigrazlarin doyarina tosir edir. Bununla barabor, vergi vo vergitutma
qaydalarina  totbig olunan doyisikliklor do qiymotli kagizlarin  dayarinin
miioyyanlosdirilmosindo xiisusi rol oynayirlar. Vergi odoyicilori iizorino artiq vergi
yiikiiniin gqoyulmasi asir1 qiymat doyiskanliyini azaltdig ti¢iin, bu ciir hal QKB-da pul
kapitali liglin miinasib sorait yarada bilor. Yalnz vergilorin timumi artirilmasi deyil,
hom do vergi artiminin hoyata kegirilmo formalari mithiim ohamiyyat kasb edo bilir.
Moasolon, aksiz vergisinin payinin artirilmasi yigimlara osason miioyyon edilmis vergi
payinin saxlanmasi baximindan goalocokds y1gimin goxalmasina gatirib ¢ixara bilar.

Vergi yiikiiniin g¢oxaldilmas: halinda korporasiyalarin istehsal foaliyyatinin
fasilasizliyini tomin etmok tiglin banklarin borc vasaitlorine zorurst artir. Bu anda
togkilatin golirinin hansi qismino vergi moblaginin yiiksoldilmosini miioyyan etmok
lazimdir. Eyni formada borc 6doms faizinin vo amortizasiya ayrilmalarinin saviyyasi

toskilat vo miiassisalar ii¢iin olduqgca zaruridir. Buna bagl sakilda giymatli kagizlarin, o



60

ciimlodon qisamiiddatli istigrazlarin tutumu yiliksalmoklo comi borcun komiyyatinin
coxalmasina sabab olur.

Vergiys calb edilmonin artmasi 6konin sorbast pul kapitalina tolobini azaldir. Belo
ki, birjada sohm sahiblorinin qazandiglarin galirin migdarinin azalmasindan asili olaraq
giymatli kagizlarin kursunun asagi diismasilo onlarm golirlorinin endirilmasino sobab
olur. Qeyd edilon faktorlarin ohato sferasini mohdudlagdirilmas: digar qiymotli
kagizlarin yenidon alds olunmasi iigiin hiiquqi soxslords pul vesaiti ¢atismazligina yol
acar.

Ictimai kapitalin yenidon istehsal edilmosi iigiin voziyyatin pislosmasi &lkonin
maliyys qithgini aradan qaldirmaq moaqgsadi ilo onu diger maliyya monbalorine iiz
tutmaga vadar edir. Birjada qiymotli kagizlarin kursunun asagi diismasi ahaliys verilan
faizlorin vo dividendlorin 6donilmasi ii¢lin korporasiyalar torofindon ehtiyatda olan
maliyya vosaitlorini soforbar etmoys mocbur edir. Gostarilon faktor shaliya moxsus
galirlori yiiksaltmays sobob olsa belo, toskilat vo miiassisalorin goézlanilon goalocok
maliyya naticalarini zaiflodir.

Olko daxilindo istifado edilon xarici investisiyalarin sigorta olunmasi QKB-nin
foaliyyat sahasine miioyyon dorocado tosir edir. Sigorta miigavilolori oksor hallarda
dovlat orqanlarina moxsus sigorta toskilatlar1 vasitasilo baglanir. Xarici partnyorlarin
foaliyyatini istiin tutan dovlat idarsetmo orqanlar1 6lkonin qiymotli kagizlarmin satis
hocmini  xarici bazarlarda yiiksaltmays cohd gostarirlor. O ciimladan, beynalxalq
kapitalin milli bazarlarda horoakotindo, hokumatin maraqlarmin tomin edilmoasinda
hiiquqi-igtisadi normalardan ohomiyyatli dorocods ¢ox istifado edilir. Galirlorin
paylanmasi mexanizminin zoif inkisafi korporasiyalarin iqtisadi istiqgamotda geri
qalmasina sobab olur. Natico etibarils, olave kapitaldan istifado olunmasindan olda
edilmis golirlorin bir gisminin sarf edilmosi talob olunur. Bu voaziyyatdo milli
igtisadiyyatda olan istehsal giiciiniin inkisafi zaifloyir, 6lkada ragabat gabiliyysti az da
olsa asag1 diisiir. Ustolik o, cox sayda itki vermays gatirib ¢ixarir ki, bu da 6z
novbasinds beynalxalg omok bolgiisiiniin imkanlarindan olverisli sokilda istifads

olunmamasimmi va Xalq tosorriifatinda qeyri-tobii yolla itkilorin hacmini yiiksaldir.
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Diinyanin bozi 06lkolori omok bolgiisiiniin - maliyyslogmosinds daha c¢ox birja

mexanizmini iglotmokls is¢i axininin tonzimlonmasinds aktiv sokilds istirak edirlar.

3.2. Azarbaycan Respublikasinda qiymoatli kagizlarla amaliyyatlar iizro

maliyya nazarati va auditin takmillasdirilmasi istigamatlari

Son illar arzinds respublikamizda giymoatli kagizlarla amoliyyatlar {izra nozaratin
toskili sahasindo bir sira islahatlar reallasdirilmisdir. Homin dévr orzinds giymatli
kagizlar bazarinin tonzimloyici-hiiquqi bazasinin miitoraqqi beynalxalq praktikaya

uygunlasdirilmasi sahasinds todbirlor goriilmiisdiir.

Bildiyimiz kimi, giymatli kagizlar bazar iqtisadiyyatinin maliyya alstidir vo 0,
investisiya, hall, 6donis, toskilati vo s. problemlari hall edir. Qiymatli kagizlar biidco
Kasrinin, ddanislarin, kreditin, ipotekanin va tohliikasizliyin tomin olunmasi, amtaalorin
dovriyyasinin formalagsmasinin, nizamnams kapitalinin doyisdirilmoasinin, miilkiyyatin
doyisdirilmasinin vo yenidon qurulmasinin, habelo digor kommersiya omaliyyatlarinin
daha ¢ox intensivlagsmasinin va sarmayalora maliyys investisiyalarinin tomin edilmasi

moqsadila istifada olunan maliyyas vasitasidir.

2015-ci ilodok olkomizin qiymotli kagizlar bazarina nozarot edon 15-o0 godor
investisiya sirkoti foaliyyat gostorirdi. Bu gostarici homin il “Qiymatli kagizlar bazari
haqqinda” yeni ganunun gabulundan sonra toxminon iki dofs azalmigdir. Bunun sobabi
yeni ganunvericiliyin sirkotloro qarst coxsayli toloblor, misal iigiin, toskilati-hiiquqi
formanin  MMC-don (mohdud masuliyystli  comiyyst) soshmdar comiyyatos

doyisdirilmasi, basqa s6zla, korporativ idaraetmays kegid talobinin qoyulmasidir.

Yeni tolobloro osaslanaraq 6 investisiya sirkoti uygunlasmisdir. Maliyyo
Bazarlarina Nozarot Palatasinin qorarindan sonra Baki Fond Birjasinin siyahisina “Xalq

Kapital” gobul olunmusdur.



62

Hazirda 7 investisya sirkoti foaliyyat gostorir. Baki Fond Birjasinin agiglamasina
asason 7 investisya sirkotinin illik dovriyyasindoki siralamasina gora “UniCapital” on

yiiksok - 1 186,735 mln. manatliq gostarici ilo renkings basciliq edir.
Codval 3

Investisiya sirkatlorinin renkingi (Fevral, 2018-ci il)

Ne | Investisya Sirkotinin ad Omoliyyatlarin hacmi, AZN
1 UniCapital 1 186 734 665,04

2 Pasa Kapital 1139 234 383,13

3 InvestAZ 948 268 343,78

4 AzFinance 816 602 619,31

5 Xalq Kapital 222 954 014,42

6 PSG Kapital 88 201 199,10

7 Kapital Menecment -

Qeyd edok ki, téromo maliyys alotlori bazarinda "Invest-Az” Investisiya Sirkoti

likvidlik tominatgis1 kimi ¢ixis edir.

Unicapital 2018-ci ilin aprelindo yiiksok golirli istiqrazlarin emissiyasinin
anderrayteri olmusdur. Korporativ qiymotli kagizlar bazarinda ilko imza ataraq
Unibank, yerli sirkotin 3 mln manathq istiqrazina tominat¢i olmusdur. Unibankin
tominat verdiyi, habelo "METAK" MMC-in buraxdigi faizli, adli, toamin edilmamis,
sonadsiz istiqrazlarin emissiyasi artiq Maliyyo Bazarlarina Nozarot Palatasi torofindon
dovlot geydiyyatina alinmisdir. Unicapital Investisiya sirkoti "METAK" MMC-nin yeni
istiqgraz emissiyasini hoyata kegiracok. Emissiya hacmi 3 min, 1 odadinin nominal
doayari isa 1 000 AZN, miqdar1 3 000 adod olan METAK istiqrazlarinin goalirliliyi illik

12%-dir. Todaviil miiddati 1 il olan bu istiqrazlarin faizlori hor ndvbati ay 6danilir.
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METAK istigrazlar1 elo bir investisiya giymaotli kagizidir ki, miioyyon olunmus
dovrlar iizra faiz galirini va eloca do istigraz miiddatinin sonuna qoyulmus ilkin vasaiti
oldo etmok hiiququnu verir. Hazirda mévcud olan ugot daracasi, o ciimlodon banklar
torofindon toklif olunan omanatlorin faizlorino nozoron, yiiksok golirlililiyino goro
METAK istiqrazlart on yaxsi investisiya alatlorindon biri kimi xarakterizo olunur.
Moévcud soraitdo qiymatli kagizlar bazarinda METAK istigrazlart golirlilik baximidan
yerli valyutada dovriyyado olan digor korporativ istigrazlara nozoran iralidadir. Bu
istiqrazlar yiiksok likvidliya do malikdir. Hor bir alict ayda 1 dofo olmagqla, 6z
istigrazlarin1 Unibanka geri satmaq imkanina sahib olacaqlar. Unibank vo METAK
yerlosdirilocok istigrazlarin 100% tominatgilaridir. Maliyys Bazarlarina Nozarot
Palatasinin molumatlarina osason METAK istiqrazlar1 artiq horraca yerlosdirilib.
Investorlarin METAK istiqrazlarina olan tolobinin ¢oxalmasi, istiqrazlarin tokrar bazar,
habelo repo omoliyyatlarina da olan maragin shomiyyatli doracads ¢ox olacagini
demoyos oasas verir. Qeyd olunanlarla barabor, istigrazlara tolobin yiiksalmasi, qiymotli
kagizlar bazarina olan etibarin da gostoricisidir. Maliyys Bazarlarina Nozarot
Palatasinin qiymotli kagizlar bazarinin inkisafi tizro yeridilon siyasstinin, o ciimlodan
bazarin infrastrukturunun tokmillasdirilmasinin naticasi kimi investor vo emitentlor
Maliyys Bazarlarina Nozarot Palatasina vo investisiya sirkatlorina miistoqil formada
miiraciot edorok moalumat ala bilorlor. Natica etibarilo, bu, giymatli kagizlarin Maliyya
Bazarlarima Nozarot Palatasinda qeydiyyatini, sonra iso BFB-do yerlogdirma proseslarini
lazimi doracads asanlasdirir. Qeyd edok ki, METAK istigrazlarinin yerlosdirilmasi
giymoatli kagizlar haqqinda qanunvericiliyin toloblorino miivafiq olaraq BFB-nin yiiksok
stiratli vo universal ticarot imkanlar1 formalasdiran platformasi ilo kiitlovi toklif
olmusdur. Biitlin bunlar ticaratin tohliikasiz, adalatli toskil edilmasi tiglin sortlor toklif

edir, investor bazasinin boylimasine miisbat tosir edir.

Qiymatli kagizlar bazarinin tokmillogdirilmasi ii¢iin bazarda istirak¢ilarinin -
investor va sirkotlorin saymin artmasi olduqca vacibdir. Olkado korporativ idarsetma

formasinin inkisaf etdirilmosi, o ciimlodon QKB-da sohm satiglarinin aktivlosmasi
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mithiim shomiyyat kasb edir. Bu sahads homginin bir anonanin formalasmasina ehtiyac
duyulur. Sohmdar comiyyatlor miiassisonin inkisaf etdirilmasi ti¢lin zaruridir. Belo ki
bu, konardan vasait colbino, hesabatliligin formalagmasina vo soffafligin yaranmasina
sobab olur. Ozal sektorda bu baximdan sohmdar comiyyotlorin formalasmasina, habelo
dovlat torafindon bu prosesin tosviq olunmasina ehtiyac vardir ki, galocokds bu inkisaf
miisahido oluna bilsin. Novbati marholodo qiymotli kagizlar bazarinin inkisafi 6zol
sektorun burada hansi saviyyads tomsil edilmasino baglh olacaqdir. Dovlot torafindon
0zal sektorun istiraki tomin olundugu halda, golocokdo giymatli kagizlar bazarinin

inkisafi miisahido edilocokdir.

Maliyys Bazarlarina Nozarot Palatasinin molumatlarina osason &ton ildo
Azorbaycanda digor saholorlo barabar giymotli kagizlar bazari da inkisaf edorok 2,4
dofo boylimiisdiir. Baki Fond Birjasinin malumatina asasen Baki Fond Birjasinda 2017-
c1 ilin yanvar-dekabr aylar1 oarzinds biitiin alstlorlo kegirilon agqdlorin imumi hacmi 13
mlrd. 618,5 mIn. AZN toskil edib. Bu isa 2016-c1 ilo nazaron 2,4 dofo goxdur. Baki
Fond Birjasinda 2017-ci il 27 dekabr tarixindo Azarbaycan Morkozi Bankinin 350 min
manat hacminds, todaviil miiddoti 28 giin olan qisamiiddatli notlar1 hoarracda
yerlosdirilmisdir. Qiymatli kagizlar bazarindaki galirlorin vergidon azad edilmasi toklif
olunur. Morkazi Bank gqiymotli kagizlara edilon investisiyalar1 3 dofoya Qodor

artirmisdir.

2018-ci ilin ilk riibinde qiymatli kagizlar bazarinda arttim miisahido edilib,
miisbat kamiyyat gostaricilori ilo borabar shomiyyatli keyfiyyst doyisikliklori do geyda
alimib. Belo ki, cari ilin yanvar-mart aylar1 arzinds giymotli kagizlar bazarinda 6.2
milyard manat hacminds omoliyyat aparilmigdir. Bu 2017-ci ilin I riibii ilo miiqayisodo
2.7 dofo goxdur. Bu omoaliyyatlarin 3 mird. manati (48%) ilkin bazarda, 3.2 mlrd.
manat1 (52%) iso tokrar bazarda reallasdirilmisdir. O ciimlodon, 90%-i valyuta ossash
forq miiqavilolorinin payina diison téromo maliyys alotlori ilo aparilan amoliyyatlarin
hacmi 2.6 mird manat toskil etmisdir. Oton ilin I riibii ilo miiqayiseda 2018-ci ilin ilk

riibii arzinds 79 dofs vo daha artiq repo amoaliyyati aparilmisdir ki, bu amoliyyatlarin
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hocmi 215 mln. manat olmusdur. Umumilikds, hesabat dovrii orzinde 4.1 mird. manat

hacminda qiymatli kagizlarin dovlet geydiyyati aparilmisdir.

2018-ci ilin I riibiindo maliyys institutlar1 vo real sektor tomsilgilori torafindan
fond bazar1 vasitosilo 6z kapitallarin1 artirilmasi tosobbiislori korporativ qiymatli
kagizlar bazarmin sohm segmentindo omoliyyatlarin hocminin artmasina gatirib

cixarmisdir.

Son zamanlar giymotli kagizlar bazarinin oyungularinin sayinda artim miisahido
edilir. Qeyd edok ki, Dovlot Neft Sirkoti vo Maliyys Nazirliyi 6z qiymatli kagizlarini
bazara ¢ixartmisdir. Biitiin bunlarla borabor, 6zol sektorun da bazarda foal olmasi
oldugca vacibdir. Dovlot Neft Sirkoti torofindon bazara ¢ixarillan qiymotli kagizlara
boyiik tolabat oldu. Ciinki, hamin giymatli kagizlarin — SOCAR istiqrazlarinin doyari
dollarla ifads edilirdi. ARDNS banklarla miigayisods istiqrazlara daha yiiksok dividend
toklif edirdi. Sigortalanan omanatlorin faizi 3% olsa da, bir sira banklarda dollarla ifads
edilon amanatlorin faizi 0,5-1% arasinda doyisir. Ancaq ARDNS-1n qiymotli kagizlara

5% dividend toklifi homin istiqrazlara olan talabin vo maragin artmasina sobab oldu.

Respublikada kapital bazarinin inkisaf etmosi banklara uzunmiiddotli vo daha
ucuz vosait calbina, daha ¢ox maliyya alstinin aldo olunmasina imkan veracokdir.
Bununla yanasi, kapital bazarinin inkisaf etmasi homg¢inin korporativ miistorilorin isini
asanlasdira vo onlarin banklardan asililigini asagi sala, investorlara bilavasito ¢ixis
imkanlarinin formalagsmasina gotirib ¢ixara bilor. Bunun ii¢lin makroiqtisadi sabitliyin
olmasi olduqca miihiimdiir. Qiymatli kagizlar bazarmin inkisaf etmosi magsadilo
miivaqgoti olsa da bu sektordan oldo edilon galirlor, investorlara 6donilon dividendlor
vergidon azad olunmalidir. Qeyd edok ki, hazirda SOCAR istiqrazlarindan slds edilon

goalirlor vergidon azad edilmisdir.

Qiymotli kagizlar bazarina nozaratin tokmillosdirilmasi mogsadilo Maliyya

Bazarlarina Nozaroat Palatasi tizvliik liclin “IOSCO” toskilatina miiraciot etmisdir.
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Maliyys Bazarlarina Nozarot Palatasinda Palatanin osas icragist oldugu “Milli
igtisadiyyat va iqtisadiyyatin asas sektorlar1 {izra strateji yol Xaritolori” {izra, o climladon
icragist oldugu digor strateji yol xoritolorindo nozordo tutulmus todbirlor hoyata
kecirilmisdir. Maliyyo Bazarlarina Nozarot Palatasindan almman molumata osasan,
Strateji Yol Xoritolorinin icrasi ilo olagodar miioyyon olunmus Palatanin daxili
Omoliyyat Planinda nazards tutulan todbirlor reallasdirilmisdir. Yol Xaritolorinin icrasi
Ilo alagadar yaradilmus is¢i qruplarinin rohbarlari torafindon goxsayli islor goriilmisdiir.
Maliyys inkliizivliyinin giiclondirilmasi yoniindo yerina yetirilmis isloro dair geyd edo
bilorik Ki, hal-hazirda banklar, beynalxalq kart togkilatlari, xidmat morkazlari va digar
olagadar beynolxalg maliyys toskilatlari ilo Palatanin hazirlanmis oldugu “Odonis

xidmatlari vo 6danis sistemlori haqqinda” Qanun layihasinin miizakirasi aparilir.

Biitiin bunlarla yanasi, kicik vo orta sahibkarliq subyektlorinin maliyyslogsmasi
prosesinda alternativ maliyys alatlorinin istifade miqyasinin genislondirilmasi, maliyya
xidmatlori sferasinda hesabatliligin soffafliginin yiiksaldilmasi, nozarst vo tonzimlomo
mexanizminin tokmillogdirilmasine dair islor gorilmiisdiir. Qeyd edok Ki, bu
istiqgamatlor {izro pesokarligin vo soffafligin yiiksoldilmasi {igiin Maliyys Bazarlarina
Nozarat Palatas1 beynolxalq organlarla six amokdasliq edir. Qiymatli kagizlar bazarinin
beynolxalq bazarlara inteqrasiyanin tomin olunmasi moagsadilo Maliyys Bazarlarina
Nozarat Palatasi torafindon “IOSCO” beynolxalq toskilatina iizvliikk barads arasdirmalar
aparilib vo artiq assosiativ tizvliikklo alagodar ilkin miiracist olunub. Xatirladaq ki,
giymatli kagizlar bazarlarinda qlobal standartlart “IOSCO” miiayyanlagdirir. Maliyys
Bazarlarmma Nozarot Palatasinin “IOSCO”ya {izvliyliniin tomin olunmasi qgiymatli
kagizlar bazarinda noazarat, tonzimlomo, investorlarin hiiquglarinin miidafissi, elaco do
bazarda effektivliyin vo soffafligin tomin olunmasina dair beynolxalq standartlarin
totbig edilmasina tohfo veracokdir. Bu istiqamatdo nazords tutulan todbirlorin vaxtli-

vaxtinda icrasi aidiyyati struktur bélmalarinin vozifasidir.

Palatanin “Azorbaycan Respublikasinda maliyys Xxidmotlorinin inkisafina dair

Strateji Yol Xoaritasi’nin vo “Azarbaycan Respublikasinin milli iqtisadiyyat perspektivi
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tizro Strateji Yol Xoritosi”nin toloblorine miivafiq olaraq Milli Depozit Morkoazi
torofindon qiymoatli kagizlar bazarmin doarinlosmosi, onlarin xarici depozitarlara
inteqrasiya etmosi  iiclin  texniki vo homginin hiiqugi masalalorin  hallinin

stiratlondirilmasinin vo digar baslica istigamatlor miiayyan edilmisdir.

Son dovrlordo kapital bazarlarmin tokmillogdirilmasi tizro atilmigs addimlar
giymatli kagizlar bazar1 vasitasilo maliyyalosmos {i¢iin boyiik imkanlar yaradib. Maliyya
Bazarlarina Nozarot Palatasinin 6lkodos yerino yetirilon genis iqtisadi islahatlarin torkib
hissesi kimi kapital bazarlarinin inkisafi, real sektorun qiymotli kagizlar bazari ilo
maliyyalosmasi tosobbiislorinin artimi, igtisadiyyatin real sektoruna sarbast vasaitlorin
calbi tizro lazimi todbirlor hoyata kegirilmis, eloco do strateji yol Xoritolori vasitasilo
yeni cagirislara miivafiq tokmillosmo istigamatlorinin  miisyyanlosdirilorak onlarin
icrasina start verilmisdir. Bu istigamotdo kapital bazarlar1 vasitasilo maliyyslosmanin
tosviq olunmasi, toksahiblik diisiinca torzinin doyisdirilmasi, listinge ¢ixis imkanlarinin
genislondirilmosi, yerli bazarlara xarici investorlarin calb olunmasi, o ciimlodan bu
sektorda soffafligin yliksaldilmosi miithiim ohamiyyoat kasb edir. Maliyys bazarlarinin
inkisafina dair “Azorbaycan Respublikasinda maliyys Xxidmotlorinin inkisafina dair
Strateji Yol Xoritosi”nin II strateji hodofinin icrasinin tomin olunmasi magsadilo
reallasdirilacaq todbirlords igtisadiyyatin shomiyyatli sektorlarindan olan 5 sirkotin PO
bazarma fond birjasinda listinga ¢ixarilmasi hadaflonir (Initial Public Offers - ilkin
kiitlavi toklif).
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NOTICO VO TOKLIFLOR

Qiymotli kagizlar iizro maliyya nozaroti vo audit ilo bagli tohlillori
timumilosdirarok deys bilorik ki, son 20 ildo 6lko iqtisadiyyatinin biitiin saholori kimi,
giymatli kagizlar bazari ohomiyyatli dorocads institusional inkisaf yolu qot etmisdir.
Qeyd edok ki, igtisadi kategoriya kimi giymotli kagizlar investisiya potensiali, xarc,
galirlilik, likvidlik, miistaqil dovriyyanin movcudlugu, dovriyyonin siirati Kimi igtisadi
xususiyyatlorlo sociyyslonir. Bazar iqtisadiyyatinda qiymotli kagizlarin yeri vo onun
rolu paylama, yenidon boliisdiirma, nazarat vo tosvigat, aparilan miihasibat funksiyalari
ilo baglhdir. Bazar iqtisadiyyatinin ovozsiz atributu balanslagdirilmis qiymotli kagizlar
bazaridir. Bu bazarin osas problemlorindon biri maraqli toraflorin sads vo etibarl

maliyys nozarati {igiin soraitin yaradilmasidir.

Miiasir dovrdo qiymotli  kagizlarla aparilan ticarat maliyys bazarlarinda
reallagdirilan amaliyyatlarin vacib hissasini toskil edir. Qiymatli kagizlarin buraxilmasi,
onlarin bazarda yerlosdirilmasisarbast pul vasaitlarinin sofarbar olunmasi, habels sosial
igtisadi inkisafa dogru istiqgamatlondirilmasinin olverisli yoludur. Notico etibarilo,
miivaqgoti sarbast pul vesaitlorinin dovriyys siirati ¢oxalir, dovlstin investisiya li¢lin
olverisli imkani1 formalasir ki, bu da 6z ndvbosindo iqtisadi artima gotirib ¢ixarir.
Nozordo saxlamaq lazimdir ki, qiymotli kagizlar bazarinin formalagmasi vo inkisafi
ticiin ilkin sort qiymatli kagizlar buraxan yetarinco emitentlorin, investorlarin, qiymatli
kagizlarin infrastrukturunu vo harokoatini reglamentlosdiron normativganunverici
bazanin vo onlarla aparilan amaliyyatlar iizro tokmillosdirilmis nazaratin olmasidir.
Miiassiso Vo toskilatlarda qiymotli kagizlar iizro amoliyyatlarin nozarat vo auditinin
moqsadi giymatli kagizlar lizro aparilan amaliyyatlarin ganunverici vo normativ hiiquqi
aktlarin taloblarina uygun olmasini vo bu amoaliyyatlarin taSarriifat-maliyya naticalarinin

xeyrina istifadasini giymatlondirmokdoan ibarastdir.

Dissertasiya isindo miiasir voziyyat aragdirilarkon belo naticoys golinmisdir ki,
giymatli kagizlar bazarinda moévcud olan emitent, maariflondirmo, soffafliq,

molumatlarin agiqligi prinsipinin reallagmasi, investor institutlarinin formalagmamasi,



69

bazarin qeyri-likvid kicik hocmli olmasi vo investorlarin hiiquqlarimin miidafiosi
problemlarinin effektiv suratdo aradan qaldirilmasi nozarat orqanlarinin baslica vazifasi

olmalidir.

Biitovliikkdo, giymotli kagizlarla omoliyyatlara nozarotin tokmillogdirilmasi va
qabaqcil idaroetmo praktikasinin formalasdirilmast moqsadilo Maliyys Bazarlarina
Nozarot Palatasi torafindon miioyyon dovrlords strateji planlasdirma mexanizmloari tatbiq
olunmusdur. Digor torofdon Maliyyo Bazarlarina Nozarot Palatasi ii¢iin beynalxalq
olagolor vo omokdasligin formalasdirilmas: xiisusi ohomiyyst kosb edir. Olkomizin
kapital bazarindaki ixtisaslagsmis organlar, beynalxalq maliyys institutlart vo diger
dovlatlorin  tonzimlayicilorilo garsiligh vo davamli miinasibatlori moévcuddur. Qeyd
edilon olagalar giymatli kagizlar bazarinin inkisaf etmasi va tonzimlonmasinds istifads
edilir. Maliyys sisteminin vacib bolmasi olan giymatli kagizlar bazarinin inkisafi daima
digget morkozindo olmali, bu sektorda miitoroqqi toskilati vo hiiquqi todbirlor
reallagdirilmalidir. Bunun naticasidir ki, qiymetli kagizlar bazarinda vacib normativ
hiiquqgi baza vo tonzimlomo mexanizmlori, hesablasma vo kliring sistemlori, ticarat,

maliyya vasitagiliyi institutlar: formalasdirilmis va tokmillagdirilmokdadir.

Tocriibasi gostarir ki, inkisaf etmis bazar iqtisadiyyati ii¢iin genis maliyya sahasi,
xususila, yiiksok fayda ilo foaliyyat gostoron giymetli kagizlar bazarinin mévcudlugu
vacibdir. Qiymotli kagizlar bazarinin yeni soviyyayo yiiksoldilmasi iqtisadiyyatin
tonzimlonmasi imkanlarini artirir, maliyya ehtiyatlarinin real sektora calb olunmasini,
habels sahalorarasi investisiya axinlarini asanlasdirir, o ctimladan, korporativ idarsetmo,
tosarriifat foaliyyatinds transparantligin yiiksoldilmasi kimi lazimi toloblor irali siirmoklo

tam sokilda igtisadi sistemin daha slverisli faaliyyatini tomin edir.

Qiymatli kagizlar bazarinin institusional iqtisadi inkisafi, fond bazari alstlori iizra
ticarotin saxalondirilmosi, tamamilo kapital bazarlarinin faaliyyatinin yuxari soviyyada
tomin olunmasi bazar haqqinda hiiqugi normativ bazanin miitaraqqgi beynalxalq
praktikanin noazoro alinmasi sortilo tokmillosdirilmasini tolob edir. Ovvala, giymatli

kagizlar bazari vo fond birjast iizro miiasir tolobloro miivafiq yeni ganunun islonib
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hazirlanmasi, qabulu mithiim ohomiyyst dasiyir. Biitiin bunlara slavo olaraqg, qiymatli
kagizlarin buraxilisi, onlarin reyestri, ilkin vo tokrar bazarda aparilan qiymotli kagizlarla
ompliyyatlar {izro adekvat tonzimlomno masalolri digget morkozindadir. Qiymatli
kagizlarin odalotli bazar doyorimin yaradilmasinin tomin olunmasi, kapital bazarinda
hiiquq pozuntularia garsi corima vo moasuliyyat mexanizmlarinin beynalxalq praktikaya

uygunlagdrilmasi tomin olunmusdur.

Hazirda qiymotli kagizlar bazarmin inkisafi, ona nozarot edilmosi vo
tonzimlonmasi potensialinin giiclondirilmasi Maliyys Bazarlarina Nozarot Palatasinin
foaliyyat giindoaliyinin predmetlori hesab edilir. Buna nail olmagq tigiin asagidaki islarin

hoyata kegirilmasi mogsads uygundur:

- miitoraqqi tonzimloma va nozarot mexanizmlorinin formalasdirilmasi vo bu
mexanizmlarin tatbiqi lizra professional hazirligin tomin olunmast,

- giymatli kagizlar bazarinda sistem xarakterli risklorin zamaninda askar
edilmasi;

- bazarin effektiv sokilda toanzimlonmasi vasitalarinin tatbiq olunmasi;

- bazar istirak¢ilarinin i prinsiplorine nazarstin giiclondirilmasi;

- professional faalliyyatin lisenziyalagdirma prosesinin sistemlagdirilmasi;

- riska osaslanan nozarat sistemi ilo maliyys vasitagilorinin faaliyyatinin
tonzimlonmasinin hoyata kegirilmasi;

- qiymotli kagizlar bazarinda molumatlarin agiqlanmasi mexanizmlarinin
tokmillogdirilmasi vo hesabatliligin giiclondirilmasi;

- hesabat vo molumatlarin fasilasiz sokildo sistemli tohlili naticasinds bazarda
baglanilan aqdlorin transparanthiginin yiiksoldilmasinin, insayder ticaroti vo
manipulyasiya situasiyalarinin vaxtli-vaxtinda askar olunmasii tomin
edilmasi;

- Qiymatli kagizlarla amaliyyat sektorunda hiiquqi masuliyyatin giiclandirilmasi
Vo oalverisli  tosir mexanizmlorinin  formalasdirilmasi, o  ctimloadan,

sormayadarlarin hiiquglarinin miidafissi islori tokmillogdirilmasi.
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XULASO

Dissertasiya isindo Azorbaycanda giymotli kagizlarla omoliyyatlara noazaratin
toskili xiisusiyyotlori arasdirilmis, perspektivlor vo inkisaf meyillori todqiq edilmis vo
onclil beynolxalq praktikaya  miivafiq maliyya nozaratinin tokmillogdirilmasi
istigamotlori miioyyon olunmusdur. Dissertasiya isinin maqsadine uygun olaraq,
giymatli kagizlar tizro maliyys nozarati vo auditin nozori asaslart 6yronilmis, qiymatli
kagizlar lizro maliyys nozaroti vo auditin togkilinin miiasir vaziyyatinin tohlil edilmis,
giymatli kagizlarla omaliyyatlar tizra ilkin, cari vo sonradan maliyys nazarati vo auditin
movcud vaziyyati tohlil edilmis vo bu saho tizro maliyys nozaroti vo auditin toskili
problemlori aragdirilmigdir. Respublikada qiymotli kagizlarla omoliyyatlar izro maliyyo
nozarati vo auditin toskilinin tokmillogdirilmasi istigamoatlori arasdirilmus, qiymatli
kagizlar lizro maliyys nozaroti vo auditin mévcud problemlorinin aradan qaldirilmasi
mosalalori vo tokmillogdirma istigamotlori miioyyan edilmisdir. Dissertasiya isindo
Azorbaycanda qiymotli kagizlar tizro maliyys nozarati vo auditin formalagmasi vo
inkisafi kompleks sokilds todqiq edilmisdir, bu istiqgamotdo bir ¢cox tovsiya Vo tokliflor

irali stirilmiisdiir.

Hesab olunur ki, tadgiqat isinin naticalori Azarbaycanda giymoatli kagizlar tizro
nozaratin toskilindo beynalxalq tocriiboys miivafiq tokmillosdirilmasi istigamotinda
siyasatin reallasdirilmasinda vo dovlst tonzimlonmoasi metodlarinin tatbiginds nazars

alinmas1 gostorilon sahonin inkisaf etmasine tohfs vers bilor.
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SUMMARY

In the dissertation, the characteristics of the control of security operations in
Azerbaijan were investigated, perspectives and trends were reconnoitered and the
directions of improvement with the help of international financial practice were
determined. In accordance with the purpose of dissertation work, theoretical basics of
the financial control over securities and audit procedures were studied, the current state
of the financial control and audit procedures of securities were analyzed, three major
forms - initial, current and subsequent forms of financial control over security
transactions and the modern situation of the audit were analyzed, and the problems of
financial control procedures were investigated. In our Republic, the improvement
opportunities of financial control and audit procedures of securities transactions have
been studied, and evidently, the issues of elimination of existing problems of audit and
development trends have been determined. In the dissertation work, financial control
and audit of securities in Azerbaijan has been comprehensively researched, the
development of these procedures has been widely studied and various suggestions have

been made in this direction.

Considerably, the results of the research work may contribute to the development
of financial control and audit of securities in Azerbaijan, via applying the methods
verified international experience, and implementing the right policy and regulations on

securities management in line with global practice.
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PE3IOME

B nuccepranuu ObulM OMpEIENICHbl BOMPOCHl KOHTPOJIA U ayAuTa MO LEHHBIM
Oymaram B AszepOaiipkaHe, ONpE/esIeHbl IEPCIEKTUBBI U TEHJIEHIIMU UX pa3BuTuid. B
COOTBETCTBHUH LIEJIA AUCCEPTALMOHHON pabOThl U3y4YE€HBI aKTYaJbHOCTh MCCIIEIOBAHNUA,
TEOPETUYECKHE OCHOBBI (PMHAHCOBOTO KOHTPOJIA M ayAWTa MO LEHHBIM Oymaram,
POaHAIU3UPOBAHbl COBPEMEHHOE COCTOSIHME (MHAHCOBOTO KOHTPOJS M ayJauTa
IEHHBIX OyMmar, JeTajlu3UpOBaHBI OCHOBHBIC (DOpMBI (IIEpBOHAYATBHBIC, TEKYIIUE |
nocieayromue (Hopmbl) GUHAHCOBOTO KOHTPOJISL M ayauTa 1O LEHHBIM Oymaram. B
JaHHOM paboTe pacMOTPEHbI BOIPOCHI YCTPAHEHHUS CYIIECTBYIOIIMX MpoOJIeM B
00JJaCTH KOHTPOJS W ayAHuTa, a TaKKe BO3MOXXHOCTU YIYyYIICHHS (UHAHCOBOTO
KOHTPOJIA W ayAuTa omepauuil Mo IeHHbIM Oymaram. bbumn pa3paboTaHbl BOIPOCHI
COBEPILEHCTBOBAHMS MO JaHHOW mpoOiieMe. Ha Ham B3risg, pe3yiabTaThl JTaHHOM
UCCIIEIOBATEIBCKON pabOThl MOTYT CIOCOOCTBOBATh Pa3BUTHIO (PMHAHCOBOI'O KOHTPOJIS

Y ayAuTa Mo IIEHHbIM Oymaram B pecpyOJiuKe.



