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GIiRIiS

Movzunun aktuallhi@i: Azorbaycan Respublikasinda miiasir bazar miinasibot-
lorino osaslanan miistoqil milli igtisadiyyatin yaradilmasi vo onun diinya tosorriifat
sistemino somorali inteqrasiya olunmasi moqsadilo osasli vo ¢ox istiqgamotli
islahatlar aparilir. Islahatlarm osas istiqamatlorinden biri do 6lkado iqtisadi inkisaf
baximdan zoruri olan bank vo maliyys sektorunun miiasir toloblor iizro toskili vo
inkisafi ilo baghdir. Bununla bagli son on ildo 6lkado geyri-neft sektorunun
inkisafi, regionlar arasindaki disproporsiyalarin azaldilmasi vo iqtisadiyyatin
divesifikasiyasinin artirilmasi iqtisadi siyasstin osas moagsadlorinds bu islahatlarin
ohato dairasinin genislondirilmasina diqget artirilmaqdadir. Mévcud magsadlorin
reallagdirilmas1  6lkodo maliyys-bank sektorunun inkisafi vo investisiya
qoyuluslarinin  hacmi  vo  strukturunun tokmillogdirilmasi ilo six baghdir.
Azorbaycanda investisiya foalliginin soviyyasi iqtisadi artimi miioyyon etmoklo,
iqtisadiyyatin  strukturunun optimallagsdirilmasinin, istehsalin texniki-igtisadi
saviyyasinin artirtlmasinin asas amillarindandir. Son on illikde 6lkads investisiya
foalliginin artmasi osason neft hasilati ilo alagadar sahalorin hesabina bas vermis vo
bu da bir sira obyektiv amillorlo slagodar olmusdur. Belo ki, daxili maliyys
monbalorinin mohdud olmasi 6lkays investisiya calbediciliyi yliksok olan sahslora
xarici investisiyanin calb edilmasini mogsodouygun hesab etmisdir. Lakin, todricon
bu sahodo voziyyot doyismosi ilo miisahido olunur. Xarici investisiyanin bu
saholora colb edilmasi vo noticodo neft strategiyasinin miivoffoqiyystlo hoyata
kecirilmasi 6lkods istehlakin vo investisiyanin, biitovliikdo iso iqtisadi foalligin
artirtlmast  ticlin -~ zoruri  olan golirlorin yaranmasina sabob olmagdadir.
Azorbaycanda investisiya foalliginin artirilmasi vo bu fonda bank sektorunun
foaliyyetinin genislondirilmasi gobul edilon program vo konsepsiyalarin icrasi

baximindan xiisusi chomiyyat kosb etmokdadir.
Tadgiqatin obyekti - Azorbaycan Respublikasinda bank va maliyys sektorunun
investisiya vo kredit resurslarmin samorali vo moagsadouygun istifadasi ilo bagl

movcud institutsional sistemin tagkili va hayata kegirilan tadbirlarin tadgiqidir.



Tadqiqatin predmetini - 6lkods hoyata kecirilon maliyya-kredit vo investisiya
foaliyyatinin miiasir vaziyyatinin tohlili, giymatlondirilmasi vo bu baximdan zaruri
tokliflorin irali stiriilmasi toskil edir.

Tadqgiqatin magsadi va vazifalari. Todqgigatin moqgsadi - 6lkoads hoyata kegirilon
maliyya-kredit siyasatinin konseptual osaslarinin todqiqi, bu sektorun miiasir
voziyyatinin todgigi vo onun inkisafi baximdan zoruri hesab edilon osas
istigamatlorin miioyyon olunmasidir. Dissertasiya isinin mogsadine uygun olaraq
asagidaki vazifolor miisyyan edilmisdir:

» Miiasir inkisaf soraitino investisiya konsepsiyasina olan yansamalar todqiq
edilmis;
> Investisiya foalliginin yiiksolmosi vo onu sortlondiron amillor arasdirilmis;
> Olkodo maliyyo - bank bazarlarinda bas veron inkisaf meyillori
miuoyyanlosdirilmis;
> Ozal va geyri-neft sonaye sektorunun bank va digor investisiya resurslarmimn
calbi saviyyasi qiymoatlondirilmis;
» Azorbaycanda bank sektorunun inkisaf problemlari miiayyan olunmusdur.
Dissertasiya isinin informasiya bazasi. Todqiqatin informasiya bazasmni -
6lkada hayata kegirilon programlar, konseptual va ganunvericilik sanadlori, bank
va amliyya bazarlarmin toskili vo inkisafi ilo bagli materiallar, metodik sonadlar,
miivafiq nazirlik vo dovlst orqanlarinin hesabatlari, informasiya vo statistik
molumatlari, beynalxalq tociirba iizra aidiyyati materiallar va igtisadi manbalar.
Tadgiqatin  praktiki ohomiyyati. Dissertasiya isinin  tohlil  vo
giymatlondirmolori material vo naticalori 6lkads bank va investisiya foaliyyatinin
inkisaf problemlorinin miiayyan olunmasina, bu sahads inkisaf baximdan zaruri
olan fikir vo baxiglarin miioyyan olunmasina vo Sahonin inkisafi iizro zoruri
tokliflorin  iroli  siiriilmasine  yonalmisdir.  Biitlin  belo arasdirma  vo
giymatlondirmalar natica etibari ilo 6lkada bank va maliyya sektorunun tegkili vo
inkisafi baximdan zoruri hesab edilo bilor. Miivafiq todgigat vo arasdirmalar
maraqli toroflor, soxslor iiclin praktiki vo nozori baximdan oshomiyyat kosb

edoacakdir.



Dissertasiya isinin yeniliklori asagidakilardan ibaratdir:

>
>

Miiasir soraitdo investisiya foaliyyati iizro baxislar sistemlosdirilmis;
Investisiyalarin osas maliyyolosmo monbolori vo istiqamotlori miioyyan
olunmus;

Olkoda bank vo maliyys sektorunun inkisafi ilo bagh hiiquqi bazanm
tokmillosdirilmasinin asas istigamatlori miioyyonlosdirilmis;

Bank foaliyyatinin somoraliliyinin artirilmasi iizro vacib olan daxili nozarst
sisteminin miasir togkili istiqgamatlori irali siiriilmiis;

Banklarin dayanmiqliginin giiclondirilmasi vo investiysiya qoyluslariin

maqsadyOnlilyliniin artirtlmasi tizrs fikirlor geyd olunmusdur.



I.Fasil. Bank vo investisiya foaliyyotinin inkisafinin asaslar

1.1.Miiasir iqtisadi inkisaf va investisiya konsepsiyasina olan yansama

Iqtisadi monbolordo  “investisiya” anlayis1 iqtisadi movhumunun
mahiyyotinin miioyyonlogdirilmasi ilo bagli miixtalif fikir vo miilahizoalor o bagh
¢ixts edir. Kegmis Sovet Itiifaqmin iqtisadi strukturunda ictimai-igtisadi
formasiyaya, miilkiyyoto osason kapital qoyulusu kimi anlam verirdir. Vo bu
zaman kapital, investisiya qoyulusu iki istigamot {izro saciyyalondirildi: iqtisadi
kateqoriya vo pul vosaitinin horokati ilo bagli olan bir proses kimi. Miiasir bazar
miinasibatlorinin formalasmasi investisiya anlayisina  olan yanasmani oasash
sokildo doyismisdir. Azorbaycan Respublikasinin movcud ganunvericiliyino goro
“Investisiya - golir, monfoot vo ya sosial somoro oldo etmok mogsadi ilo
sahibkarliq vo digor foaliyyot novlori obyektlorine qoyulan maliyys vasaitindan,
maddi vo intelektual sorvatlordon ibarot olmaqla oks edilir.

Miiasir bazar konsepsiyasinda investisiya yanagmasi ona yeni, daha
moqsadyonlii baximdan qiymot verilmosini sortlondirir. Belo ki, investisiya
anlayis1 yeni iqtisadi soraitds avvalki spessfik ictimai funksional yiikiinden azad
olarag, osil monada iqtisadi amilo, iqtisadi inkisaf {i¢iin miihiim rol oynayan
kapital, investisiya qoyulusuna ¢evrilir. Qarb metodoloji yanagsmasinda investisiya
kateqoriyasinin torkibi vo mozmunu nisbaton vahid anlamdan ¢ixig etsado, burada
investisiya ilo kapital qoyulusu kateqoriyalar1 anlayislar1 arasindaki forq 6ziinii
gostorir.

Moévceud, yani investisiya foaliyyoti haqqinda 6lka qanunvericiliyinds bu bu
anlayisin mahiyyoti miloyyon monada qorb baxislarindan forli oks olunur. Méveud
qanunvericilikdo investisiya anlayisina daha genis baxmaq vo onu ndvlarina gora
sistemlosdirmok magsodouygundur:

> Iqtisadi vo ya birbasa investisiyalar — bu qoyuluslarin obyekti osas
istehsalin vo dovriyya kapitalinin tokrar istehsali {i¢iin yonoldilon kapitalla

baghdir. Investisiya qoyuluslar1 real istehsala, istehsal giicloring, yeni



istehsal proseslorinin togkilino yaradilmasia yonaldilir. Bu investisiyalar
genis tokrar istehsalin maddi osasini tomin edir.

» Maliyyo investisiya qoyuluslari — bu qoyuluslarin yanama monbayini
maliyya aktivlori togkil edir vo iqtisadi investisiya anlayislarindan forqli
olarag, onlar yeni istehsal proseslorinin vo giiclorinin yaradilmasini toklif
etmir.

» Digor investisiyalar — intelektual kapitala, intelektual doyarlilora, miialliflik
hiiquglarina vo onlarin yaradilmasimma vo oldo olunmasina yonoldilon
qoyluslar kimi sociyyalondirilir.

Todqiqatlar investisiyalarin tosnifatina miiasir baxislar1 da oks etdirir vo
burada miasir soraitdo biitliin investisiyalarin yeni istehsal giiclorinin
yaradilmasina, istehsalin hocminin genislondirilmosina tasir etmadiyi, ancaq
igtisadi investisiya vo kapital qoyuluslarinin istehsalla birbasa bagli olmasi
gostarilir.

Kapital qoylusu konsepsiyasinin xalis investisiyalagdirma kimi qgobul
edilmasi zoruridir, ¢ilinki bu amil comiyyotdo real kapital qoyluslarinin hacminin
yiiksolmaosi ilo six baghdir. Azorbaycanda da bazar igtisadiyyatinin formalagmasi
va inkisafi mohz timumi investisiya qoyluslarinin hacminda bu hissanin vacibliyini
ayrica ifado edir.

Investisiya  baxisginin  Klassik ~ konsepsiyasmi  doyismodon  6lko
igtisadiyyatinin  inkisaf xiisusiyyotlorini, bazar prinsiplorini nozoro alaraq
timumilikds investisiya qoyluslarinin hocminin artirilmasinin stimullagdirilmasini
vazifa kimi garsiya qoymaq moagsadouygun olmaz. Zonnimizca, moveud inkisaf
soviyyosini, miihitini vo toloblori nozors almaqla miiasir iqtisadi investisiyalar
iqtisadiyyatin real vo oOziinii dogrultmaq qabiliyystindo olan bdlmalorine
yonaltmak, son naticads raqabat qabiliyyatli subyektlor yaratmagqla, olkads yiiksok
bazar tolablorina cavab veracok yeni istehsal giiclori formalasdirmaq ve bu
istiqgamotdo istehsal prosesini miiasirlosdirmok osas moqgsad kimi qarsiya
qoyulmalidir. Miiasir arasdirmalarda investisiya amilino olan miinasibatdo asas

investisiya foalligini xiisusilo farglondirmok mogsodsauygundur.



Umumilikda, investisiya bir proses kimi 6ziindo qeyri-adi konsepsiya formasini
tocassiim etdirir vo o investisiya sahasinin 6ziinii tonzimlomo va faaliyyatinin
ganunauygunlugunu miioyyon edon osas elementlori 6ziindo ehtifa edir. Miivafiq
elementlora kapital y1gimi1 prosesinin noticosine aid olan miixtslif formali resurs va
vosaitlor, kapital qoylusu obyektlori vo bu qoyluslarin golirliliyi do olunur.
Investisiya foaliyyotini xarakterizo edon prosesin osasinda digor amillor do durur
ki, onlar da investisiyanin tokrar formalasmasi bagliliginda 6z zoruriliyi ilo ¢ixis
edir: resurslar - yatirimlar - kapital qoyulan miilkiyyatlar - alds olan vasaitlat (37).
Aparilan aragdirmalar gostorir ki, investisiyanin tokrar formalasmasi prosesina
uygun olaraq, investisiya foaliyyotinin osas vo sonraki marholalori  xiisusilo
saciyyolonir. Baslangicda investisiya resurslarinin 6ziindo comlonmosi vo daha
monfootli  investisiya qoyuluslar1 obyektlorinin axtarist ilo secilir. Sonraki
moarholods bu qoyluslar ii¢iin resurslarin formalasmasi prosesi bas verir (34, 78).
Tobii ki, biitiin bu morhalalor investisiya qoyluslariin masrofing, sonradan iso
golirliliyino hodoflonir vo proseslor bilavasito investisiyalagdirma mogamlart Kimi
do qiymotlondirir. Investisiya foaliyyotinin sonraki marhalolori investisiyanin
yenidon toskilinin basa ¢atmasini xarakterizo edir vo burada yeni istehlak doyari
formalasir. Investisiya prosesinin son morholosi investisiya-kapital qoyulusunun
reallasdirma mogsadi kimi miioyyan olunur va investisiya qoylusundan galirlorin
alds olunmasini tomin edir.

Investisiya faaliyyatinin somoraliliyi bu sahada toklifin tolobla iist-iisto diismosi
zaman yiiksalmasi ilo nozara ¢arpir. Miivafiq qoyuluslar iizra talob vo toklif amili
Oziinii investisiya faaliyyatinin konkret subyektlorindo gdstorir, onlar investisiya
bazar1 vasitasi ilo toraflor arasinda miisyyon qarsiliglt miinasibatlorin yaranmasi ila
miisahids olunur vo 6ziinomaxsus investisiya miibadilasi prosesi kimi davam edir
(37). Investisiya olan tolob bir torofdon bazarda kapitala olan tolabati gdstorib,
investisiya Uzro yaranmis O0doma qabiliyystini ifads edir. Digor torofdon iso,
investisiyaya olan tolobat investisiya potensialmi miioyyonlosdirir. Investisiyaya
olan toklif 6ziinds investisiyalagdirilan obyektlori birlogdirir: osas fondlar, dovriyys

vosaitlori, qiymotli kagizlar vo digor omlaklar va s..



Miiasir investisiya bazar1 bu qoyluslar iizro miibadilo prosesinin reallasdigi
mokan kimi 6ziinii gostorir. Vo burada investisiya iizra toloblos ¢ixis edon obyektlor,
investisiya alicilar1 olur, investisiya toklif edon torof iso investorlar bazarda satici
qismindo ¢ixis edi. Notico olaraq, investisiya foalligimin artmasi amili bazarda
investisiya iizro olan toloblorin yiiksoalisi, onun investisiya iizro olan tokliflor ilo
list-listo diismosi ilo six olagodar olur. Qeyd etmok lazimdir ki, yerli bazarda
investisiya iizra tolobatin daxili tokliflor iizro tomin olunmasi 6lks iqtisadiyyatinin
inkisafi baximindan xiisusi shomiyyatliyi ilo ¢ixis edir.

Igtisadi inkisafda investisiya foallig1 soviyyasinin tonzimlonmosi ilo bagh
dovlat daha ¢ox iki metoddan istifado etmokdodir: biidco (vergilor, amortizasiya
ayirmalar1, gomrik taariflori, dovlot maliyyslosmasi) vo pul-kredit siyasot metodu.
Iqtisadi monbolordo pul-kredit siyasotinin miioyyon edilmasi ilo bagh miixtolif
baxiglar, konsepsiyalar movcuddur. Miiasir iqtisadi soraitdo pul-kredit siyasatini
ddvlatin bu sahads hoyata kecirdiyi miihiim todbir kimi qiymotlondirmok daha ¢ox
ohomiyyat kosb edir. Vo bu tadbir dovriyyads olan pul kiitlasing tosir edarak,
iqtisadi kateqoriyanin daha doqiq vo sads sokilds formalagmasina tosir gostorir.

Pul-kredit siyasati ilo bagli hor hans1 metod totbiq edilorkon, 0 ilk ndvbado
pul kiitlosinin hacminin tonlimlonmasi obyekti olur, sonradan digor iqtisadi
meyarlara tosir baglanir. Investisiya konsepsiyasi ilo iqtisadg1 alimlorin miixtolif
todqgigatlart movcuddur vo burada forqli yanasmalar da 6ziinii gostorir. Le Courte,
Schmallenbach alimlor investisiyani, miiassiso balansinin aktivindo olan oasas
fondlarin comi kimi togdim etmoklo (27; 32), bir ndv ona subyekt miistovisindo
baxirlar.

J.M.Keynes vo onun torofdarlar1 olan Schneider, Lohman, Richti kimi
alimlor iso investisiyani: pul ehtiyatlarinin miixtolif istehsal vasitolorino ¢evrilmosi
kimi ifads etmakla, onu makroiqtisadi baximdan doyarlondirirlor (26; 31). Biitiin
movcud baxislart asas gotiirsak bels bir gonasta golmak miimkiindiir ki, investisiya
vo ya investisiya foaliyyoti maliyyo resurslarinin dovlot vo 6zal sektorda fordi vo
ictimai maqsadlorin tomini, hoyata kecirilmosi ilo bagli zoruri istigamatlors

yonoaldilmesidir. Investisiya yatirrmlarinda osas addim daha ¢ox belo istiqamotlordo
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bas vermosi ilo 6ziinii gostorir: texnoloji, xammal-material vo omok mosraflori.
Noticodo iso, bazara ¢ixarilan hazir mohsulun monfoati ilo iqtisadi Omiirlori basa
catan texnologiyanin qaliq doyarinin satis1 ilo kapitalin geri donmaosi prosesi gedir.

Miiasir investisiya proseslori daha ¢ox innovasiiya proseslorinin foallagsmasi
ilo baghidir. Belo ki, bu yatirnmlar yeniliklorin islonib hazirlanmasi, obyektlorin
layiholondirilmasi vo onlarin hoyata kecirilmasi prosesi olmagqla iqgtisadi inkisafin
asasini togkil edir. Hom da bu prsesdo asasli qoyuluslarin tohlili, planlasdirilmasi
vo idaro olunmasi miitomadi olaraq qiymotlondirilir. Ciinki, mohz belo miiasir
yanagsma Ozilindo vahid sistem kimi foaliyyati tomin etmoklo, investisiyanin
ictimai, iqtisadi, sosial maraqlara xidmot gostomasi liciin alverisgli miihit yaradir.

Miiasir iqtisadi inkisaf soraitindo xammal vo resurs ehtiyatlarinin qithigi,
geyri-miioyyan tobii sorait, doyison sosial, iqtisadi vo siyasi proseslor, hadisalor,
investisiya foaliyyatinin vo bu maogsadilo hazirlanacaq layiholorin mogsadlilik,
somoralilik  baximindan  tohlilini  vo  qgiymsotlondirilmosini  daha da
aktuallasdirmaqdadir.

Investisiya qoyluslarmim hoyata kegirilmosindo bank sektorunun rolu &z
ohamiyyatliliyi ilo forqlonmokdadir. Movcud tacriibde banklar hom maliyys, hom
do real kapital qoyulusu ilo mosgul olurlar. Bu baximdan da onlar mahiyystino
goro osason digor vosaitlor hesabina foaliyyot gostoron kommersiya toskilatlari
kimi ¢ixis edirlor. Bank amoliyyatlart iki istiqamatliliyi ilo daha ¢ox forqlonir:
passiv (ehtiyatlarin colbi) vo aktiv (ehtiyyatlarin yerlosdirilmosi). Qeyd etmaok
lazimdir ki, vasaitlorin yerlosdirilmasi investisiya foaaliyyati va layiholari, onlarin
somaraliliyi vo golirliliyt ilo six baghdir. Bununla bagli golocok investisiya
hesabina passivlorin yaradilmasinin osas xiisusiyyatlorino asagidakilar samil
olunur:

» Uzunmiiddatli passivlorin formalasdirilmasi; olmalidir (adaton, 2 ildon 10

ilo vo daha ¢ox miiddoto);

» Movceud vasaitlorin ucuz va sarfali sortlorlo calbi.

Eyni zamanda banklarin passiv omaliyytalarin formalagdirilmasinin  asas

manbalarine asagidakilar aid olunur:
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+ Investorlarm calb olunan vosaitalar;

<+ Bankin 6z soxsi vasaitlori;

+ Miistorilorin depozit hesablarindaki vasaitlori;

% Uzunmiiddatli tocili passivler;

+ Miistarilorin cari girov 6hdoliklori;

+ Movcud investisiya proqramlarinin hoyata kegirilmasi ilo bagli dovlatin

ayirdig1 xiisusi biidco vosaitlori.

Bank sektorunun faaliyyatinin tonzimlonmasi ilo bagl totbiq olunan dovlat
siyasoti, mexanizmlomo vasitolori investisiya foalliginin artmasina osaslt gokildo
tokan vera bilor. Mohz bu maqgsadlo morkezi banklarin kommersiya banklarinin
foaliyyeotinin tonzimlonmasi lizro miioyyan etdiyi normativlor bir ndv investisiya
prosesinin tonzimlonmasi metodu kimi ohomiyyat kasb edir. Osason do miioyyon
olunmus likvidlik {izro normativlorin gozlonilmosi zoruriliyt banklar1 6z
akitvlorinin miioyyon hissosini daha yiiksok likvidlik soviyyosindo saxlamaga
mocbur  edorok, onlarin miioyyon limit c¢orcivasindo kredit vermo prosesini
tonzimloyan, hansisa formada pul kiitlosinin hacmins tosir edir.

Azorbaycanin miistoqillik oalda etdiyi va yeni iqtisadi inkisaf sistemi yaradaraq
inkisaf etdiyi qisa miiddot orzindo 6lkodo investisiya siyasoti ilo bagli xiisusi
ohomiyyot kosb edon porqram vo konsepsiyalar  gobul olunaraq, hoyata
kecirilmokdadir. Olkado son on ildo genislonen irimiqyasl islahatlarin daha da
dorinlosdirilmosi, comiyyatin daha yiiksok sosial-igtisadi inkigaf pillasine
yiksolmasine  sorait  yaratmusdir.  Azorbaycanda investisiya  miihitinin
yaxsilagdirilmasinda mithiim addimlar atilmis, dovlst idaroagiliyi miiasir meyarlara
uygun yenidon qurulmusdur. Bels ki, sosial-igtisadi sahalards alda olunan ugurlar
beynaslxalq reytinq agentliklorinin (“Fitch Ratings”, “Moody’s”, “Standard &
Poor’s”)  Azarbaycan  iqtisadiyyati ilo  baghh  ilden-ilo  yaxsilasan
qiymotlondirmolorindo do 6z oksini tapmisdir. Homginin, Diinya Banki vo
Beynolxalq Maliyya Korporasiyast torafindon hazirlanan “Doing Business”

hesabatinda Azorbaycan mévgeyini yaxsilasdirmis, Diinya Iqtisadi Forumunun
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“Qlobal Ragqabatlilik Hesabati’nda Miistaqil Dovlotlor Birliyi vo region 6lkalori
arasinda lider movgeyino yiiksolmisdir (1).

Azorbaycan lglin Xxarici iqtisadi inteqrasiya baximindan yeni imkanlar
aclmaqdadir, hom do sosial-iqtisadi inkisafin istigamotlorinds iimumdiinya
kontekstinin istiin tutulmasi, lokal regional daira ilo mohdudlasmamasi, miixtalif
iqtisadi mokanlarin tosarriifat slagolorindo vo bazarlarinda istirakdan yararlanmasi
miiasir va perspektiv dovr baximdan shomiyyatli hesab olunmalidir. Son maliyya
bohrandan sonraki dovrde yiiksok golirli Olkalorin iqtisadi artim meyillorinin
inkisaf etmokds olan 6lkoalordon togribon iki dofs asagi olacagi prognozlasdirilir.
Inkisaf etmokdoa olan &lkelorin global igtisadi artimin osas lokomotivine gevirilma
imkanlart artmaqdadir.

Azarbaycan iqtisadiyyatt qlobal bohrani kifayat qoder hazirhigh garsilamus,
bohran dovriindo investisiya risklorinin yiiksok olmasia, qonsu O6lkolordoki
devalvasiya dalgasinin tosirino baxmayaraq, beynolxalq investisiya movqeyindoki
xalis profisit vo manatin mozonnasinin sabitliyi qorunmusdur. Qeyd etmok
lazzmdir ki, son bohrandan oncoki dovrde Olkodo hoyata kecirilmis rasional
makroiqtisadi vo monetar siyasot, yaradilmig valyuta ehtiyatlari, maliyya
risklorinin gabaglayict rejimds idaro edilmosi sayosindo miimkiin olmusdur.
Igtisadiyyatin rogabat qabiliyyatinin artirilmas1 makroiqtisadi sabitliyin gorunmast,
monetar vo fiskal siyasatin koordinasiyasinin giiclondirilmasi, biznes miihitinin
yaxsilagdirilmas1 vo 6zal togobbiisiin dostoklonmasi, maliyys xidmatlori bazarinin
inkisaf etdirilmosi, xarici ticarot vo investisiya siyasatinin tokmillogdirilmasi Kimi
istigamoatlori 6ziinds comloasdirir (1).

“Azarbaycan 2020: golocoya baxis” Inkisaf Konsepsiyasinda ixrac yoniimlii
iqtisadi model asas gotiiriilmiis vo nazords tutulmusdur ki, igtisadiyyatin rogabat
qabiliyyatinin yiiksaldilmasi va strukturunun tokmillogdirilmasi geyri-neft ixracinin
artimina sobab olacaqdir. Qeyri-neft sonayesinin siirotli inkisafi ilo yanasi,
innovasiya foaliyyatinin togviqi vo genislondirilmasi 6lkado biliys osaslanan
iqtisadiyyatin  formalasmas1  {iciin  olverisli zomin yaratmaldir. Olkada

makroiqtisadi siyasatin koordinasiyasinin giiclondirilmasi, maliyys dayaniqliligi
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baximindan optimal makro-fiskal cor¢ivo formalasdirilaraq vo adekvat pul
siyasotinin aparilmasi osas hesab olunmusdur. Miivafiq siyasotin ilkin
morholosindo inflyasiya hodofi, digor makroiqtisadi hodoflor vo bunlara uygun
tonzimlomo vasitolori, sonraki morholosindo iso maliyyo bazarinda sabitlik
hadoflori, sektorda faallig1 vo risklori idaraedacok vasitalor yer almasi miioyyon
edilmisdir.

“Azorbaycan 2020: golocoys baxis” Inkisaf Konsepsiyanin ohato etdiyi
dovrdo goriilocok todbirlor Azorbaycanda maliyyo xidmotlori bazarinin osas
seqmentlorinin (bank sektoru, geyri-bank kredit togkilatlari, sigorta bazari, lizing
bazari, qiymotli kagizlar bazar1t vo faktorinqg bazari) tarazli inkisafini tomin
edocokdir. Olkods bank nozarati alotlori tokmillosdirilocok, bank sisteminin sabit
vo tohlikkesiz inkisafinin tomin olunmasi ugiin miivafiq todbirlor hoyata
kecirilocokdir. Bank sektorunda konsolidasiya todbirlori vo struktur islahatlar
davam etdirilocok, roqgabatin stimullasdirilmasi, bank-maliyys xidmatlarinin
keyfiyyotinin  yiiksoldilmasi, o ciimlodon elektron Odonis  sistemlori
infrastrukturunun tokmillosdirilmosi vo onun ohato dairasinin genislondirilmosi
digget markazindo saxlanilacaqdir. Bank sisteminin kapitallagmas1 davam
etdirilocok, regionlar iizro bank sobokosinin genislonmasi tosviq olunacaq, tikinti-
omanat banklarimin  yaradilmast  dostoklonacok, ipoteka kreditlogdirilmosi
mexanizmi tokmillosdirilocokdir. Elektron 6daonis, pogt-omanat sistemlori inkisaf
etdirilocok, bank  xidmoatlori  istehlakg¢ilarinin  hiiquglarinin ~ miidafiasi
giiclondirilocokdir. Miiasir, beynoalxalq standartlara uygun, iqtisadiyyata genis
kapitalizasiya imkanlar1 togdim edon vo risklorin etibarli idars edilmasini tomin
edon, yiiksok somors ilo foaliyyat gostoron qiymotli kagizlar bazarinin
formalasdirilmasi istigamotinde miithiim addimlar atilacaq, qiymatli kagizlar iizra
geyri-miitosokkil ~ bazarin mohdudlasdirilmasi, bazarin investorlar {i¢ilin
colbediciliyinin artirilmast magsadi ilo sistemli todbirlor hoyata kegirilocok, bazarin
pesokar istirakgilarinin foaliyystini vo onlara nozarst mexanizmlorini tonzimloyan

qanunvericilik tokmillosdirilocokdir (1; 3).
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“Azorbaycan Respublikasi regionlarinin 2014-2018-ci illordo sosial-iqtisadi
inkisafi Dovlat Programi”nda_miioyyon edilmis mogsadlors nail olunmasi, eloca do
qeyd edilon vazifalorin yerino yetirilmasi {i¢iin 6lkado makroiqgtisadi sabitliyin
qorunmasi miihiim ohomiyyotliyi ilo ¢ixis edir. Makroiqtisadi sabitliyi nozoro
alaraq dévlatin biidco siyasatinds iqtisadiyyatin prioritet saholorinin modernlosmaosi
vo onun effektivliyinin, uzunmiiddotli dayanigliliginin tomin edilmasi tiglin soraitin
yaradilmasi, investisiya miihitinin daha da yaxsilasdirilmasi prioritet olaraq
miioyyan olunmusdur (3).

Azorbaycanin uzunmiiddstli iqtisadi vo sosial inkisafinin tomin edilmosi
baximindan iqtisadiyyata investisiyalarin calb edilmasi xiisusi rol oynamalidir.
Investisiyalarin tolob olunan hocm vo keyfiyyatinin tomin edilmasi mogsadilo
olverisli investisiya miihitinin yaxsilagsdirilmast regional programda osas
vozifolordon biri kimi miioyyon edilmisdir. garsida duran osas vazifolordondir.
Miivafiq mogsadlo 2014-2018-ci illor ii¢iin dovlotin investisiya siyasotinin osas
istigamotlorinin agsagidaki prioritetlor tizra togkil olunmasi asas gotiiriilmiisdiir(3):

> Investisiyalarin qeyri-neft sektorunun vo regionlarin inkisafina yonoldilmosi;

Regional investisiya siyasotinin miiasir inkisaf tendensiyalarina uygun
olaraq prioritetlogdirilmosi;

> Olkoda investisiya faaliyyatinin sosial istigamatinin daha da giiclondirilmasi,

insan kapitalina, infrastruktura qoyulan investisiyalarin prioritetliyinin tomin
edilmaosi;

» Nanotexnologiyalar vo azkarbonlu istehsal sahasino dovloat investisiyalarinin

goyulusunun prioritetlogdirilmasi;

> Iqtisadiyyatin prioritet saholorine, o ciimlodon ixracydniimlii vo olavo

doyearin xiisusi ¢okisi yiiksok olan sahaslors yerli vo xarici investisiyalarin
calb edilmasi moagsadilo stimullasdirici tadbirlarin siiratlondirilmaosi;

» Yaradilmaqda olan sonaye parklarina yerli vo xarici investisiyalarin colb

edilmosi.
Olkado gobul edilon program vo konsepsiyalarin icrast maliyya bazarmin

aktivlosmosino vo bu bazarda banklarin faaliyyatinin artmasina asasli sokilds tosir
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gostorocokdir. Olko basgisinin rohborliyi vo tosobbiisii ilo hazirda geyri-neft
sektorunda genigmiqyash islahatlara baglanmigdir. Bu islahatlarin keyfiyyatlo va
nozordo tutulan istigamotdo icra olunmasinin osas prinsiplori maliyys sahosindo
soffafligin, nozarot mexanizmlorinin vo bu bazarda likvidliyin tomin edilmasi ilo
baglidir. Tobii ki, biitiin islahatlarin osasinda maliyyo sabitliyi durur vo bu sahado
diinya standartlar1 totbiq edilmoklo maliyyo sabitliyl, banklarin, maliyys
qurumlarinin likvidliyi tomin edilmoalidir. Diinyanin inkisaf etmis olkolorinin
miitoraqqi tocriibasini dyronmoklo Azorbaycanda maliyyo bazarlarinin istirakgilar
arasinda tonzimloma, nozarat vo icra mexanizmlorinin miisyyanlagdirilmasina nail

olmaq miimkiindiir.

1.2. Investisiya foalhginin yiiksalmasi vo onu sortlondiran amillor

Hor bir 6lkanin, o cimlodon Azarbaycan Respublikasinin ¢oxsahali tosorriifat
hoyatmin genislonmosi vo tokrar istehsal prosesini hoyata kecirmosinin miihiim
sortlorindon biri investisiya foaliyyati ilo baglidir. Bazar miinasibatlori sistemindo
investisiyalar dasimman vo dasinmaz omlaka, maddi vo intellektual miilkiyyato, osas
kapitala vo dovriyys veosaitlorinin artirilmasina yonoaldilmis vasaitlor, kreditlor,
qiymotli kagizlar soklindo qoyuluslardir. Bu foaliyyotin asas vo son mogsadi,
istehsal-xidmot sahalorine qoyulmus vasaitlorin, onlarin genislondirilmasi, yenidon
qurulmasi, dinamik inkisafi bazasinda somaralilik saviyyosinin yiiksaldilmasi,
golirlorinin artmasina nail olmaqdir. Investisiya foaliyyati comiyyotin, milli
igtisadiyyatin, miiossisalorin investisiya resurslarin1 konkret obyektlora, sahoslors,
istehsal amillorino yonoldilmis qoyuluslara ¢evrilmosi prosesi kimi do xarakterizo
oluna bilar.

Umumilikda, investisiyalarin harokati iki baslica morholoni ohatos edir. Birinci,
“investisiya resurslart - qoyulmus vasaitlor” morholasi, investisiya foaliyyotinin
mozmununu togkil edir. Ikinci, “qoyulmus vesaitlor — investisiyalarin noticasi”
morholosi, sorf olunmus xorclorin  oldo edilmis golirlors, monfooto olan nisbati,

yaxud Odonis soviyyeosi, effekti ilo tocossiim edir. Bu foaliyyst vo onun foalliq
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soviyyasi 0zlinomogsad xarakterli olmayib, 6lkonin istehsal saholorinin, xidmot
sferasinin son iqtisadi-sosial naticolorinin effektliyini yiiksoltmoklo borabor, milli
iqtisadiyyatin makroiqtisadi gostoricilorini, miiasir inteqrasiya, habelo qloballasma
dovriiniin toloblorine uygun diisiiniilmiis, uzunmiiddatli iqtisadi siyasot xottinin
torkib hissasidir (13, 43; 23, 49).

Belo prosesin uzunmiiddotli bir dovr iiglin strateji konsepsiya istigamotindo
hoyata kecirilmoasini tomin etmok mogsadilo, ilk névbado comiyyatin igtisadi-sosial
tolobatlar1 “na istehsal etmoali” mévgeyi baximindan, milli iqtisadiyyat ¢or¢ivasindo
imumi daxili mohsulun optimal hocmi vo hortorofli diisliniilmiis artim siiroti
mioyyonlosdirilmoalidir. Sonradan bu tolobatin, mohsul vo xidmatlorin daxili
iqtisadi resurslar, movcud maddi-texniki baza imkanlari vo beynoalxalg omok
bolgiisliniin  prinsiplorine uygun xaricdon gotirilmosi yollart “neco, hansi
vasitolorlo” oldo olunmasi problemi miiqayisali variantlar osasinda hesablanib
hazirlanmalidir (25, 76). Son noaticada, homin mohsul vo xidmatlorin daxili bazar
istehlakcilarmin real istifade soviyyesi vo bunlarin xarici bazarlara c¢ixmaq
imkanlart “kim ti¢ilin” miistovisindo aydinlagdirilaraq, hallini tapmalidir. Belo ki,
tolab va toklifin falsafasi, qiymatlorin dayiskanliyi, ragabat miibarizosi miihitinds
foaliyyot gostoron iqtisad sistemi yalmiz bu kompleks sortlorin garsiliqh alagosi
soraitinds “investisiyalar-istehsal-satis-moanfast-y1gim-investisiyalar” kimi movcud
biitiin marhalalari kegmakls, normal tokrar istehsal prosesini reallasdirib, iqtisadi-
sosial inkisaf yolu ilo iraliliyo bilor.

Miiasir soraitdo yaxin-orta-uzagq perspektivlo bagli strateji prognozlar
istigamoatindo milli igtisadiyyatin prioritet istigamotlorinin miioyyanlogdirilmasi
oldugca vacibdir. Miivafiq prioritet istigamotlor miistovisindo, miistaqil bir
dovlatin tosarriifat hoyatinin strukturunun tokmillogdirilmasi, hazirk: inteqrasiya vo
qloballasan vahid diinya iqtisadi sistemindo, 6lkomizin beynalxalq omok bdlgiisii
prinsiplorindon irali golon mdvqelorini miioyyanlosdirilmalidir. Digor torafdon,
prioritet istigamatlorin miioayyanlosdirilmasinde yaranmis konkret voziyyat,
beynolxalq saziglor vo bir sira tohliikolorlo bagli olaraq, siibhosiz ki, yanacaq-

energetika kompleksino, habelo ona xidmot goOstoron yardimgi sahslorin,
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infrastrukturlarinin inkisafina tstiinliik verilmolidir. M6vcud inkisaf meyillori iso,
ilk névbads investisiya foaliyystinin somarali hoyata kecirilmasi va bu prosesllords
bank sektorunun tam genisliyi ilo istiakinin sortlondirir.

Biitin bununlarla yanasi Olkonin tosorriifat hoyatinin birtorofli inkigaf
meyilorindon qorunmasi {i¢iin qeyri-neft sektorunun 6zal bdlmonin, kond
tosarriifati, xiisusilo do, onun aparici saholorine ciddi qaygi gostorilmolidir. Ciinki
bu bir torofdon, ohalinin regionlarda mosgulluq soviyyesini qaldirmagla, ohalinin
liizumsuz miqrasiyasinin qgarsisini alar, digar tarafdon iso, miioyyan giizostli sartlar,
dovlat subsidiyalari, on baslicast isa dovlat sifarislori osasinda foaliyyast gdstoran
aqrar sektor Olkonin xaricden orzaq idxali asililigina son qoyaraq, onun milli
iqtisadi tohliikasizliyi probleminin hallino kémok etmis olar.

Olverisli strateji-cografi movqgeds yerlosib, rongarong iqlim soraitina vo
yeralti-yeriistii tobii sorvatloro malik olan Azarbaycanda yerli xammal bazasina
asaslanan ilkin, yarimfabrikat, habelo son hazir mohsul toyinatli emal sahalarinin
inkisafi daim diqqet morkezinds olmalidir. Bu sahslorin maliyyslosdirilmasine
bank sektorunu aktiv colb etmok Tlg¢ilin zoruri tonzimloyici vo stimullasdirici
mexanizmlorin istifadasi xiisusi zorurotdon dogur. Olkado tobii xammal, yabani
meyva-gilomeyvo ndévlorindon, miixtolif otlardan, bitkilordon qodim ononovi
vasitolorlo xalq tolabati tisullarinin miiasir elmi biliklorls sintezi asasinda, ekoloji
cohatdon tomiz vo saf dormanlar hazirlayan aczagiliq sonayesinin yaradilmasi
imkanlart nazordon qagirilmamalidir.

Azorbaycanin sofalit mineral sulari, tobii gaynama bulaglari, miialicovi neft-
palciq ehtiyatlar1 otrafinda yerli vo beynalxalq shomiyyatli, biitiin 1l boyu foaliyyat
gOstoron miialice-istirahat ocaqlari, kurortlar kompleksinin yaradilmasi, yeni
turizm marsrutlarinin acilmasi, movcud olanlarin iso beynolxalq miisabigolor,
tenderlor kecirmok yolu ilo miiasir toloblora cavab veron soviyyodo qurularaq
genislondirilmosi istiqgamatlori do zamanin talobidir. Biitin bu sahalarin
maliyyalogdirilmasi togabbiisiinds yalniz yerli deyil, beynoalxalq bank toskilatlar1 da
cixis edo bilor.
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Azorbaycanin, xiisusilo do tarixon yaranmis obyektiv vo subyektiv xarakterli
sobablor iiziindon ayri-ayri regionlarin sosial-iqtisadi inkisaf prosesindoki geyri-
boraborlik, hotta askar gerilik meylorini aradan qaldirmaq vo ohalinin hoyat
soviyyosini daha da yaxsilasdirmaq, bu sahodo miiasir diinya standartlari
parametrlorino ¢atmaq li¢iin siibhosiz kifayat qodor investisiya resurslarina ehtiyac
yaranmaqgda, miivafiq istiqgamotdo bank sektorunun foaliyyst dairasinin
genislondirilmosino ehtiyac artmaqdadir. Miivafiq inkisaf proseslori iso, homin
investisiyalarin monbolori, formalari, miiddatlori vo sortlori mosalolorini glindomo
gotirmakla, homin problemlorin milli iqtisadiyyatin somarsliliyi movgeyindan
hallini irali siiriir.

Investisiya yatirrmlarmim miixtolif formalarda hoyata kegirilmosi miimkiindiir.
Investisiya foaliyyotini, qoyuluslarini  miixtolif aspektlordon tohlil edib
qiymatlondirmok ii¢lin onlart miioyyon tosnifat slamaotloring, xiisusiyystlorino gora
tosniflosdirmok moagsodouygundur. Investisiyalarin tosnifat xiisusiyyatlori onlarm
asasini togkil edon alamatlorin se¢ilmasi ilo miiayyanloasdirilir. Mévcud yanagma bu
yoniimlii miloyyanlogmado, investisiyalarin qoyuldugu obyekt, osas yoni bazis
olamot kimi sociyyolondirilir. Investisiya foaliyyotinin osas obyektlorino
asagidakilar samil olunur:

» Yeni yaradilan miiassisalor vo miiasir talablora uygun yenidan tagkil olunan
tosarriifatlarin foaliyyati;

» Miiossisolorin foaliyyatinin genislondirilmasi vo bu istigamotdo olavo
yatirimlar;

» Foaliyyot vo istehsal potensialinin artirllmasi mogsadilo miiossisonin
miioyyan sahslorinin, yaxud mévcud sexlorinin genislondirilmasi;

> Istehsal proseslorinin texniki-igtisadi soviyyasinin yiiksoldilmoesi mogsadilo
subyektin, miiassisonin vo ya onun ayri-ayri strukturlariin texniki vo fond
baximdan tokmillosdirilmasi;

» Osas istehsal fondlarinin yenilosdirilmasi vo modernlagdirilmasi;

> Muassisonin cari vo uzun muddatli aktivlorinin artirilmasi
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» Qiymotli kagizlar (sohmlor, istiqrazlar, sertifikatlar) vasitosilo investisiya
qoyuluslari;

> Bank-kredit sektorunda moagsadli y1gim amanatlori vo onlarin istifadasi;

> Istehsal prosesindo yeni vo orjinal elmi-texniki mohsullarin istehsalina

qoyulmus investisiyalar vo s.;

Miixtolif 6lkolorin ganunvericilik sonadlorino goro milli iqtisadiyyatin sanitar-
gigiyena, ekologiya toloblorino cavab vermoyon, votondaglarin, fiziki vo hiiquqi
soxslorin, habelo dévlotin monafeyino zoror vura bilocok obyektlorin yaradilmasina
investisiya qoyuluslar1 qadagan olunur. Investisiya yatirrmlar1 miixtolif obyektloro
gora do 0z alamatloring tizra tosniflosdirils bilorlor:

¢ Layiholorin ohato dairasi vo miqyaslarina (iri, orta, kigik);

% Layihonin magsadliliyino va istiqgamatlorinoe (kommersiya, ekologiya, sosial
saholor);

< Investisiyalarin miiddet vo morhalolaring;

% dovlat, comiyyat va 6zol maralara va tasir effektons;

< Investisiyalarin igtisadi, maliyya, sosial, ekoloji vo s. somaralilik saviyyasine
gora.

Investisiya foaliyyotinin somorali hoyata kegirilmasi {iciin  zoruri
infrastrukturun, yoni 6lkado fond, qiymatli kagizlar bazarinin, investisiya vo
maliyys qurumlarinin, sigorta vo pensiya fondlarinin, dovlet vo kommersiya
banklarinin normal faaliyyati vacib sartlordon hesab olunur.

Toyinatl obyektlor lizro qoyulan vasaitlor real vo maliyys investisiyalarina
ayrilir. Real investisiyalar maddi istehsal sahoalorina qoyulmus uzunmiiddatli
vosaitlori nozordos tutulur. Homginin, kapital qoyuluslar1 formasinda iqtisadiyyatin
miixtolif sahalorino yonoldilon real investisiyalar1 bazon Kkapital yaradan, yaxud
kapital artiran investisiyalar kimi saciyyslondirirlor. Maliyys investisiyalar1 isa,
qisamiiddatli vo uzunmiiddatli sokilds pul vasaitlorinin, maddi va digar doyarlarin -
qiymatli kagizlara, sohmlors, bank depozitloring, paylara qoyulmasi, habelo bir
hiiquqi soxsin digor hiiquqi soxso borc vermosi sokilindo c¢ixis edir. Bu

investisiyalar avtomatik surotdo real maddi kapitalin artmasini tomin etmoasa do
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lakin, gqiymotli kagizlar bazarlarinda bag veron spekulyativ omoliyyatlar naticosindo
mazonnasinin doyismasi hesabina miioyyon golir alds etmok imkanlari yaradir.
Maliyyo investisiyalarinin bir hissasi tezliklo real kapitala cevrilo bildiyi halda,
digor hissasi miioyyan bir miiddat ke¢dikdon sonra bu vozifoni yerina yetira bilir.
Bozon iso maliyyo kapitali, yoni miioyyan sirkotlor, birliklor torofindon buraxilmis
vo oldo edilmis qiymatli kagizlar real kapitala ¢evrilmodon, hotta imumiyyatlo hor
hansi bir sahoyo qoyulmadan iflasa ugrayir, qarsiya qoyulmus moaqsad bas tutmur.
Yoni maliyyo investisiyalari, 6lkonin golocok real kapitalina ¢evrilmoali olan bu
proseso qoyacaq vosaitlor, imkanlar sayilsa da lakin, obyektiv vo subyektiv
sabablar liziindon hayata kegirilmaya bilar.

Investisiyalar1 mogsadina vo investorlarin istirakina géra birbasa vo portfel
investisiyalar iizro do farqlondirmok miimkiindiir. Iqtisadi monbolordo va
tadgiqatlarda birbasa, portfel investisiyalara yanagsmalarda miioyyan farqlor olsa da
lakin, mahiyyat etibar1 ilo bu sahodo iimumi uygunluq mévqeyi 0zlinii gostorir.
Birbasa investisiyalar magsads vo ya obyekto yalmiz vasait qoyulusunu va son
notico etibarilo miioyyan golir, manfost gotiiriilmasini deyil, eyni zamanda homin
sahodo nozarat, idaroetmo funksiyalarmi hoyata kecirmoklo, 6z tosir dairasini
genislondirmoya, golocok investisiyalar tiglin daha olverisli zomin yaradir. Portfel
investisiyalar iso daha ¢ox risklo bagh olur, yonaldiyi obyektlordon golir oldo etso
do lakin, investorlar homin saholorin nozarstdo saxlanilmasi vo idaro edilmasi
proseslorindon konarda galir.

Miiddatino gors investisiyalar qisa, orta, uzun vaxt ii¢iin nazords tutula bilor
vo bu da konkret obyektin texniki-texnoloji xiisusiyyatlori ilo bilavasito baglidir.
Homginin, investisiyalar 6zal, dovlat, qarigiq, xarici investisiyalar formasinda,
istehsal vo geyri-istehsal saholorino yonalmasine gors forglonir (31, 18; 33). Digor
torofdon, hor hansi bir 06lko, sirkot transmilli korporasiya basga olkolordoki
obyektlara investisiya qoyuluslart yonsltmakls yanasi, 6z obyektlorindo do digor
Olkalarin, sirkatlorin investisiyalarimi yerlagdirs, yaxud onlarla birgs amokdaslhq
edo bilor. Olkolorin vo milli igtisadiyyatin ayri-ayr1 saholorina, habelo obyektlorina

yonaldilon investisiyalarin hocmino, formalarina, miiddotloring, istiqgamatloring,
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morhololoring, konkret sortlorino bilavasito, yaxud dolay1r yollarla tosir edon
obyektiv vo subyektiv xarakterli sobobloro, amilloro asagidakilari aid etmok
miimkiindiir:

v Investisiya foaliyyati ilo mosgul olmaga yaranmis iqtisadi maraq vo konkret
tolab.

v’ Investisiya foaliyyoti noticosindo oldo olunacaq golirin (monfoatin)
mablaginin (hacminin) prognozlasdirilib hesablanmasi.

v Konkret investisiya ideyalar1 vo layiholorinin iroli siiriiliib, elmi-texniki
cohatdon asaslandirilmasi.

v Investisiya layiholorini hoyata kegiron vo onlar1 maliyyalosdiron
miivafiq qurumlarin olmasi.

v Investisiya faaliyyati ilo masgul olmaq ii¢iin hiiquqi bazanin yaradilmasi.

v’ Xarici investisiyalarin 6lko iqtisadiyyatina calb olunmasi {iglin alverisli
investisiya miihitinin (siyasi-ictimai sabitliyin, rogabst miihitinin, risklilik
soviyyasinin, korrupsiya va riigvatxorluq hallarinin) hortorafli tohlili.

v Investisiya qoyuluslarinin hoyata kecirilmosini tomin edocok kadr
potensialinin mévcudlugu.

Investisiya yonoldilon dlkalorin tosorriifat hoyatinin iimumi va sahalor iizra tohlili
asasinda talob olunan vasaitlorin hacminin, formasinin, noviiniin

miioyyanlasdirilmasi.

1.3. Investisiyalarin asas maliyyalosma manbolori va istigamotlari

Igtisadi monbalords investisiyalarin maliyyalogsmo monbalorini daxili vo xarici
baximdan ayirirlar. Daxili manbalor asason milli monbalor olmasi ilo digqeti calb
edir. Burada miiossisalorin soxsi vasaitlori, maliyys bazlarinin resurslari, shalinin
omanatlori, biidco vo bilidcodonkonar fondlarin investisiya moqsadilo nozordo
tutdugu vasaitlor tomsil olunur. Xarici manbolor genis spektrli olsada, bura daha

cox xarici investisiyalar, kreditlor va borclar va s. samil olunur.
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Movcud tosnifat daxili ve xarici investisiyalarin  milli iqtisadiyyat
soviyyoasindo formalagmasi vo istifadosini oks etdirir. Mongoyi baximdan mikro
saviyyada bu tasnifat daha fargli formaya malikdir. Miiassiso baximindan biidco vo
blidcodonkonar fondlarin investisiyalar1, kredit, sigorta toskilatlarinin vo diger
institusional investorlarin vosaitlori daxili yox xarici monbolor hesab olunur.
Buraya hom do qiymeotli kagizlar vo bank kreditlori vasitosilo investisiyaya coalb
oluna bilon ohalinin vosaitlorini do aid etmok miimkiindiir. investisiyanin daxili
monboalorinin tosniflosdirilmosi zamani miiossisonin toskilati-hiiquqi formasini da
nozoro almaq lazimdir. Cilinki, miiossisolorin soxsi vosaitlori onlar tiglin daxili
monba hesab olunur vo miistorak miiassisalorda xarici hom saiblorin investisiyalari
da daxili moanba hesab edilir.

Umumilkds, daxili va xarici investisiyalar1 makro vo mikro soviyysloro gora
do tosniflosdirmok miimkiindiir. Makro soviyyado daxili investisiya manbaloring
dovlatin blidco va biidcodonkonar fondlarinin vesaitlorini, shalinin amanatlorini,
miuossisolorin, kommersiya banklarinin, investisiya fondlarmin, sigorta
togkilatlarinin gonastlorini va s. aid etmoak olar. Burada Xarici manbalors iso, Xarici
investisiyalar1, kreditlori vo borclari samil elomok olar. Mikro soviyyoado daxili
investisiya monbalorino miiassisolorin amortizasiya vo monfoatlorini, miiassisalorin
miilkiyyatcilorinin vasaitlorini,  investisiyalarini, xarici monbolora iso dovlot
maliyyalosdirmasini, investisiya kreditlorini, qiymatli kagizlar1 yerlosdirilmakla
calb olunan vasaitlori aid etmak olar.

Miilkiyyat tosarriifat miinasibatlorindon asili olaraq investisiya foaliyyatinin
maliyyalosma monbalorini §oxsi, calb edilon vo borc formasinda olmagla iig
istigamat tizra forglonirirlor (28, 18; 31). Soxsi maliyys vasaitlorina nizamnama
kapitali, monfoot, amortizasiya ayrilmalari, fiziki vo hiiquqi soxslorin yigimi vo
qonaatlori, sigorta miikafatlari, corimo vo penyalardan daxilolmalari, colb olunmus
vasaitlora sochmlorin satisindan, pay ve digar tizvliik haglari hesabina sldo olunan
vosaitlori, borc vosaitloring 1sa istiqrazlarin buraxilisindan oldo olunan vosaitlori,

banklarin, togkilatlarin vo biidconin kreditlorini aid etmok olar. Bu baximdan
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investisiya  foaliyyotinin 9sas maliyyslosmo formalarim1i asagidaki  kimi
sistemlosdirmok:

v' Daxili (dovlot maliyyoslosmosi, miiossiso vo toskilatlarin soxsi vosaitlori,
bank kreditlori, qiymotli kagizlar, lizing, ipoteka kreditlosmosi, vengur kapitali,
frangayzinq);

v' Xarici (birbasa investisiyalar, portfel investisiyalari, xarici kreditlor,
transfertlor, grantlar va s.).

Burada dovlat investisiya maliyyalosmosi birbasa vo dolayr yolla hoyata
kecirilo bilor. Birbasa maliyyolosmo vosaitlorin subsidiya vo kredit yolu ilo
verilmasini, dolayr maliyyslosmo iso vergi giizostlori vo siiratli amortizasiyanin
totbiq edilmosini nozordo tutur. Dovlot maliyyolosmoasi asagidaki monbolor
hesabina formalasir:

¢ Bilidco vosaitlori  (dovlot biidcosi morkozlogmis sokildo maliyya
resurslarinin yigimini1 hoyata kegiron bir monbo olmagqla, bu vosaitlori
dovlat vo iqtisadiyyatin asas istigamatlorinin, sosial-madoni toadbirlorin
maliyyalosdirilmasine yonaldir);

+¢ Biidcadonkonar manbalar (Bu monbalar, fondlar dovlst biidcasina daxil
olmayan digor dovlat maliyya vosaitlorinin yigimini nozords tutur);

s Dovlat maliyya-kredit sistemi (bu sistem dovlst xarclorinin 6donilmasi
mogsadilo tosarriifat subyektlorinin  sorbast vasaitlorinin - miioyyon
miiddoto qaytarilmasi sorti ilo  y1gimini nazards tutur);

¢ Dovlat sigorta sistemi vo fondlar1 (dovlat sigorta sistemi tabii folakat va
badboxt hadisalor zamani zororlorin 6denilmasi moagsadila  yigilan
vosaitlori nozords tutulur).

Investisiya prosesinin ikinci maliyyslosmo formasi olaragq miiossiso vo
tosarriifatlarin xtisusi, soxsi vasaitlorini ayirirlar. Miivafiq vesaitlors nizamnama
kapitali, monfoot, amortizasiya ayirmalari, ehtiyat kapitali vo olave kapital
(yenidon giymatlondirilmasi naticosindo osas fondlarin qiymatlorinin artmasi vo s.)
samil olunur. Homg¢inin, bundan basqa miiossiso vo toskilatlar 6z investisiya

proseslorini maliyyalosdirmok iigiin borc (istiqrazlarin buraxilisi, bank kreditlori,
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dovlot kreditlori, kommersiya kreditlori vo s.) vo colb olunmus (sohmlor, qrant vo
transfertlor vo s.) vosaitlordon do istifado etmok imkanlarina malikdirlor.

Miiassisanin investisiya foaliyyatinin maliyyalosdirmasi tigiin on olverisli
monbo monfoot vo amortizasiya bazalart hesab olunur. Miivafiqg monfoatlor istehsal
hocmindon vo mosroflorinin soviyyosindon, amortizasiya ayirmalari iso osas
fondlarin balans doyeri, onlarin foaliyyat miiddoti vo amortizasiya normalarindan
asili olur. Umumilkda, miiossisalerin dziiniimaliyyslosma amsalinin 50%-dan gox
olmas1 miisbat hal kimi giymatlondirilir.

Omsal olaraq 6ziinlimaliyyslogsma gostyaricisi miiassisonin $oxsi, borc va calb
olunmug vasaitlori ilizro miioyyon olunaraq, hesablanir. Vo 0Oziinlimaliyyalsmo
omsal1 adaton miiassisonin stabil inkisaf dovriinds yliksok olmasi ilo nozors carprr.
Amma, aktiv investisiya foalligi dovriindo investisiya tolobatini  6domok {icilin
miiossisolor borc vo colb olunmus vosaitloro do miiraciot edirlor. Miiossisanin
monfooti asag1 oldugda onlarin calb olunmus vasaitlordon istifado imkanlar1 osash
sokildo mohdudlasir, bunun osas sobobi qiymotli kagizlarin golirliliyinin asagi
olmasi ila alagadar sshmlars olan tolobin azalmasi olur.

Miiossisalordo maliyys soffafliginin olmamagi, fond bazarinin inkisaf
etmomoyi noticasindo qiymotli kagizlarin likvidlikinin asagi olmast vo kicik
sohmdarlarin  maraqlarinin = qorunmamagi qiymotli  kagizlarin  investisiya
proseslarina calbini mohdudlagdirir. Belo voziyyot 1so miiassisalarin investisiya
faaliyyatlorinin maliyyslosmasinda bank kreditlorinin rolunu artirmus olur.

Miiossisolorin hom boéhran, hom do inkisaf dovriindo bank kreditlorinin
investisiya proseslorindoki rolu shomiyyatli dorocads artir. Mohsul vo xidmatlora
olan tolobatin artmasi miiossisalora yeni investisiya qoyuluslarinin hayata
kecirmasino stimul yaradir. Oksor Olkolordo bank kreditlorinin investisiya
proseslarinds rolunun artirilmast baximindan investisiya banklarinin yaradilmasina
istlinliik verilir. Bela foaliyyat istiqgamatine gors investisiya banklarinin iki formasi
miioyyon olunur: ticarot vo qiymotli kagizlarin yerlosdirilmosi vo miixtalif
sahalarin uzunmiiddotli kreditlosdirilmasi ilo masgul olan banklar. Burada ikinci

nov banklara Qorbi Avropa 6lkolorinds faaliyyot gostoron isgiizar banklari, orta vo
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uzunmiiddatli kredit banklarini, italiyada yarimddvlet vo ya ddvlet banklarmi aid
etmok olar. ABS vo Ingiltora kimi dovletlords iso belo banklar ixtisaslasdirilmis
maliyyo-kredit institutlar1 ovoz edir vo bozon onlar “inkisaf banklar1” kimi do
forqlondirirlor (22, 19).

Miiasir soraitdo bank kreditlori miiossisolorlo yanasi ohali ii¢iin do miihiim
investisiya manbalorindan biri hesab olunur. Ancaq bu kreditlor {izro faiz doracalori
vo kreditlorin qaytarilma miiddoti adoton ohalinin investisiya qoyuluslar
baximindan olverisli olmur. Bununla bagl bir ¢ox Olkolordo dasinmaz omlakin
alinmas1 mogsadilo ipoteka kredit sistemi yaradilmusdir. Ipoteka kreditlori giizostli
va glizostsiz sartlarlo togdim oluna bilar va giizastli ipoteka kreditlorinds faiz digor
kredit faizlorindon kifaystqodor forqlonir. Bozi 6lkslords hotta asagi faiz doracalori
ila verilon kreditlorin zorarinin 6donilmasi magsadila dovlst torafindon miivafiq
dotasiyalar verilir vo bu dotasiyalar dovlotin kapital qoyuluslar1 hesab olunur.

Lizing investisiya foaaliyyatinin maliyyalosmo formalarindan biri kimi ¢ixis
edir vo mahiyyatina gora lizing istehsal investisiyalarina aid olunur. Lizinq dasinan
vo ya dasinmaz omlakin sahibkarlara icaroys verilmosi zamani yaranan omlak
miinasibatlorini tocossiim etdirir vo lizing gotiiron lizing sahibinin investisiya
xarclarini vo alave manfaatini 6domali olur. Bu maliyyslogsmods hom investisiya,
hom do kredit xiisusiyyatlori mévcuddur. Bels ki, lizing golir aldo etmoak mogsadilo
vosaitlorin omlaka yonoldilmasi baximindan investisiya, 0domo, miiddatlilik,
qaytarmaq xiisusiyyatlorino goro 1so kreditdir. Oksar hallarda lizinq amoaliyyatlarini
icaro ilo eynilosdirirlor, lakin, bu omoliyyatlar ilo icaro arasinda miioyyon forqlor
vardir, bunlar1 da asagidaki kimi sistemlosdirmok miimkiindiir:

» Lizinq obyekti lizinqg sahibi yox, lizinqi gotiiron torofindon miioyyon
olunur;

» Lizing miiddoti adoton avadanligin fiziki asinma miiddstindon asagi
olur;

» Miiqavilo miiddoti bitdikdon sonra lizinq gotiiron icaroni giizostli
qiymotlorlo davam etdirs vo ya icaro omlakin1 galiq qiymati ilo oldo

etmok 1imkanina malik olur;
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» Lizingin sahibi rolunda adoton maliyye-kredit toskilatlari ¢ixis edir.

Lizing omoaliyyatalri miiassisalorin vasaitlorinin investisiya proseslorino daha
somorali sokildo colb olunmasina sorait yaratmasi baximindan bu kimi miisbot
cohatlors malikdir:

+ Miiossiso 0z vosaitlorini dovriyyadon ayirmadan vo bdyiik hocmda
maliyyo ehtiyatlar1 colb etmodon zoruri omlaki icaroys gotiirorok istifado
etmo imkanina malik olur;

+ Lizinq maliyyo vasait vo resurslarinin qonastino vo somorali istifadasing
miinbit sorait yaradir;

+ Miiossiso texnika vo istehsal texnologiyasinin yenilogsmosini daha az
vosait sorf etmoklo tomin edir, yeni avadanligi alds etmoazdon avval onun
sinaq prosesini hoyata kecirir.

Umumilikds sia, lizinq xidmotlorinin genislondirilmasi vosaitlorin investisiya
proseslorino daha somorali sokildo colbino sorait yaradaraq iqtisadiyyatin istehsal
saholorinin inkisafini vo onlarin dayanigligini tomin edir. Homginin, lizing kreditin
alternativ formasi kimi ¢ixis edorok banklar vo lizing sirkotlori arasinda roqaboti
giiclondirir vo bununla da oOlkeds faiz doracasinin azalaraq kapitalin istehsal
sektoruna axinini stimullasdirir.

Investisiyalarin ~ digor maliyyslosmo formalarindan biri do vencur
investisiyalart1 hesab olunur vo vengur kapitali yliksok riskli yeni saholoro
investisiya qoyuluslarimi  nozordo tutur. Bu investisiyalar adoton yliksok
texnologiya saholorindo foaliyyot gostoron sahoalora yonoldilir. Vengur investorlari
malik olduqlart kapitallar1 yalmz yliksok monfost oldo etmok mogsadilo
yonoldirlor. Vo onlar investisiyalarini vengur sirkotlorinin halo ki, birjada
yerlasdirilmayon sohmlorinin olds edilmasi, bela sirkatlora kreditlorin verilmasi vo
digor istiqamotlors istigamoatlondirirlor. Tocriiba gostorir ki, vengur sirkotlorino
adaton istehlak¢ilara molum olmayan, lakin boyiikk bazar potensiali olan yeni
mohsullar1 ixtira edon kigik sirkotlor aid olunur. Miivafiq sirketlorin kapital
qoyuluslarinin miisbat cohatlarini asagidaki kimi xarakterizo etmak olar:

e On yiiksok rentabelli sirkotlorin sohmlorinin olds edilmasi;
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e Ohomiyyatli kapital artiminin tomin olunmasi;

e Oksar Olkalords vengur investorlarina vergi giizostlorinin totbiq edilmasi.

Inkisaf etmis dlkolorde vengur maliyyalosmosinin hacmi dinamik sokilda artir
vo vencur kapitali iqtisadiyyatin inkisafinda getdikco daha ¢ox holledici rola malik
olur. Miivafiq inkigsaf meyili onunla sortlonir ki, sonayenin yeni saholorindo
innovasiyalarin sayimnin artmasi vo istehsalin miasir elmi-texniki osasda yenidon
qurulmas1 mahz vencgur kapitallari hesabina bas verir.

Bununla yanasi, investisiya proseslorinin maliyyologdirilmosi baximindan
digor bir monbo kimi francayzing ¢ixis edir. Fransayzing miiossisonin 6z omtod
nisani, texnologiyasi vo intellektual miilkiyystindon istifads {li¢iin digor miiossisoya
lisenziyanin verilmasi vo ya satilmasi prosesini oks etdirir. Belo ki, foaliyyat
hiiququnu satan sirkot frangayzor, bu hiiququ oldo edon sirkot frangayziat adlanir.
Francayzinqgin baslica xiisusiyyati ondan ibaratdir ki, burada francayzorun nou-
hausu ilo francayziatin kapitali birlosir vo burada investisiyanin monbasi kimi
frangayziatin kapitali ¢ixis edir.

Investisiyalarin ~ osas  maliyyolosmo formalarindan biri do  xarici
investisiyalardir vo bu investisiyalar1 dévlet vo 6zal formasinda qruplasdirmaq
olar. Dovlat investisiyalar1 xarici dovlot vo ya dovlotloraras: toskilatlar torafindon
verilo bilor. Buraya dovlat vo beynolxalq maliyys toskilatlar1 torafindon verilon
kredit, qrant, yardim va digor vesaitlori aid etmok miimkiindiir. Ozal investisiyalar
asasan xarici 0zal hiiquqi va fiziki soxslar tarafindon yatirilan investisiyalardir.

Xarici investisiyalar birbasa vo portfel formasinda olmasi ilo forglonir. Bu
bximdan birbasa investisiyalar miilkiyyst vo ya idare etmoado hslledici hiiquglari
oldo etmok mogsadi ilo kapital qoyuluslarini, portfel investisiyalari iso faiz,
divident soklinds va ya sohmlorin kurslarinin doyismslarindon galir alde etmak
magsodilo sohmlorin almmasmi nozordo tutur. Investisiyalarm xarakterik
xilisusiyyatlorino gora xarici kreditlor dovlot vo ya 6zal soxslor torafindon faiz aldo
etmok mogsadilo verilon borclar hesab olunur. Oksor 6lkolordo  xarici

investisiyalarin calbi zamani birbasa xarici investisiyalara tistiinliik verilir. Prosesin
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ugurlu halli 6lkads alverisli investisiya miihitinin yaradilmasini zaruri edir vo bu

miihit asagidaki amillorin tomin edilmasini 6ziindo ehtiva edir:

>

Hiiquqi amillor (qanunvericiliyin sabitliyi vo soffafligi, xarici
investisiyalarin  qorunmasit vo monfostin  xarico  ¢ixarilmasina
zomanotin olmasi, 6lkodo demokratiyanin vo insan hiiquglarinin tomin
olunma soviyyosi;

Tasarriifat vo iqtisadi foaliyyatlorinin voziyyasti (iqtisadi artimin tempi,
valyuta kursunun sabitliyi, inflyasiya, ticarot-todiyyo balansi vo s.);
Cografi amillor (miihit, tobii resuslar va s.);

Sahibkarliq mihitinin togkili (masraflorin qiymot saviyyasi (emok
haqqmnin saviyyasi, enerji dastyicilart vo kommunal xidmsotlor iizro
tariflorin soviyyasi, bina va tikililorin qiymatlari, vergi daracelari, i1s¢i
qilivvasinin ixtisas soviyyasi, sosial vo istehsal infrastrukturunun inkisaf
SoViyyasi);

Igtisadiyyatin transformasiya soviyyesi (qiymotin liberallagdirilmast,
milkiyyotin 6zollosdirilmosi, kigik vo orta biznesin inkisafi, aqrar
islahatlar, bazar infrastrukturunun formalasmasi);

Diinya bazarmma aciqliq imkanlar1 (xarici iqtisadi olagolorin
inhisarsizlagdirilmasi, kapitalin sorbost horokoti, xarici sirkotlo {i¢iin

giizostlor vo s.).

Birbasa xarici investisiyalarin 6lkoys faydasi 6lkonin daxili istehsal vo kadr

potensiali giiclondikdo daha cox olur. 9lde olunan miiasir texnologiyalar yalniz

miivafiq omok qiivvolori oldugqda vo yerli miiossisalorin Xarici tocriiboays

yiyalondikdan sonra 6lkodo yayila bilor. Inkisaf etmokdo olan &lkelords birbasa

xarici investisiyalari colb etmok vo onlardan daha ¢ox faydalanmagq iigiin asagidaki

amillora xiisusi diqqoet yetirilmosi zoruridir:

» Daxili istehsal potensialin1 genislondiron uzunmiiddatli xarici investisiya

axiinin tomin edilmasi;

» Miisadirs hallarinin vo totbiqi prosedurunun aydin vo soffaf olmasi;

» Miibahisali masalalorin hallnin sivil hiiquqi proseduralari;
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» Tosoarriifat faaliyyati ilo bagh talablar;

» Stimullasdirict todbirlor vo onlarin totbiqi;

» Texnologiyalarin tokmillagdirilmasinin havaslondirilmasi;
» Rogabot siyasotinin tokmilliyi.

Umumilikdo, birbasa xarici investisiyalarin 6lko iqtisadiyyatina veracayi
faydalar1 belo sokildo timumilosdirmoak olar: miiasir elmi-texniki nailiyyatlorinin
oldo edilmasi, milli mohsullarin va texnologiyalarin diinya bazarlarinda satisi, ixrac
potensialinin  genislondirilmosi vo diversifikasiyasi, idxalovozedici istehsalin
inkisafi, yeni is yerlorinin yaradilmasi, istehsalin toskilinin miiasir formalarinin
totbiqi, istehsal infrastrukturunun inkisafi.

Digor torofdon xarici investisiyalarin igtisadiyyata miisbot tosirlori ilo yanasi
bu vosaitlorin colb olunmasi zamani asagidaki tohliikolor yarana bilor: Xarici
sirkotlor torofindon roqabot miihitinin pozulmasi, investisiya axininin stabil
olmamagi naticosindo todiyyo balansinda kosrin yaranmasi, otraf miihitini
cirklondiran texnologiyalarin gotirilmasi, yerli sirkotlorin sixisdirilmasi vo milli
sahibkarliq foaliyystinin mohdudlasdirilmasi, Xarici sirkatlora miioyyon giizostlorin
olunmas1 naticesinda onlar torafinden omok vo otraf miihitinin qorunmasi tizra
qanunvericiliyl pozulma hallarinin yaranmasi, iqtisadi faaliyyato vo siyasi gqorarlara
ohomiyyatli tosirin artmsi.

Biitiin bu vo ya digor problemlorin holli iiglin bir ¢ox 06lkslords xarici
investorlarin faaliyyatine miisyyon mohdudiyyastlor qoyulur. Belo mohdudiyyatlora
sirkatlords xarici kapitalin limitlogdirilmasini va xarici investisiyalarin yalniz birgo
miuiassiso yaradilmasi yolu ilo ¢alb olunmasini aid etmoak olar.

Xarici investisiyalarin digor bir formasi da portfel investisiyalaridir va birbasa
xarici investisiyalarla yanasi portfel investisiyalar1 da investisiya foaliyyatinin osas
maliyyolosmo monbolorindon biri olmaqla 6lko iqtisadiyyatinda onomli rola
malikdir. Portfel investisiyalarinin calb olunmasina tosir edon amillori iqtisadi vo
hiiquqi qruplara ayirmaq mogsodouygundur. Iqgtisadi amillora - igtisadiyyatin
dinamik vo somaorali inkisafini, valyuta kursunun sabitliyini, 6lkonin valyuta

ehtiyatlarinin ~ soviyyasini, fond bazarinin likvidlikini, faiz deracolorinin
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soviyyosini, hiiquqi amillora iso dividentlorin vo kapitalin kdglirmo sortlorini,
investisiyalardan olds olunan galirlor iizro vergilorin soviyyasini, fond bazarmin
tonzimlonmoasini, miibahisolorin holl miiddoti vo somaraliliyini, investorlarin
hiiquglarinin qorunmasini, kommersiya sirri hagqinda ganunvericiliyi samil etmok
daha diizgiindiir..

Oksor Olkolordo maliyys sabitliyini qorumaq moqgsadilo xarici portfel
investisiyalarina nozarat edilir vo  bu noazarat kapitalin ¢ixis1 vo ya daxil olmasi
tizorindo qurulur. Belo ki, kapitalin ¢ixis1 {izorindo nozarot xarico kogiiriilon
vasaitlara vergi qoyma, ikili valyuta kursu sistemi, kapitalin xarico kogiiriilmasina
qadaga formalarinda hoyata kegirilir. Bir cox iqtisad¢ilarm (C.Stiglis, T.ito,
B.Eyxernqrin) fikrinco kapitalin ¢ixis1 iizorindo nozarot somorosiz olur vo hotta
makroiqtisadi qgeyri-sabitliyi artirir. Buna gora oksor iqtisadgilar kapitalin ¢ixisi
izorindoa yox, portfel investisiyalarinin mohdudlasdirilmasina tistiinliik verirlor.

Investisiyalarin maliyys monbolorinin tohlili gdstorir ki, daxili investisiya
monbalorinin  imumi investisiya maliyyalosmasinds payr miixtolif o6lkalords
obyektiv vo subyektiv amillordon asili olaraq forglonir. Miixtalif iqtisadi
monbolords investisiyalarin maliyyslogsmosinin daxili vo xarici manbalarinin
nisbotinin qiymotlondirilmesi iizro iki model mdvcuddur. ilkin modelds daxili
vasaitlarinin pay1 colb olunmus vo borc vasaitloring nisbaton yiiksokdir vo miivafiq
model ABS vo Boyiik Britaniyada inkisaf etmokdadir. Digor bir model isa coalb
olunmus vo borc vasaitlorin paymnin yiiksok olmasi ilo xarakterizo olunur vo o
Almaniya vo Yaponiyada movcuddur. Umumilikds, daxili monbalorin payi
investisiya aktivliyl dovriindo asagi, iqtisadi bohran dovriinds iso investisiyalarin
miqyasinin va pul kiitlesinin azalmasi, kreditlorin bahalagmasi naticasinds yuxari
olur. Biitiin bunlar1 osas gotiirorok, investisiya monbalorindon somorali istifado
baximdan ddvlatin investisiya siyasstinin hazirlanmasinin asagidaki istigamatlor
izra hayata kegirilmasi daha moagsadauygun hesab oluna bilar:

< Olko daxili investisiya tolobatinin qiymotlondirilmasi;

< Olkodo yaradilan vo investisiyaya istigamatlonon maliyya ehtiyatlarmmn

tohlil olunmasi;
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% Investisiya monbalarinin va prioritet istiqamatlorinin mogsadouygunlugunun

miioyyan olunmasi.
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I1. Fasil. Azarbaycanda kredit va investisiya resurslarinin istifads soviyyasinin
qiymatlondirilmasi

2.1. Azarbaycanda maliyys - bank bazarlarinda bas veran inkisaf meyillori

Azorbaycan Respublikasinda miistoqillik olds olundugdan sonra digor saholorlo
yanast bank sektorunun inkisafi ilo baglhi ciddi islahatlar kegirmisdir. Olkonin
igtisadi inkisafinda bank sisteminin rolunun xiisusi zoruratdon ¢ixis etmosi onun
inkisaf morhololorindo do 6ziinii gdstormisdir. 1991-1995-ci illordo Azorbaycanin
bank sistemi, imumiyyatlo maliyys sistemi iflic vaziyyatinda oldugu tigiin mévcud
problemlorin holl olunmasi Morkozi Bankin (Milli Bankin) qarsisinda ciddi
vozifalor qoymusdur. Morkozi Bank torofindon homin doévrdo hoyata kegirilon
siyasot diizgiin miioyyon edilmosoydi hazirda Azorbaycan iqtisadiyyati belo
inkisafa malik olmazdi.

» Azorbaycan Respublikasinin bank sisteminin yaradilmasi vo inkisafinin ilkin
morholosi  bank sektoruna daxilolmanin azad sortlori ilo miisaiyat
olunmusdur. Umumilikdo, 6lkodo bank sisteminin inkisaf marholosini dord
morhoaloys ayirmaq miimkiindiir:

» 1990-1992-ci illori arasinda Morkozi Bank (Milli Bank) sisteminin togkil
edilmoya baslanilmast;

» 1992-1994-cii illordo hiper infilyasiya vo qeyri-sabit bir soraitdo bank
sisteminin inkisafi,

» 1994-1996-c1 illordo makro iqtisadi sabitliyin alds edilmasi {izro aparilan
islahatlar;

» 1996-c1 ildon sonra bank sektorunun sabatli va davamli inkisaf marhalasi.

Miistoqillik alds edildikdon sonar 6lkods bazar miinasibotlori asasinda inkisaf
edon 6lkolorin tocriibasina uygun olaraq miil maliyys bazar yaradilmgdir. ilkin
dovrlords ham banklarin strukturlari, homds kredit miinasibatlorinds da dayisiklik
edilmisdir. Nohayot Olkads bazar prinsiplorine osaslanan ikipilloli bank sistemi
formalalagmis olmaga baslanmisdi:

% Morkozi Banki (Milli Bank adlanirdr)
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% Kommersiya Banklar1 vo digor bank olmayan kredit toskilatlari.

Sonradan Agrar-Sonaye Banki vo Sonaye-investisiya Banki Milli Bankin
torkibindon ¢ixarilaraq, Birlosmis Universal Sohmdar (BUS bank - indiki
KapitalBank ASC) kommersiya bankina ¢evrilmisdir.

Azorbaycan iqtisadiyyati son bir nego ildo global igtisadiyyatda, o climlodon
diinya enerji bazarlarinda vo torofdas Olkolordo bas veron proseslorin monfi
tosirlorino davamliliq gostormok zoruroti ilo iizlogmisdir. Belo ki, 2015-ci ildo
diinya iqtisadiyyatinda qeyri-miioyyonliklor artmis, iqtisadi risklor yiiksolmisdir.
Belo bir soraitdo diinya omtos qiymotlorinin, o ciimlodon neftin qiymsotinin
azalmasi proseslori giiclonmis vo onun diinya qiymoti son onilliyin on asagi
soviyyasino enmisdir. Qlobal vo regional soviyyado bas veron miirokkob va tozadli
iqtisadi proseslor diinya iqtisadiyyatina six inteqrasiya olunmus Azarbaycan
iqtisadiyyatina da 6z tosirlorini gostormisdir. Ciinki, neftin qiymaotinin koskin asagi
diismosi xarici valyuta golirlorinin ohomiyyatli dorocodo azalmasmna gotirib
cixarmig, uzun illor ir1 hacmli profisite mailk todiys balansinin cari hesabinda
2015-ci ildo kasir yaranmisdir (7). Bu dovrde 6lkenin xarici ticarat balansinin
profisiti 5 dofodon ¢ox azalmis, iqtisadi torofdas Olkolorindo yaranmis voziyyat
digor monbolordon do valyuta daxilolmalarimin azalmasina sobob olmusdur.
Homginun, uzunmiiddstli xarakter dasiyan xarici tosirlorin giiclonmasi goraitindo
milli iqtisadiyyatin dayamiqligmin  mohkomlondirilmasi ¢agiriglart  daha da
aktuallasmis vo bu cagiriglara adekvat iqtisadi siyasot manevrlori hoyata
kecirilmisdir. Eyni zamanda, qonsu o6lkalaorde bas veran devalvasiyalarin psixoloji
tosiri ilo O6lko daxilindo xarici valyutaya tolob koskin artdmis vo dollarlasma
meyillori giiclonmigdir.

Bank sisteminin 2014-2015-ci illordo inkisaf dinamikasinin qorunmasi vo
igtisadi subyektlor iig¢iin kreditlorin dayarinin optimallagdirilmasi istiqgamatindo
tadbirlor davam etdirilmisdir. Moarkozi Bank bank ictimaiyyati ilo foal dialoq
soraitindo  kredit faizlorinin azaldilmasi istiqamotindo kompleks todbirlor
gormiisdiir. Olkado maliyys vasitogiliyinin genislondirilmasi, ddanis sistemlarinin

daha da miasirlosdirilmosi vo digor foaliyyat istigamatlorinds do miihiim islor
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gormiisdiir. Yalniz, 2014-cii ildo 6lkade qiymatlorin sabitliyi tomin edilmis,
inflyasiya tokroqomli soviyyado saxlamilmigdir. Homginin, miivafiq dovrds
kapitalizasiya prosesi noticosindo banklarin riskloro qarsi dayanigliligi daha da
giiclonmigdir. Digor torofdon, sektor {izra baslica dayaniqliq gostaricilori minimal
toloblori ohomiyyatli iistolomis, aktivlorinin keyfiyyot gostoricilorinin gonaostboxs
soviyyoesi tomin edilmis dir. Olkonin bank sisteminin regional sobokolorinin vo
bank olmayan kredit togkilatlarinin faaliyyatinin genislonmosi naticosindo maliyyo
resurslarina vo xidmotlarino ¢ixis imkanlari artmisdir.

Azorbaycannin bank sistemi 2014-cii ilds global igtisadiyyatda gedon miirokkob
proseslor fonunda asas gostoricilor lizro miisbat inkigsaf dinamikasimi qoruyub
saxlamig, sabitlik vo dayamiqliq niimayis etdirmisdir. Miivafiq dovr orzindo
Markoazi Bankin hayata kecirdiyi maliyys sabitliyi siyasati bank sisteminin maliyyo
dayanighiginin  qorunmasma vo maliyyo vasitociliyinin  genislonmosing
yonolmisdir.  Aparilan siyasot noticosindo banklarin kapitalizasiyasi iizro yol
xoritosi icra edilmis, bank sektorunun rogabot qgabiliyysti yiiksalmis vo maliyyo
dorinliyi artmisdir. Homgnin, bu sistemin maliyys vasitociliyini ifads edon
gostoricilordo miisbot dinamika davam etmis, 2014- cii ildo geyri-neft UDM-o
nisbotdo bank aktivlori 76%- 9, iqtisadiyyata kreditlor 56,1%-9, banklarin kapitali
12,9%-0 yiiksolmigdir. Homin dovrdo bank sektorunun artim tempinin
iqtisadiyyatin artim tempi ilo uzlagmasi, kredit ekspansiyasinin stabillagdirilmasi
Moarkazi Bankin asas prioriteti olmusdur (7). Artiq 2014-cii ildo shalinin miixtalif
nov bank xidmatlorindan istifads soviyyasi artmis, amanatlorin, kreditlorin, mohsul
cesidi vo borcalanlarin sayinin artim dinamikasi davam etmisdir. Bu yoniimli
xidmatlarindon istifadonin genislondirilmasi, homg¢inin ohali vo korporativ sektorun
banklara etimadinin artirnflmast moqgsadi i1lo Moarkozi Bank torafindon bank
xidmotlori istehlak¢ilarinin maraqlarimin  miidafiosi sisteminin giiclondirilmasi
istiqgamatindo todbirlor davam etdirilmisdir. Olkado 2014-cii ildo bank sisteminin
xarici investorlar iigiin colbediciliyi qorunub saxlanmis, bu dovr orzindo foaliyyot
gostaran xarici kapitalli banklarin say1 23-0 catmis vo bank sektoruna xarici kapital

investisiyalarinin hocmi 105,2 mIn. manat (23%) artaraq 566,8 mln. manata togkil
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etmisdir (7). Banklar miirokkoblogon makroiqtisadi proseslor fonunda aparici
reytinqg agentliklori torofindon miioyyon edilon reytinglorini qoruyub saxlaya
bilmislar.

Kredit togkilatlar1 torofindon 2014-cii ildo do regionlarin kreditlogdirilmasi
prosesi davam etmis, regionlara kredit qoyuluslar1 54,6% artmisdir. Olkado qeyri-
bank kredit toskilatlari, o climlodon kredit ittifaglari, bank olmayan kredit
toskilatlar1 vo digor bu név maliyys tosisatlarinin say1 157-9, onlarin filiallarinin
sayl 1so 212-0 Yiiksolmisdir. Homgnin, geyri-bank kredit toskilatlarinin timumi
aktivlort 20%, onlar torofindon verilmis kreditlorin hocmi isa 21% artnusdir.
Olkonin bank infrastrukturunun cografi sobokosinin genislonmosi iqtisadi
agentlorin, xiisusilo do ohalinin bank xidmeotlorino ¢ixis imkanlarim
genislondirmisdir. Olko orazisinin har 100000 kvadrat metrina 7,9, har 100000
nofor yetkinlik yasina ¢atmis insana 1so 17,5 bank vo geyri-bank kredit toskilatlari
maliyyo xidmatlori gostorir (6; 7).

Daxili vo xarici bazarlardan calb edilmis vasaitlor hesabina bank sisteminin
resurs bazasi 2014-cii ildo artmigdir. Miivafiq dovrde banklarin daxili vo xarici
monboalordon calb etdiklori resurslar 23,7% artaraq (4026 mln. manat) 21023 min.
manata ¢atmisdir. Banklarin resurs bazasinin formalagsmasinda hiiquqi (maliyys vo
geyri-maliyyo toskilatlar1) vo fiziki soxslordon colb olunmus vosaitlorin payi
yiiksak olmus, imumi amanat va depozitlori (maliyys toskilatlarinin depozitlori
daxil olmagqla) 23,9% artaraq 15453.4 mIn. manata ¢atmis vo comi Shdoliklorin
73,5%-ni togkil etmisdir. Homin dévr orzindo ohalinin omanotlori 12% artaraq
7188,4 mln. manata ¢atmis, onlarin banklarin 6hdaliklarinds xiisusi ¢akisi isa 29%
toskil etmisdir. Digor torofdon sio, 2014-cii ildo korporativ sektorun depozitlori
41% vo ya 1148 min. manat artaraq 2015-ci il tarixino 3966.9 min. manat toskil
etmisdir (2013-cii ildo artim 0,6% toskil etmisdir). Korporativ sektorun miiddatli
depozitlori 66%, tolobli depozitlori iso 33% artmis, bu sektorun depozitlorinin
resurs bazasinda pay1 16%-a ¢atmisdir (6; 7).

Banklarin aktivlorinin artim tempi sabitlosmis, bank aktivlorinin strukturunda

miisbot doyisikliklor davam etmisdir. Belo ki, 2014-cli ildo bank sektorunun
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aktivlori 4797 miln. manat vo ya 23,5% artaraq 25182 miIn. manata c¢atmisdir.
Homginin, bank kreditlori 2999 min. manat vo ya 21% artaraq 17174 mln. manat
olmusdur, ovvoalki ildo iso xalis kredit portfelinin artim tempi 26% togkil etmisdir.
Son 10 il arzindo kreditlorin aktivlordo pay1 orta hesabla 70% toskil etmis, 2014-
cli ildo kredit portfelinin artim tempinin sabitlosmosi fonunda likvid aktivler vo
investisiyalarin aktivlordo xiisusi ¢okisi artaraq 28%-o ¢atmisdir. Bununla yanasi
2014-cii ilds kredit portfelinin artim tempinin sabitlosmasi fonunda likvid aktivler
v investisiyalarin aktivlords xiisusi ¢okisi do artaraq 28%-9 yiiksolmisdir.

Sektorda kredit portfelinin artiminin asas monbayi ohalinin omanatlori vo
korporativ sektorun depozitlori olmusdur. Vo uzunmiiddatli kreditlorin hacmi 21%
artaraq - 14611.3 min. manat togkil etmisdir. 2014-cii ilin sonuna kredit portfelinin
strukturunda uzunmiiddstli kreditlorin xiisusi ¢okisi 79% olmus, milli valyutada
olan kreditlorin artim tempi (22%) xarici valyutada kreditlorin artim tempini (16%)
tistolomisdir. Kredit portfelindo manatla kreditlorin xiisusi ¢okisi 73% toskil
etmisdir. Bank sektorunun iqtisadi arttma maliyys dostoyi davam etmisdir. 2014-cii
ildo banklar {i¢iin iqtisadiyyatin miixtalif istehsal sahalorinin kreditlosmasi prioritet
olmusdur.

Azorbaycanda iqtisadi inkisaf iqtisadiyyat saholorino kredit vo investisiya
qoyluslarinin artirilmasima tosir gostomisdir. Miiqayiso olaraq gostormok olar ki,
2010-cu illo miigayisada 2015-ci ilds igtisadiyyata yonaldilon investisiya yonmiilii
kredit qoyuluslarinin hocmi 2,4 dofs artaraq 21730,4 mlyn. manat togkil etmisdir.
Miivafiq yonimli qoyluslarin  24,4%-ni qisa, 75,6%-ni iso uzun miiddatli
kreditlordon ibarot olmusdur. Miigayiso olunan dovr orzindo qisamiiddotli
kreditlotin hocmi 2,1 dofs, uzunmiiddatli kreditlorin 1s9 2,5 dofo artmigdir. Qoyulan
vosaitlorin, daha dogrusu uzunmiiddotli kreditlorin oksor hissasi dovlet
investisiyalar1 sokilindo iqtisadiyyata yonoldilmis vo dovlot programlarina uygun
olaraq investisiya infrastruktur layihalari ilo bagli olmusdur. Qisamiiddastli kreditlor
159, 0zal sektor torofindon 6z vesaitlori olmaqla investisiya yatirirmlarindan ibarat

olmusdur.
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Iqtisadiyyata kredit qoyuluslar

Cadval 1.

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Iqtisadiyyata
kredit
goyuluslar:
(mlyn. manat) 91634 | 9850,3| 12243,7| 154229 | 185426 | 217304

onlardan:
qisa miiddotli 2567,1| 2951,2| 3508,3| 33355| 39313 5297,3
yekuna gora,
faizlo 28,0 30,0 28,7 21,6 21,2 24,4
uzun miiddoatli 6596,3| 6899,1| 87354 | 120875| 14611,3| 164331
yekuna gora,
faizlo 72,0 70,0 71,3 78,4 78,8 75,6

http://www.stat.gov.az/source/finance/

Igtisadiyyata qoyulan miixtolif monbali kreditlorin kredtitlorin hocmi 2010-cu

illo miiqayisodo 2014-cii ildo 1,6 dofs artmaqgla 21890,6 mlyn. manat vo ya
27907,5 mlyn. ABS dollart soviyyasindo olmusdur. Bu kreditlorin 9175,7 mlyn.
manati1 (11697,7 mlyn. dollar) xarici, 12750 mlyn. manat1 (16209,8 mlyn. dollar)

1s9 daxili monbolor hesabina formalasmisdir.

Cadval 2.
Iqtisadiyyata yonsldilon investisiyalar
2010 2011 2012 2013 2014

Biitiin manboalar iizra

investisiya qoyuluslari

mlyn.manat 14118,9 | 170488 | 20251,1 | 21448,2 | 21890,6
mlyn.dollar 17591,4 | 215889 | 25777,8 | 27 340,0| 27 907,5
Xarici investisiyalar:

mlyn.manat 6619.7| 68498 | 8102,7| 8269,3| 91757
mlyn.dollar 82478 | 86739 10314,0| 105409 | 116977
Daxili investisiyalar:

mlyn.manat 74992 | 101990 | 121484 | 13178,9 12 715
mlyn.dollar 93436 | 129150 | 15463,8 | 16799,1 | 162098

http://www.stat.gov.az/source/finance/
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Azorbaycanda iqtisadi artimin vo istehsal potensialinin barpasi iqtisadiyyatin
miixtolif sektorlarinda kapitallasma soviyyasinin artirilmasini, eyni zamanda
onlarin miuasir istehsal bacariqlar1 vo vordislori osasinda yenidon togkilini zoruri
edirdi. Mdvcud tolobatin tomin edilmasi ligiin 6lkads 6zal sahibkarligin inkisafi vo
olverisli investisiya miihitinin formalasdirilmasi {i¢lin hoyata kegirilon togobbiislor
genislondirildi. Aritq belo bir soraitdo Azorbaycannin qiymotli kagizlar bazarinin
formalagmasi vo iqtisadi transformasiya proseslorinin asas istirak¢ilarindan biri
kimi ¢ix1s etmosi xiisusi zoruratdon irali golirdi.

1995-ci ildo Ozoallosdirmo prosesinin birinci moarhoalasina baslanmasi ilo
sohmlorin buraxilis1 vo todaviiliine dair ilkin hiiquqi miinasibatlor, habelo Auksion
Morkozi, “Miilk” Milli Depozit Markozi kimi 6zollosdirmo proseslori {i¢iin zoruri
infrastrukturu tomin edon vo miioyyan monada fond bazar1 tosisatlar1 funksiyalarini
dasiyan institutlar formalagdi. Miivafiq dévrde 1000-don ¢ox sohmdar comiyyati,
toxminan 70 min sohmdardan ibarat investor tobaqosi formalasdi. Osasli igtisadi
islahatlar prosesinda yaranmis bu tosisatlar, tobii ki, klassik fond bazari institutlar
funksiyasini dasimirdi (24, s. 83-84).

Ozollosdirmo prosesi naticosinda 1996-c1 ilden etibaron qiymotli kagizlarla
olagali baza hiiquglar1 tomin edilso do, lakin onlarin 6ziindo dasidigi kompleks
hiiquqlar, o ciimlodon qiymatli kagizlarin maliyyas bazari aloti kimi istifadosi yetorli
doracado toskilatlanmamisdi. Mohz bu baximdan artiq 1990-ci illorin sonunda
miitosokkil qiymatli kagizlar bazarinin formalasmasi, habels ona dair vahid dovlot
siyasoti vo tonzimlomo mexanizmlorinin totbigi hom do sosial sifariso
cevrilmaldokdos idi. Osas amillorden biri do ondadir ki, yeni formalasan, dinamik
sosial tobogonin tolobati olan miitogokkil kapital bazari homginin quruculugu
hadaflonan iqtisadi miinasibatlor sistemina dair dovlat strategiyasi ilo do uzlasirdi.

Bu baximdan o0lkado miitesokkil qiymstli kagizlar, fond bazarmin
formalasdirilmas1 prosesi morhoalali sokildo hoyata kegirilmisdir. 1998-ci ildo
“Qiymoatli kagizlar haqqinda” Azorbaycan Respublikasi Qanununun gabul
edilmasi, Azorbaycan Respublikasi Prezidentinin 30 dekabr 1998-ci il tarixli

Formanmi ilo qiymatli kagizlar bazarinda vahid dovlet siyasatinin  vo
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tonzimlonmosinin  hoyata kegirilmosi mogsadilo Azorbaycan Respublikasi
Prezidenti yaninda Qiymatli kagizlar tizra Dovlot Komitasi yaradilmasi va 26 iyul
1999-cu ildo “Azorbaycan Respublikasinin Prezidenti yaninda Qiymatli Kagizlar
tizro Dovlet Komltasinin foaliyystinin tomin edilmosi haqqinda” Azarbaycan
Respublikasi Prezidentinin Formani Azorbaycan Respublikasinda qiymotli kagizlar
bazarmin yeni inkisaf morholosinin baslangict olmusdur. Sonradan qiymeotli
kagizlar bazarini tonzimloyon institutsional qurumun yaradilmasi vo digor bu
istigamotli toskilati-tonzimloyici todbirlorin hoyata kegirilmosi Azorbaycanda yeni
maliyya-fond bazarinin tosokkiil tapmasina va inkisafina sabab olmusdur.
Azorbaycan Respublikasininda Qiymotli Kagizlar iizro Dovlet Komitasinin
foaliyyati bu bazarin togkilatlanmasina vo miiasir toloblor baximdan inkisafina tosir
etmisdir. Qiymotli Kagizlar iizro Dovlot Komitosinin toskilati dostayi ilo 2000-cCi
ildo Baki Fond Birjas1 (BFB) yaradilmis, onun tasisgilori 18 iri bank vo maliyya
strukturlaridir. Homginin, gabaqcil maliyys institutlarinin tasis¢iliyi vo 100% 6zsl
sormays osasinda Baki Fond Birjasimin faaliyyati, Milli Depozit Markaezinin
yenidon togkili miiasir fond bazar1 vasitogilori - broker vo diler institutlarinin
formalagsmas1 qiymotli kagizlar bazarmin inkisafi istiqgamotindo atilmig ciddi
adimlardan sayilir. 1990-c1 illorin sonu vo 2000-ci illorin avvallorindo miitasokkil
fond bazarmin zoruri infrastruktur tosisatlarinin yaradilmasi bazarda tolob vo
toklifin formalagdirilmasi, maliyys alastlorinin bazara ¢ixarilmasi vo ticaratinin
toskil edilmosi Ui¢lin alverisli sorait yaratmusdir (24, s. 84). Mohz bu doévrdon
baslayaraq bazara bir sira miixtalif maliyya alstlori ¢ixarilmis vo ham 6zsl, hom da
dovlat sektorunun kapital bazarlarindan maliyyslogsmasi li¢lin miinbit zomin
yaradilmigdir.
2003-2014-ci illor orzindo Olkoado hoyata kegirilon ¢ox saxoli islahatlar
noticosindo qiymotli kagizlar bazarmin 6zollosmo proseslorini - dostokloyan
infrastruktur tosisatindan geyri-neft sektoru miiossisaloring sarmays imkanlari acan
sektora transformasiyasi proseslori tamamlanmisdir. Miivafiq dovrde qiymatli
kagizlar bazarinin omoliyyat infrastrukturunun tam avtomatlasdirilmasi,

qanunvericilik bazasmin beynoalxalq standartlara uygunlagdirilmasi, alstlor
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cesidinin genislondirilmasi vo qiymatli kagizlar bazarinda tonzimlayici potensialin
vo pesokar hazirligin yiiksoldilmosi istigamotindo todbirlor hoyata kegirilmisdir.
Movcud bazarda bas vermon biitiin bu proseslorin naticasi olaraq 2003-2014-ci
illor arzinds qiymatli kagizlar bazarinin amoliyyatlarinin hacmi 93 dofs artmus,
miisahido olunan miisbot komiyyat vo keyfiyyat doyisikliklori bu bazarin
mogsadouygun toskilini gostorir.

Azorbaycanin iqtisadi inkisafinda son on ildo oldo olunan miisbat naticolor
iqtisadiyyatin digor saholori kimi, maliyyo-fond bazarun inkisafinda da nozoro
carpacaq iroliloyislorlo miisahido olunmaqdadir. Fond bazarim1 inkisafini
xarakterizo edon asas gostaricilorin doyisiklik meyllori do bunu gostormokdadir.
Belo ki, fond bazarinda iimumilikdo qiymatli kagizlar iizro aparilan omaliyyatlarin
hocmi 2010-cu illo miigayisads 2014-cii ilds 3,8 dofs olmaqgla kifayst godor artim
meyli niimayis etdirmis, bu gostarici 8,9 milyard manat toskil etmisdir (24, s. 99).

Fond bazarinin formalasdigi ilkin doévrlorde dovlet qiymoatli kagizlarinin
movqeyi xiisusi Ustlinliiklo diggati calb etsado, lakin son dovrlordo qgeyri-dovlot
qiymatli kagizlarmin bazardaki moévqeyindo osasli miisbot doyisiklik Oziini
gostormokdadir. Bazarda qiymatli kagizlar {izra aparilan omaliyyatlarin 47%-1 dov-
lat gqiymoatli kagizlarinin, 53%-i isa korporativ qiymatli kagizlarinin payma disiir.
2010-cu ilds isa bu movqe dayisikliyi 65% - dovlet qiymatli kagizlarinin, 35% -
korporativ qiymatli kagizlariin nisbati tizra forqlonmisdir (24, s.100).

Milli miiassiso vo tosarriifat subyektlorinin zoruri kapital-investisiya resurslari
colbi monboalorindon biri hesab edilon sohm bazarinda artim meylinin bas
vermasine baxmayaraq, bu bazar halo ki, kifaystqador formamalagsmamas: ilo
Oziinli gostorir. Osasondo, beynolxalq tocriibbodo sohm bazari daha foalligr ilo
diggoti colb etmoklo, makro vo mikro inkisafa osash sokildo tosir gostormokdadir.
Azorbaycanin sohm bazarinda 2010-cu illo miiqyisodo 2014-cii ildo azalma
meyillori 6ziinii gostormis, bu dévrds korporativ qiymatli kagizlar bazarinda sohm

bazarmin xiisusi ¢akisi 7% azalmaqla, homin bazarin 15%-ni togkil etmisdir.
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2.2. Oz3l va geyri-neft sanaye sektorunun bank vo investisiya resurslarinin

cdlbi saviyyasinin qiymatlondirilmasi

Igtisadi inkisaf biznes miihitinin toskilini vo faaliyyatinin someraliliyini
saciyyolondirir. Movcud miihitin vacib hissasi olan ohalinin aliciliq gabiliyyati iso,
cari golir vo qiymaotlordon, iqtisadi artim vo ya tonozziildon, issizlik soviyyosi,
vergilor sistemi Kimi amillordon asilidir. Miiasir toctirbo sahibkarlara 6z biznesini
acmaqgla bagl son gorarim1 daxili vo xarici imkanlari, investisiya resurslarinin
alyetarliyi ilo miioyyan etmasini 6n plana ¢akir. Qeyd etmok lazimdir ki, biznesda
ugur vo ugursuzluq xeyli doracods miiossisanin vo ya sirkotin bazarda yerinin no
doracado diizgiin segmosindon vo maliyys resurslarinin somorsli istifadesindon
birbasa asilidur.

Sahibkarliq subyektlorinin maliyys resurslart hom do bank, investisiya
imkanlarmm diizgiin vo mogsadouygun calbi ilo tomasda ¢ixis edir. Iqtisadi
minasibatlorin dorinlosdiyi dovrde sahibkarligin inkisafi qarsisinda duran osas
problemlordon biri do onlarin zoruri maliyys resurslart ilo tomin olunmasinin
toskilidir. Movcud problemin holli hom do dovlstin hoyata kegirdiyi investisiya
siyasatinin miqyasindan vo somarasindan bilavasito asilidir. Belo ki, yalniz dovlat
torofindon somoarali investisiya siyasotini hoyata kecirmoklo yaxin golocokds
sahibkarliq subyektlorinin somorali foaliyyetini, biitovliikde iso iqtisadiyyatin
biitiin sahalorindo yiiksok iqtisadi inkisaf tomin oluna bilor. Biitiin bu prosesds
alternativ golirlilik maosoalalorin dorindon vo hortorafli tohlil olunmasi, riskin
qiymatlondirilmasi, investisiya qoyulusunun iqtisadiyyatin prioritet sahslorine
yonoaldilmasi mogsadouygun hesab olunmalidr. Homginin, mévcud prosesds bank
vo maliyys sektorunun foaliyyotinin somorali togkili vo tonzimlonmlonmosi
ddvlotin artiq maliyya-biidca yiikiinlin azalmasina vo bu vosaitlorin sosial sahalorin
talabatinin daha genis 6donilmasing tasir gostarar.

Milli iqtisadiyyatin inkisafina daxili vo xarici monbolor hesabina xeyli
investisiyalar yatirilmast miisahido olunmaqdadir vo bu baximdan 6lkods vacib

olan bir ¢ox layiholor artiq daxili investisiyalar hesabina reallagdirilir. Bels ki, kond
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tasarriifatr sahasinds kicik vo orta fermalarin yaradilmasi, domir yol infrastrukturun
yenilonmasi vo Olkonin tranzit potensialinin artmasit vo digor layiholor buna
niimunadir. Homginin, naqliyyat, kond tosorriifati, geyri-neft sonaye saholorindo bir
cox layihalor 2010-cu ildon baglansa da, onlarin basa ¢catmas1 miivafiq proqramlara
gboro son iki ildo bitmolidir. Belo bir noticoni irali siirmok miimkiindiir Ki,
iqtisadiyyatin maliyya resurslart ilo tomin olunmasi sahosindo holo do tam
reallasdirilmamis kifayatqodor potensial imkanlar vardir. Olkado golocok inkisafa
yonolon iri migyash ehtiyatlarim mévcudlugu daha genis sosial-igtisadi lahiyalarin
hoyata kegirilmoasini tomin eds bilar. Biitiin bununlara baxmayaraq, mévcud resurs
vo imkanlarin 6zl sektorun inkisafi magsadlori tigiin do istifads edilmasi xiisusi
zoruratdon irali golir.

2005-ci illorde miixtalif monbalordan olan investisiyalarin miigayisoli tohlili
gostarir ki, homin dévrds 6lks iqtisadiyyatinin inkisafina yonosldilon sormayoslorin
holo do ohomiyyotli hissosi xarici Olkalorin vo maliyye qurumlarinin payina
diisiirdiiso, son bes ildo artiq investisiyalarin oksor hissosini daxili seramayalor
toskil etmokdadir. 2014-cii ildo investisiya qoyulusunun 12715 min. manat1 daxili
investisiyalarin, 9175,7 mln. manati1 iso xarici investisiyalarin payina diismiisdiir.
Biidcodon asas kapitala yonaldilon vasaitlorin xiisusi ¢okisi xeyli artsada lakin son
dovrde bu dlke iqgtisadiyyatina qoyulan sermayalorin yalniz 14%-ni, UDM-in isa
5%-ni1 toskil edir. Lakin, inkisaf etmokdo olan oksor Glkolordo vo inkisaf etmis
dovlatlords 1so investisiya monbayi kimi bank kreditlorindon genis istifads olunur.
Rusiyada biitov ndv bank kreditlorinin hocmi UDM-in 10-12%-ni, Qorbi Avropa
Olkolorindo 80-120%-ni toskil edirso, Azorbaycanda bu gostorici 2014-cii ilds
timumilikde 31%, osas kapitala yonoldilon kreditlor isa 3% toskil edib (1; 21).
Olko igtisadiyyatina yonoldilmis xarici investisiyalarin torkibindo bu vo ya digar
soviyyada sahibkarliq foaliyystino aid edilo bilocok istigameot, yoni birgs
miiassisalar va xarici firmalar lizra investisiyalarin hacmi 2005-ci illo miigayisada
2014-cii 1lds 5,7 dofs artaraq 230,5 min. dollardan 1,3 milyard dollara yiiksalss do,
onun xisusi ¢akisi bu dévrds toxminan 5-11 faiz olmusdur vo bu da da genastboxs

hesab oluna bilmoz. Investisiya monbalorinin torkibindo ohalinin goxsi vosaitlorinin
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do xtisusi ¢okisinin ¢oX zoif olmasi nozors ¢arpir. 2010-cu ilo miiqayisado 2014-
cli ildo soxsi vasaitlor asasinda osas kapitala yonolon maliyyo resurslart 1,5 dofo
artarag 566,9 min. manata catmusdir ki, bu da osas kapitala yoOnaldilmis
investisiyanin comi 3,2-%-ni toskil edir (6).

Azorbaycanda bank maliyyologsmosi vo investisiya sahosindo nozoragarpacaq
problemlor 6ziinii gostormokdodir. Moveud voziyyoti doguran osas sobabloro
kreditlosmo mexanizmlorindaki ndgsanlari, 6lkads maliyya sabitliyini tomin etmak
liclin todricon sort maliyyo todbirlorinin aparilmasini, nisboton yiiksok vergi
daracalari vasitasila shalinin macmu taloblarini mehdudlasdirmaq va digar bu kimi
problemlori aid etmak olar. Yaranmis problemlori aradan qaldirmaq ti¢iin Markozi
Bank vo digor maliyys qurumlari torofindon todbirlor hoyata kegirilmokdadir.
Morkozi Bank biznes-kreditlori {iclin maksimal faiz limitini 25%, istehlak kreditlori
liciin 159 29% toyin edib, eynilo minimal nizamnams kapitalinin yigmamis banklara
giizost olunur, imumilikdo isa, banklarin maliyyoasdirilmosi 2015-ci ildo 36%
artmigdir. Maliyyo-investisiya sahasindo son zamanlar miioyyon islahatlar aparilir
va bu bazarda banklar da aktiv subyekti gisminda ¢ix1s edir. Lakin, adi tosarriifat
subyektlorinin subsidiyali kreditlor almaq imkanlarinin agagi olmasi, ipoteka vo
istehlak kreditlorin yiiksok faizlori sahibkarlifin inkisafi ii¢iin ciddi problemlor
yaratmaqdadir. Biitiin bu nogsanlar1 aradan qaldirmaq vo sahibkarligin inkisafini
tomin etmok mogsadils onun maliyya bazasinin mohkamlondirilmasinin bir sira
istigamatlori moveuddur.

Olkado iqtisadiyyatin vo sosial sahalorin inkisafina son dévrda biitiin maliyyo
monbalari hesabina 14903,4 mln. manat asas kapitala investisiya yonaldilmisgdir.
Osas kapitala qoyulmus vasaitin 40,5%-ni daxili investisiyalar, 59,5%-ni isa xarici
investisiyalar togkil etmisdir. Miivafiq dovrdo osas kapitala yonoldilmis timumi
investisiyalarin 6286 milyon manat1 (42,2%-1) qeyri-neft boélmesinin, 8617,4
milyon manatt (57,8%-1) iso neft bolmosinin inkisafinda istifado edilmigdir.
2016-c1 ildo iqtisadiyyata maliyya-kredit togkilatlarinin toqdim etdiklori kreditlorin
hacmi avvalki illo miiqay2015-ci ilin 1 dekisado 13,2% azalaraq 16275,5 min.
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manat togkil etmisdir. Belo azalma meyili vosaitlorin qithigi, bahalasmasi vo 6lkoyo

daxil olan neft golirlorinin azalmasi ilo six baghdir.
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Qrafik 2.

SanayedJ asas kapitala yonaldilmis vasaitlorin bolgiisii (2016)

8 661,7 milvon manat

= Neft
™ Qeyri neft

Olko sonayesindo osas kapitala yonoldilmis vesaitlorin 89,6% modongixarma
sonayesi, 2,5% emal sonayesi, 3,3 % elektrik enerjisi, qaz vo buxar istehsali,
boliisdiiriilmosi vo tochizati sonayesino, 4,6% 1iso su tochizati, tullantilarin

tomizlonmasi vo emal1 sonayesinag yonoldilmisdir.
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Sonayedos asas kapitala yonaldilmis vasaitlorin sahalor iizrs hacmi

(2016)

Qrafik 3.
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Son ilds igtisadiyyatda osas kapitala qoyulmus comi investisiyalarin 42,2%-i vo
ya 6286 milyon manati qeyri-neft sektoruna yonlondirilmisdir. Osas Kkapitala
goyulmus investisiyalarm  6,9%-i,

investisiyalarin iso 16,3%-i vo ya 1021,9 milyon manati qeyri-neft sonayesi

bolmasinin inkisafinda istifado edilmisdir.

geyri-neft  sektoruna  ydnlondirilon

Qrafik 4.

Osas kapitala yonlondirilmis investisiyalarin strukturu

# Koand, mesa va bahqcihq tasarriifatlar

M Qeyri-neft sanayesi

® Tikinti

m Ticarat; nagliyyat vasitalorinin tomiri
“Nagliyyat va anbar tasarriifati

® Turistlarin yerlasdirilmasi va ictimai iasa
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™ Sosial va digar xidmatlar
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Olkado 6zol sektorun golocok inkisafi mogsadilo kigik vo orta sahibkarligm
movcud problemlori, o ciimlodon maliyys-investisiyalasma, sorfoli bank
kreditlosmo masololori dovlotin bu yoniimlii dostok mexanizmini artirmagi
zorurilosdirir. Osason do, sahibkarhigin dovlot torofindon ayrilan subsidiyali
kreditlori almaq imkanlarin artirilmasi, bununla belo dovlot sifarisinin daha soffaf
soraitdo hoyata kecirilmosi, tender sisteminin inkisafi tiizro islahatlarin
tokmillosdirilmoside 6z vacibliyi ilo c¢ixis edir. Inkisaf etmis o6lkolorin
oksoriyyotindo milli sahibkarliga miinasibotdo dovlot mohz bu ndv dostokloyici
siyasati hoyata kecirir. Azorbaycanda da sahibkarligin maliyys resurslar1 bazasinin
mohkomlondirilmasi  baximindan asagidaki todbirlorin  hoyata kecirilmasi
mogsadouygun olar:

s Dovlot bilidco vosaitlori hesabina bu moqgsadlo zoruri morkozlosmis kredit
mexaniziminin vo bazasinin togkili;

< Ozol sektroda foaliyyot gdstoron miiossisolorin  maliyye resusrlasinin
formalasmasinda Sahibkarliga Komok Milli Fondunun imkanlarindan genis
istifads edilmasi.

Sahibkarliga Komok Milli Fondu taskil olundugu dovrdon baslayaraq dovlot
biidcasindon hor il bu fonda sahibkarliq strukturlar1 arasinda boliisdiirmek tigiin
vosaitlor ayrilir. Belo ki, 2004-2008-ci illor orzindo Azorbaycan Respublikasinin
Dovlot biidcosindon sahibkarligin inkisafi {i¢iin comi 300 milyon manat
ayrilmigdirsa, 2014-cii il arzindos isa sadaca bu fond tarafindon 5560 sahibkara 295
milyon manat vosait ayrilmisdir. Miivafiq vasaitlor arasinda 130 milyonu avvallor
verilmis kreditlordon qaytarilan vasaitlor hesabina, 150 milyon iso ddvlet
biidcasindon ayrilmis vosaitlordir. Sahibkarliga Kémok Milli Fondu torafindon
2015-ci il orzindo regionlarda 39, Baki sohorinin gosobolorindo 7 olmagla 46
isglizar todbirlor kecirilmisdir. Fond torofindon bu dovr orzindo sahibkarliq
subyektlorino giizostli kreditlor togdim edilmis, 4070 sahibkara, o cilimlodon
regionlarda 3470, Baki sohorinin gosabalorinds isa 600 sahibkara maariflondirici
treninglor vo niimunavi investisiya layihslorinin toqdimati kecirilmigdir. Fond

torofindon son ddvrdo maliyyolosdirilmosino miisbot roy verilmis investisiya
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layihoalori iizro timumi kredit tolobatinin 198057 min manati regionlar {izro olmaqla
comi 305383.5 min manat toskil etmisdir (9). Verilmis kreditlori bu sokilda
tosniflosdirmok miimkiindiir:

* Aran igtisadi rayonu iizro 70051,5 min manat (22,9%);

* Gonco-Qazax iqtisadi rayonu iizro 43261,8 min manat (14,7%);

+ Lonkoran iqtisadi rayonu iizro 6505 min manat (2,1%);

+ Soki-Zaqatala iqtisadi rayonu iizro 18163,8 min manat (5,9%);

# Dagliq Sirvan igtisadi rayonu {izro 8963,5 min manat (2,9%);

+ Abseron iqtisadi rayonu iizro 21427 min manat (7%);

+ Quba-Xac¢maz igtisadi rayonu iizro 27863 min manat (9,1%);

# Yuxar Qarabag iqtisadi rayonu iizro 1821,4 min manat (0,6%);

+ Baki sohorinin goasobalori iizro 107326,5 min manat (35,1%).

Sahibkarliq subyektlorinog 2015-ci ildo dovlstin giizostli kreditlorinin
verilmosi mogsadilo miivokkil kredit togkilatlar1 torofindon Fonda toqgdim edilmis
investisiya layihalorinin sayr 6ton ilin miivafiq dovri ilo miigayisade 6,2% cox
olmusdur ki, bu da Fondun dovlstin iqtisadi siyasotinin hoyata kecirilmoasindo
yaxindan istirak etmasi, sahibkarlara gilizostli kreditlorlo maliyya dastayinin
verilmasi, investisiya layiholorinin maliyyolosdirilmosi sahosinda konkret sahalorin
tosviqi, regionlarda vo Baki sohorinin qosobolorindo sahibkarligin inkisafina hosr
olunmusg todbirlorin kegirilmosi, sahibkarlara maariflondirici treninglorin togkil
edilmosi istigamotindo ugurlu foaliyyatinin noticosidir. Sahibkarlifin inkisafina
verilmis dovlotin glizostli kreditlori 2015-ci ildo verilmis giizostli kreditlorin
maliyys monbalori (min manat) 148485,4 min manati sahibkarliq subyektlorinin
investisiya layiholorinin maliyyslasdirilmasi magsadilo istifade olunmusdur (9).

Azorbaycanda neft sektorundan konarda foaliyyot gostoron saholorin inkisaf
etdirilmasindo bir sira beynolxalq malliys-kredit qurumlart (Diinya Banki,
Beynolxalq Valyuta Fondu, Avropa yenidenqurma vo Inkisaf Banki, Islam Inkisaf
Banki) yaxindan istirak edirlor. Olka miistoqillik aldo etdikdon sonraki 1994-2015-
ci illor arzindo 10,2 mlrd. ABS dollar1 mablogindo kredit sazisi imzalanmis, 73

layihonin hoyata kegirilmosi basa ¢atmis, vo digorlori iso icra olunmagdadir. Diinya
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banki ilo Azorbaycan arasinda 28 maliyyalosdirilon cari layiha mdvcuddur va
moveud omokdasliq baglayandan timumi moblogi 3,786 milyard olan kredit sazisi
baglanib, 1,8 milyard dollar vasaitin ayrilmasi li¢iin hazirliq isi davam edir (41).

Ozol sektorun va qeyri-neft sonayesinin investisiya vo maliyyo-kredit
resurslarinin  colbindo problemlor mdvcuddur. Xarici sormayagilor foaliyyot
sahosindon asili olmayaraq, adoton yeni yaranan vo gonc sahibkarliq
miiossisalaring kredit vermirlor. Bu moanboalordon kredit ala bilmok ii¢iin bir neca
illor orzindo movcud olmaq vo ugurla foaliyyot gostormok tolob edilir. Belo
kreditlori almaq ti¢lin homin banklara sahibkarliq miiossisosinin iqtisadi
faaliyyetinin miixtalif toroflori haqqinda solahiyyetli auditor firmalar torefindon
todqiq olunmus maliyyo sonodlori, alinacaq kreditlor asasinda goriilocok islorin
osaslandirilmis  biznes-plan1  toqdim  olunmalidir.  Beynolxalqg Maliyys
Standartlarina tam cavab vermomosi, digor torofdon iso, genis vo osaslandirilmis
biznes planlarin tortibi lizro miitoxossislorin vo tocriibonin c¢alismamasi1 6zal
sektorun vo geyri-neft sonayesinin maliyys, investisiya resurslarinin colbini
cotinliklorlo {izlosdirir. Homginin, bir sira xarici sormayagilorin togdim edilon
layihoni tam maliyyalogsdirmomasi yerli sahibkarliq miiassisasi ti¢lin problemlorin
yaratmasima gatirib ¢ixarir. Olkado son dovrler biidco vesaitlorindon ayirmalar
hesabina bu problem gismon hall olunsa da, holo do oksar 6zol miiassisalar {i¢lin bu
cotinliklor yasanmaqdadir.

Ozl sektorun inkisafi iizro maliyya problemlorinin hollinds bank vosaitlori
xiisusi ohomiyyot kosb edir. Olko iqtisadiyyatma banklar torofinden kredit
qoyuluslarinin hacmi 2010-cu illo miigayisado 2014-cii ildo 2 dofo artarag, 9163,4
mln. manatdan 18542,6 mln. manata yliksalmisdir. Uzunmiiddatli kreditlorin hacmi
iso, miivafiq dovrds 2,2 dofs artaraq 2010-cu ildeki 6 596,3 mlIn. manatdan 2014-
cli ildo 14611 mIn.manata ¢atmisdir. Noticodo uzunmiiddoatli kreditlorin xiisusi
cokisi 2014-cii ildo 78,8 %-o yiiksalmisdir (7; 8).

Biitiin bu meyilloro baxamyaraq, yerli banklar sahibkarliq subyektlorinin
maliyyslogsmasina kifayatqodor togabbiis gostormir, verilon kredit sortlori iso milli

miiossisalorin maraqlari ilo iist-listo diigsmiir. Banklarin kredit faizlorinin doracosi
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halo do yliksok olaraq qalmaqdadir. 2014-ci ilin ovvolino AMB-nin yenidon
maliyyolosdirilmasi doracasi 4,75 faiz oldugu halda, banklarmin kredit faizlorinin
daracasi 20-24 faiz saviyyasindo doyisir.

Zonnimizca, beynolxalq tocriibodo oldugu kimi, kommersiya banklarinin
kredit faizlorinin doracosi biitlinliikdo, o climlodon uzunmiiddoatli kreditlor tizro
dovlot torofindon tonzimlonmolidir. Inkisaf etmis oOlkolordo oldugu kimi,
kommersiya banklarinin faiz doracolori ilo AMB-nin faiz dorocasi arasindaki nisbot
dovlot torofindon normativ qaydalarla tonzimlonmoli, kredit doroacolori onun
toyinatindan, miilkiyyat formasindan vo bdlgolordon asili olaraq differensasiya
olunmalidir. Maliyya  xidmaotlori  strukturunda innovasiyalarin  totbiqine
baxmayaraq, kredit risklori holo do bank problemlorinin osas sobobi kimi
qalmaqdadir. Movcud riskin doracesini azltmaq {iciin dovlot risklorin 1idars
edilmosinin optimal sistemini formalsdirmali vo bununla da 6zal sektorun inkisafi
ticlin olverisli biznes miihiti yaratmalidir.

Miiasir soraitdo Olkeds 0zal sektorun investisiya problemlorinin halli ilo
somoarali suratdo mosgul olan bilon ¢oxlu sayda ixtisaslasmis mikrokreditlosmo
maliyys qurumlarinin yaradilmasina ehtiyac vardir. Bela bir tocriibonin olmasina
baxmayaraq, onun daha genislondirilmasi va effektiv sisteminin qurulmasi oldugca
cox vacibdir. Azorbaycanda xiisusilo do ki¢ik sahibkarligin maliyys problemlsrinin
hallinds kredit ittifaglarinin yaradilmasi miihiim ohamiyyat kosb edir. Sahibkarliq
faaliyyatinin daha somarali togkili {igiin kredit koperativlorinin yaradilmas: daha
genis yayimali, kicik vo orta sahibkarligin investisiya problemlorinin halli
mexanizmi tam islonib hazirlanmalidir. Mahz bu baximdan hesab edirik ki, kredit
daracoalorinin azaldilmasi imkanlarinin tapilmasi, investisiyalardan istifadoys gora
miixtolif vergi giizostlorinin  totbiqi, cold edilmis kredit resurslarinin
boliisdiiriilmosi vo idaro olunmasi sisteminin son doraco sadolosdirilmosi

tadbirlorinin hoyata kecirilmasi vacib masalalordon hesab olunmalidir.
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2.3. Azarbaycanda bank sektorunun inkisaf problemlori

Azorbaycanda bank sektorunun inkisafinda miioyyan iroliloyislor bas versodo,
lakin bu sahonin foaliyyatini xarakterizo edon gdstoricilor inkisaf etmis vo inkigaf
etmokdo olan Olkoalorlo miiqaisade kifayst godor asagi soviyyadadir. Miaviq
gostaricilora bank aktivlorinin hacminin UDM-o nisbati, igtisadiyyatin kreditosmo
saviyyasi yani verilmis kreditlorin UDM-o nisbatini, igtisadiyyatin monetizasiya
soviyyasini samil etmok olar.

Azorbaycanda bank sektorunun miihiim c¢atismamazliglarindan biri bank
sektorunda kapitallasmanin va bank aktivlarinin hacminin asagi soviyyasidir. Belo
Ki, 2015-ci ilin gostaricilorine osason Azorbaycan bank sektorunda mocmu
aktvlorin hocmi 25,98 mlrd.dollar, banklarin macmu kapital soviyyssi ise 4,3 mird
dollar toskil etmisdir. Lakin, Rusiyada bu gostorici 1758,3 mlird dollar, Ukraynada
159,8 mird dollar, Qazaxistanda 154 mird dollar, Belarusda 41,24 mlrd. dollar
olmasi ilo forglenir (7; 39). Movcud tocriiboya asason hor bir 6lkenin bank
sektorunun inkisaf soviyyasi mocmu aktivlerinin 6lkado istehsal olunan UDM-o
nisbati ilo xarakterizo olunur. Olkado bu géstoricinin soviyyasi 42% olsada, MDB
dovlatlori iizro 0 Qazaxistanda 102%, Ukraynada 63,5%, Rusiyada 75%,
Moldovada 52%; Seorqi Avropa Olkalorindo 60%-100% arasindadir. Homginin,
inkisaf etmis oOlkolordo miivafiq gostericinin saviyyasi daha yiiksokdir: Boyiik
Britaniyada bu gostarici 2013-cii ildo 450% olmagla ABS-da olan gostaricidon 5
dofo yiiksokliyi ilo nazora g¢arpir. Bank sektorunun aktivlorinin bu doracado iri
olmaginin imumilikds iqtisadiyyata pozitiv vo ya neqativ tasirlor etmasi bazi fikir
ayriliglar1 da yaratmaqdadir (17; 34).

Olkonin bank sektorunda son dovrdo ciddi problemlor yasanmaqdadir.
Movceud vaziyyatin bu sokildo formalagsmasinin asas sobablorindon biri hal-hazirda
bank sektoru lizro mocmu aktivlorin strukturu iizro ¢atismazliglardir. Bu durumu
yuxaridaki cadvaldon do gérmok olar. Belo ki, bank aktivlorinin 25%-ni likvid

aktivlor (dovriyys kassalarindaki nagd pul vasaitlori vo miixbir hesablar iizra
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qaliglar) vo digor aktivlor, osas hissosini iso (orta hesabla 75%-ni) bank sektoru

torofindon verilmis kreditlor toskil edir.

Cadval 3.
Bank sektorunun inkisafini 9ks etdiarn bashca gostaricilor
Macmu Iqtisadiy- Kredit
Macmu . . . .
DM Artm_l bank Artm_l aktivlorinin | yata comi qoyuluslari-
Illor tempi =" | tempi | /UDM-a kredit nin/ UDM-»
(mIn.man) aktivlori C . .
(%) (min.man) (%) nisbati qoyuluslar: nisbati
' (%) (mIn.man.) (%)
2010 42465,0 105,0 12350,5 105,0 29,1 9163,4 21,56
2011 52082,0 100,1 13664,73 110,6 26,23 9850,3 18,91
2012 54743,7 102,2 16821,18 123,1 30,73 12243,7 22,37
2013 58182,0 105,8 19400,46 115,3 33,34 154229 26,51
2014 58977,8 102,8 23505,80 121,2 39,86 18542,6 31,44
www.cbar.az

Qeyd etmok lazimdir ki, 6lkenin bank sistemindo banklar tizro aktivlerin
strukturu koskin forqlonir, bozi komersiya banklarinda aktivlorin struktuurunda
kreditllorin pay1r 90%-don yiiksokdir (7). Umumilikds iss, bank sektoru iizro
kreditlosmonin genislonmosi hesabina aktivlorin artmasi iqtisadiyyatda miisbot
haldir. Belo voziyyatds bank sektoru iqtisadiyyatin diversifikasiyasi vo resurslarin
ixrac sektorundan iqtisadiyyatda yenidon paylanmasini tomin edir. Amma hazirda
bank sektoru iizro verilmis kreditlorin strukturunda vaxti 6tmiis kreditlorin xtisusi
cokisinin yliksak olmasi va son illorde daha da artmasi, kredit protfelinin keyfiyyati
problemi bank aktivlarinin yliksalmasine manfi tasirlor gostarir.

Olknin bu sektorunun inkisafina tosir edon digor miihiim amil aktivlorin
strukturunda investisiyalarin, yoni banklarin qiymatli kagizlarla amaliyyatlarinin
cokisinin kifayot qodor az, comi 5-7% olmasi ilo baghdir. Belo ki, macmu
aktivlarin UDM-2 olan nisbati iizro MDB mokaninda bu gdstarici iizro yiiksok paya
malik olan Qazaxstan vo Rusiyada banklarin qiymotli kagizlarla omoliyyatlar
Azorbaycanin bank sistemi ilo miigayisodo dofolorlo yiiksokdir. Qeyd etmok
lazimdir ki, son ildo Qazaxistanda 6 482 mlin.dollar vo 5 997 min.dollar, Rusiyada

1S9 uygun olaraq 153 667,95 min.dollar vo 187 294,85 mln.dollar doyarindo
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qiymatli kagizlar tadaviil edilmisdir. Mahz bunun naticasi olaraq Qazaxistan vo
Rusiyada bank sektorunda aktivlorin investisiya hesabma formalasmasi miivafiq
olaraq 10-15% vo 24-30% olmusdur. Noaticads, bu sektorda miihiim problemlor
kimi bank xidmotlori bazarinda xidmotlor ¢esidinin mohdudlugunu, mdévcud
xidmoatlor lizro totbiq olunan xidmot haglarinin yiiksakliyini vo biitiin bunlarin
noticosi olaraq tosorriifat subyektlorinin maliyyo omoliyyatlarinda nagd pulla
hesablagmalarin, dovriyyads olan nagd pul kiitlosinin, timumi pul kiitlosindo xiisusi

¢okisinin yiiksok olmasini gostormok olar.

Cadval 4.
Azdrbaycan Respublikasinin bank sektorunda aktivlarin strukturu (mln.man)
Maliyya
. L sektoruna |Miistarilora . .
Aktivlor Nagd Miixbir verilmis verilmis | Investisiyalar Dlger Ce.ml
vasaitlor | hesablar . . aktivlor aktivler
kreditlor va | kreditlor
depozitler
2014
832,0 1282,9 1026,4 15273,0 19414 1784,3 22140
%-1a 3,8 58 4,6 69,0 8,77 8,06 100
2015
1052,6 1829,2 1018,1 17174,8 2186,40 1921,3 25182,5
%-1a 4,2 7,3 4,0 68,2 8,68 7,63 100

www.cbar.az

Olks bank sistemindo son ddvrdo miisahido olunan kapitallasma soviyyosi
banklarin iqtisadiyyatda genis foaliyyatine imkan vermir. Bu amilin tosiri
noticosindo Morkozi Bank banklar qarsisinda mocmu kapitalin miiasir goraitdo
yarana bilocok risklor vo gozlonilmoaz itkilori kompensasiya eds bilocok soviyyado
olmasi tolobini qoymusdur. Osason kapitallagsma soviyyasi yiiksok olan banklar
bohran illorinds dayanigli olub, 6z faaliyyetini davam etdirmok qabiliyyatino daha
cox malik olurlar. Homginin tocriibodo kapitallasma soviyyasinin yliksolmasi
zoruriliyi bir sira sobablorlo asaslandirilir:

¢ Makroiqtisadi tonzimloma mogsadlorinin hoyata kegirilmasi iri banklarin

foaliyyati soraitindo daha tez miimkiin olur;
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%+ Iri banklar bohran soraitindo daha yiiksok dayamiqliliq gdstorir vo belo
banklarin aktivlori ¢evik diversifikasiyali, daha yiiksok keyfiyyatli olub,
xarici manbolordon daha tez kapital calb edir.

5. Bank faaliyyatinin miqyasin1 vo somarsliliyini xarakterizo edon miihiim

gostarici - igtisadiyyatin kreditogsmosi soviyyasi, verilmis kreditlorin UDM-2

nisboti Soviyyosidir. Hazirda, istor inkisaf etmis, istorso do inkisaf etmokdo
olan Glkalorlo miiqaisado (38) miivafiq gdstoricinin soviyyosi xeyli asagidir.

Tobii ki, inkisaf etmis Olkolor iigiin xarakterik olan gdostorici Azorbaycan

iqtisadiyyat1 ug¢iin optimal soviyys kimi qgabul oluna Aparilan todqiqatlar

gostarir ki, iqtisadiyyatda borclanma haddinin bohran saviyyesi UDM-in 90-

100%-in toskil edir.

Olkado 2012-2014-cii illor orzindo iqtisadiyyatda kredit yiikiiniin siirotli
artimi, Morkozi Bankin bu sahodoki foaiyyati, kommersiya banklarinin
likvidliyinin artirilmast maqgsadi ilo onlarin kreditlosmasinin genislondirilmasi,
iqtisadiyyatda yaranmis vaziyyato adekvat addimlar olsa da, gostaricinin moévcud
saviyyasi, onun tarazli soviyyasindon xeyli forglidir. Komersiya banklarinin kredit
akrivliyi yalniz Markoazi Bankin komersiya banklarina toqdim etdiyi resurslar ilo
deyil, hom¢inin real sektorda yaranmis voziyyotdon, investisiyalar {izro cari va
gozlonilon golirlik soviyyasindon, fiziki vo hiiquqi soxslorin depozit amoliyyatlar
aktivliyindon vo digor amillordon asilidir.

Bank kreditlosmosi vo onun investisiya qoylusu sahasindo 6lkodo son ildo
yaranan voziyyat ciddi narahatliq dogurmaqdadir. ©Ohalinin xeyli hissosinin
banklara borculu olmasi hali getdikco daha ciddi problem xarakteri almaqdadir. Vo
insanlarin banklara borclu hissinin masinlari, zinot ogyalari, evlori vo digor
dasinmaz omlaklar1 ollorindon ¢ixir. Moarkozi Bank bank faiz dorocolorinin asagi
salinmasi zoruratini irali siirsodo, lakin realligdan uzaq statistika ilo yaranmig
voziyyat tam basqa monzors gostorir, faiz doraclori yiiksok soviyyado galmaqda
davam edir. Bu sektorun saglamlasdirilmasi istigamotindo olave todbirlor
gorilmokli, xiisusi fondlar yaratmaqla, hom biznes, hom do digor kreditlorin faiz

doracalorinin asagi salinmasi istigamatindo konkret addimlar atilmalidir.
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Olkado kredit toskilatlarina borcu olanlarin say1 2 milyon 414 min 122 nafar
toskil edir ki, onlarin 2 milyon 381 min 592 nafori fiziki soxsdir. Eyni zamanda, 1
milyon 115 min 820 nofor iso borclara zamin olan soxslordir. Beynolxalq reyting
agentliyi “Fitch” 2017-ci ilo iizro MDB va Giirciistanin bank sektorlarma dair
prognozlarini agiqlamisdir. Agentliyin Qazaxistan, Azarbaycan vo Belarusun bank
sektorlar1 lizro prognozu neqativ baximdan olmasi ilo daha ¢ox nozoro carpir.
Burada bu o6lkolorin milli valyutalarinin kaskin devalvasiya ilo lizlogsmosi gostarilir
va xarici valyuta ilo kreditlosmonin oldugca yiiksak soviyyasi geyd olunur. Digor
torofdon, 6lka banklarinin kapitalina vo likvidliyins tozyiq mévcud olmasi vo buna
sabab aktivlarin keyfiyyatinin pislogsmasi gostarilir.

Azorbaycanda bank sisteminin tokmillosdirlmasine ehtiyac artmaqdadir,
moveud sistem miiasir diinya standartlarina cavab vermir, banklarin ¢coxu geyri-
saglamdir, buna goro do  onlarin  saglamlasdirilmasina,  yenidon
qurulmasina ehtiyac vardir. Zonnimizco, ilk ndvbodo, geyri-saglam banklar
baglanmali, belo banklarin sistemdo qalmasi saglam banklara da monfi tosir
gostorir. Belo ki, geyri-saglam banklar miiflislik hoddindo olan, ohdoliklori
omlaklarindan, yoni verdiyi borclar vo kreditlordon ¢ox olan banklardir. Banklar
problemli kreditlori ala bilmirse, demoali 6z omanatgilori vo kreditorlar1 qarsisinda
ohdoliklarini yerina yetira bilmoayacokdir. Banklarin baglanmasi he¢ do asan proses
olmamas1 ilo diqqgeti colb edir vo baglanan bankda votondaslarin omanatlori
Omanatlorin  Sigortalanmas1 Fondu torofindon sigortalanibsa, onlar qaytarilir.
Movcud ganunvericiliys goro 30 min manata qodor olan, illik faizi 12 faizo qodor
omanatlor gaytarilir. Lakin, bankin logvi prosesindo bankin biitiin omlaki tam
satilir, sonra ilk ndvbads, logvetmo komissiyasinin ¢okdiyi xorclor 6donilir, proses
159 bir ildon ¢ox ¢okir. Azorbaycan banklarinda likvidlikdon daha ¢ox idarsetmada
problemlari 6ziinii gostarir. Azarbaycanin bank sektoru il bagl naticalor son
ildo miisbot baximdan giymotlondirilo bilmaz. Dovlst toraofindon bozi iri banklara
dastoyin movcud olmasi sabobindon miisyyan iraliloyislor movcuddur. Homginin,
bu sektora son ildo manatin devalvasiyasi, inflyasiyaya vo ohalinin goalirlori

sahosindo bas veron doyisikliklor do ciddi tosir gostormokdadir.
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Olkado kredit faizlorinin yiiksok olmasini hom bankdaxili, hom do bankxarici
amillor do sortlondirir. Maorkozi Bank kredit faizlorinin asagi endirilmasini
banklardan tolob etmok {i¢iin, ilk ndvbodo, onlara verdiyi morkozlogdirilmis
kreditlorin hocmini artirmalidir. ©n osas1 da bu vasaitdon biitiin banklar
yararlanmalidir. Bu baximdan hom do xaricdon ucuz maliyys resursunun colb
edilmosi do onomlidir. Kredit qoyulusunda istehlak kreditlori daha ¢oxluq toskil
edir, hazirda bu orta hesabla 30%-1 kecir. Milli banklarin xarici bazara ¢ixis
imkanlar1 zoif olaraq qalmaqdadir vo eyni ilo xarici banklarin 6lko bazari
mohdudur.

Bank sektorunun liberallagmasi masalasi do xiisusi zorurstdon irali golir, bu
saektora digor xarici banklarin daxil olmasina sorait yaradilmali, bu sahodo siini
baryerlor aradan qaldirilmali, bank sektorunun rogabstds olmasina vo kredit
faizlorinin asag1 salinmasina nail olunmalidir. Markozi Bankin morkozlosmis kredit
resurslarina ¢ixis 1imkanlart genislonmoli, kommersiya banklarina imkan
verilmolidir ki, onlar Moarkozi Bankin morkozlogsmis kredit resurslarindan daha

genis istifado etsinlor.
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I11. Olkads bank va maliyya sektorunun asas inkisaf istiqamatlori
3.1. Bank vo maliyya sektorunun inkisafi sahasinda hiiquqi-normativ
bazanin takmillasdirilmasi

Azorbaycanin beynolxalq iqtisadi olagolorinin son ildo siiratlo artmasi
maliyyo-kredit  sektorunun da  miiasir  toloblor  baximdan  toskilini
zorurilogdirmokdodir. Bu sahado oasas miihiim todbirlordon biri bank vo maliyye-
kredit toskilatlarinin hiiquqi-metodoloji osaslarmmin vo daxili nozarot sisteminin
beynolxalq prinsiplor tlizro toskil olunmasidir.

Azorbaycanin dayanighi vo davamli inkisafi, miisair iqtisadi sistemin
formalasmas1 shamiyyatli deracads 6lkanin bank sisteminin faaliyyati ils bilavasite
baglidir. Mohz bu baximdan bank sisteminin tokmillogdirilmasi vo somarsliliyinin
artirtlmasi istigamatinds hiiquqi bazanmn tokmillosdirilmasi vo miiasir idarsetmao
mexanizminin toskili 6z vacibliyi ilo ¢ixis edir.

Son on illikds diinyada cinayat yolu ils alds edilmis pul vasaitlorinin vo ya digor
omlakin leqallagdirilmasina va terror¢ulugun maliyyalasdirilmasina qars1 miibarizo
genis viisot almisdir. Belo bir soraitdo tobii ki, Azorbaycan da bu proseslordon
konarda qala bilmoz. “Azorbaycan Respublikasinda korrupsiyaya qarsi
miibarizonin giiclondirilmasi haqqinda” Azorbaycan Respublikasi Prezidentinin
2000-ci il 8 iyun tarixli Forman1 da bu sahads hiiquqi bazanin tokmillasdirilmasine
xidmat edir. Miivafiq formanla 6lkads korrupsiyaya va igtisadi cinayatkarliga qarsi
miibarizonin giiclondirilmasi va nazarst mexanizminin tokmillogdirilmasi Kimi
hadoaflor miioyyan olunmusdur.

“Soffafligin artirilmasi va korrupsiyaya qarst mubariza uzra Milli Strategiya” va
onun hoyata kegirilmasi ilo bagl Foaaliyyst Planini da 6lkads hiiqugi bazanin
tokmillosdirilmoai baximindan miisbat hal kimi giymatlondirilmalidir. Homginin,
“Cinayat yolu ilo oldo edilmis pul wvasaitlorinin vo ya digor omlakin
legallagdirilmasina  va terror¢ulugun maliyyalosdirilmasine qarsi  miibarizo
haqqinda” Azorbaycan Respublikasinin 2009-cu il 10 fevral tarixli Qanununu
maliyya-kredit sisteminin soffafliginin  artirrlmasmna oasashi  sokilda  tasir

gostarmokdadir. Olko bascisinm 2009-cu il 16 iyul tarixli Formani ilo tosdiq
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olunmus “Azorbaycan Respublikasinin Morkozi Banki yaninda Maliyyo
Monitoringi Xidmaoti hagqinda Osasnamo”ys miivafiq olaraq, PL/TMM sahasinda
dovlat siyasatinin hoyata kegirilmosi, o ciimlodon, aidiyyati dévlat organlarinin
foaliyyatinin olagalondirilmasi vo beynalxalg omokdashigin hoyata kegirilmasi
funksiyalarinin icrasi yeni yaradilmis tosisata Azorbaycan Respublikasinin Moarkazi
Banki yaninda Maliyys Monitoringi Xidmatins verilmisdir.

Bank vo kredit sektorunun faaliyyatinin beynolxalq standartlarini miiayyan edon
beynolxalq toskilat kimi, Iqtisadi ©mokdasliq vo Inkisaf Toskilatinin Maliyya
Todbirlori uzrs Isci Qrupu (FATF) ilo amokdasliq vo FATF-1n tovsiyalorina uygun
olarag, milli ganunvericiliyin beynolxalq standartlara uygunlasdirilmasini tomin
etmok moqgsadilo yeni qanunvericilik sonadlorinin  hazirlanmast va gobulu
Azorbaycanda bank vo maliyys bazarlarinin somaraliliyinin artirilmasina amoali
yardim edocakdir. Homg¢inin 6lkado maliyys soffafliginin artirilmasi tizro Maliyys
Monitoring Xidmoti bir sira normativ xarakterli aktlar gobul etmisdir. Belo Ki,
program tominati tizro minimum elementlori 6ziinds birlosdiran “Huquqi soXs olan
monitoring istirak¢ilart vo monitorinqds istirak edon digar soxslor tarafindon
cinayat yolu ilo oldo edilmis pul wvosaitlorinin vo ya digor omlakin
leqallagdirilmasma va terror¢culugun maliyyslosdirilmasine qarst faaliyyst {izro
daxili nozarat sistemlorinin hazirlanmasina dair toloblor” gobul edilmis va bu
tolablora asasan monitoring subyektlori asagidakilar hesab olunur:

> Daxili gayda va prosedurlarin hazirlanmasi;

» Daxili nozarat sistemlorinin  toskili iizro mosul soxslor Maliyya
Monitoringi Xidmatinin muayyan etdiyi taloblora uygun peso ixtisasina vo
tocriibays malik olmali;

» Faaliyyat uzro omokdaslara mutomadi tolimlorin kegirilmasinin tomin
edilmasi;

» Daxili audit sisteminin yaradilmasi.

Bank va kredit togkilatlarinin daxili nazarat sisteminin mogsadi effektiv nozarat
todbirlorini vo prosedurlarmi totbiq etmoklo hiiqugi sexs olan monitoring

istirak¢ilart vo ya monitoringds istirak edon digor soxslordan cinayat yolu ils aldo
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edilmis pul vosaitlorinin vo ya digor amlakin leqallagdirilmasi va terrorgulugun
maliyyslosdirilmasi mogsadilo istifado olunmasi riskini azaltmaqdan ibaratdir.
Biitiin bunlar monitoring subyektlori torofindon miistorinin vo benefisiarin
eynilosdirilmasi, siibhali omaliyyatlarin agkarlanmasi, qarsisinin alinmasi, iso gobul
Va is¢ilorin yoxlanmasi ilo bagli daxili qayda vo prosedurlarin hazirlanmasi, masul
soxslorin daxili nazarat sistemi gargivasinds gobul edilmis qayda vo prosedurlarin
talablarina amal edilmasina nazarat etmoasi, normativ xarakterli aktlarin vo daxili
nozarat sistemi c¢or¢ivasindo Qgobul olunmus qayda vo prosedurlarin tatbig
olunmasmin samarsliliyini yoxlayan daxili audit mexanizminin yaradilmast vo
digor toloblor maliyysa sistemindo soffafligin artirilmasi baximindan yeni
islahatlarin aparilmasma tokan vermisdir. Bu sahado dovlot siyasatinin ugurla
hoyata kegirilmoasi liglin monitoring istirak¢ilar1 kimi banklar, kredit toskilatlari,
lombardlar, investisiya fondlari, sigortaci, tokrarsigortagi vo sigorta vasitogilari,
lotoreya toskilat¢ilari, dasinmaz omlakin alqi-satqis1 tizro vasitogilik xidmotlori
gostaran fiziki vo ya huquqi soxslor, notariuslar, auditor xidmati gostoran soxslor
va diger monitoring subyektlori ganunvericiliyin talablorina miivafiq olaraq
faaliyyatlorini  tonzimlomalidirlor. Homginin, movcud sahado  beynalxalq
standartlarin totbigina baslanmasi vo maliyys soffafligini oaldo etmok {igiin digor
orqanlarimn faaliyyatinin alagalondirilmasi garsiya qoyulmus magsads daha samarali
nail olunmasina yeni imkanlar yaradir.

Olkado maliyys soffafliginin artirilmasi, cinayat yolu ilo oldo edilmis pul
vosaitlorinin - vo ya digoar omlakin leqallagdirilmast  vo terror¢ulugun
maliyyslosdirilmasine  qars1  miibarizo  baximindan miivafiq orqanlarla
omokdashigin  giiclondirilmasi  Maliyya  Monitoringi  Xidmatinin  strateji
prioritetlorindon biri kimi gobul edilir. “Banklar haqqinda” &lke ganunu va
Morkozi Bankinin “Banklarda daxili nozarot vo daxili auditin togkili” Qaydalari
banklarda daxili audit xidmotinin olmasii tolob edir vo daxili auditin bank
aktivlorinin tohliikosizliyini tomin edon miivafiq nozarat mexanizmlorinin
movecudlugunu vo adekvathigini, bankin sohmdarlara, nozarstedici orqanlara vo

ictimaiyyato toqdim etdiyi dovri hesabatlarin doqiqgliyini, tamligini vo diiriistliiyiinii
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tosdiq etmok kimi maqsad dasiyir. Banklarin faaliyyatinin soffafliginin tomin
edilmosindo daxili nozarotin totbiqi vo daxili auditin togkili on miihiim
masalalardan biri hesab olunur.

Miiasir iqtisadiyyatda bank foaliyyoti sosial hoyatda getdikco daha ¢ox
ohomiyyat kosb edir vo banklar 6z faaliyyatlorinin miixtalif soviyyslorindo real
sektora dorindon niifuz edirlor. Diinyada bas veran doyisikliklor bank biznesinin
mozmununa ashomiyyatli tosir gdstormokdadir. Olkado dzal sektorun, sahibkarliq
foaliyyotinin inkisafi, ohalinin golirlorinin artmasi kommersiya banklarinin
xidmatlondirma ehtiyaci va onun inkisafini sartlondirmisdir.

Bank faaliyyotindo daxili nozarat mexanizmlori potensial sohvlorin, négsanlarin
vo itkilorin vaxtinda askar edilmosi vo qarsisinin alinmasinin, bank risklorinin
minimuma endirilmosinin miithiim vasitasidir. Bu sektorda olan risklor 6lkoado
iqtisadi  vaziyyetin pislogsmoasi, verilmis kreditlorin 6donilmomasi, qiymatli
kagizlarin kotirovkasinin  doyismosi, yiiksok inflyasiya, resurs bazasinin
azaldilmas1 naticasinde zororlorin yaranmasi, monfastin itki ehtimali vo qeyri-
miioyyanliyi ilo ifads olunan bank omoliyyatlarindan irali galon itki tohliikosi kimi
Oziinii gostorir. Daxili audit banklarin daxili nozarat vo risklorin idaro edilmasi
sistemlorinin foaliyyotinin somoraliliyini artirmaq maqsadi ilo yaradilmalidir.
Daxili audit risklorin idaro edilmosi, nozarot vo idarogilik proseslorinin
somoraliliyinin - qiymatlondirlimosi, artirilmasi  istigamotinds  bankin 6z
moqgsadlorina  ¢atmasinda  komoklik  géstoron mithiim mexanizm  kimi
doyarlondirilmolidir. Daxili audit vo bankin daxili nozarat sisteminin yoxlanilmasi
bankin etibarli vo somorali idars edilmasi baximindan yiiksokdir. Bank vo maliyyo
sektorunun faaliyyatini tomin edon osas sahalordon biri daxili nozarat sistemidir vo
miivafiq struktur daxili nozarot mexanizmlorinin adekvathigin1 tomin etmoklos,
asagidaki osas prinsiplor lizra togkil edilmolidir:

* Cevik toskilati struktur;
*+ Mogsodauygun siyasot vo ugot qaydalart;
# Aktivlorin qorunmast iizra tolob vo todbirlar;

+ Daxili auditin hoyata kecirilmosi iizro somorali proqram.
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Nazirlor Kabinetinin 2006-c1 il tarixli 33 nomrali vo 54 ndmrali gorarlar ilo
tosdiq edilmis «Post-terminallarin qurasdirilmasi mogsodomiivafiq hesab edilon
porakondo ticarot, iaso vo digor xidmot miiossisolorinin miioyyonlosdirilmasi
meyarlary, «Orazilor izra post-terminal aparatlarinin moarhalslorls totbiq edilmo
codvalin» vo «Post-terminallarin istismar vo istifado edilmosi Qaydalari»nin
miiddoalarina uygun olaraq, 6lkods nagd hesablagsmalarin mohdudlasdirilmasi li¢iin
belo terminallarin totbiqine, nozarot-kassa aparatlarinin qurasdirilmasi prosesinin
stiratlondirilmosina baslanilmisdir. Homginin, 6lko bas¢isinin 24 noyabr 2011-ci il
tarixli soroncanu ilo «istehlakgilarin hiiquqlarinin miidafiasi haqqinda» ganunun
17-ci maddoasina doyisiklik edilmisdir. Miivafig maddoys osason, ticarat, maisot va
digor név xidmaotlorin gostorilmasi zamani miistorilorlo hesablasmalarin aparilmasi,
habels, vergilorin vo dovlat orqanlar torafindon gostorilon xidmatlora gora dovlot
riisumlarimin =~ vo  haqglarmin  6donilmoasi  liglin - miivafiq  post-terminallar
quragdirilmalidir. Bu terminallardan istifado bankdan konar hesablasmalarin
qarsisini alir, nagd hesablagsmalar1 mohdudlasdirir ki, bu zaman da amaliyyatlar vo
tam dovriyya qeydiyyatina alinir, ticarot, iaso vo digor xidmot obyektlorinin
vergidon yaymma hallar1 sifira enir. Homg¢inin, nagdsiz eamaliyyatlarin artirilmasi
Olkado ikili miihasibatlhilia, gizli iqtisadiyyata vo korrupsiyaya garsi miibarizoni
giiclondirir, gqacagmal¢iligin qarsisin1 alir, soffafligi artirir, bank sektorunun
inkisafina komok edir. Biitlin bu amillar isa daxili nazarat va audit sisteminin bank,
maliyyo-kredit sistemi iizro foaliyyst dairssini genislondirmokls, omoliyyatalarin
somarsliliyinin  vo magsadouygunlugunun tomin olunmasina  bilovasito tosir
gostormis olur.

Miiasir soraitdo daxili audit vo daxili nozarotin aparilmasi qaydasi iqtisadi
tohliikasizliyin tomin olunmasina shamiyyatli tasir gostordiyi ticlin hor bir miiassisa
va togkilat bels strukturun yaradilmaini tomin etmsli, bununla da iqtisadi, maliyya
va miihasibat risklorinin idara olunmasinin samarsliliyini artirmalidir.

Aparici sirkotlorinin maliyys hesabatlarinin tohlili gostorir ki, daxili nazaratin
diizgiin hoyata kegirilmomasi ilo bagh risklorin meydana ¢ixmasi bir ¢ox hallarda

sirkotlorin iflasa ugramasma sabob olur. Mohz bu baximdan idaraetmonin
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tokmillogdirilmosi {izro daxili nozarat proseslorinds riskin qiymotlondirilmasi vacib
meyardir.

Banklarin foaliyyot soffafliginin tomin olunmasi {giin daxili nozarot
mexanizmlorinin yaradilmasi bank omoliyyatlarinin etibarliligi, somaraliliyt vo
qanunvericiliyo uygunlugu baximindan zoruri hesab olunur. Maliyys vo bank
sektorunun Ssamoraliliyinin artirllmasinda hiiquqi  bazanin tokmillasdirilmasi,
beynolxalq standartlarin vo nozarot mexanizmlorinin totbigi xiisusilo zorurstdon

irali galir.

3.2. Miiasir iqtisadi inkisaf saraitinds banklarin dayaniqhiginin

giiclondirilmasi

XX osrin ikinci yarisindan baglayaraq haziradok kegon dovr orzinds maliyya
vo bank sektorunda globallasma meyllorinin tosiri altinda bas veron tonzimlomo,
rogabatin gliclonmasi proseslori bazar meyllorinin gliclonmosi ilo miisayiat olunur.
Artan rogabot soraitindo beynoalxalq bank sektoruna inteqrasiya olmaq istoyon
banklar ilk ndvbodo yliksok roqabot qabiliyyatliliyo nail olmali vo roqabot
qabiliyyatliliyinin artirilmast vo diinya bank sektoruna inteqrasiyasi onlarin
dayanigliligin1 va ¢evikliyini sortlondirmalidir. Banklarin maliyys gistaricilorinin
yaxsilasdirilmasi onlarin  miixtolif riskloro vo soklara doziimlii olmasini
asaslandirir. Banklarin bu gostaricilorinin pislogsmasi i1s9, onlar1 kredit vermakda
daha ehtiyatli olmaga vadar edir ki, bu da onlarin diinya bazarinda foalliginin
azalmasia sabob olur. Forqli risk vo soklara dozlimliiyiinlin asagi olmasi hom do
banklarin transmilli faaliyyatine oks tasir gostorir.

Taciirbada banklarin bohrant XXVIII asrden baslayaraq, todricon miixtalif
aspektlori ilo miiasir dévrodok davam etmosi ilo nazora ¢arpir. Bank bohranlarinin
sabablori vo iqtisadiyyata tosirlorinin miixtolif olmasina baxmayaraq, cox vaxt
onlarin uzun miiddot orzindo bas veran kredit tolatlimiindon sonra bas vermosi

geydo almir. Osason do, ¢ox vaxt bank hesabat vo balans gostoricilorinin
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pislosmasinin sobablori kimi ciddi problemlor dovriinds banklar torafindon verilmis
kreditlorin qaytarilmamasi, bank aktivlorinin va girov amlakinin doyardon diismasi,
depozitlorin kiitlovi c¢ixarilmasi, valyuta mozonnosinin doyismosi gostorilir.
Moveud bohranlarin digor sobabi dhdoliklorin doyiskon olmamasidir ki, banklarin
golirlori azaldigda banklar tolag dovriindo colb etdiyi 6hdoliklori gaytarmaqda
cotinliklor ¢okirlar.

Bank toskilatlarinin dayanigligini aragdiran Minskinin maliyys qeyri-
sabitliyi nozoriyyasi, hamginin avstriya moktobinin isgiizar tsikl nozoriyyasi ilo
miloyyon uygunluq toskil edir. Vo bu nozoriyyolori asas gotiirorok belo bir
yanasmani irali siirmok moagsadsuygundur: banklarin geyri-dayanigliginin asas
sabablorindon biri bank 6hdsliklorinin ¢evik olmamasidir. Banklarin aktivlori vo
golirlori ¢evik olmali, bazar soraitidon asili olaraq doyisorok, miihitin yeni
vaziyyatine tez uygunlasdlgi soraitdo onlarin 6hdoliklori doyismoz galib, yoni bazar
soraiti doyisdikdo onlar doyismomolidir. Belo proses iqtisadi bohran soraitindo
daha aydin Oziinii biiruzo verir. Bohran soraitinde bank golirl vo aktivlorinin
doyorinin azalmasina baxmayaraq, onlarin 6hdsliklori noinki azalmir, hotta faiz
daracasina gora artir, bu da banklarin ¢evikliyini azaldaraq onlarin bazar soraiting
uygunlagsmasini zoiflodir vo naticodo rogabot qabiliyyatliliyinin azalmasina sobab
olur.

Banklarin geyri-sabitliyi bank aktivlorinin ucuzlagsmasi vo vaxti ke¢mis
kreditlorin artmasi ilo bagli olmayib, daha ¢ox oOhdoliklorin geyri-¢evikliyi ila
olagadardir. Bu toskilatlarin dayanigligimmin tadqiqi do  moveud yanagmani
gostormokdadir. Belo ki, bazar istirak¢ilarinin vaxtasiri banklar qarsisinda 6z
ohdaliklarini yerino yetirs bilmomasi problemini ciddi maliyys problemlarini
yaratmis olur.

Bank bohranlart iqtisadiyyatin tsiklik inkisafi ilo do olagodardir vo
iqtisadiyyatin artim fazasinda firmalarin investisiyalart onlarin 6z vasaitlor
hesabina hoyata kecirilir. Novbati marhslodo firmalarin investisiya faaliyyati
genislondik¢a onlarin 6z vasaitlori investisiyalart maliyyslosdirmak {igiin kifayot

etmir vo kredit colbino istiinliik verilir. Movcud morholodo firmalarin golirlori
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banklar qarsisinda ohdoliklorini tstoloyir, bu da onlara osas borcu vo faiz
ohdoliklorini 6domays imkan verir. Biitiin bunlara baxmayaraq, somaraliliyin
azalmasi1 nNazariyyasino asasan firmalarin galirlori daimos yiiksok templs arta bilmoz
Vo somaraliliyin azalmasi firmalarin borc 6hdsliklorini 6domok qabiliyyatini do
azaldir. Qeyd etmok lazimdir ki, bir miiddoat sonra firmalarin goalirlorinin artim
tempinin azalmasi naticasinda bu galirlar faizlori 6domak ii¢iin kifayat etss do osas
borcun ddonilmosi tiglin yetorli olmur. Noticado, novbati fazada firmalarin galirlori
hotta faiz ohdoliklorini 6domok {i¢iin kifatat etmir vo buna goro firmalar 6z
ohdsliklorini golirlor hesabina deyil, yeni hotta daha yiiksok faiz doracosi ilo yeni
borclanma hesabina 6domoyos baslayirlar. (buna Ponsi-maliyyalosma deyilir).

Borc miinasibatlorini vo 6hdoliklorini yeni borclanma hesabina gaytaran
qurumlar, firmalar gec-tez yeni borcun calbinds ¢atinlikls tizlosir va belaliklo borc
ohdaliklarini gaytara bilmodiyino goro miiflis elan olunur. Miivafiq toskilatlar,
firmalar borc 6hdoliklorini qaytarmaq tli¢iin hom do aktivlorini satmaga daha ¢ox
meyilli olurlar, lakin aktivlorin kiitlovi satis1 sonda aktivlorin dayarini azaldaraq
firmalarin 6doma qgabiliyyatliliyinin daha da pislosmosina sobab olur. Igtisadi
inkisafin azalma morhalosine daxil olmasi1 ham do bank kreditlosmasinds girov
kimi ¢ixig edan vo bank aktivlarinin oshamiyyatli hissasini toskil edon qgiymatli
kagizlarin dayarina (Masalon: ABS-da hokumatin vo dovlat agentliklorinin
buraxdigi istiqrazlarin bank aktivlerinds xtisusi ¢okisi 10%-don yuxaridir) monfi
tosir gostarir, bu amil da banklarin 6dema gabiliyyatliliyinin azalmasina tasir edir.
Igtisadi inkisaf tsiklinin enmo morhalosine daxil olmas: vaxti kegmis kreditlorin
hocminin artmasi, bank goalirlorinin vo bank aktivlorinin doyarinin azalmasi ilo do
miisahida olunur. Biitiin bunlara baxmayaraq banklarin 6hdaliklori azalmir, bu da
banklarin balans gostoricilorinin  pislosmasine vo 6domo gabiliyyatliliyinin
azalmasina gatirib ¢ixarir.

Banklarin geyri-dayaniqligi onlarin dhdoliklorinin gevik olmamasi ilo daha
cox bagli olur vo firmalar tolatiim dovriindo gotiirdiiklori kreditlori enmo fazasinda
galirlorin azalmasina gora gaytara bilmadiyina gora banklar itkilarls iizlasir, bu da

onlarin dayanigligmin azalmasina tosir edir. Banklarin qeyri-sabitliyi bank
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golirlarinin azalmasi va bank aktivlarinin ucuzlagmasi ils deyil, 6hdsliklorin geyri-
cevikliyi ilo do six baghdir. Onlarin golir vo aktivlerinin doyari ¢evik olub
igtisadiyyatin enmo morholosindo bazar soraitino uygun olaraq onlarin azaldigi
soraitdo bank oOhdoliklorinin doyismozliyi banklarin ¢evikliyini azaldaraq bu
subyektlorin bazar soraitino uygunlagmasini zoiflodir vo rogabot qabiliyyatliliyinin
azalmasina gotirib ¢ixarir.

Banklarin dayanighni giymotlondirok, bu sahodo bas veron bohranlarin
olamotlorini miioyyon etmoyo imkan yaranir. Banklarin 6domo gabiliyyatliyini
qiymatlondirmak {i¢lin miixtalif gostoricilor mévcuddur, ananovi olarag bankin
maliyys dayanighiginin qiymoatlondirilmosi asagidaki gostoricilorin istifadasini
nazorda tutur:

» Kapital vasaitlorinin adekvatlig1 vo likvidlik gostaricilori;
» Passiv vo aktiv omoliyyatlarin, vasaitlorin keyfiyyat gostaricilori;
» Somorslilik vo monfatliliyi ifado edon gostaricilar.

Miivafiq gostaricilorin giymatlondirilmasi liciin miixtalif amsallardan istifado
oluna bilar vo banklarin maliyys dayanigligina tasir edon on miihiim gostaricilorin
mioyyon edilmasi zoruridir. Belo bir goraitdo miivafiq gostoricilordon istifado
olunmasi da mogsadouygun hesab olunur - qeyri-depozit 6hdoliklori:(nagd
vosaitlor+qiymotli  kagizlar), dolayr xorclorrmocmu aktivlor, vergilorin
Odonilmasindon sonra xalis golir/macmu aktivler, insayderlora kreditlor:macmu
aktivlor. 1970-1976-c1 illordo miiflis olmus 58 ABS bankimin tohlili 25 maliyya
omsalimt 4 qrup Ulzro tosniflogsirmoys imkan vermisdir: aktivlor iizro risklor,
likvidlik, kapital ~ adekvathigi  vo galirlar. Bank  dayanigliginin
qiymatlondirilmosindo asagidaki gostaricilor do vacib hesab olunur: monfaatlilik
(xalis golir/macmu aktivlar), aktivin keyfiyyoti (kommersiya kreditlori/mocmu
kreditlor vo mocmu silinmolar/xalis amaliyyat galirlori) vo kapitalin adekvatligi
(macmu kapital/risk doracasi lizro 6l¢iilmiis aktivlor).

Homginin, 1979-1983-cii illords 1300-0 yaxin bank, o ¢iimlodon 100 miiflis
olmus ABS  banki  monitoring  edilorok, onlarin  dayamqliginin

qiymatlondirilmasinde asagidaki gostaoricilorin miihiim oldugunu geyd olunmusdur:
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vergilorin 6donilmasindon sonra golir/aktivler, kapital/aktivlor vo kreditlor/aktivlor
vo sonaye vo kommersiya kreditlorindo banklarin xiisusi ¢okisi (kommersiya vo
sonaye kreditlorinin xiisusi ¢okisinin artmasi banklarin miiflis olma ehtimalin
giiclondirir). Miiflis olmamis banklarin foaliyystinin naticalori bu ciddi probelmls
bagli lic miithiim amili geyd etmoyo osas verir:

v" Riskli idaraetmo va davranis;

v" Qeyri-gonastboxs idaraetmoa vo korupsiya hallari;

v' Xarici vo sistemli amillor.

Bank miiflislogsmalrinin osason kreditlorin riskli saholordo (dasinmaz omlak
sahosindo) tomorkiizlosmosi ilo olagodar oldugu artiq daha ¢ox miisyyan
olunmaqdaidr. Homginin, pis idaroetmoa vo sistemli amillor do (omlak bazarinda
vaziyyat) banklarin miiflislosmasina tasir edon ciddiliyi ilo gabul olunur. Digor
torofdon, banklarin miiflislosmasindo geyri-qanuni vo doloduz omoliyyatalrin da
tosiri danilmazdir. Belos ki, burada insayderlora kreditlori vo qeyri-faiz xarclarinin
mocmil aktivlora nisbatini he¢ do homiso firildagciligla slagadar olmadigi askara
cixir va geyri-faiz xarclori diversifikasiya ilo alagadar da ola bilir bu da banklarin
dayanigligina miisbat tosir gostora bilar. Maliyya foaliyyeati vo banklarin miqyasi
ilo olagodar gostaricilorlo yanasi, banklarin miiflislosmosindo makroiqtisadi
gostoricilorin do rolu énamlidir. Inkisaf etmis bir cox dlkoalorin son on illiklordoki
bank faaliyyastinin naticalori asagidaki naticolora galmaya imkan verir:

v" Oksor banklar monfoatliliyi oks etdiron xalis golirin mocmu aktivlora
nisbatini mithiim gostarici olaraq gobul edirlor ( monfaatlilik artdigca
miiflis olmaq ehtimali azalmas1 va s.)

v’ Monfaotliliyi oks etdiron digor gésterici olan xalis faiz golirlorinin
mocmu aktivloro nisbati vo ya xalis golirin kapitala nisbati
ohomiyyatsiz bozon do az shomiyyatli kimi geyd olunur.

Bankin foaliyyat dairasiva ohato sferasi artdiqca onun dayaniqligi da artir, bu
da miiflis olmagq tiglin ¢ox iri olan banklara dovlot vo ya Morkozi Bank torofindon
gostarilon doastok ilo do bagli ola bilir. Biitiin bunlarin naticasinds iri banklar kigik

vo orta banklarla miiqayisodo daha dayaniqli hesab edilir vo iri banklarin daha
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dayanigli olmasi homginin 6hdoliklorin vo aktivlorin daha ¢ox saxolonmosi ilo do
six olagodardir. Umumilkdo, banklarin miiflisliyi onlarn aktiv vo kapital
gostoricilorinin, makroiqtisadi voziyyatin geyri-qonastbaxsliyi vo zoifliyi ilo do six
bagh cixis edir. Homginin, bu qurumlarin miiflis olmasinin o6hdoliklor {izro
gostoricilorin  pislogmosi ilo olagodar olmast da qgobul olunur. Banklarin
dayanigliginin qiymotlondirilmasindo asagidaki gostoricilorin shomiyyatliliyi daha
ciddiliyi ilo geyd olunmalidir:

- Kredit omoliyyatlar1 lizro golirlorin mocmu golirloro nisbati vo dovlot
qiymatli kagizlar tizro faiz golirlorinin macmu amaliyyat golirlorining
nisbati;

- Depozit omoliyyatlari lizro faiz 6domslorinin macmu omoliyyat golirloring
nisbati;

- Miiddastli depozitlarin talab olunanadsk depozitlora nisbati.

Qeyd etmok lazimdir ki, likvidlik tizro gostoricilorin, kapital adekvatlig,
somaralilik, kreditlorin keyfiyysti vo kredit hacmi {izro gostaricilorin do banklarin
miiflis olmasinda yiiksok tosir giiciino malik olmas1 da asas gotiiriilmalidir.

Ohdolikloro miinasiboto goldikdo iso, diinya maliyys, borc béhranindan
sonra bu sahodo voziyyot doyismosi ilo miisahido edilmokdodir. Miivafiq
bohrandan sonra banklarin dayamigqligini artirmaq tgiin likvidlik boslugunu
(miiddat tizro Ohdoliklorle aktivler arasinda forq) tonzimloyen iki yeni likvidlik
standart1 (qisamiiddatki vo uzunmiiddatli likvid oamsallar1) vo borclanma omsali
(borc vasaitlorinin pay1) totbiq edilmoys baslanmisdir. Bazel standartlari ilo baglh
totbiq edilon yeni toloblora asason banklarin bir aya godor aktivlori bu miiddeato
qodor 6hdoliklorinin 100% soviyyasinds olmalidir. Digor torofdon, qisamiiddotli
ohdaliklorin uzunmiiddatli aktivlora yonoldilmasinin qarsisint  almaq iigiin
uzunmiiddatli likvidlik omsali (xalis stabil maliyyasmo omsali) totbiq edilmalidir.

Banklarin mévcud passivlorinin ¢evikliyinin artirilmasia yonolmis basqa
todbirlordon homg¢inin dovlot torofindon satin alinan xiisusi bank bondlarinin
emisiyasini qeyd etmok miimkiindiir. Miivatiq bondlar kapital kimi istifads olunur

va banklar zarorls lizlogdikds faizlorin 6donilmasindan azad edilir, bu da banklarin
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aktiv vo golirlori azaldigda o6hdoliklorin do azalmasini tomin edorok banklarin
dayanigligini artirmig olur. Son dévrlords beynolxalq tociirbado totbiq olunan bank
ohdoaliklorinin kapitala ¢evrilmasi vo ya silinmosi proseduru da xiisusi geyd
olunmalidir. Bank sektorunu daha etibarli etmok vo ¢atinliklo iizlosmis banklarin
Sanasiyasi todbirlorinin somorsliliyini artirmaq, sistem bank bohraninin garsisini
almaq vo bank itkilorinin vergi Odoyicilori hesabina maliyyolosdirilmasinin
qarsisin1 almaq mogsadilo Maliyys Sabitliyi Surasi (Financial Stability Board)
bank itkilorini yalmiz kapital deyil, kreditorlar hesabina da maliyyalosdirilmasini,
bank 6hdoliklorinin kapitala ¢evrilmasi vo ya silinmosini toklif edir.

Miiasir goraitdo banklarin ragabatliliyinin artirilmasi vo beynolxalq maliyyoe-
kredit sektoruna inteqrasiya olunmasi dayaniqli vo ¢evik olma talablarini 6n plana
cokir. Banklarin ¢evikliyini mohdudlagdiran amillordon biri onlarin do
ohdoliklorinin ¢evik olmamasidir. Hazirda Morkozi Banklarin dayanighigini
artirmaq moaqsadilo Bazel 3 standartinda borclanma amsal1 (1-ci dearacali kapitalin
mocmu aktivloro nisbati) totbiq edilir vo omsalin saviyyasi 3%-dir. Movcud
omsalin totbiqi aktivlorin maliyyosmasindo kapitalin paymni artiraraq 6hdsliklorin
paymin azaldilmasina yonalir ki, bu da bank passivlorinin ¢evikliyini artiraraq
onlarin somaraliliyinin artmasini tomin edacokdir. Maliyya-bank togkilatlarinin
passivlorinin ¢evikliyinin artirilmasina yonalmis slave todbirlordon biri do dovlot
torafindon satin alinan xiisusi bank bondlarinin emisiyasidir. Bondlar kapital Kimi
istifado olunur vo banklar zarorlos iizlosdikds faizlorin 6donilmosindon azad olunur,
bu da banklarin aktiv vo galirlori azaldiqda 6hdsliklorin do azalmasini tomin edorak

dayaniqligi artirir.
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Notico

- Miiasir inkigsaf soviyyosini vo toloblorini nozoro almaqla miasir
investisiyalar1 iqtisadiyyatin real vo Ozlinii dogrultmaq qabiliyystindo olan
bolmoalorino yonoltmok, son noticodo rogabot gabiliyyatli subyektlor yaratmaqla,
Olkads yiiksak bazar talabloring cavab veracak yeni istehsal giiclori formalasdirmaq
vo bu istigamotdo istehsal prosesini miiasirlogsdirmok osas mogsod kimi qarsiya
qoyulmalidir.

- Bag veron iqtisadi inkisaf soraitindo xammal vo resurs ehtiyatlarmin qithigi,
geyri-miioyyan tobii sorait, doyison sosial, iqtisadi vo siyasi proseslor, hadisalor,
investisiya foaliyyotinin vo bu mogsadlo hazirlanacaq layihalorin mogsadlilik,
somoralilik  baximindan  tohlilini  vo  qgiymsotlondirilmosini  daha da
aktuallasdirmaqdadir.

- Beynolxalq tocriibbado oldugu kimi, kommersiya banklarmin kredit
faizlorinin doracasi biitlinliikdo, o ciimlodon uzunmiiddatli kreditlor lizro dovlot
torofindon tonzimlonmolidir. Inkisaf etmis Olkolordo oldugu kimi, kommersiya
banklarinin faiz dorocolori ilo AMB-nin faiz doracesi arasindaki nisbot dovlot
torofindon normativ qaydalarla tonzimlonmoli, kredit doracalari onun toyinatindan,
miilkiyyat formasindan vo bolgalordan asili olaraq differensasiya olunmalidir.

- Maliyys xidmeatlori strukturunda innovasiyalarin totbiqine baxmayaraq,
kredit risklori hala do bank problemlorinin asas sababi kimi galmaqdadir. Movecud
riskin daracasini azltmagq ti¢iin dovlat risklarin idara edilmasinin optimal sistemini
formalsdirmali vo bununla da 6zal sektorun inkisafi {i¢lin alverisli biznes miihiti
yaratmalidir.

- Olkoda 6zol sektorun investisiya problemlorinin holli ilo somorali suratdo
mosgul olan bilon c¢oxlu sayda ixtisaslasmis mikrokreditlosmo maliyyo
qurumlarinin yaradilmasina ehtiyac vardir. Belo bir tocriibonin olmasina
baxmayaraq, onun daha genislondirilmasi vo effektiv sisteminin qurulmasi olduqgca

¢ox vacibdir.
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- Azorbaycanda xiisusila dos kicik sahibkarligin maliyys problemlarinin
hallindo kredit ittifaglarinin yaradilmasi miihiim ohomiyyst kosb edir.
Sahibkarliq faaliyyotinin daha somorali toskili iiglin kredit koperativlorinin
yaradilmasi daha genis yayilmali, ki¢ik vo orta sahibkarligin investisiya
problemlorinin holli mexanizmi tam islonib hazirlanmalidir. Mohz bu
baximdan hesab edirik ki, kredit doracolorinin azaldilmasi imkanlarinin
tapilmasi, investisiyalardan istifadoyo gdéro miixtoalif vergi giizostlorinin totbiqi,
cold edilmis kredit resurslarinin boliisdiiriilmasi vo idara olunmasi sisteminin
son doraco sadoalogdirilmasi tadbirlorinin hoyata kegirilmasi vacib masalalordon
hesab olunmalidir.

- Olkodo kredit faizlorinin yiiksok olmasini hom bankdaxili, hom da
bankxarici amillor sortlondirir. Morkozi Bank kredit faizlorinin asagi
endirilmoasini banklardan tolob etmok iigiin, ilk ndévbodo, onlara verdiyi
morkozlosdirilmis kreditlorin hocmini artirmali, on osas1 da bu vosaitdon biitiin
banklar yararlanmalidir. Bu baximdan hom do xaricdon ucuz maliyys
resursunun calb edilmasi do 6nomlidir.

- Bank sektorunun liberallagsmasi mosalasi do xiisusi zoruratdon irali
golir, bu saektora digor xarici banklarin daxil olmasina sorait yaradilmali, bu
sahods siini manealor aradan qaldirilmali, bank sektorunun ragabotdo olmasina
vo kredit faizlorinin asagir salinmasina nail olunmalidir. Moarkozi Bankin
morkozlogmis kredit resurslarina ¢ixis imkanlari genislonmoli, kommersiya
banklarina imkan verilmalidir ki, onlar Morkozi Bankin morkozlosmis kredit
resurslarindan daha genis istifads etsinlar.

Azaorbaycanda bank sektorunun movcud voziyystini va inkisafim
xarakterizo edon bir sira imumiilogdirilmis gostoricilor inkisaf etmokds olan
lkalorlo miiqaisadoe kifayot godar asag1 saviyyadadir. Olkanin bank sisteminin
mithiim ¢atismamazliglarindan biri bank sektorunda kapitallasmanin vo bank
aktivlorinin hacminin asag1 saviyyslaridir. Beynalxalq tocriibays asason har bir
Olkonin bank sektorunun inkisaf soviyyasi macmu aktivlerin 6lkads istehsal

olunan UDM-o nisbati ilo xarakterizo olunur. Olkads bu
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gostaricinin soviyyasi 42%-dir. MDB dovleatlori tizra bu gostorici Qazaxistan
102%, Ukrayna 63,5%, Rusiya 75%, Moldova 52%, Sorqi Avropa
Olkalorinde  60%-100% hoddindodir. Durumu miioyyonlogdiron  osas
sabablardon biri hal-hazirda bank sektoru iizro mocmu aktivlerin formalasmis
strukturudur.
- Bank sektorunun foaliyyotinin miqyast vo somoraliliyini xarakterizo edon
digor miihiim gostorici - iqtisadiyyatin kreditogsmosi soviyyasi, verilmis
kreditlorin UDM-2 nisbatidir. Istor inkisaf etmis, istorso do inkisaf etmokdo
olan 6lkalorlo miiqaisada bu gostaricinin soviyyasi xeyli asagidir.
- Miasir iqtisadiyyatda bank foaliyyoti sosial hoyatda getdikco daha ¢ox
ohomiyyat kosb edir vo banklar 6z foaliyyatlorinin miixtalif soviyyslorindo
real sektora dorindon niifuz edirlor. Diinyada bas veran doyisikliklor bank
biznesinin mazmununa ohomiyyatli tosir gostormokdadir. Olkods 6zol
sektorun, sahibkarliq foaaliyyatinin inkisafi, ohalinin golirlorinin artmasi
kommersiya banklariin xidmotlondirmo ehtiyact vo onun inkisafini
sortlondirmisdir.
- Bank vo maliyya sektorunun foaliyyatini tomin edon asas sahoalordon biri
daxili nozarot sistemidir vo miivafiq struktur daxili nozarot mexanizmlorinin
adekvatligini tomin etmoklo, asagidaki asas prinsiplor iizro toskil edilmalidir:

A) Cevik taskilati struktur;

B) Magsadouygun siyasat vo ugot qaydalari;

C) Aktivlarin qorunmasi tizra tolob vo todbirloar;

D) Daxili auditin hoyata kegirilmasi {izro somoarali program.
- Miiasir soraitdo daxili audit vo daxili nozarstin aparilmasi gaydasi iqgtisadi
tohliikasizliyin tomin olunmasina shomiyyatli tosir gostordiyi tiglin har bir
miiossisa va toskilat belo strukturun yaradilmaini tomin etmsli, bununla da
iqtisadi, maliyys vo miihasibat risklorinin idaro olunmasinin somaoraliliyini
artirmalidir. Aparict sirkstlorinin maliyys hesabatlariin tohlili gostorir ki,
daxili nozarstin diizgiin hoyata kecirilmomasi ilo bagh risklorin meydana

cixmasi bir ¢ox hallarda sirkotlorin iflasa ugramasina sobab olur. Mohz bu
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baximdan idaroetmonin tokmillogdirilmasi iizro daxili nozarat proseslorindo

riskin qiymatlondirilmasi vacib meyardir.

- Banklarin foaliyyot soffafliginin tomin olunmasi iiglin daxili nozarot
mexanizmlorinin yaradilmasi bank omoliyyatlarinin etibarliligi, somaraliliyt vo
qanunvericiliyo uygunlugu baximindan zoruri hesab olunur. Maliyys vo bank
sektorunun samoraliliyinin artirllmasinda hiiquqi  bazanin tokmillosdirilmasi,
beynolxalq standartlarin vo nozarot mexanizmlorinin totbigi xiisusilo zorurstdon
irali galir.

- Miuasir soraitde banklarin raqabatliliyinin artirilmasi ve beynoalxalq maliyya-
kredit sektoruna inteqrasiya olunmasi dayaniqli vo ¢evik olma toloblorini 6n plana
cokir. Banklarin ¢evikliyini mohdudlasdiran amillordon biri onlarin  do
ohdaliklorinin c¢evik olmamasidir. Hazirda Moarkozi Banklarin dayanigligim
artirmaq mogqsadilo Bazel 3 standartinda borclanma omsal1 totbiq edilir vo omsalin
soviyyasi 3%-dir. Movecud omsalin totbiqi aktivlorin maliyyasmosindo kapitalin
paym artiraraq Ohdsliklorin payimnin azaldilmasina yonolir ki, bu da bank
passivlorinin  ¢evikliyini artiraraq onlarin  somoroliliyinin  artmasini  tomin
edacokdir. Maliyyas-bank toskilatlarmin passivlerinin cevikliyinin artirilmasina
yonoalmis olavo todbirlordon biri do dovloet torofindon satin alman xiisusi bank
bondlarinin emisiyasidir. Bondlar kapital kimi istifads olunur vo banklar zororlo
tizlosdikds faizlorin 6donilmasindon azad olunur, bu da banklarin aktiv vo golirlori

azaldiqda 6hdoliklorin do azalmasini tomin edorok dayaniqlig: artirir.
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Isgandarli Murad Azad oglu

Maliyys bazarlarinda banklarin investisiya faaliyyoatinin tahlili vo
qiymatlondirilmasi
Xiilaso

Azorbaycan Respublikasinda miistoqil milli iqtisadiyyatin inkisafi vo onun
diinya inteqrasiya sistemino tansformasiya olunmasi digor saholor kimi bank vo
maliyyo bazarlarinin miiasir toloblor baximindan togkilini vo investisiya foalliginin
artirilmasini xiisusi zorurotd ¢evirmokdodir. Olkoado aparilan islahatlar, hoyata
kecirilon program vo konsepsiyalar bu miihiim sahonin inkisafi ilo bagh ciddi
talablar maqgsad olaraq qarsiya qoymusdur.

Dissertasiya isinda biitliin bu amillor osas gotiiriilorak todqiqat vo arasdirmalar
aparilir. Bank vo investisiya foaliyyotinin inkisafinin asaslar1 todqiq olunur, miiasir
inkisaf soraitinda investisiya iizro olan yanasmalar arasdirilir. Olkedo bank vo
investisiya foaliyyotinin foalligim1  sortlondiron amillor miioyyon edilorak,
investisiya resurslarinin  osas maliyyalosmo monbolori  vo  istigamatlori
konkretlosdirilir.

Tadqiqgat isinda kredit vo investisiya resurslarinin calbi va istifads soviyyasi
qiymotlondirilir. Azorbaycanda maliyys - bank bazarlarinda bas veran inkisaf
meyillori miixtalif aspektlordon tohlil olunur. Sahibkarliq subyektlorinin vo geyri-
neft sonaye sektorunun bank vo digar investisiya resurslarindan istifads imkanlari
qiymatlondirilir, bu sahade mévcud problemloar iiza ¢ixarilir.

Azaorbaycanda bank va maliyys sektorunun inkisafi baximdan zoaruri olan
baslica istigamatlor do dissertasiya isindo miiayyan edilorok, bu sahanin hiiquqi
bazasinin tokmillasdirilmasi tizra tokliflor irali siiriiliir. Homg¢nin, mévcud sektorun
foaliyyatinin genislandirilmasi vao somoraliliyinin artirilmasi baximindan daxili
nozarat sisteminin miiasir togkili istiqgamatlori miioyyan edilir. Diinyada bas veran
inkisaf proseslori vo onun tasirlori nazera alinmagla, banklarin dayanigqliginin
giiclondirilmasi ila bagh tokliflor irali siirtiliir.

Acar sozlar: maliyys-kredit sistemi, bank sektoru, maliyys-fond bazari,

investisiya, iqtisadi gostaricilar.
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Isgenderli Murad Azad
Analysis and evaluation investment activity of banks in the financial markets
Abstract

The independent Republic of Azerbaijan and its integration into the world
system of banking and finance market and increase in investment activity is special
need for modern requirements in terms of development of the national economy
tansformasiya as other areas. Reforms in the country, ongoing programs and
concepts regarding development of this important field goal was set up as a strict
requirements.

All these factors based on his dissertation research and investigation. Banking
and investment activities, investment in the development of modern development,
who is being investigated on the basis of research approaches. Banking and
investment activities, investment activity in the country were identified funding
sources and directions of the main factors of resources are specified. The research
involved are estimated at the level resources and use of credit and investment.
Financial markets - bank of Azerbaijan has analyzed various aspects of ongoing
trends. Busines and non-oil industrial sector existing problems in this area are
estimated to use the resources of banks and other investment opportunities.

Banking and financial sector development in Azerbaijan, improvement of the
legal framework in this sphere were put forward proposals on the main directions
and theses in terms required. Also, the existing sector and improve the efficiency
internal control is defined in terms of expansion modern. The development
processes taking place in the world, taking into account the stability of banks put

forward proposals on strengthening and its effects.
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HUckenaepau Mypaa A3zax oribl

AHAJIN3 U OIEHKA MHBECTHIIHOHHOM 1eATeJILHOCTH 0AHKOB

Ha (l)I/IHaHCOBbIX PBIHKaX

Pa3BuTre He3aBUCHMON HALIMOHAJIBHON 3KOHOMHUKU B A3epOaiiKaHCKON
PecnyOnuke u ee TtpaHchopManus B MHMPOBYIO HHTEIPAllMOHHYIO CHCTEMY
IPEBPATHIIO B 0COOYI0 HEOOXOAMMOCTh OPTraHU3ALMIO M POCTA MHBECTHIIMOHHOMN
JeATEIbHOCTH OaHKOB M (DMHAHCOBBIX PHIHKOB B COOTBETCTBHHM C COBPEMEHHBIMU
TpeOoBaHUSAMU. PedopMbl, IPOBOAMMBIE B CTpaHE, OCYLIECTBIISIEMbIE MPOTPaMMBbI
Y KOHLEMIMN HaleleHbl Ha TpeOOBaHUs M0 Pa3BUTHUIO 3TON BaXKHOU cepsl.

bepss 3a ocHOBY Bce 3Tu (hakTOpbl B JUCCEPTAlMOHHON pabore ObLIU
IIPOBENICHBI COOTBETCTBYIOLINE UCCIIEN0BAHNS U U3ydeHUs. VccienyroTcss OCHOBBI
pa3BUTHs  OAHKOBCKOW M  WHBECTULMOHHOW  JIESATENIbHOCTH, HU3Yy4aroTcs
COBPEMEHHBIE TMOJAXOJbl K HWHBECTULHOHHOMY Pa3BUTHI0O B COBPEMEHHBIX
ycioBusix. OnpezenieHbl pakTopbl, 00yClIaBIUBAIOIIME aKTUBHOCTh OAHKOBCKOM U
WHBECTULIMOHHON JIESITEIBHOCTH B cTpaHe. KOHKpETU3MpOBaHbI OCHOBHBIE
MCTOYHUKHU U HANpaBJiIeHUs] (UHAHCUPOBAHUS HHBECTUILIMOHHBIX PECYPCOB.

B wuccnenoBaTenbckoil paboTe JaHa OLIEHKA MPHUBJICUYECHHUS U YPOBHS
WCIIOJIb30BAHUSI KPEIWTHBIX M WHBECTULHOHHBIX pecypcoB. C  pa3auyHbIX
aCIeKTOB MPOAHAIM3UPOBAHbl KPUTEPUU Pa3BUTUA (PUHAHCOBO-OAHKOBCKHUX
peiHKOB B A3sepOaiimxane. JlaHa oIlleHKa BO3MOXKHOCTEH HCIOJIb30BAHUS
OaHKOBCKMX M JPYI'MX HMHBECTULHMOHHBIX PECYPCOB MPEANPUHUMATEIbCKUMU
CyOBEKTaMH U HEHE(TSIHOTO CEKTOpa, BBISBIECHBI UMEIOIIUECS MPOOIeMbl B 3TOM
cepe.

B nuccepranuonHoil paboTe ObUIH Tak)Ke ONpeAeIeHbI ITIaBHbIE HAIIPaBICHUS
pa3BuUTHSl 0AHKOBCKOTO M (DMHAHCOBOT'O CEKTOPOB, BBIABUHYTHI MPEIOKEHUS 110
COBEPIIIEHCTBOBAHUIO HOPMATUBHOM  0as3pl 3ToM cdepbl. Hapsmy c aTum,

OIpCACICHLI MCPhI 110 OpTraHu3allnn COBpeMCHHOP'I CUCTEMbI BHYTPCHHETO
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KOHTPOJIS MO PaCIIMPEHHUIO U MOBBIIIEHUIO 3¢ (heKTUBHOCTH n3ydaemoi chepsl. C
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Isgandarli Murad Azad oglu
“Maliyya bazarlarinda banklarin investisiya faaliyyatinin tohlili vo
qiymatlondirilmasi” mozusunda
magistr dissertasiya isinin
Referati

Azorbaycan Respublikasinda miiasir bazar miinasibatlorino asaslanan
miistaqil milli iqtisadiyyatin yaradilmasi vo onun diinya tosorriifat sistemino
somarali inteqrasiya olunmasi moaqsadils asasli vo ¢ox istiqamatli islahatlar aparilir.
Islahatlarin osas istiqamotlorindon biri do 6lkeds igtisadi inkisaf baximdan zoruri
olan bank vo maliyyo sektorunun miiasir toloblor lizra toskili vo inkisafi ilo
baglidir. Bununla bagli son on ilda 6lkads geyri-neft sektorunun inkisafi, regionlar
arasindaki disproporsiyalarin azaldilmasi vo iqtisadiyyatin divesifikasiyasinin
artirtlmasi iqtisadi siyasotin osas mogsadlorinds bu islahatlarin ohato dairasinin
genislondirilmosino diqgoet artirilmaqdadir. Mévcud moqgsodlorin reallagdirilmasi
Olkado maliyys-bank sektorunun inkisafi vo investisiya qoyuluslarinin hocmi va
strukturunun tokmillogdirilmasi ilo six baghdir. Azorbaycanda investisiya
foalliginin saviyyasi iqtisadi artimi miiayyan etmoakls, igtisadiyyatin strukturunun
optimallagdirilmasinin, istehsalin texniki-igtisadi soviyyesinin artirilmasinin osas
amillorindondir. Son on illikdo 6lkods investisiya foalliginin artmasi asason neft
hasilat1 ilo olagodar saholorin hesabina bas vermis vo bu da bir sira obyektiv
amillorlo slagodar olmusdur. Belo ki, daxili maliyya monbalorinin mohdud olmasi
Olkoyo investisiya colbediciliyi yiiksok olan sahoalora xarici investisiyanin calb
edilmasini mogsadouygun hesab etmisdir. Lakin, todricon bu sahads vaziyyot
dayismasi ilo miisahids olunur. Xarici investisiyanin bu sahslara calb edilmasi va
noticodo neft strategiyasinin miivoffoqiyyeotlo hoyata kecirilmosi 6lkads istehlakin
vo investisiyanin, biitovliikdo iso iqtisadi foalligin artirilmasi iigiin zoruri olan
golirlorin yaranmasina sobab olmaqdadir. Azorbaycanda investisiya faalliginin
artirilmast vo bu fonda bank sektorunun faaliyyatinin genislondirilmasi qabul
edilon program vo konsepsiyalarin icrast baximindan xiisusi ohomiyyot kosb

etmokdadir.
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Toadqiqatin obyekti - Azorbaycan Respublikasinda bank vo maliyya sektorunun
investisiya vo kredit resurslarmin samorali vo magsadouygun istifadasi ilo bagh
movcud institutsional sistemin toskili vo hoyata kegirilon todbirlorin tadqiqidir.
Todgigatin predmetini - 6lkodo hoyata kegirilon maliyyo-kredit vo investisiya
foaliyyatinin miiasir vaziyyatinin tohlili, giymatlondirilmasi vo bu baximdan zaruri
tokliflorin irali siiriilmasi toskil edir. Tadqgiqatin magsadi va vazifalori. Todgigatin
magsadi - 6lkads hayata kegirilon maliyya-kredit siyasotinin konseptual asaslarinin
todqiqi, bu sektorun miiasir vaziyyatinin tadqiqi vo onun inkisafi baximdan zaruri
hesab edilon osas istigamotlorin miioyyon olunmasidir. Dissertasiya isinin
magsadine uygun olaraq asagidaki vozifolor miioyyan edilmisdir:

» Miiasir inkigaf soraitino investisiya konsepsiyasina olan yansamalar todqiq

edilmis;

> Investisiya foalliginin yiiksolmosi vo onu sortlondiron amillor arasdirilmis;

> Olkodo maliyyo - bank bazarlarinda bas veron inkisaf meyillori

miioyyaonlosdirilmis;

> Ozal vo qeyri-neft sonaye sektorunun bank vo digar investisiya resurslarinin

calbi saviyyasi qiymatlondirilmis;

» Azorbaycanda bank sektorunun inkisaf problemlari miioyyan olunmusdur.

Dissertasiya isinin tahlil va giymatlondirmalari material va naticalori 6lkado

bank va investisiya foaliyyatinin inkisaf problemlorinin miiayyan olunmasina, bu

sahado inkisaf baximdan zoruri olan fikir vo baxislarin miioyyan olunmasina va

sahonin inkisafi lizra zaruri tokliflorin irali siiriilmasine yonalmisdir. Dissertasiya

isinin yeniliklori asagidakilardan ibaratdir:

»  Miiasir soraitdo investisiya foaliyyati lizro baxislar sistemlosdirilmis;

> Investisiyalarin osas maliyyolosmo monbolori vo istiqgamotlori miioyyon
olunmus;

> Olkodo bank vo maliyys sektorunun inkisafi ilo bagli hiiqugi bazanin
tokmillasdirilmasinin asas istigamatlori miioyyonlosdirilmis;

> Bank faaliyyatinin somoroliliyinin artirilmasi {izro vacib olan daxili nozarat

sisteminin miiasir togkili istiqamatlori irali siiriilmiis;
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» Banklarin dayanighigimin giiclondirilmasi va investiysiya qoyluslarinin
maqsadydnlilyiliniin artirilmasi tizrs fikirlor geyd olunmusdur.

Dissertasiya isindo oldo olunan noticolori konkret olaraq belo sokildo

sistemlosdirmok miimkiindiir:

- Miiasir inkisaf soviyyosini vo toloblorini nozoro almaqla miiasir
investisiyalar1 iqtisadiyyatin real vo 0Oziinii dogrultmaq qabiliyystindo olan
bolmolorine yonsltmok, son noticods raqabat gabiliyyotli subyektlor yaratmagqla,
Olkodo yliksok bazar toloblorino cavab verocok yeni istehsal giiclori
formalasdirmaq vo bu istigamotdo istehsal prosesini miiasirlosdirmok osas
magsad kimi qarsiya qoyulmalidir.

- Bas veron iqtisadi inkisaf soraitindo xammal vo resurs ehtiyatlarinin qithgi,
geyri-miioyyan tobii sorait, doyison sosial, iqtisadi va siyasi proseslor, hadisalar,
investisiya foaliyyotinin vo bu mogsadlo hazirlanacaq layihalorin magsadlilik,
somoralilik  baximindan  tohlilini  vo  qiymotlondirilmosini  daha da
aktuallasdirmaqdadir.

- Maliyys xidmatlori strukturunda innovasiyalarin totbigino baxmayaraq,
kredit risklori holo do bank problemlorinin osas sobobi kimi qalmaqdadir.
Moveud riskin doracasini azltmaq tiglin dovlot risklorin idars edilmasinin
optimal sistemini formalsdirmali vo bununla da 6zal sektorun inkisafi {i¢iin
alverisli biznes miihiti yaratmalidir.

- Olkodo 6zal sektorun investisiya problemlorinin holli ilo somorali suratdo
mosgul olan bilon c¢oxlu sayda ixtisaslasmis mikrokreditlosmo maliyyo
qurumlarinin yaradilmasina ehtiyac vardir.

- Azorbaycanda kigik sahibkarligin maliyyos problemlorinin hollindo kredit
ittifaglarinin yaradilmasi mithiim shomiyyat kasb edir.

-Olkoda kredit faizlorinin yiiksok olmasmi hom bankdaxili, hom do
bankxarici amillor sortlondirir. Morkozi Bank kredit faizlorinin asagi
endirilmasini banklardan tolob etmok ii¢iin, ilk novbodo, onlara verdiyi

morkozlosdirilmis  kreditlorin hocmini artirmali, on osasi da bu vosaitdon
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biitiin banklar yararlanmalidir. Bu baximdan hom do xaricdon ucuz maliyya
resursunun calb edilmasi do 6nomlidir.

- Bank sektorunun liberallagsmasi mosalosi do xiisusi zoruratdon irali golir, bu
sektora digor xarici banklarin daxil olmasina sorait yaradilmali, bu sahads siini
maneolor aradan qaldirilmali, bank sektorunun rogabotdo olmasina vo kredit
faizlorinin asag1 salmmasina nail olunmalidir. Morkozi Bankin morkozlogmis
kredit resurslarina ¢ixis imkanlar1 genislonmoli, kommersiya banklarina imkan
verilmolidir ki, onlar Markozi Bankin morkozlosmis kredit resurslarindan daha
genis istifads etsinlor.

- Azorbaycanda bank sektorunun mdévcud voziyystini va inkisafini xarakterizo
edon bir sira tmumiilosdirilmis gostoricilor inkisaf etmokdo olan Olkolorlo
miiqaisads kifayat qodor asagi soviyyadadir.

- Bank vo maliyyo sektorunun foaliyyatini tomin edon osas saholordon biri
daxili nozarst sistemidir vo miivafiq struktur daxili nozarst mexanizmlorinin
adekvatligimi tomin etmokls, asagidaki asas prinsiplor lizro togkil edilmalidir:
(cevik togkilati struktur, mogsodouygun siyasot vo ugot gaydalari, aktivlorin
qorunmasi lizra tolab va tadbirler, daxili auditin hoyata kegirilmasi iizro somarali
program).

- Maliyys va bank sektorunun samoaraliliyinin artirilmasinda hiiquqi bazanin
tokmillosdirilmasi, beynolxalq standartlarin vo nazarat mexanizmlarinin totbiqi
xiisusila zaruratdan irali galir.

- Miiasir soraitdo banklarin roqabatliliyinin artirilmas: va beynalxalq maliyye-
kredit sektoruna inteqrasiya olunmasi dayaniqli vo ¢evik olma talablorini 6n plana
cokir. Banklarin c¢evikliyini mohdudlagdiran amillordon biri onlarin  do
ohdoliklorinin ¢evik olmamasidir. Maliyys-bank toskilatlarinin passivlorinin
cevikliyinin artirllmasina yonalmis slava tadbirlordon biri do dovlst torafindon
satin alman xiisusi bank bondlarinin emisiyasidir. Bondlar kapital kimi istifads
olunur vo banklar zararlas tizlosdikds faizlorin 6donilmosindon azad olunur, bu da
banklarin aktiv vo golirlori azaldiqda 6hdsliklorin do azalmasini tomin edorsk

dayaniqhig artirir.
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