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Darslikds zongin faktiki materiallarin sistemlosdirilmasi asasinda
pul, kredit banklar movzular1 cox genis formada arasdirilmis vo sorh
edilmisdir. Kitabda pul siyasoti vo nazoriyyesi, kredit, bank isi vo kapi-
tal bazar1 movzularina xiisusi digqat yetirilmisdir.

Kitabda “Pul, kredir banklar” fonni {izro Qarb universitetlorindo
modern “banking and finance” fonni iizro tadris edilon dors proqramla-
rinda yer alan movzular genis aragdirilmis vo bunlarin Azerbaycan mii-
hitine uygun nozari-praktiki aspektlari tadqiq edilmisdir.

Kitab orijinallig: ilo forglonir vo darslikdo mévzularin ¢ox bdyiik
bir hissasi iqtisadi adobiyyatda ilk dofs islonmis vo arasdirilmigdir.

Darslik ali moktab talabalari, doktorantlar vo pedaqoji is¢ilor iiciin
nazards tutulmusdur.
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GIRIS

Biitiin olkolordo totbiq edilon pul siyasati iigiin vahid model
moveud deyildir. Pul siyasoti 6lkolorin mogsodlaring, insitisional
strukturuna, tarixi inkisaflarina, comiyyatin davranislarina bagliol-
araq doyisiklik gostormokdadir.

Pul siyasotini totbiq edon qurum vasoxslorin gabiliyyat va
bacariglarina goro do noticaleri forqli olur. Iqtisad vo ya pul elmin-
do texniki elmlardan fargli olaraq timumiyystlo, pul nazoriyyslorin
irali siirdiyiitokliflorin dogru veo ya yanlis olub olmadigini isbat
edacok bir laboratoriya movcud deyildir. Laboratoriyadan moh-
rum olan iqtisadg¢ilar ¢ox vaxt ozlerinin daxili ve xarici miisa-
hidslorine gors diisiincalorini comiyyatds axtarir v tabii ki, bunlar
da 6z novbosindo comiyyat torofindon miizakire obyektinagevrilir.
Bu saboblos iqtisadgilar arasindan miiayyen bir mévzunun otrafinda
hor zaman forqli goriis vo fikirlor ortaya ¢ixir. Ancaq gergoklora
nail olmanin yolu azad sarbast bir diisiincosoraitinds va bilikli elm
adamlarinin genis istiraki vo miizakirasi ilo miimkiindiir.

Pul, kredit vo banklar m6vzular giindalik hoyatda ictimaiyyat to-
rofindan, 6zalliklo ds kiitlovi informasiya vasitslorindoan ¢ox miizakirs
vasorh edilon movzulardir. Omanstlors vo kreditlors totbiq edilon faiz
doracasi, valyuta mozonnasi, pul aqregatlan vo s. bu kimi mévzular
siravi vatondaglan da yaxindan maraqlandirmaqdadir.

Ciinki yuxarida adigokilon gostoricilords bas veron doyisikli-
klor iqtisadi vahidlarin investisiya qorarlarina tosir edocokdir.
"Pul, kredit vo banklar" moévzularim1 bilmadon digor iqtisad fanlo-
rini dyronmok vo dorindon monimsomok qeyrimiimkiindiir. iqtisad
profilli biitiin ixtisaslarda, "Pul, kredit vo banklar" fonni todris edil-
mokdadir. Umumiyyatlo diinya iqtisadi movzulariiizra kitab bazari-
nin 50-60%-1 "Pul, kredit vo banklar" moévzulariniohato etmokdodir.

Umumi professional fonnlor bloku corcivesindo "Maliyyo-
kredit" ixtisasiiizra "Pul, kredit vo banklar" fonni tomoal nazari kurs-
dur. Daha sonra bu ixtisas iizra todris olanlar iiciin "Bank isi",
"Beynolxalq valyta kredit miinasibatlori" kimi fonnlor do todris edi-
lir.Lakin, "Beynslxalq iqtisadi miinasibatlor" ixtisasiiizro oxu-
yanlar tgiin "Pul kredit vobanklar" fonni pul, kapital bazari, kre-
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dit, bank vo beynolxalq valyuta kredit miinasibotlori mov-
zulariiohato edacok yegans macburi kursdur. Bu baximdan bu
dorslikds yuxarida adigokilon movzulara ¢ox genis yer verilmisdir.

Kitabin hazirlanmasinda ¢ox c¢esidli xarici yayinlar incalon-
mig vo xarici tacriibadon istifade olunmus vo Azorbaycanin miia-
sir pul, kredit vo bank sisteminin voziyyati, problemi va perspektiv-
lori xiisusi tadqiq edilmisdir.

Dorslik V bélmodon toskil eldilmisdir.

I-bolmoads "Pul"a aid mévzular, o ciimlodon, pul igtisadi-y-
yatinin tarixi inkisafi: pulun klassik vo modern funksiyalari; pulun
todaviil siirati; pul sistemlori; pulun togkili va tolobi; pul migdar ilo
giymatlor arasindaki miinasibatlor; inflyasiya, deflyasiya, stagflasiya
va devalvasiya; inflyasiya vo faiz hodlori arasindaki miinasibatlorin
nozari yonlarinin tohlili; pul, faiz veinflyasiya haqqinda nazoari baxis-
lar; pul siyasatinin magsad va alatlori mévzular iglonib vo tadqiq
olunmusdur.

II-bolmoads Kredit, faiz, investisiya vo kredit sistemi iqtisadi
movzulari islonib hazirlanmigdir. Bu bolmads kredit anlayisi, mahiy-
yat vo prinsipleri; kreditin funksiyalari; kreditin moqsadlori; yigim vo
investisiya slaqasi va finans xidmaotlar igtisadiyyati; finans alotlorinin
xarakteristikasina genis yer verilmisdir.

III bolms «bank isi» movzusuna hasr edilmigdir. Burada finans
qurumlari; smanat gobul edon finans qurumlari; Moarkoz Bankinin
moqgsad vo funksiyalari; kommersiya banklarinin faaliyyatlaristrafli
formada tohlil edilmisdir.

IV bolmoa pul vo kapital bazarlarinin faaliyyati haqqindadir.
Bu bolmads pul vo kapital bazarlarinin funksiyalari; pul bazar ils
kapital bazariarasindakislagolors digqgoat yetirilmis, qiymatli kagiz
bazariiizerindodovlat tonzimlonmasi masalalarinin isiqlandirilmasina
genis yer verilmisdir.

V bolmo beynolxalq valyuta kredit miinasibatlorins hosr edil-
misdir. Bu bolmads beynolxalq valyuta sistemi; todiys balansi; val-
yuta bazari, beynslxalq finans bazari; finans bazarimin globallagsma-
s1; beynolxalq maliyys toskilatlarinin, magsad vs faaliyyatlori arasdi-
rilmigdir.

"Pul, kredit vo banklar" dorsliyinds yer alan mévzularin oksar-
iyyati iqtisadi odobiyyatda ilk dofs islonmis vo hazirlanmisdir. Kitab



orijinallig: ilo forglenir, ¢iinki kitabin i¢inds olan bozi mévzular ilk
dofs kompleks formada arasdirilir.



L. BOLMoO-PUL

FOSIL 1. PUL iQTiSADIYYATININ
TARIXi INKiSAFI

Iqtisadi hoyatda pulun istifadesi ilk banklarin qurulu-
sundan sonradir. Bas, o zaman, pul olmayan yerds necs bank
qurula bilor vo ya kredit omoliyyatlar1 aparilardi?insanlar o
vaxtdan bari, sarvatlorini giivondiklori yerlords saxlamaq ehtiy-
ac1 hiss etmislordir. 1k ¢aglarda, din qorxusu son doracs tosirli
idi. Tanrilar1 aldatmaq vo ya firildaqgiliq etmok, kimsonin ag-
lindan ke¢mirdi. ©On boyiik sorvet va giico sahib olan insanlar
bels, tanriin gqazobindon ¢okinir va dini qurumlarin miilkiyys-
tino toxunmazdilar. Bu sobablo do, mallarim1 ogru, diismon
vohokmdarlardan qorumaq istoyanlor do sorvatlorini ra-
hibloroomanat olaraq rahathqla buraxardilar. Rahiblorin
omanatina buraxilan ogyalarisa tarla, heyvan, kond tosarriifati
alotlori, giymotli das vo madan xiisusiyyatinds idi. Rahiblor isa
bu doyorli osyalarin hesablarinmi tutar vo istoys uygun
sahiblorins qaytarardilar. Deyas bilorik ki, ilk banklar tanri evle-
ridir vo ilk bankg¢ilar da rahiblor idi. Rahiblora qoyulan amanat
tanri evlorinin tok varliq monbayi deyildi. Tanrilarin sevgi vo
mohobbatini gazanmaq moqgsadilo  kilsaloro  dindarlar
torofindon toklif edilon hadiyyslor ¢ox boyiik miqdarlara
catirdi. Horb doniisti, krallarin mitharibadon olds etdiyi qoni-
motlordon do «tanri evlorino» pay olaraq verilirdi. Bundan
basqa, islori yaxsi gedonlor siikran borclarini, giinaha giranlor
iso sohvlarinin bagislanmasi istayi ilo «tanri evlorino» bagislar
vo hadiyyoalor gotirarlirdirlor. Kredit omoliyyatlarina an ¢ox
movzu olan doayarlor ¢ift heyvanlar vo ya damazliglar idi. Bu
sobabla, aski dillords, yavrulama (dogum) sozciiyii, eyni za-
manda faiz anlamina golirdi. Tanrilara borclananlar, tanri-
larin1  aldatmaga cosarot etmozdilor. Borclu, soziino
yerinagatirmak {iigiin hor ciir fodakarliga istoklo yanasirdi.
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Lakin, bankeiliq sistemi diinyavilosdirilse insanin insana borc-
lanmasi giiclonmis vobununla da voziyyot doyismis vo naticads
banklar alacaqlarimi saglam miistoviys oturmaq arzusunda
olmuslardir.

Umumiyyatle, bankciligin dogusu, tarixin boyiik igtisadi in-
qilablarindandir. Kredit islori do, dovlotin iqtisadiyyata ilk
miidaxilo mévzularmdan biri olmusdur. Ilk cagda, ticarot faaliyy-
atinin oldugca inkisaf etmasino baxmayaraq, miibadilalords yiiz-
don ¢ox puldan istifado edilmisdir. Miibadilo prosesinds, pulun
istirak1 olmayan sistemds yalniz barter yolu ilo hayata kegirilirdi.

Barter iqtisadiyyatinda an boyiik giicliik, mallar arasinda bir
doyisim nisbatinin tasbitidir. Masalon, bir kq bugda garsiliginda
no godor koro yag almaq miimkiindiir? Yoni doyisim nisbati
naqadar olacaqdir? Mallar ¢oxaldigca da doayisim nisbatlarinin
say1 artacaqdir. Barter etmok istoyonlor, mallar arasindaki bir
doyisim nisbatlorini agilda tutmaq macburiyyatinds qalirdilar.
Mal say1 az olsa idi, balke do bu miimkiin ola bilordi. Ancaq say
artdiqca doyisim nisbotlorini bilmok getdikcogatinlagocakdir.
Ornoyin, bartero mévzu olan mal sayis1 4 iso, ortaya 6 farqli
doyisim nisbati¢ixacaqdir. Bartera mévzu olan mal sayis1 artdig-
ca, doyisim nisbati say1 da artacaqdir.

Bunu C=n(n-1)/2, formulu ilo hesablamaq miimkiindiir. Bu-
rada C doyisim nisboti sayini, n-do doyisimo mévzu olan mal
saymi gostormakdir. Mal sayr 100 iso 4950 dayisim nisbati ola-
caqdir ki, bu godor molumati hor kosin he¢ bir zaman agilda
tutmast vo bunuyerino yetirmasihaqiqatongox ¢atin bir problem-
dir. Barterin problemlorindon biri do mallarin bolinmoazliyin-
dodir. Masalon, 1 dons xalgasi olan soxsin xalgani hissalora bole-
rok alma, bugda vo s. bu kimi agyalarin alinmasigcox ¢atindir va
ya bugda coxluguna sahib olan ailo bir xal¢a almaga yetocok
bugdaya malik olmaya bilor. Goriindiiyii kimi barter bir ¢ox ¢atin-
liklari ortaya ¢ixarir. Bu sobobls insanlar malin malla doyisimi ye-
rina daha praktik bir yol axtarmuslar vo doyisimi sado duruma go-
tiracok bir vasitaci mali tapmisdilar. Bu isa pul idi. Isin icorisine pul
girinco artiq malin malla doyisimi ortadan qalxmus vo pul bu
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doyisimin iki marhslods toskiline yol a¢misdir. Bugda coxlugu
olub, bu ¢oxluq ilo yag almagq istayan ailo, bugdanimolum bir pul
miqdar garsihiginda vermis va ikinci marhalods ise bu pul il kora
yagi almisdir. Beloliklo malin malla doyisimineson qoyulmus,
malin pul ilo, sonra da pulun istonilon malla doyisimi prosesi hall
olunmusdur. Horflorlo, gostoracok olursaq trampada yoni
barterdoM«<—M soklindo olan doyisimin M—P va P-M
formasina goldiyini goriiriik.

Pulun miibadilofunksiyasinin ugurla yerina yerilmosiiiciin,
asanca dasinmasi, dayanigh, kigik pargalara boliine bilinmasi va
asanhqla dasina bilir olmasi kimi bir sira 6zalliklorinin olmasi
vacib sartlardon biridir.

Orta caglardan baglayaraq, bazi kigik sorraflar, onlara ama-
nat edilon quzil va ya giimiiglor qarsiliginda bunlarin sahiblorine
sonadlar (sertifikatlar) verir va onlar da 6demalarini bu sanadlarls
hoyata kecirs bilordilor. Insanlar allorindoki quzil ya da giimiigser-
tifikatlar1 onlarigixaran sorrafa gotiiriinco qarsihginda quzil, ya da
giimiisii geri alacaglarindan amin olduglarina gors, bu sonadlori
bilavasito pulun 6zii imis kimi gérmoya va istifade etmoads prob-
lem gormozdilor. Beloliklo, ilk kagiz pul ortaya ¢ixmus oldu.

Burada vurgulanmasivacib olan noqte, bank kassalarindaki
qiz1l migdar ilo bazarda bunun simvolu olaraq dolasan kagiz pul
miqdarinin bir-birina barabor olmasidir. Kagiz pul standartinda,
pul vahidi baslica mallarin miisyyan miqdarlardak: birlesimindon
toskil olunan bir mal sobatinin dayari olaraq gobul edilir, yoni
qizd standartinda pul vahidi olaraq gobul edilon qizil migdarinin
yerini tutmaqda molum bir mal sobati almigdir. Pul miqdari,
Olkadoaki mal sobati miqdarinin doyarindon asilidir. ©gar sobatin
miqdarin-dan ¢ox pul ¢ixarilarsa, sabatin doyari artir, yani pulun
doyari diisor, oksi durumda iso sobatin doyari diisor vo pulun
doyari isa yiiksolor. Mal sabati va dolayisi ilo pulun doyarindoki
doyismolor, praktikada, imumi qiymot indeksi iloolgiiliir. Bu in-
deksin dayismomasi, yani giymat sabitliyi va ya pul dayarinin do
doyismamasi monasina golir. Bunu saxlanmasinin tok yolu da,
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qiymat indeksi yiiksaldiyi zaman pul hacmini daraltmaq, diisdiiyti
zaman da pul hacmini geniglondirmokdir.
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FOSIL 2. PULUN FUNKSIYALARI

Pul, hor kos torafindon 6domalords gabul edilon iimumi bir
miibadilo vasitesidir. Insanlar arasinda is-boliimii vo ixtisaslasma-
nin inkisafinda miibadilo yalniz pulun kémayi ilo miimkiindiir. Is
boliimii vo ixtisaslasmanin ger¢oklosdiyi bir toplumda miibadilo
mocburiyyati ortaya ¢ixmaqdadir. Ancaq, pulun inkisafi bununla
da galmadi. Is boliimiiniin vo ticarstin inkisafi kredit yolu
iloddonis wvasitolorinin bulunmasma sabab oldu. Hal-hazirda
Anglo-Sakson olkalorindeddomolorin  boyiitk bir hissasi bank
krediti voomanataasaslanan ¢eklo yapilmaqdadir.

Pulun igtisadi hoyatdaki funksiyalan asagidakilardr:

Pul bir doyor olciisiidiir. Pul istehsal vo miibadilo movzusu
olan cesidli mal vo xidmatlorin hesablanmasinda miistorok bir 6l¢ii
hesab vahididir. Miibadils edilon mal v ya xidmaotlorin vahidi qar-
sihginda 6donon pul migdarina giymot deyilir. Qiymat miibadilo
edilon mallarin  bir-biri ilo qarsilagdirilmasim  asanlasdirir
vamiixtalifolkalordadl¢iilon mal vo xidmotlor ticlin miistorok bir
olciidiir. Pul, metr, kq vo s. bu kimi 6lgiilor kimi doyismayan bir
olcii vahidi deyildir. Yoni doyar 6l¢iisii olan pulun doyari dayisik-
liys moruz qala bilar. Ciinki pul vahidi qarsihginda satin alinacaq
mal vo xidmot miqdari sabit deyildir. Pul doyarindaki doyisiklik-
lor imumi qiymat soviyyasinds doyisikliklorlotlgiiliir.

Pul miibadilo vasitasidir. Hor kos torafindon 6domalorda
gobul edilon vaiimumi bir miibadils vasitasi olan pul miibadile-
ni ikiys ayirmaqdadir. Miibadilo edilon mal vo xidmatlor 6nco
pula cevrilir vo daha sonra arzu edilon mal vo xidmaotlorin
asanligla satin alinir.

Pul bir yigim vasitasidir. Pul hor kos torofindon 6domalorda
gobul edilon timumi bir miibadils vasitasi olduguna gors, insanlar
yigimlarim pul olaraq saxlamaqda fayda gormokdadirler. Ciinki,
yigim olaraq pul istonilon istonilon an mal vo xidmotin satin
alinmasimi miimkiin edir. Bundan basqa, pul miioyyon bir
satinalma giiciino sahibdir, pulun mihafizasi bir ¢cox mallara

nozoran daha asandir. Ancaq, pulun yigim vasitasi olmasi, pulun
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doyar ol¢iisii valimumi bir miibadils vasitasi olma funksiyasinin
saglam islomasine baghdir.

Pul galacok 6domalor iiciin bir ol¢ii vahididir. Pulun doyor
olciisii vo hesab vahidi olmasi golocok ddomalards bir dl¢ii olaraq
istifadasine sabab olmaqdadir. Pulun tadiys vasitasi kimi istifado-
siddanis ¢ox spektrlivasitalarinin ortaya ¢ixmasina yol agmusdir.

Diinya pul funksiyasi. Olkolor arasinda vo yaxud miixtolif
olkalorin soxslari arasindaki qarsihglt miinasibatlords tozahiir edir.
Bu ciir miinasibatlorde puldan satin alinan mallarin 6donilmosi,
kredit va bir sira digar amaliyyatlarin apariimastiiciin istifados edilir.
Hal-hazirda olkolorarasi baslica hesablamalar Amerikan Dollar,
Ingilis Funt sterling, Yapon Yenasi, Isvecra Franki vo Avronun
komoayi ilo aparihr.

Pulun modern funksiyalar.Pulun iqtisadi omoliyyatlar
asanlasdirici, istehsali tosviq edici vo investisiyalarimaliyyslosdi-
ron kimi vacib bir funksiyas: da vardir(iqtisadi faaliyyatlori sti-
mullasdiran va ya zsiflodon pul). Pul toklifinds bir artimin va bu-
nun naticasinds faiz soviyyslarindaciddi bir doyismonin ortaya
cixmasini forz edok. Bunun naticasinds igtisadiyyatda qiymaot
artimlari vo ya azalmalar1 meydana galo bilir.

Banklar torafindon bozi sektorlara kredit agilmasi, bozilori-
no iso kredit verilmasinds radd siyasati, I halda sektorun inkisafi-
na yol acir, IT halda iso sektorun daralmasi ilo naticolonir. Belalik-
la, kredit siyasati biznesin monfaat hacmine miidaxilo etmokdadir.
Y1gim sahiblori va sabit golirlilor satin alma giiclorinin azaldigin
asanliqla hiss edorlor, buna garsiliq borc olanlar inflyasiyadan
yararlanarlar. Ciinki aldiglar1 borclar iralide doyari diismiis olan
pul ilo6dayacakdir.

Banklar bozi sirkstlorin iflasina manegilik torods bilarlor.
Bozi sektorlarda yeni texnologiyanin totbiginds va inkisafinda
komok eds bilarlor. Banklarmsirkatlorin istehsal siyasatina istiqa-
motlondirilmasinds tasirlari olduqca giicliidiir.
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FOSIL 3. PULUN TODAVUL SUROTI

Pul hocminin mahiyyati, tomsil etdiyi satinalma giiciino
baghdir. Pulun tadaviil siirati, pul vahidinin bir il i¢cinds ortalama
olaraq ol doyisdirmo sayidir. Pulun todaviil siirati, 6lkadoki pul
hocminin satinalma giiciinii mioyyon etmok baximindan,
bilavasito pul migdar1 gqadar 6namlidir. Dogrudan da bir 6lkadoki
pul migdarmin bir il icindaki satinalma giicii, pul migdar1 (M) ilo
todaviil siiratinin (V) hasilino barabardir. Pulun tadaviil siiratini
tapmagqiiciin, nominal golir moblogini pulun toklifi migdarma
bolmak lazimdir.

Pul miqdan sabit ikon, todaviil siiratinin artmasi iqtisadiy-
yatda daha ¢ox satinalma toskil edocok, oksino todaviil siirati
diisorkon, eyni miqdar pul daha az bir satinalma giicii ifado
edocokdir.Pulun satinalma giicinii S ilo, iqtisadiyyatda pul
miqdarin1 M ils, pulun todaviil siiratini V ilo gostorsok: S=MYV.
Bu da bizo gostorir ki, bir iqtisadiyyatda pulun miqgdari qadar
pulun tadaviil siirati doénamli bir faktordur.

Hor olkodo tarixi inkisafin noticasi olaraq cesidli pullar
todaviil etmokdadir. Bunlari iki tomal qrupa ayirmagq olar:

1. Qanuni tadaviil macburiyyati olan pullar. Bu pullar, pul
olma 6zolliyini ganundan alar. Olkomizde MoarkaziBankin
banknotlari qanuni tadaviil macburiyysti olan pullardir.

2. Qanuni tadaviil macburiyyasti olmayan pullar. Bunlardan
pul olmaq xiisusiyyatlorini adat-ononodon, xalqin 6ziiniin
gostordiyi giivondon almaqdadir. He¢ kimso zorla bu ciir
pullariddamolords macburan kimsays gobul etdirs bilmaz.

Ogor insanlar allorine kegon pullar heg gézlomadon xorclosa
idi, todaviil siirati ¢ox yiiksok olur vadlkonin pul ehtiyacigox az
bir miqdar ilo garsilanirdi. Amma gergok hoyatda bu belo olmaz.
Insanlar ollorina kecon pullari homon deyil, yavas-yavas
xarclorlor. Umumiyyatlo, pulun ortalama olaraq oldo tutulma
miiddati no gadar uzun (qisa) olursa, pulun todaviil siirati do o
godar az (¢cox) olur. Ogar pulun todaviil siirati V, aldo tutulma
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miiddotini do K ilo gostorsok, aralarinda asagidaki iliski vardir:
K=1/V.

Pulun todaviil siirati, iqtisadi vahidlorin allorindo «yastiq
alt» pul miqdart tutmalan ileslaqadardir. ©gor hor kas slino
kegon pullarithe¢ gozlomadan darhal xarclorss pulun tadaviil siirati
sonsuz daracads bdyiik olardu. O, iss insanlar sllorins kegon pul-
lar1 dorhal xarclomazlor vo bunlarigesidli motivlarlaallorinds tu-
tarlar. Pulun bir miiddst «yastiq alt» olaraq oldo tutulmasi,
todaviil siirotinin azalmasina sobob olmaqgdadir. Insanlar
ollorindalic motivo gora pul tutarlar: omoliyyat, ehtiyat va
spekulyasiyon. Tadaviil siiratinova ya da insanlarin allerinds tut-
maq istadiklori pul miqdarina tosir gostoran  amillor
asagidakilardir:

1. Olkadoki pul vo kredit qurumlarmin inkisaf soviyyesi va
xalqin bunlar istifads etmo doracasi:

1.1.borc verms va investisiya imkanlarti;

1.2.borc verma asanlhigi.

2. Xalqin y1gim va istehlak meyli.

3. Olkodoki 6doms adotlori:

3.1.golirlorin alds edilmoasindaki sixhq;

3.2. golirlorin oldo edilmosi vo xarclorin 6demasindoki
diizonlik;

3.3.zaman vo miqdar olaraq golir vo xorclor arasindaki
uygunlug.

4. Pulun al dayisdirma asanhigr.

5. Insanlarm golocok hagqindaki dayarlondirmalori:

5.1. golocokdoki golirlor va giymotlor hagqindaki dayarlon-
dirmalor.

5.2.galacokdoki faiz haddi hagqindaki doyarlondirmalor.

Beynolxalq maliyys statistikasinin metodologiyasina gora
pul agreqatlar1 asagidaki qruplara boliiniir:

1.Pul. Bankdan konar pullar vo miiddatsiz omanatlor
(Mh);

2.Kvazipul (pula banzar);
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3.Genis pullar. Pul vo kvazipullar (Mz+xarici valyuta ilo
omanatlor)= M3

FOSIL 4. AZORBAYCANDA NAGD PUL
TODAVULUNUN TOSKILI

Azorbaycan Respublikasinin  Konstitusiyasinin  19-cu
maddasinin I hissasine miivafiq olaraq Azerbaycan Respubli-
kasinin pul vahidi manatdir. Bir manat 100 (yiiz) qopikdon
ibaratdir. Pul nisanlar1 kagiz vo metal pul formasinda todaviilo
buraxila bilor. Azorbaycan Respublikasi Konstitusiyasinin 19-
cu maddasinin IIT hissasino miivafiq olaraq Azorbaycan Res-
publikasinin orazisindo manatdan basqa pul vahidlorinin
Odonis vasitasi kimi islodilmasi qadagandir. Markozi Bankin
buraxdigi pul nisanlari, o ciimlodon yubiley vo xatirs pul ni-
sanlar1 Azarbaycan Respublikasinin biitiin arazisinde nominal
doyorloari ilo har név ddanislorin hoyata kegirilmasi, hesablara
daxil edilmosi vo pul kogiirmslori zamani hokmon qobul
edilmolidir. Manatla qizil vo ya digor qiymatli metallar arasin-
da rosmi nisbat miioyyon edilmir. Tadaviilo buraxilmis pul ni-
sanlariMorkozi Bankin borc 6hdsliyidir vo onun biitiin aktivls-
r1 ilo tomin edilir.

Azarbaycan Respublikasinin orazisinds nagd pul todavii-
liniin togkili tigiin Moarkazi Bank asagidakilar: hayata kegirir:

1.pul nisanlarina olan tolobati miioyyanlogdirir;

2.pul nisanlarimin istehsalini togkil edir vo ya hazirlanma-
sina sifaris verir, onlarin dasinmasim vo saxlanmasini tomin
edir;

3. pul nisanlariin ehtiyatlarini yaradir vo hamin ehtiyat-
lara soroncam verir;

4.Morkozi Bank vo kredit togkilatlar: torafindon nagd pu-
lun saxlanmasi va inkassasiyasi qaydalarini miisyyon edir;

5.Moarkozi Bankda va kredit toskilatlarinda kassa amo-
liyyatlarinin aparilmasi qaydalarini miioyyanlosdirir;

6.todaviilo yararsiz olan pul nisanlarinin slamatlorini vo
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onlarin doayigdirilmasi qaydalarini miioyyon edir.

Yeni niimunoli pul nisanlarimin tedaviilo buraxilmasi
haqqinda qorar1 Milli Bankin Idars Heyati qobul edir. Milli
Bank todaviilo buraxdigi pullarin nominallarini, o6lgisiind,
tortibatini, miihafizo elementlorini, habelo digor badii vo
texniki xiisusiyyatlorini miioyyan edir. Milli Bank miioyyan et-
diyi qaydada va giymotlorlo buraxdigi yubiley vo xatira pul
nisanlarinin satisin1 togkil edir. Milli Bank giymoatlor miq-
yasinin doyisdirilmasi (denominasiya) ilsslagadar yeni pul
nisanlarinin todaviilo buraxilmasi haqqinda gorari miivafiq
icra hakimiyyati orqani ilo razilasdirmagla gabul edir. Deno-
minasiya hallar1 istisna olmaqla, Milli Bank todaviildo olan
kagiz vo metal pulun yeni nimunsli pul nisanlarina
doyisdirilmasi haqqinda qorar qobul edir.  Milli Bank
todaviildo olan pul nisanlarimin doyisdirilmesi haqqinda qgo-
rarini, habelo yeni pul nisanlarmin tesvirini vo pullarin
doyisdirilmasi  qaydalar1  haqqinda molumati  kiitlovi
informasiya vasitalorinds dorc etdirir. Yeni pul nisanlarinin
todaviilo buraxilmas: iloslagodar pullarin  doyisdirilmasi
zaman dayisdirilmonin moabloglori, yaxud subyektlori iizro hor
hansi mohdudiyyato yol verilmir. Dayisdirilmali olan pul
nisanlar1 Milli Bankin miisyyon etdiyi miiddatds, lakin bir
ilden az olmamagq sorti ilo ganuni 6donis vasitesi sayilir. Homin
miiddotdon sonra pul nisanlart Milli Bank torafindon
miiddatsiz olaraq doyisdirilir.

2008-ci ildo Moarkozi Bank torafindon 6lks iqtisadiyyati-
nin nagd pula olan tolobati tam hacmda, talob olunan struktur-
da vo vaxtinda 6donilmis, nagd pul tizro miivafiq strateji ehti-
yatlar yaradilmis vo onlarm yerlogdirilmasi tomin edilmisdir.

01 yanvar 2009-cu ilo dovriyyads olan nagd pul Kkiitlasi
ilin avvalina nisbaton 52% (1,5 mlrd. manat) artaraq, 4,4 mlrd.
manata ¢atmisdir.

2008-ci ilin sonuna dovriyyads olan nagd pul kiitlasi ilin
avvalina nisbaton adadls 13,4% (33,4 min. odod) artaraq, 282,2
mln. ododocatmigdir. Dovriyyado olan pul nisanlarinin
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moablagca 99,5%-ni askinas, 0,5%-ni metal pul nisanlari, adadlo
iso 53,3%-n1 askinas, 46,7%-ni iso metal pul nisanlart togkil
etmigdir.

2008-ci ilin sonuna dovriyyado adambagsma diison pul
nisanlariéton ilin miivafiq dovriina nisbaton mablagca 50,5%
artaraq 511,6 manat, adoadlo iso 12% artaraq 32,7 adad toskil
etmisdir.

Denominasiya®. Morkozi Bankin 2006-c1 ildo hoyata ke-
¢irdiyi on iri miqyash layihalordon biri do denominasiya olmus-
dur. Azorbaycan Respublikasi Prezidentinin «Azarbaycan
Respublikasinda pul nisanlarinin nominal dayarinin vo qiy-
matlor miqyasinin dayisdirilmasi (denominasiyasi) haqqinda»
2005-ci il 7 fevral tarixli Formanina uygun olaraq denominasi-
ya 6lkada giymatlor miqyasini optimallasdirmaq, manatin mo-
zonnaloring yaxinlagdirmaq, manata olan miibadilo mazonnalo-
rind yaxinlagsdirmaq, manata olan inami artirmaq, Milli pul
nisanlarinin dizaynini, miihafizasini vo nominal strukturunu
beynalxalq standartlara uygunlasdirmaq mogsadilo hoyata ke-
¢irilmisdir. Zoruri hazirhq islorindon sonra 2006-c1 il yanvar
aymin 1-don etibaron 6lkads yeni neosil pul nisanlarinin
dovriyyoays buraxilmasina baslanmisdir. Beynolxalq tocriibayo
vo xarici ekspertlorin tovsiyyalorino uygun olaraq yeni pul
nisanlart dovriyyays moarhalalorls, yoni yanvar ayinda 1 va 5
manatliq askinaslar vo qopiklor, mart ayinda 10 vo 20 manatliq
askinaslar, aprel ayinda isa 50 vo 100 manathq oskinaslar dov-
riyyays buraxilmisdir. Umumilikdo, dovriyyays 12 nominalda
pul nisanlar1 buraxilmisdir. Bunlardan 6-s1 asiknaslardan, 6-si
iso metal sikkolordon ibaratdir.

“Todaviilo yeni nisanlarinin buraxilmas ilo olaqodar kitabin miiallifi
professor Zahid Forrux Mommadov 6lks ictimaiyyatini melumatlandirmaq
magsadilo miixtolif kiitlovi informasiya vasitolorindo 100- don ¢ox, o
ciimlodon radio va televiziya kanallarinda 20-yaxin ¢ixislar etmisdir.
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Azarbaycan Respublikasinin Markazi Bankt haq-
qinda Azorbaycan Respublikasimin Qanunu (17 aprel
2007-ci il, 9 oktyabr 2007-ci il, 6 noyabr 2007-ci il, 26 may 2009-cu
il, 19 iyun 2009-cu il va 30 iyun 2009-cu il tarixli ganunlarla gabul
edilmis dayisikliklar va alavalarls)

V1 fasil. Nagd pul tadaviiliiniin toskili

Madd> 36. Pul vahidi

36.1. Azorbaycan Respublikasinin Konstitusiyasinin 19-cu
maddasinin I hissasina miivafiq olaraq, Azarbaycan Respublikasinin
pul vahidi manatdir. Bir manat 100 (yiiz) qopikden ibaratdir. Pul
nisanlart kagiz vo metal pul formasinda tadaviilo buraxila bilor.

36.2. Azorbaycan Respublikasi Konstitusiyasimin 19-cu
maddosinin III hissesine miivafiq olaraq, Azarbaycan Respublikasi-
nin orazisindoe manatdan basqa pul vahidlorinin 6donis vasitesi kimi
iglodilmasi gadagandir.

36.3. Morkozi Bankin buraxdigi pul nisanlari, o ciimlodon
yubiley vo xatiro pul nisanlari Azarbaycan Respublikasinin biitiin
orazisinde nominal doyarlori ilo hor noév Odenislorin  hoyata
kegirilmasi, hesablara daxil edilmasi vo pul koégiirmolori zamani
hékman gobul edilmalidir.

36.4. Manatla quzil vo ya digor qiymotli metallar arasinda
rosmi nisbot miioyyon edilmir. Todaviilo buraxilmis pul nigsanlari
Morkoazi Bankin borc 6hdsliyidir vo onun biitiin aktivlori ilo tomin
edilir.

36.5. Saxta pul niganlarinin hazirlanmasi vo satis1 ilo moggul
olan soxslor Azarbaycan Respublikasinin ganunvericiliyino uygun
olaraq mosuliyyat dasiyirlar. 36.6. Pul nisanlarinin saxta olmasi
barads ekspert royini Markazi Bank verir.

36.7. Pul nisanlarimmn saxtalasdirilmasiiizro cinayst isinin
mohkomso icraati basa ¢atdigdan sonra saxta pul nisanlari Moarkozi
Banka tohvil verilir.

Moadda 37. Pul tadaviiliiniin taskili

37.0. Azorbaycan Respublikasinin orazisinde nagd pul
todaviiliniin togkili tigtin Morkozi Bank asagidakilar: hoyata kegirir:

37.0.1. pul nisanlarina olan tolobati miioyyonlosdirir;
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37.0.2. pul nisanlarinin istehsalini togkil edir vo ya hazirlanma-
sina sifaris verir, onlarin dasginmasini vo saxlanmasini tomin edir;

37.0.3. pul nisanlariin ehtiyatlarini yaradir vo homin ehtiyat-
lara soroncam verir;

37.0.4. Morkazi Bank vo kredit togkilatlar1 torafinden nagd
pulun saxlanmasi v inkassasiyasi qaydalarini miioyyen edir;

37.0.5. Morkozi Bankda vo kredit toskilatlarinda kassa
amoliyyatlarinin aparilmasi gaydalarini miioyyonlosdirir;

37.0.6. todaviilo yararsiz olan pul nisanlarinin slamotlorini va
onlarin doyisdirilmasi qaydalarint miioyyan edir.

Madd> 38. Pul nisanlarumn tadaviilo buraxilmast

38.1. Yeni niimunoli pul nisanlarmin todaviilo buraxilmasi
haqqinda qorar1 Morkozi Bankin Idars Heyati gobul edir. Morkozi
Bank todaviilo buraxdigi pullarin nominallarini, 6l¢iisiinii, tortibati-
n1, mithafizo elementlorini, habels digor badii va texniki xiisusiyyatlo-
rini miloyyan edir.

38.2. Morkozi Bankin Idaro Heyoti yubiley vo xatiro pul
nisanlarmin tedaviilo buraxilmas: haqqinda qgerar gobul eds bilor.
Morkazi Bank miioyyan etdiyi qaydada ve qgiymotlorlo buraxdigi
yubiley va xatirs pul nisanlarinin satisini togkil edir.

38.3. Morkozi Bank qiymotlor miqyasinin doayisdirilmasi
(denominasiya) iloslagedar yeni pul nisanlarimin  todaviilo
buraxilmasi hagqinda gerari miivafiq icra hakimiyysti orqani ilo
razilagdirmagqla gobul edir.

Madd> 39. Pul nisanlarimn tadaviildon cixarimast

39.1. Denominasiya hallar1 istisna olmaqla, Morkozi Bank
todaviilds olan kagiz vo metal pulun yeni niimunali pul nisanlarina
doyisdirilmoasi hagqinda gorar gobul edir.

39.2. Morkozi Bank todavildo olan pul nisanlarinin
doyigdirilmesi haqqinda qorarini, habelo yeni pul nisanlarinin
tosvirini vo pullarin doyisdirilmoesi gaydalari haqqinda molumati
kiitlovi informasiya vasitslarinda dorc etdirir.

39.3. Yeni pul nisanlarmin tadaviilo buraxilmasi ileslagadar
pullarin doyisdirilmesi zamam dayisdirilmanin mablaglori, yaxud
subyektlori iizra har hanst mohdudiyyats yol verilmir. Dayisdirilmali
olan pul nisanlar1 Moarkoszi Bankin miisyyon etdiyi miiddatds, lakin
bir ildon az olmamagqgorti iloqanuni 6donis vasitasi sayilir. Homin
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miiddatdon sonra pul nisanlar1 Moarkozi Bank tarafinden miiddoatsiz
olaraq dayisdirilir.

39.4. Saxta pul nisanlarinin toedaviildon ¢ixarilmasi, mohv edil-
moasi vo bununla slagadar miivafiq todbirlorin goriilmasi gaydalar
Morkozi Bankin Idare Heyoti torofindon miioyyen edilir.

39.5. Saxta pul nisanlarimin doyori 6denilmir ve onlar geri
gaytarilmir. Bu qayda xarici valyutada olan saxta pul nisanlarina da
samil edilir.

Madds 40. Pul nisanlanmn dayisdirilmasi Morkozi Bank
todaviilo yararli pul nisanlarimi mohdudiyyatsiz doyisdirir. Saxta
olmayan, biitév bir hissodan ibarat sathinin 60 faizindon az olmayan
hissosini vo ya eyni askinasa moxsus hissalorden ibarat sothinin 100
faizini saxlamis pul nisanlarinin nominal doyeri Morkozi Bank
torafindon mohdudiyyatsiz ddonilir. Pul nisaninin hissalorinin eyni
askinasa maxsus olmasi yalniz Markozi Bank torafinden miioyyanlos-
dirilo bilar.

Madds 41. Pul nisanlarumn mahvi

41.1. Saxta pul nisanlan istisna olmaqla, tedaviilden ¢ixarilmis
pul nisanlan miivafiq icra hakimiyysti orqani terafindon miisyyan
edilmis qaydalar ssasinda mohv edilir.

41.2. Morkoazi Bank todaviildon cixarilmis kagiz veo metal
pullarin ¢ap formalarmin vestamplarimin mshv olunmasini tomin
edir.
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FOSIL 5. PUL SiSTEMLORI

Pulla bagh mo6vzulari tonzimloyan biitiin név gqanun, gorar
vo uygulamalarin mocmuoasine pul sistemi deyilmokdadir.
Dovlotlor  pulun  todaviilinogox qodim zamandan  bari
miidaxiloetmis vo pulun todaviilii ilo bagh bir ¢ox qganunlar
cixararaq sistemi nozarot altma almaga c¢alismuglar. Para
standart1 pul sisteminin dayandigi pula asaslanir. Standart olaraq
gobul edilon pulun sarhadsiz 6doma qiivvati vardir. Buna qanuni
todavil deyilir. Pul ileslagodar qanunlarin miioyyon
edilmosindolazim olan diger vacib bir mévzu da pul vahidi
ilobaghdir. Qanunlarda pul vahidinin (mosalon, manat, dollar,
lira, Avro va bu kimi) ne¢o qram qizil vo giimiis metaldan togkil
olundugu malum olur. Bu giin iso diinyanin he¢ bir 6lkesinda
quzil, pul qarsiligr olaraq tesbit edilmis deyildir. Yoni, pullarin
quzila ¢evrilo bilmo imkani yoxdur. Standart pul, metaldan
toskil edilmomisdirsa, o vaxt pul vahidinin ¢okisini gostarmoys
ehtiyac yoxdur. Hor bir pul sistemi osason, sistemin dayandig
pulun standartina goro adlandirihr. Masolon, qizil pul sistemi,
giimiis pul sistemi, kagiz pul sistemi kimi.

Quz1l pul sistemi (quz1l standartlar) bu sistemin on mithiim
ozolliyi milli pulun doyerinin tamamils miisyyan bir miqdar qizila
baglanmis olmasidir. Masolon, bir ABS dollarmin qarsiliginin
088876 qr qizil olmasi kimi. Bunun yaninda ikinci 6nomli 6zallik,
har istoyonin milli pulu, o pulu ¢ixaran banka verarok qizila
cevira bilmasidir. Bir kimsanin olinds 10 dollarliq banknotu olan
soxs bunu ABS Morkoz bankina miiraciot etdiyinds, 10 dollar
garsihginda 8.8867 qram quzil ala bilocoyini miimkiin edor. Qizil
standart1 sisteminin {igiinciiozalliyi, bu sistemi totbiq edonolkalor-
do quz1l ixracat vo idxalatin tamamaon sarbast olmasidir.

Quz1l standart sisteminin ii¢ ayr1 uygulama formasi vardir:

1. quzl sikkoa standarti (Sikkomodondon hazirlanmis
puldur, Quzil kiilco pul cixarillan yero goturilir vo pul
formasinda c¢ixarilaraq sikkoalds edilir). Bu sistemds qizil kiilga

darpxanads (pul ¢ixarilan yer) pul olaraq ¢ixarilir va bu pul sl
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pul olaraq istifads edilir. Pulun dayari ne¢o qram qizildan toskil
olunursa, o qodor quzilin bazar doyerino borabordir. ki 6lko
pulun dayisim nisbati iso, har birinin icordiyi qizil migdarina gors
mioyyon edilir. Masalon, A olkesinin qizil sikkesi 3,5 qr vo B
olkesindoki 7 qr olsun (quzillarin eyni ayarda oldugunu qobul
edok). Bu durumda A-nin ¢okisi B-ninkinin yaris1 doyarindadir.
Bu doyar farqliliklorine «mazonno» va ya «parito» deyilir.

2.Qzal Kkiilea sistemindaqizihin bilavasito todaviilii yerino,
qizil tamsil edon banknotlarin todaviilii prosesidir. Banknotlarin
garsihglarinin no miqdar qzil oldugu tosbit edilmisdir.
Banknotlarin istonilon an qizila ¢evirmok imkami var. Ancaq
Morkoz Banki banknot garsiiginda quzil istaysnlore qizil sikko
deyil, qiz1l kiilgo vermokdadir.

3.Quzil valyuta standarti.Bu sistemdo milli pul dogrudan
qizila bagli deyildir. Ancaq basga bir 6lkonin qizila bagh olan
puluna baghdir. Yoni bu sistemdo qizil konvertibilite yerini,
bagsga bir olkonin pulu olan valyuta konvertibilitasine
buraxmaqgdadir. Belaliklo do, milli pul dolayli olaraq qizila bag-
lanmis olmaqdadir. Masalon, 1500 rubl=1$ olaraq tosbit
edilmissa vo 1 dollar=0,88967 qr iso, 1 rubl dolayh olaraq 0,88867
gramin min besds biri doyarindo qizila baghdir monasmna golir
demokdir. O halda slindarubl olan kimso bunu na qizil sikkaya,
no do quzil kiilgayageviracokdir. Edilabilocok tok sey, rublonca
dollara cevirmoak, sonra da dollar1 qizila ¢evirmakdir. Bu giin isa
diinyanin heg bir 6lkasinds qizil, pul qarsiligi olaraq tesbit edilmis
deyildir. Yani, pullarin qizila ¢evrilo bilms imkani yoxdur.

Kagiz pul sistemi. Bu sistemdo kagiz pulun quzil
standartinda oldugu kimi qizila ¢evrilo bilmasi imkan yoxdur.
Kagiz pulun quzil garsih@ yoxdur. Kagiz pul, pul olma 6zalliyini,
ganundan vo dovlotin etibarindan almaqdadir. Kagiz pul
sistemindo, kagiz pul asl puldur, pulun quzil garsih@ yoxdur va
todaviilii mocburidir. Bu sistemda: kagiz pulun sorhadsiz borc
0domadzalliyi vardir; kagiz pulun emisiyasi sarbast deyildir vo bu
solahiyyat sadoco Dovlsto vo ya Morkazi Banka verilmisdir; bu
pulun 6lks daxilinds kecarliyi var, diinya iizro kagiz pullarin ¢ox
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az hissasinin yani, Dollar, Avro, va s. bu kimi pullardan bagga
digor pullarin  xaricdeddomoimkanlar1  yoxdur. Kagiz pul
sisteminda xarici borclar xarics satilan mal vo xidmotlordon olda
edilon valyuta iloodonir. Bir ¢lkenin pulunun xarici doyori o
olkenin xarici 6lkolorlo olan mal vo xidmst doyisiminin lehino
vaalehins olmasina baghdir.

Kagiz pul sisiteminds valyuta kursu. Iki ayriolkonin kagiz
pullar1 arasindaki pariteti miioyyon etmok iigiin, bunlarin
satinalma giiclorinin digqote alinmasi ils ilk halli formasi olaraq
goriinmokdadir. I Diinya miiharibasindon sonra ¢esidli pullar
arasinda yeni paritetlor qurulmas: diisiiniilorkon, Isvecli igtisadc1
Qustav  Cusselo gora, hor olkonin satimalma giiciindoki
doyisikliklari hesablamaq vo yeni paritetlor buna gors tasbit edil-
molidir. Bu goriisa gora, masalon, mitharibadon 6nca bir frank bir
marka borabar idi iso vo 0 zamandan bari qiymatlorin iimumi
soviyyasi Fransada iki dofo, Almaniyada iso dord misli artmus iso,
yeni parito 1 frank=2mark olaraq miisyyan edilocokdir.
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FOSIL 6. PULA TOLOB VO TOKLIF

Pul talabi. Pul talobi milli iqtisadiyyatda miioyyan bir anda
biitiin ford vo qurumlarin yanlarinda, kassalarinda vo bank he-
sablarinda hamon xarcloys bilocoklari pul kiitlasidir. Pul har kos
torafindon gobul edilon bir miibadilo alati oldugu {igiin, istonilon
mal vo xidmoti satinalmaq hamon miimkiin olacaqdir. Mahz bu
sobabls igtisadi vahidlar alds pul tutmaq mocburiyystinds qalir.
Insanlarm pul tolobi ilo golir tolobi bir-birinden fargli seylordir.
Bir ig¢inin miiayyon bir saviyyads yasamini davam etdirs bilmok
moqsadi ilo sahib olmaq istadiyi aylig migdar, onun golir te-
lobidir. Ancaq is¢i aldeetdiyi bu pulun bir hissesini likvid olaraq
yaninda saxlamaq istayacokdir. Mahz bu is¢inin pul tolobidir.

Ford vo qurumlar hansi motivlorassaslanaraq golirlorinin
bir hissasini allorinds pul olaraq tutmaq istomokdadirlor? Keyne-
so gors ford vo qurumlar ii¢ motiv asasinda pul tutarlar, yani:

1. Is gormo motivi;

2. Goloacayi diisiinms motivi;

3. Spekulasiya motivi.

Spekulasiya motivi ilaaldo pul tutmanin moagsadi gazanc
saxlamaqdir. Inkisaf etmisolkolords spekulasiya daha ¢ox istiqraz
bazarlarinda aparilir. Istiqraz vo aksiya qiymatlorindoki doyismo-
lordon qazanc saxlamaq mogsodi ilo pul talobi (spekulasiya
motivi ilo likvidlik se¢imi) faizin bir funksiyasidir.

Yoni Lo=f(r).

Burada L, -spekulasyon motivi ilo pul talobini (likvidlik
tolobi), r bazar faiz doracasini gostarir.

Klassik migdar pula talob nazariyyasi.Miqdar nazoriyyasini
miidafio edon klassik iqtisadgilara gora, pul yalmz islom vo
ehtiyat motivi ilo talob edilir vo pul talobi ilo milli golir arasinda
sabit bir slage vardir. Klassiklora gors, pul tolobi golirin bir
funksiyasidir. Yoni, L,=f(y). Burada Li-islom vo ehtiyat motivi
ilo pul tolobini, y-goliri gostorir. Pul tolobi ilo golir arasinda sabit
bir slago olduguna goro, Li=ky. Burada Li-islom vo ehtiyat
motivi ilo pul tolobini, k-golirs nisbatloal altinda tutulan pul
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miqdarimi, y-goliri gostormokdadir. Miqdar nozoriyyesindo
«yastiq alt» pul talobins yer verilmadiyino gors, pul toklifi islom
vo ehtiyat motivi ilo pul tolobina barabardir. Yoni, Ms=L,,
M;=ky. Burada M;s-pul toklifinin k milli golirs nisbatlsal altinda
tutulan pulu, y- milli galiri géstormokdadir.

Istigraz qiymotlorindoki doyismolordon qazanc saxlamaq
mogsadi ileal altinda tutulmaq istenon pul migdan (spekulasyon
motivi ilo pul tolobi) faizin bir funksiyasidir. Lo=f{(r). L- spekulasi-
ya motivi ilo pul tolobini («yastiq alt» pul mévcudlugunu), F-ba-
zar faiz nisbatini gostormokdodir. Buna géra, macmu pul tolabi
islom va ehtiyat motivi (faal pul mévcuddur) ils spekulasiya motivi
ilo («yastiq alty» pul moveuddur) toplamindan togkil edilir. Yoni,
L=L,+Lo=ky+f(r). L - macmu pul tolobini, L-islom va ehtiyat mo-
tivi ilo pul talobini, Lz -spekulasyon motivi ilo pul tolobini gostarir.

Keynsin pula talob nozariyyasi. Keynso gors, pul yalniz is-
lom va ehtiyat motivi ilo talob edilmoz, eyni zamanda spekulas-
yon motivi ilo da pul talob edils bilir. Pula talob galir va faizin bir
funksiyasidir. Yoni, L=ky+{{(r). Galir soviyyasi doyismadiyi gobul
edilirsa, fordlorin pul talobi, (likvidlik torcihi) faiz nisbati diisdiik-
co artar, yiiksaldikca azalar. Keyns ford vo qurumlari slds pul
tutmagq istoyini (yani pul tolabi) ilo bazar faiz nisboti arasinda ya-
xin bir iliski olduguna deyir. Faiz nisboti yiiksoldiyi zaman ford-
lorin ollorinds tutduglart puldan dolayr qatlandiglan faiz itkisi
daha cox olacagiiiciin (olindo pul tutan bir kimsanin, bu pulu
banka yatiraraq faiz oldo etmo imkanini qagirdigini xatirlayimiz),
aldo daha az pul tutma tendensiyasi baslayacaq va pul tolabi diis-
mo gostaracak, texnik ifads ilo likvidlik se¢imii azalacaqdir. Oksi-
no bazarda faiz daracasinin diismasi, allorinds pul tutan fardlorin
bu soboblo ugrayacaqlan faiz itkisini azaldacagindan, olds pul
tutma meyli, digar bir s6zls likvidlik torcihi artim gostoracokdir.

Milton Friedmanin pula talob nazariyyasi. Miltona goérs, pul
bir satinalma giiciino sahib olmasina goro, pulu slindstutanlar
tictin do bir fayda vofaydasi vardir. Yoni pulun satinalma giicii
sobabi il fordlar sarvatlorinin bir bolimiinii pul olaraq tutmaga
meyl edor. Belo iso, pul tolobini fordlorin sorvatlori igindoaalo
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alaraq incolomok lazimdir. Sarvat istehlak edilo bilir mal, xidmaot
vo golir qaynaglarmin biitiniiéziinds birlogdirir. M.Fredmana
gora pul, istiqraz, aksiya, mal varligi kimi aktivlerlo yanasi,
fordlorin bilik vo bacariglari bagori sarmayacargivasinda sarvat
icindo yer alir. Ciinki, bagari sarmayaya sahib olanlar vacib bir
golir gaynagialds etmok imkanma malikdir. Fredmana goras, pul
tolobi asagidaki formulda gostarilon dayiskonlorin bir funksiyasi-
dir: L=f(yp,W.P, Ry, Re, 1/P- dP/dt, Y). L-nominal pul tolobi, y-
nominal davamli galiri, W-basori sormayanin basori olmayan sor-
mayaya nisboatini, p-qiymot soviyyasi, Ry-istiqrazlardan saxlani-
lan golir, Re-aksiyadan olds edilon galir, 1/p-dr/dt gozlonilon infl-
yasiya doaracalori, Y-fordlorin zvq va torcihlorini gostormokdadir.

Pul toklifi.Bir iqtisadi sistemdo miioyyon bir anda
todaviildebulunan biitiin név pulun macmu miqdarma pul toklifi
deyilir. O halda, pul toklifi iqtisadiyyatin miioyyan bir zamanda
sahib oldugu mocmu pul miqdarini, texnik sozlo desok pul
ehtiyatlarini ifads edon bir termindir. Bu ehtiyat, todaviildo bulu-
nan har ciir pul migdarimishats etmokdadir. Fard, firma va dovlat
kimi yoni iqtisadi  vahidlorin  ollorinds, kassalarinda,
evlarindaistifads olunan bu pul migdarina pul toklif demokdoyik.
Iqtisadiyyatda pul miqdar1 sabit bir gostorici deyildir. ig-
tisadiyyatin ehtiyaclarina goro, pul ehtiyatlarimin miqdari
davamli doyisim hahndadir. Pul toklifinin hesablanmasinda,
hansiodonis alotlorinin  hesablamalara daxil olacagi sualina
asagidaki kimi cavab vers bilorik: Pul toklifi =kagiz pullar
(banknotlar)+bank pulu. Kagiz pullar Marksz Banki terafindon
cixarilir vo MB-nin bazara pul daxil etmoamoliyyatina «emissiya»
deyilir. Bank pulu iss, banklar torafindon yaradilan puldur. Bank
kreditlari. tizarinacek ¢okilon amanat hesablari banklar torafindon
yaradilan pullart togkil etmokdodir. Pul Kkiitlosinin on baslica
gostarici aqreqatt Mo-dir.

Azorbaycanda pul kiitlasinin aqreqatlar asagidaki kimidir:

Mjy=dovriyyads olan nagd pul.

M,=Mjy+talab olunanadok depozitlor.

M,=M,+miiddatli depozitlor.
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M3=M2+SDV depozit.lar. ) )
FOSIL 7. PUL MIQDARI ILB QIYMOTLOR
ARASINDAKI NOZORI MUNASIBOTLOR

Pulun dayari (buna pulun satin alma giicii do deyas bilorik)
pul vahidinin satin alacagi mal vo xidmoatlor toplami
ilodl¢iilmakdadir. Masalon, miiayyan bir pul migdar ils (tutaq
ki 50 manat ilo) bir sobati A,B,C,D.E, vo F mallarin1 alaraq
doldursaq va miioyyon bir miiddat sonra bu sabati yens eyni
mallarla doldurmagq {ii¢iin mal giymotlorindo meydana golon
artimlar sobobi ilo, 100 manat 6domomiz lazim olacagsa,
bunun ortaya qoydugu haqiqi, bu iki miiddat arasinda pulun
100% nisbatinda bir doyar itkisins (satinalma giicii itkisina) yol
agmasidir. O halda iimumi qiymatlor soviyyasi ilo pulun doyari
arasinda tors yonlii bir iliski vardir. Umumiyyatlo, bir igtisadiy-
yatda, ceteris paribus, yoni pul miqdar artdigi toqdirds giymatlor
soviyyasi yiiksalocok va dolayisi ilo pulun doyari diigocokdir.
Oksino bir igtisadiyyatda pul migdar azalirsa qiymatlor soviyyasi
do diisocok vo pulun doyari yiiksalocokdir. Pulun daxili doyari
yaninda, xarici doyari do vardir. Bir milli pulun xarici doyarini, o
milli pul ilo satin alina bilon xarici pul cinsindon pul migdarlariila
miioyyon edor.

Igtisad adobiyyatinda pulun doyerini agiqlamaya calisan bir
neca nazariyyslor movcuddur.

Klassik migdar nazariyyssi, pulun miqdar ils doyari ara-
sindaki olagoni ilk dofs ortaya qoyan bir nozoriyyadir.
Qiymotlordoki doyismoalorin  sobablorini  agiglamaq istoyi
miqgdar noazoriyyasinin tarixi inkisafinda on Onomli amil
olmusdur. Miqdar nazariyyasi, qiymatlorin imumi saviyyasi ilo
pul migdar arasinda dogru vo ya diiz miitonasib bir slagonin
oldugunu irali siirmiisdiir. Demali, pulun miqdar: artdigindan,
giymotlor do buna miivafiq olaraq yiiksalocokdir. Miqdar
nozariyyesini on agiq vo sads bir formada I.Fiser vo A. Marsall
agiqlamuslar. 1.Fiser pul toklifine agirhq veron miibadilo
boraborliyi nozoriyyssini, Kambride boraborliyi ilo taninan
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A.Marsall nozoriyyasi iso daha ¢ox pula tolob nozoriyyasi iize-
rinds durmuslar.

Miqdar nazoriyyasi vo Fiser borabarliyi. Fisero goro pul
migdarindaki artma, timumi qiymat saviyyasinin eyni nisbotdo
yiikksalmosino, pul miqdarindaki azalma, i@mumi qiymot
saviyyasinin eyni nisbatds diismasins yol acar.

Migqar nazariyyasi vo Cambridge barabarliyi. Bu nozoriyyado
toplumun pul tolobini osas almisdir. O iso Fiserin aciglamasi
daha cox pul toklifi yoniinds yapilan bir agiglama idi vo pul
tolobino tosir edon amiller lazimi soviyyads diqgote alinmamisdi.
Kambridge barabarliyi asagidaki formulla ifads edilir:M=kTP.
Formulda M-pul toklifini vo ya miqdarimi, T-fordlorin nazarda
tutduglar1 islom hocmini, k-bu iglori hoyata kecgirmok iigiin
fordlorin bulundurmaq istadiklori pul miqdart ilo islom
arasindaki nisbati, P-ds islom m&vzusu olan mallarin qiymatlorini
gostormoakdadir.

Pul doyorini aciglayan Keyns nazoriyyesi. Keynsin
nozoriyyasi pul migdar ilo giymatlor arasindaki miinasibati,
golir vo xorclomo soviyyasindo ortaya ¢ixan doyisikliklordon
horokot edorak agiglamaya calismagdadir. Keynso gora, pul
miqgdariin artirilmas: (azaldilmasi) hor seydon avval fordarin
nominal, yoni golirlorin artmasina (azalmasina) yol agacaqdir.
Pul miqdarinda meydana golon artimin yaratdigi istehlak
tolobi yaninda digor bir tesiri do faiz hadlorinds ortaya ¢ixan
dismo olacaqdir. Pul miqdari ilo qiymaotlor arasindaki
miinasibati agiglayan Keyneso goraagor iqtisadiyyat tam mos-
gullugda iso onun migdar nozoriyyssindon heg¢ bir forqi
yoxdur. Ancaq ogor iqtisadiyyat askik mosgullugda iso artan
pul migdarinin mal vo xidmot istehsalinda artimlara yol
acacaq vo bu soboblo do igtisadiyyatda bir qiymot artimi
olmayacagisoklindoki goriisii miqdar nozoriyyesi torofdarla-
rinin inanclarma zidd vo yeni bir agiglama idi. Keyns «The
General Theory of Employment, Interest and Money» adh
osorinds - «Iqtisadiyyat oksik mosgulluq soviyyssinds oldugu
miiddotdo pul miqgdart artimmimn mosgulluq va istehsal
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soviyyosinin  yiliksaldocoyini, tam mosgulluq soviyyasing
gaoldikdan sonra isa, qiymatlorin pul miqdar ilo eyni nisbatds
doyismosini ifads etmisdir. Keynsa gora, iqtisadiyyatda issizlik
movcud oldugu miiddatds, pul migdari artiminin qiymatlor
tizorinds har hansi bir tesiri olmayacagini, ancaq istehsal va
mosgullugda artim olmadan sadoco qiymotlorin yiiksalmosi
soviyyasi haqiqi infylasiyanin on agiq bir gostoricisidir.

Monetarizm nazariyya. Modern migdar va ya monetarizm
nozariyyagilorina gora, pul toklifinin artirilmasi qisa miiddatds
inflyasiya ilo birlikdo mosgulluq vo istehsal soviyyasinin
yiiksalmosino sobob olduguna baxmayaraq, bu hal kegicidir.
Fredmana goro, Modern miqdar nszsrlyysm bir istehsal
nezar1yy951 vo ya bir pul golir nazoriyyasi vo ya qiymot nazo-
riyyasi olmayib bir pul tolobi nozariyyassidir. Modern miqdar
nozariyyasini klassik migdar nazariyyssindon forqlondiron bag-
lica xiisusiyystlorindon biri ds pulun bir aktiv dayari vo sarvat
edilmoa metodu olaraq gabul edilmasidir.

Rasional igtisad¢ilarin hipotez tradisiya iqtisadi nazoriy-
ya¢ilorin montiqini vo metodologiyasini tanqid edan radikal bir
nozoriyyadir. Issizlik vo inflyasiya hadisasinin eyni vaxtda or-
taya ¢ixmasi vo movcud nozoriyyalorin bu problems yetorinco
agiglama vermomaosi, rasionalistlorin ¢alismalarini giindoma
gotirmisdir. Rasionalistlor, monetaristlordon bir addim irali ke-
carak, fordlorin hisslora deyil, rasional gézlomalor iginds oldu-
gunu vo bu sobablo igtisadi siyasatin totbiqi garsisinda homon
aktiv bir davranig niimayis edorak, iqtisadi siyasoti tamamon
tosirsiz hala gotirdiyini iroli siirmiislor. Ogor hor kos daha
stiratlo artan pul hacminin yiiksak inflyasiyaya sabab olacagina
inanirsa, o zaman doyisikliklor asagidaki kimi olacaqdir:

Morkazi bank dovriyyads pul miqdarinin hacmini artdiq-
da,o zaman omanotgilor daha yiiksok faiz doracalori tolob edo-
cok, valyuta bazarinda 6lks pul vahidinin doysrinds enmolor
miisahids olunacaqdir, is¢ilor iso daha ¢ox maas talob etdiklori
ticiin i veranlor do bunu 6doyacok va onlar da 6z ndvbasindo
istehsal etdiklori mohsullarin qiymatlarini yiiksaldacoklor. Belo-
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likla, biitiin qruplar biitiinliikde gozlodiklori inflyasiyani daha
da sisirdacaklor.

Struktural iqtisadgilara gors, inflyasiya — daha g¢ox
igtisadiyyatin tomolindaki problemlara, o ciimlodon — macmu
toklifdoki tixaclara, macmu talobin struktuna, xarici iqtisadi
olagalorin strukturuna, dovlst golirlorinin asnaksizliyi vo biidca
agiglarina, finans bazarlarinin inkisaf etmomasi kimi amilloro
baghdir.

Taklifyonlii iqtisadgilar digqgatlorini toklif yoniina ¢okmis
vo bir ¢ox iqtisadi problemin hollinds toklifi artirmaq
istigamatinds todbirlor alinmasini vo biidconi tarazli tutmanin
inflyasiyaya qarst miibarizodo son doraco yararli olacagini
miidafis etmislor. Yoni monetarist igtisad¢ilarin oksina, onlara
gora, inflyasiya sadoco pul migdarindan deyil, hom do biidco
kasirlorinin soviyyassindon ds asilidir.

Puldoyarindakl doyismalarin ol¢iilmasi. Pulun doyarini tosbit
etmodoon vacib gostoricisi  gqiymet indeksloridir. Qiymaot
indekslori biza, pulun doysrinds goriilon yuksalis vo enislori tosbit
etmoys imkan verir. Qiymatlor, pul doyarinds ortaya ¢ixan artim
vagiymatlondirmays bir gostaricisidir. Ancaq bir ne¢o mal va xid-
moti deyil do, hamon biitiin mal vo xidmatlorin qiymatlori yiiksa-
lirsa, bu durum pulun dayar itkisini, aksins biitiin mal va xidmat-
lorin giymatlorinda bir diisms varsa, bu da pulun doyar gazandi-
g1 gostoracokdir. Pulun doayarindoki dayisikliklori qiymaotlordoki
doyisikliklora goratasbit etmok gorokmokdadir.Ancaq bir iqtisa-
diyyatda yiiz minlorlo mal vo xidmat alinib satilmaqgdadir va har
birinin ayr1 qiymati vardir. Bunlarm hor birindoki qiymat doyisik-
liklorini ayri-ayri incolomok imkansiz olacaq qoder giicdiir. Bu-
nun ticiin biitiin mal vao xidmatlorin qiymatlari yerina, miioyyan
mallarin qiymatlari alo alinir vo mallarin vacibliyina gora bunlara
forqli agirhglar verilir. Belaliklo, qiymat indekslori dediyimiz gos-
toricilor oldo edilir. Indeksin baslangic ili olan ildesldo edilon
giymotlor ortalamasina 100 rogomi verilir. Bunu izloyan
illordoalds edilon giymotlor ortalamasi da 100-0 géra no migdar
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artim vo ya azalig gostormisso, ona goromosalon 105 va ya 98

yazilir.

Indeks saylar1 incolondiyindo goriilocokdir ki, A olkosinin
pul indeksinin baglangic ili olan 1970 ils 2001 arasinda 150 dofo
godar bir doyar itkisi ilatizlosmisdir. Bir niimuns igiin 1983 ilo
1984 illori arasinda pulun na qoador doyer itirdiyini tapmamiz
iciin asagidaki hesablamani  etmok lazimdir: 492-397=95;
95:100/397 =23.9 o halda, 1983-cii ilo 1984-cii illor arasinda yani
bir ildo A 6lkasinin pulu 23,9% nisbatinds doyar itirmisdir.

Cadval 1.
Topdan asya qiymotlari indeksi
(1970=100) A olkasi
Ilor | Indeks Ilor Indeks Ilor Indeks
1970 100 1978 169 1986 1230
1971 101 1979 199 1986 2550
1972 103 1980 240 1988 3488
1973 105 1981 312 1989 4369
1974 123 1982 343 1990 5708
1975 127 1983 397 1991 8678
1976 137 1984 432 1992 12144
1977 146 1985 750 1993 15388
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FOSIL 8. INFLYASiYA, DEFLYASIYA,
STAQFLASIYA VO DEVALVASIYA

Iqtisadi  odaobiyyatda inflyasiyanm sobaeblori haqqinda
cesidli nazori osorlor moveuddur. Bu bdlmoadosn ¢ox taninan
vatizerinds durulan nazari diisiincalorin tohlilini veracayik.

Irving Fiser. Miibadilo beraborliyi, amerikah igtisadciirving
Fiser torofindon ortaya atilmisdir. ©On sadosokli ilo MV=PT
olaraq ifads edilmokdadir (M-iqtisadiyyatdak: pul migdarimi, P-
giymatlorin timumi saviyyasini, V-tadaviilds bulunan pulun toda-
viil siirati, T-ticarat amoaliyyatlarina movzu olan toplam mal va
xidmot migdarimi gostarmokdadir).Fiser «The parchasing power
of money» adli mashur asorindo pul migdarindaki bir artimin
normal tesirinin, tamamon eyni nisbatdo olmaq iizro qiymatlorin
imumi saviyyasindos yiiksolis formasinda ortaya c¢ixacagini geyd
etmisdir. Qisaca, pul migdarindak: artma, imumi gqiymat soviy-
yasinin eyni nisbatds yiiksalmasine, pul miqdarindaki azalma,
giymatin imumi saviyyasinin eyni nisbotds diismasine sabab olur.

Keyns moktabinin inflyasiya haqqinda nazari diisiincolarinin
tohlili. «General Theory of Employment, interest and Money»
adlissorindo miqdar nozoriyyasinoe qarsi bir tutum alan Keyns
iqtisadiyyat oksik masgulluq soviyyssindeméveud oldugu miid-
dotco pul migdarinda artim moasgulluq va istehsal soviyyasinin
yiiksaldacoyini, tam mosgulluq soviyyasinagatdiqgdan sonra iso,
giymatlorin pul migdari ilo eyni nisbotds doyigmasini ifads etmis-
dir. Keyns iqtisadiyyatda igsizlik mévcud oldugu miiddstca pul
miqdarmdak: artimin, qiymatlor {izorinds hor hansi bir tosirinin
olmayacagimi vo mosgullugun yiiksalocayini, buna qarsiliq iqtisa-
diyyat tam mosgulluga ¢atar ¢atmaz, omok haqqi va qiymatlorin
effektiv toloblorin artimi ilo yiiksolocoyini ifads etmokdadir. Iqti-
sadiyyatda istifads edilmayon giicii, calismaya hazir is giicimov-
cud oldugu miiddatca, tolob hacmindoki genislomo toklifi artir-
maqdadir. Keyns bu ehtimali nozors alaraq bosomoayin tamamu-
nin istehsalda istifadeedildiyi noqtoys qgodor, pul toklifindoki
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artimlarin qiymotlorden ¢ox, mosgulluq va istehsali artiracagin
gobul etmokdadir. Tam mosgulluga ¢atdigdan sonra pul mig-
darindaki artimim davam etmasinin sadacs qiymatlori artiracagini
soyloyon Keyns tam mosgullugu, hoqiqi inflyasiyanin bir
baslangic noqtasi olaraq gobul etmokda va belalikls inflyasiyanin
bir tam mosgulluq hadisasi gormokdadir.

Keynss gora moasgulluq va istehsalda artim olmadan, sadaca
giymoatlorin  yiiksolmo durumu inflyasiyamin on agiq bir
gostaricisidir.

Milton Fridmen. Modern miqgdar moktob nazoriyyasinin
apariciiizvii M.Fridmen hom qgiymat soviyyasinin vo ham ds iqti-
sadi faaliyyat saviyyasinin, golir aximindan ¢ox pul miqdarinin
miloyyon etdiyini irali stirmiigdiir. Fridmen pul miqdarindaki
artimlarin mohdudlasdirmaya yonalik todbirlori olmayan heg bir
Olkonin inflyasiyan1 durdurmaqgda ugur oalds edoa bilmoyacayina,
ancaq pul migdarindaki artimlarin disiik saviyyads tutan o6lko-
lordo giymot artimlarimi nozarst altinda olmadan tutanlarin
miioyyon dorocodo problemi hall edacoyini agiqlamisdir. Umu-
miyyatlo, pulun doyarinin sabitliyini saxlamada on giiclii tosir
vasitasinin pul artimina nozaratin oldugunu geyd etmisdir.

Inflyasiyamn mahiyyati, tozahiirii forma vo novlori. Inflya-
siya amtoa vo xidmatlors tolobin timumi toklifdon artighgr miihi-
tindos qiymatlorin artmasi vo bunun da miiqabilinds pul vahidinin
doyarsizlosmoasi prosesidir. Inflyasiya dinamik bir prosesdir. Belo
ki, iqtisadi sahado bas veron doyisikliklor miitomadi olaraq
biidconin tarazhigini pozur. Belo bir anda slava pul emissiyast
biidca xarclori hesabina maliyyalosdirilon tadbirlor iigiin an asan
vasait manbayi olur. Bu proses 6z novbasindo dévriyyads olan
pulun migdarim artirir, giymatlorin timumi saviyyasini yiiksaldir,
yoni, inflyasiya proseslorini daha da giiclondirir vo naticods
biidconin tarazligi yenidon pozulur. iqtisadcilar inflyasiyanmin bir
cox cesidlorindon bohs edirlor. Bunlardan on ¢ox soz ediloni xarc
inflyasiyasi, tolob inflyasiyasi, omok haqqina bagl inflyasiya vo
xarici alomdan yansiyan inflyasiya cesidloridir. Inflyasiyanin
meydana golma sabob vo tozahiir formalart asagidakilardir: St-
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ruktur inflyasiya, tolob vo toklif arasindaki uygunsuzlugdan
yaranan inflyasiya vo pul tokliflorindoki ifrat artimin toratdiyi
inflyasiya.Struktur inflyasiyanin tozahiir formalar asagidakilarla
Oziinii gostorir: ohalinin giindslik istehlak mallarina tolobat1 sii-
rotlo artaraq genislonmokdadir. Lakin bu fiziki tolobati garsilaya-
caq kond tosarriifat1 vo sonaye mallar kifayat edon istehsal olun-
mursa 6lkado giymotlorin strukturu pozulmaga baslayacaq vo
inflyasiya bas veracokdir. Biidco kasirlori vo borclarinin artmasi,
bu borclariodomak ii¢iin Moarkoazi Bankdan istifado olunmasi va
xarclorin istehsala yonaldilmamasi qisa miiddatds pula olan talobi
do artiracaqdir. Bazar iqtisadiyyatigoraitinds giymot sahossindo
mithim struktur problemlordon biri do inhisar¢i miiassisolorin
varhgidir. Iqtisadiyyatda o miiessisalor inhisar¢i hesab olunur ki,
har hansiorazide miioyyon mohsulun tok istehsalgist olur vo bu
orazido hamin mohsulu ovoz eds bilon diger mohsullar istehsal
olunmur. Bununla da istehsal¢i alicilara mallar istadiyi qiymato
sata bilor.

Inflyasiyanin osasim toskil edon digor bir sobab do igtisadi
resurslarin adalatli bir sokildo paylanmamasi va ya onlardan iqti-
sadiyyatda lazimi soviyyads istifads edilmomasidir. Xarici ticarat
kasirlorini togkil edon idxalatla ixracat arasindaki boyiik forq
ixracatin hocmini azaltmaqda, istehsal iigiin lazimi texnologi-
yanin vo mallarin alinmasini asanlasdirir. Naticodadlkonin daxili
istehsali daha da zaifloyir va struktur problemini daha da kaskin-
losdirir. Inflyasini torodon on vacib struktur seboblorindon biri do
biidca kasirlaridir. Macmu tolobdoki dayisikiklor, alis xarclarinda,
sarmayolords, hokumat xorclorinds, ixracatdaki artimlar vo ya
vergilordoki azaliglar mocmu tolobin artmasma sabab olan
amillordir.

Tolob inflyasiyasiisa iqtisadiyyatdaki nominal golirin (pulla
ifadasi) o iqtisadiyyatdaki real golirdon (istehsal edilon mal va
xidmotdon) daha ¢ox olmasi halinda goriilon inflyasiya formasi-
dir. Talob inflyasiyasiiqtisadiyyatda mocmu toklifin sabit qal-
masigoraitinde moacmi talobin artmasindan vo ya istehsalin artim
stiratinin talobin artim siiratindon asagi olmasindan ortaya ¢ixir.
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Ciinki qiymot artimi istehsah togviq edir. istehsalin tosvigi omok
haqqmnin soviyyssini yiiksoldir. ©mok haqlarmin yiiksolmasi
aliciliq gabiliyyatini artirir.  Beloliklo, mal vo xidmat birjasinda,
hom do istehsal mallar1 birjasinda macmu talob artimi inflyasiya-
ya sabab olur. Homkarlar tegkilatinin ¢ox giiclii oldugu iqtisadiy-
yatlarda, homkarlar birliyinin tozyiqi ilo istehsalda gercok bir
produktivits artimi olmadan yapilacaq amok hagqi artimlari da,
Olkodo nominal goaliri yiiksoldacoyindon inflyasiyaya yol aga
bilocokdir. Bu ciir inflyasiyalara da omok haqgqindan
gaynaglanan inflyasiya demokdoyik. Inflyasiyaya yol acan
sobablordan biri do xaricdon idxal edilon mallarin giymatlorindoki
yiiksaltslordir.

Inflyasiyaya yol acan soboblordon biri do istehsal xorclorinin
yiiksolmosidir. Xarclor inflyasiyasi, malin maya doyarinds, yoni
maddolorin birinds vo ya bir neg¢asinin qiymatlorinds (masalon,
xammal giymatlorindo) meydana golon artimlar sobobi ilo ortaya
cixmaqdadir. Maya doayarindo meydana golon artimlar mohsul
giymatini artirir, bu da qiymatlorin yiiksalmasina sabab olur. Mo-
lum oldugu kimi, istehsal prosesi - omoak, kapital, tobiot resurslari
Vo tosobbiiskardan togkil edilir. Noaticodo masraflor inflyasiyasi bu
istehsal amillorin hamisinin vo ya bir negasinin qiymatlorindoki
artimlarin mallarin giymatlorindosks etdirilmasi sababindon yara-
nir. Todaviil dairasindeamtas vo xidmatlorlo tomin edilmayan ar-
tiq pulun olmasi, onun alciliq gabiliyystinin asag diismosino go-
tirib ¢ixarir. Inflyasiyanin esas monboyindon Morkozi Bank toro-
findan tadaviilo buraxilan slave pul kiitlasidir.

Eyni zamanda, uzun miiddstds pul toklifindoki artimlar
hom inflyasiyani, hom do faiz doracalorini artirir. Inflyasiya soviy-
yasini asagl salmaq iigiin pul toklifinin artim nisbatini azaltmaq
mogsadouygundur. inflyasiya, toklif oskikliyinden deyil, pul bol-
lugundan ortaya ¢ixmaqdadir.

Hazirda inflyasiyanin cilovlanmasi ona qarsi miibarizonin
konkret yollarmin vo miivafiq alstlorin segilmosi sahasinda top-
lanmug kifayat qador diinya tocriibasi, antiinflyasiya siyasatinin is-
lonib hazirlanmis nozori osaslari movcuddur. Keynsgi tolim
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iqtisadi siyasatds tosirli alot kimi iki vasitoni tovsiys edir: igsizlik
va durgunluq halinda doévlat moasraflorini artirmagq, inflyasiya sii-
rotlondikdas isa bu xarclori azaltmagq.

Monetaristlora gora, inflyasiyanin sabobi pul kiitlasindoki
artim oldugundan, yeganogarasi do onun artim nisbatini azalt-
magqdir. Lakin, onlara gors inflyasiya onun qarsisinin alinmasi
yollarmin bilinmamasindon deyil, bu todbirlori hoayata kegiracok
siyasi iradonin olmamasindan irali galir.

Antiinflyasiya tonzimlonmasinin vazifalarinden biri do biid-
co kosirinin azaldilmasi vo logv edilmasidir. Ozollosdirilon miiossi-
solorin sohmlarinin satilmasi inflyasiya talobinin miisyyan hissasi-
ni azaldir. Iri miqyashozallosdirmo hoyata kecirilmis biitiin 6lko-
larda bela naticaalds edilmisdir.

Inflyasiya oleyhino bir vasito kimi milli valyutamn
mozonnasini artirmaqgdan istifads edilir. Inflyasiyanin garsisinin
alimmasinda vacib amillordon biri doucuz kredit siyasotinin ara-
dan qaldirilmasidir.

Inflyasiyamn iqisadiyyata tasiri. Inflyasiyanin sabit golirlilor
dediyimiz qruplara, yani is¢i vo momurlarin galir bolgiisiine manfi
tosiri siibhasizdir. Bu qrupun goliri, qiymotlorin artimina ayaq
uyduran qruplarin golirlorinin oksins azalar vo satin alma giicii
diisor. Bu iso sosial odalatsizliys yol acar. Inflyasiya soxslorin yi-
gim istoklorini yox edir. Pul giindon-giine dayarini itirdiyine gora
kimsa pulunu saxlaya bilmaz. Homan pullarini mala yatirmaq is-
tor. Bu iso tolobin sismosindon tokrar giymatlorin yiiksolmasino
yol acar. Inflyasiya olan olkado yapilacaq investisiyalarm pro-
duktiv sahalarine qoyulmasi yerina, oan ¢cox qisa miiddotdo monfo-
ot gotiran saholors istigamatlondirilmasins yol agar va belslikls ig-
tisadiyyatda gaynaq bolgiisiiniin pozulmasina sobab olur. Inflya-
siya Olkonin xarici ticaratini do pozar. Valyuta kurslariin sabit
oldugu bir durumda daxili gqiymatlarin ¢ox yiiksalmasi naticosin-
do idxal edilocok mallar daha da azalir. Bu iso, valyutaya ehtiyaci
olan olkalor ticiin ciddi problemlor yaradir. Bu problemlari hall
etmok ticiin do devalvasiya edilir, yoni, inflyasiya donomlorinds
faiz daracalari yiiksalir vo real maaslar azalir.
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Inflyasiyaya gqars1 miibarizo. Bildiyimiz kimi inflyasiya-cari
giymat saviyyasindo mocmu tolobin mocmu toklifdon yuxari hod-
docatmasidir. Burada aktiv olan amil tolobdir, yoni inflyasiyanin
sobobi toklifin telobin altina diisdiiyiiiigiin deyil, tolobin toklifin
tistiinogixdigiiigiin baglamigdir. Bundan 6trii inflyasiyanin garsisi-
nin alinmasinin tok yolu talabi daraltmaqdir. Hagigaton inflyasi-
yaya garst miibarizods toklifin artirilmasi yetorli todbir deyildir.
Ciinki toklif, eyni vaxtda 6ziino barabar olava bir tolob yaratma-
dan artirmaq lazimsiz olurdu. Belo olunca, toklifin artirilmasi,
mocmu tolobi do artiracagindan, inflyasiyaya sobab olan tolob
coxluguna davam edocok demokdir. Bu duruma gors, agar toklif
artimi, eyni zamanda 6ziino barabar bir talob artimina sobab ol-
mursa, inflyasiyanin garsisin1 almada bir alot ola bilor. Belo bir
toklif artimini idxalatla tomin etmok miimkiindiir. Yigimis val-
yuta rezervlorinin istifadssi, ya da borclanaraq yapilan idxalat,
inflyasiyanin qargisin1 almada kdmaokei ola bilir. Fagat inflyasiya-
nin garsisini almaq ticiin macmu talobin daralmasi mosalasi ¢ox
catin bir igdir. Yoni, investisiyalari daraltmagq, iqtisadi artim ya-
vaslatmaq lazim olacaqdir. Bu isa6z névbaesinds investisiya sekto-
runda issizliys yol vermis olaraq, cesitli qrup vo tobagalor arasin-
daki golir ¢okismosini durdurmaq gorokocokdir. Bu iso ciddi
sosial gorginliys yol agar. Bozi iqtisadgilara gors, maas va qiy-
moatlorin asnok oldugu bir igtisadiyyatda omoak haqqi vo qiymaot-
lordoki yiiksolmo mocmu gergok tolobin azalmasma sobab olur.
Bu iso, inflyasiyanin azalmasi yolunda bir tesir meydana gatirir.
Belo ki:iimumi giymat soviyyasinin yiiksolmasi, amaliyyat motivi
ilo pul talobini artirir. Bu is, agor pul toklifi sabit qalirsa, faiz nis-
batlorinin yiiksalmasina sabab olmaq surati ilo investisiya tolobi-
nin azalmasma vo golir saviyyasinin diismosine yol acar. Istehlak
xarclomolori azalir, hom investisiya, hom do istehlak xorc-
lomolarinin azalmasi gergok tolobi azaldir.

Inflasiyanin idxalat1 artirici, ixracati azaldict yondo tosir
etmosi, 6lko igtisadiyyatinin xarici ticarat kosiri vermosina yol
acar. Bu iso, xarici ticaratin iqtisadiyyatdakivacibliyino gora,
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macmu gercok tolobi, dolayisi ilo inflyasiya tozyiqini azaldici
yonda tosir eds bilor.

Deflasiya. Deflasiya, bir iqtisadiyyatda qiymatlorin imumi
soviyyasinin azaldigi vo ya mal vo xidmot istehsalinin azalmasina
yol agan vaziyystdir. Goriindilyii kimi inflyasiya middstindo
giymotlorin soviyyesi yiiksolir vo pul doyarini itirir, oksino
deflasiya donominds iso qiymaotlor asagi enar vo bununla bagh
olaraq pul doyar gazanar. Bu iso, xalqin pula olan tolobinin art-
masina, oksino mala olan tolobin azalmasina yol agar. Beloliklo,
istehsalgilar mohsullarini satmaqgda ¢otinlik ¢okorlor. Ehtiyatlar
artar. Noticodo, investisiya azalir vo hatta durur. Istehsal faktor-
larindan bozi bolmalari istifadasiz hala gevrilir vo igsizlik artar,
igsizlik iso golirin azalmasina va naticads iqtisadiyyatda daralma
(depresiya) davam edor. Buradan da anlasilacagi kimi deflasiya-
ya yol acan on 6nomli faktorlardan biri dos iqtisadiyyatdaki tolob
yetarsizliyidir.

Bununla barabar, deflasiyanmon ciddi tohliikasi igsizliys so-
bob olmasidir. Istor inflyasiya, istorso do deflasiyanin igtisadiyyat
ticlin agir xastalikdir.

Staqflasya. Avropada ortaya ¢ixan 1969-1976-c1 illor bohra-
n1 donaminds inflyasiyanin tosiri ilo qiymatlar soviyyasinin yiik-
soldiyi goriilmiis, lakin bunun yaninda inflyasiyanin bir naticasi
olaraq iqtisadiyyatda bir canliligin ortaya ¢ixmadigi, oksina bu
durgunluq halinin hokm siirdiiytiélkelords iso i hocminin azal-
dig1 vo igsizliyin artdign gozlonilmisdi. Bir 6lkads mal vo xidmatlo-
rin qiymatlori yiiksolir iken, digor yandan da is hocminin daral-
masi indiya qodar kegarli olan nazari bilgilors gors bir-birine zidd
iki hadiso oldu.

Devalvasiya. Bir 6lkonin Milli pulun doyarinin tok torafli bir
gorarla acnabidlks pullarina gors diisiirmasine devalvasyon deyil-
mokdadir. Masolon, 1 Avro= 1 manat ikon yapilan bir devalvas-
yonla 1 Avro = 1,10 manat olaraq tasbit edilirsa, bu nada manat
Avro qarsisinda 10% nisbotindo doyar itkisine yol a¢musdir.
Devalvasyonla yapilmasini gorokdiron sortlorin on onomlisi da-
vamli vo xroniklogmis xarici ticarat agiglaridir. Bir igtisadiyyat
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ogar xarica satdigindan daha ¢ox mal xaricden alirsa, bu 6lkenin
xaricl ticarati agiq verir demokdir. Xarici ticarst kosiro olan
Olkalorin hokumatlori devalvasyonla ixracati artirma, idxalati iso
azalma moqgsadi dasiyir. Devalvasyonla sonra devalvasyonu
yapan 6lkonin mallar1 xarici 6lkalar iiciin ucuzlasir, aksina xarici
olkonin mallar1 iso bu 6lkads bahalasir. Lakin devalvasyondan
sonra iqtisadi uguru olds etmok iiciin daxili giymotlorin artimini
dayandirmaq sortdir.
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FOSIL 9. PUL NOZORiYYOSi VO PUL
SIYASOTININ PRINSIPLORI

Giiniimiizdo pul miinasibatlorine, Keynsin miioyyon etdiyi
corcivada baxilir. Siibhasiz ki, Keynsdon giiniimiizo, pul nazoriyyasi
cox doyismis vo ¢ox inkisaf etmisdir. Bununla birlikdo Keynsin
tomal noazoriyyasi mithafizo edilmokdodir. Keyns, pul sistemini ii¢
tomal barabarlikls izah etmisdir:

1.Igtisadi vahidlerin (6zal sektorun) tutmaq istodiklori vo tolob
etdiklori pul miqgdari tanimlayan boraborlik (Pulun tolob baraborli-
yi);

2Morkoz  Bankinin  miioyyon etdiyi  pul  toklifini
tanimlayanbarabarlik (pulun toklif barabarliyi;)

3.Pul bazarlarinda tarazligi ifado edon boraborlik. Tarazliq
halinda, Markaz Bankin toklif etdiyi pul miqdari, 6zal sektorun tut-
magi arzu vo tolob etdiyi pul miqgdarma (effektiv pul tolobi) barabor
olmaqdadir.

Pul nozariyyasi pul miqdarindaki vo faiz nisbatlorindaki dayis-
molorin nominal milli golirlorindoki tosirini aragdirir. Pul nozoriyyosi
miitloq giymatlordoki doyismolori vo bunlarin iqtisadi naticalorini
incoloyon elm sahosidir. Pul nozoriyosi, miitloq giymotlori todqiq
edarkon, giymat nazariyasi nisbi giymatlarin togkili vo miibadilasini
arasdirr.

Masalon, giymat nazariyyasi, bir litr benzin ila bir kilo sokarin
miibadilo nisbotinin neco meydana goldiyini vo bu nisbatdoki
miibadilonin hansi sababloragtra olacagini tatqiq edar.

Pul nozoriyyesinin on maragli vo cox miizakiro movzusu,
iqtisadiyatdaki miitloq qiymatlori miioyyon etmado on 6nomli goste-
rici olan pul migdarinin, miitloq giymotlor yaninda nisbi giymatlori
da dayisdirib-doyisdirmadiyidir. Pul nazariyasinin iki nomli aragdir-
ma movzusu vardir:miitloq giymatlor ilo pul vahidinin doyorini aras-
diran pul doyar nozariyyasi, digari is9 miitloq giymatlordaki doyismo-
lorin nisbi giymaotlo no sokildo tosir edocayini aragdiran pul tosiri no-
zariyyosidir.
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Pul siyasatiiso, pul migdan vo faizlorin igtisadiyyati no sokildo
va hansi formada yonlondirilmasi masalosini aragdirir.

Iqtisad adabiyyatinda ii¢ asas pul siyasati rejimi mévcuddur.

1. Pul miqdarina asaslanan pul siyasati;

2. Kredit hacmins asason rejimlori pul siyasoti rejimlori;

3. Faiz soviyasing asaslanan pul siyasati rejimlori.

Pul siyasatindo agirligin bozon I rejimo, bazon do II vo ya III
rejimo kecdiyini sdylomok miimkiindiir. Masalon, ABS-da 1981-ci
ilo godar «pul miqdart agirhgh siyasst rejimi», sonralar iso «kredit
hacmina vo daha sonra iso «faizloro» agirliq veron siyasothoyata
kecirilmigdir.

Pul siyasotinin magsadi, toplam tolobi azaldan va ya genislon-
diron bir siyasat olaraq iqtisadi siyasatin torkib hissasidir. 1973-cii
ildo neft bohran1 sonlarinda pul siyasstinin énomi artmis va pul
siyasotinin iqtisadiyyata tosirini miidafio edon Cikaqo maoktobinin
(Monetarizm moktabi) goriislori bozi 6lkolorin hokumatlori torafin-
don gobul edilmisdir. Heg siibhasiz pul siyasatini hoyata keciron in-
sititut-Markozi Bankdir. Markazi Bank pul toklifindon istifads edarak
faiz nisbotlorini do doyisdirs bilir. Faiz nisbatlori iso bilindiyi kimi in-
vestisiya va y1gim saviyyelari iizorinds tosirli olmaqdadir.

Pul siyasotinin osas mogsadi, giymot soviyyoasino nozarat,
iqtisadiyyat1 sabitlik icindo tutmaq, mosgullug, iqtisadi artimi vo
todiyyo balansinda tarazligi tomin etmokdir.

1930-cu illordaki iki hadisa pul siyasatinin rolu vo magsadlari
movzularinda bir doyismoyo yol acdi. Bu hadisonin birincisi, boyiik
depresiya vo onun toskil etdiyi kiitlosal vo siddotlonon issizlik,
ikincisi do 1936-c1 ildo Keynsin mosgulluq, faiz vo pulun timumi
nazariyyosi osarinin nagr etmasidir. Keyns asarinda pul toklifindoki
bir doyismonin faiz nisbatlorinin doyigsmasing, bunun da investisiyaya
tosirini genis sokilds izah etmisdir.

Daha sonralar, 1940-c1 illordoki hadisolor, pul siyasatinin
mogsadlori vo alatlori  lizarindo doyisiklik edilmosi movzusunda
tosiri olmugdur. Bunlardan Birincisi, II Diinya miiharibasi sirasinda
vo sonrasinda, Federal Rezerv Sisteminin miihariba xarclorinin
maliyyasmasi vo faiz nisbatlorini diisiik tutma siyasati togkil etmis vo
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ABS-da 1946-c1 ildo ¢ixarilan is ganunu ilo, iglo tomin olma, ABS
hokiimatinin milli iqtisadi siyasatinin asas moaqsadini togkil etmasi
olmusdur.

Beloliklo pul siyasatinin maqgsadlori sirasina qiymat saviyasi
ilo yanasi, mosgullug da olavo edilmisdir. II Miiharibo sonrasi,
Avropa vo Yaponiyanin iqtisadi artimi, ABS- 1 tohdid edor formaya
gecinco, pul siyasotinin iigiincii bir mogsadi, igtisadi inkisaf vo artim
meydana ¢ixmugdr.

Xarici 6domalar balansi tarazliginin saxlanmasi masalasi 1950-
ci illarin sonlarinda 1960-c1 illarin avvallarinds iqtisadi adobiyyatda
miizakirs movzusu olmusdur.

Beloliklo, Pul siyasatinin maqgsadlori asas magsadlori alti
bashq altinda toplaya bilorik:

1. Tam mosgullug;

2. Iqtisadi artim;

3. Qiymat saviyyasi;

4. Todiyys balansinda tarazliq;

5. Faiz nisbati sabitliyi;

6. Maliyyo bazarlarinda sabitlik;

Depresiyada pul siyasati. Daha 6nco gormiis oldugumuz tizro,
depresiyanin sobobi investisiyalarin azalmasidir. Buna qarst pul
siyasotinin barpa todbirlori faiz haddini diisiirmak vo kredit almada
asanlagdirma prosesino yardim¢i olmaqdir. Bu todbirlorin yetorsizliyi
aciqdir. Ciinki depresiya zamanlarinda sormayonin marjinal verimliyi
cox diisiik, hotta O-1n altindadir. Bu durumda investisiyanm stimulas-
dirmagq ti¢lin, faiz hoddini diisiirmok lazim golocokdir. Lakin, faiz
hadlorinin 0-dan asagi diisiiriilmosino imkan yoxdur. Hotta bank
omoliyyat masraflorini qarsilaya bilmasi iiciin faiz hadlorini pozitiv
bir rogomo c¢atdirmasi lazim. Faiz hoddinin diisiiriilmasi, investorlar
stimullagdirmayacaq, kreditlorin alinmasinda asanlagma sortlori iso
bir iso yaramayacaqdr. iflaslarn va issizliyin yaygm oldugu bir do-
namda banklar kredit vermada ehtiyath vo cox digqotli olmalidirlar.
Hogigoton depresiyazamanlar1 kreditlorin geri ddonmomo ehtimali
cox yliksakdir. Bela bir vaziyyatds biitiin banklarin bohranla depresi-
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ya zamani miibarizosi {igiin kredit vermokdo genis davranmaga inan-
dirmagq sada bir is deyildir.

Inflyasiya donamindo pul siyasoati. Spekulativ investisiyalarin
garsisini almaq baximindan pul siyasstinin tosiri daha c¢oxdur.
Sormayonin marjinal verimliyi no godor yiiksok olursa olsun, faiz
haddini onun iistiine c¢ixararaq investisiyalart stimullagdirmanin
garsisini almaq miimkiindiir.

Pul siyasoti maqgsaodlori arasinda catisma. Zamanla pul
siyasotinin maoqsodlori arasinda catismamazliglar olur. Qiymaot
sabitliyi saxlamaya yonolik bir pul siyasoti ¢cox zaman tam
mosgullug mogsadindon uzaglagsma macburiyystindo galmaqda vo
bir monada qiymat sabitliyi igsizliyin monbayi olmaqdadir.1970-ci
illordo neft bohran1 sonrasi ortaya ¢ixan durgunlugun osasi boyiik
Olciido bu proses carcivasindo inkisaf etmisdir. Digor yandan
valyuta kurslarinin sabit tutulmasi halinda, ogor faiz nisbotlori
yiiksalirsa, maliyyas liberallasmasinin oldugu bir 6lkada, ortaya bir
aciqhq ¢ixmaqdadir. Bu agigliga «valyuta» qaygist deyilir. Bir
Olkads valyuta gaycist togkil edilirsa vo bu 6lkoays xaricdon qisa
miiddotli sormays aximi olmaqda, bu iso bozi donomlordo ciddi
maliyyo bohranina sabab olmaqdadir.

Pul siyasatinin alatlori. Pul siyasotini hoyata kegiron organ -
Moarkazi Bankin istifads etdiklori asas alstlor asagidakilardir:

1.Reeskont vo ya diskont siyasoti (MorkoziBank bu yol ilo
kreditlora uygulanacaq diskont nisbatlorini, dolayisi ilo banklarin
kredit hacmloarina tasir edor);

2.A¢iq bazar omoliyyatlariMorkoz Banki bu alotlo pul
miqdarina tosir edir);

3. Macburi ehtiyat normalart (MB bu qarsiliq nisbotini azalt-
maq vo ya da artirmaqla banklarin pul yaratma imkanlarin
genisladir).

Reeskont siyasati. Reeskont siyasati vo ya diskont, bir bankin
miiddatindon 6nce, miioyyan faiz vo komisyon qarsiliginda sonadin
0donmosi omoliyyatidir. Bir dofo diskont edilmis sonadin, ikinci dofa
diskont edilmasi amoliyyatina reeskont deyilir.
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Reeskont  siyasoti, MorkoziBankin  reeskont nisbotini
doyisdirmaklo kredit tolobino tasir edacok bir siyasotdir. Qisa bir
miiddat i¢cindo nogd pula ehtiyaci olanlar vo I doracali likvid giymat
sayllan qisa miiddatli alacaglardan bir hissasini nogds c¢evirmok
istoyon banklarin MorkoziBankina verdiklori ticari sonadlors uygula-
nan omoliyyata reeskont vo bu aloto do reskont haddi adi verilir.
Banklar, kassalardaki ganuni garsiliglarin  azaldi@i  vaxt
MorkoziBanka miiracist edorok aciq kredit (avans) vo yaxud
sonadlorin yenidon diskontu kimi ¢esidli yollarla bu garsiliglar artira
bilorlor. MarkaziBank reeskont haddinin komaoyi ilo pul, kredit
hocmino tosir etmok imkani verir. MarkoziBank inflasiyan1 6nlomak,
pul vo kredit hacmini azaltmaq istadiyi toqdirde reeskont haddini
yiiksoldocokdir. Deflasiya ortaminda iso MorkoziBank reeskont
hoddini diisiirocokdir.

Diskont banklar torofindon ford vo firmalara qisa miiddoatli
kredit agdig1 halda, reeskont iso Markozi bank torofindon banklara
acilan qisa miiddotli kreditdir.

Acqiq bazar omoliyyatlar1 (AB9). Pul siyasotinin on 6nomli
alotlorindon biridir. A¢iq bazar omoliyyatlar1 dovlat istiqrazlar vo ya
valyuta {izorindo aparilmaqdadir. Ac¢iq bazar omaliyyatlarindan
istifado edorok, dovlet istigrazi, xozino bonosu vo ya valyuta satin
alinmasi ilo pul migdan genislonir, yoni iqtisadiyyatda pul toklifi ar-
tir. Oks halda, yoni MorkoziBankin bono, istiqgraz vo ya valyuta
satmas1 halinda pul miqdar daralir. MorkeziBankin bazardan sonad
almalar1 vo ya bazara sonod satmalart demokdir. Sonad satin alindigi
zaman bunun qarsiliginda pul verilmis olacagindan bazardaki pul
miqdar artir. Oksi durumda da bazardaki pul miqdarn azalir. ABO-
pul toklifi {izarinds son daraca tesirli bir alotdir. ABO, xazinoya aid
bono vo istigrazlarin, bazarlarda MorkoziBank vasitosi ilo alim vo
sattim ompliyyatlarin1 ohato edor. Bono vo istigrazlarin Mor-
koziBank torofindon alinmasi, banklarin reservlorini artirir vo
onlarin daha cox kredit agmalar1 iiclin uygun miihit yaradir. Bu
baximdan, ABO c¢oar¢ivasindo aparillan alimlar, iqgtisadiyyata genis-
londirici tasir gostarir. Satin islomlori iso bazarlardan pulun ¢okilmasi
mogsadino yonolikdir. MB bazardan sonod almaga baglamasi,
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sonadlorin giymaotini yiiksaldir. Sonadlorin goliri sabit oldugundan
qiymatlorin yiiksalmasi faiz haddinin diismasi, torsi durumda iso faiz
haddini yiiksoldir.

Mbacburi ehtiyat norma siyasoti (MEN). Mocburi ehtiyat
norma siyasatinindoyisdirilmosi bankin pul migdarini nozarst etmado
son doraco tosirli bir alotdir. Bilindiyi kimi banklar omanatlorin
miioyyon bir nisbotini nogd olaraq qarsiliq adi altinda tutmaq
macburiyyastindadir. MB bu qarsiliq nisbatini azaltmaq vo ya da artir-
maglar ilo banklarin pul yaratma imkanlarin1 geniglodir. Bir s6zlo
Morkozi Bank maocburi ehtiyat normalarmi dayisdirarak, bank
sektorunun yarada bilocoyi kredit miqdarma tosir edir.Banklar
topladiglart amanatin bir hissasini qarsiliq olaraq ayirmaqda, geriya
galan hissosini iso kredit olaraq fond tolob edonlors istifado
etdirmokdadir. Banklarin topladiglart amanata totbiq edilon qarsiliq
nisbatlori yiiksoldiyi zaman banklarin fond toplama xorclori do artar.
Ciinki banklarin yaratdiglart bu pulu azaldaraq M, cinsinda pul
toklifini asagiya ¢oko bilirlor. Bu durum daha ¢ox monetarist igtisad-
cilarin gobul etdiklori daraldict pul siyasoti uygulamalart sirasinda
goriilir vobu alotlo Morkozi Bank iqtisadi foaliyysto dogrudan
tasiretma giiciing sahib olur.
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II BOLMO. KREDIT, FAiZ , INVESTISiYA
VO KREDIT SIiSTEMi

FOSIL 10. KREDITIiN MAHiYYOTI

Kredit, latin ifadasi olub — greditam-gredere, yani etimad
etmo vo ya inanma monasina golir. Kredit ilo miibadilslorin
aparilmasi iqtisadi inkisafin on son marhalosini togkil edir.
Yoni, avvallor insanlar mali mal ilo miibadilo etmislor (barter
omoliyyati), sonralar iso pul meydana c¢ixmisdir. Nohayat,
kredit, yoni qarsilig1 golocokdo 6donacok vo etimad iizorino
qurulmus bir todiys formasi ortaya ¢ixmusdir. Bu tisula gors
alinan mallarin  doyori dorhal 06donmoyaraok, golocokds
O0donilmosi 6hdaliyi gotirilir. Kredit alanin sadoco 6domao
arzusu yetorli deyil, eyni zamanda kreditin moblagi qadar vo
hatta ondan yuxar1 moblogda qarsiligl vo ya tominati olmalidir.
Kredit etimad va ya tominata sdykonon bir amoliyyatdir. Kredit
genast edilon pullarin  bazara axmasimi vo mallarin an
faydaligokildos istifadesine yardimg¢i olur. Kredit aldoki pul ilo
golacakdaals kegacak pulun miibadilssidir. Kredit veran pul verib,
0domo vodi almaqda, kredit alan iso pul alib 6domo vadi
vermokdadir. Pul sonsuz likvid olduguna gora pul ilo istonilon
mal vo xidmot satin alina bildiyins gora, kredit, kredit veranin bu
giin mal vo xidmot satinalmaqdan al ¢okarok golocokdo mal va
xidmoat satin almasini, kredit alanin iso golocokds mal vo xidmaot
satinalmaqdan ol ¢okorok bu giin mal vo xidmot satinalmasini
miimkiin edar. Kredit galocok galirlor hesabina xarclomok imkani
vermoklo yanagi, iqtisadiyyatda satinalma giiciiniin artmasma,
miibadilo hocminin geniglonmasine sobab olur.

Zahiron giindalik hoyatda kredit ogyanin vo ya pul
vasaitlorinin miivaqqati istifadeys gotiiriilmasi kimi ¢ixis edir.
Kredit vasitasilo mal material qiymatlilori, miixtolif n6v masin va
mexanizmlor oldo edilir. ©hali torsfinden nisysomtoslor alinir,
basqga sozlo kredit hesabina alds edilon obyektlor kimi on miixtalif
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qiymatlilor ¢ixis edir. Kreditin mahiyyatini agiqlamaqdan otrii ilk
novbado onun tinsiirlori miioyyon edilmolidir, bunlar an avval
kredit miinasibatlorinin subyektloridir. Kredit sovdeslosmasinda
miinasiboatlor subyektlori kimi kreditor vo borcalan ¢ixis edir.
Kreditor vo borcalan ilk 6ncoamtos todaviililesasinda tosokkiil
tapir. Omtoo alqi-satqist1 zamami alict he¢ do homisoomtosnin
doyarini dorhal 6domok imkanina malik olmur vaddoms yalniz
miioyyon miiddotdon sonra aparihr. Belo hallarda satici
kreditora, ahci iso borcluya cevrilir. Lakin omtos todaviilii
kreditor vo borcalanin meydana golmasinin yeganoosasi deyil,
noyi iso basqasina miivaqqati istifadoaya, yani borc veran har kos
kreditor olur. Bir qayda olaraq, koniilligokildo kreditor olmaq
miimkiindiir. Borc verilon vasaitlorin manbayi ya soxsi resurslar,
ya da tokrar istehsal prosesinin digor subyektlorindon borc
gotiiriilon resurslardir. Soxsi resurslar borc verildikdo onlarin
sahibi kreditor olur. Kreditorun yerlosdirdiyi colb edilmis
vasaitlorin sahibi isa digar tesarriifat subyektidir.

Borcalan iso kredit miinasibatlorinin kredit gotiiron va aldig
borcu gaytarmali olan torafdir. Tarixon borcalan kimi resurslara
olavo tolobati olan ayri-ayrigoxslor ¢ixis edirdilor. Banklarin
yaranmasi ilo tokco kreditorlarin tomarkiizlosmasi deyil, ham do
borcalanlarin torkibinin ohomiyyatli genislonmasi bas verir.
Miiasir dovrds banklardan basqa borcalan kimi miiassisalor,
ohali va dovlat dogixis edir.

Borcalan kreditordan bir nego cohot farglondirir. Ilkevval
borcalan biitiin hallarda borc gotiirdiiyli resurslarin miivaqqati
istifadogisidir. Ikinci torofdon borc gotiiriilon vosaitlor hom
istehsal, hom do todaviil sahasindo totbiq edilir. Borcalandan
farqli olaraq kreditor borc verdikds miibadilo morhalasindagixis
edir vo istehsalda istirak etmir. Uciincii torofdon borcalan hom
miivaqqati istifadaya gotiirdiiyii doyari geri gaytarir, hom ds borc
faizini odoyir. Eyni zamanda borcalan kreditordan iqtisadi
cohotdon asihdir. Lakin bu asihiliglar borcalanin  kredit
sovdalogsmosinda tamhiiquqlu toraf kimi shomiyyatini inkar etmir.
Borcalansiz, kreditor da olmur. Borcalan borc gotiirdiiyii
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resurslardan el istifados etmolidir ki, vaxtinda va tam hacmda borcu
faizlo birlikdo qaytara bilsin. Mohz bu monada borcalan
mohsuldar qiivvadir vo miivaqqati istifadoya verilmis resurslarin
somorali totbiqi borcalandan asihidir. Kreditorla borcalan
yerlorini dayise do bilor. Miiasir iqtisadiyyatda eyni subyekt eyni
vaxtda kreditor vo borcalan kimi c¢ixis edo bilor. Kredit
miinasibatlorinin digor iinsiirii kreditordan borcalana sonra iso
borclardan kreditora ke¢on obyektdir. Obyekt kimi doyarin borc
verilon hissasi ¢ixig edir. O ilk novbads reallagdirilmamis doyar
kimi ¢ixis edir. Kreditor terafindon miivaqqoti sarbast doyorin
meydana golmosi doyar horokatinin longidiyini gostorir. Kreditin
vasitasi ilo harakati miivaqqati olaraq dayanmis dayar yeni sahiba
ke¢cmokladz horokstini borpa etmis olur. Bununla borabar
kreditorla borcalan arasinda herokst edon doyor tokrar istehsal
prosesini siiratlondirmoak qgabiliyyatine yiyalonir. Kredit vasitasilo
harokot edon doyar tesarriifat fondlarin fasilesiz dovraniiigiin zomin
yaradir, onlarin horakotindo bosdayanmalari aradan qaldirir va
son naticads tokrar istehsal prosesini siirotlondirir. Eyni zamanda
kreditordan borcalana ke¢moklo doyar 6z movcudiyyatini qoruyub
saxlayir. Dayarin qorunub saxlanmasi onun borcalanin to-
sariiffatinda totbiqi prosesinds bas verir, ciinki borcalan kreditora
eyni dayars va istehlak doyarine malik ekvivalenti qaytarmahdir.

Yuxarida deyilonlordon bels naticagixir ki, iqtisadi mofhum
kimi kreditin asasini geri qaytarilma togkil edir. Geri qaytarilma
kreditin iimumi xiisusiyyatidir vo buna gors do kredit miinasibat-
lorino xas olan miioyysnedici cohatdir. Geri qaytarilma doyar
dovraninin basa ¢atmasina asaslanir. Doayar dovraninin sona cat-
masi geri gqaytarilma ii¢iin zomin yaradir. Geri qaytarilma kredit
sovdolosmosi istiragilarinin - bagladigi  miigavilode6z hiiquqi
asasinialds edir.

Deyilonlardon kredit anlayisi vo onun mahiyyati hagqinda
belo bir naticoys galmok olar ki, kredit doyari kreditorla borcalan
arasinda geri qaytarilma osasinda horokatidir vo bununla
olagadar kreditorla borcalanin arasinda yaranan iqtisadi miinasi-
batlar toplusudur.
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FOSIL 11. KREDITIN PRINSIPLORI

Kredit miinasibatlori zamani toraflor miioyyan prinsiplora
riayat etmolidirlor: 1) gaytarilmaq;2) miiddatlilik;3) 6danclik;4)
tominat prinsiplori.

Kreditin qaytarilmali olmasi onun mahiyystinden irali galir,
yoni verilon vasait geri qaytarilmali olmasa o, he¢ kredit adlan-
mazdi.Bir iqtisadi kateqoriya kimi kredit omtos-pul miinasibatlo-
rinin digor iqtisadi kateqoriyalarindan bilavasito bu xiisusiyyati
ilo forglonir. Bazar miinasibatlori soraitindo bu xiisusiyyat daha
kaskin xarakter dasiyir. Kreditin qaytarilmali olmasi borc alanda
va borc verands ciddi maddi mosuliyyst asilayir. Qaytariimali
mofhumu miicorrad xarakter dasidigindan kreditlosmo prosesin-
do bu mafhum daha daqiqlesdirilir. Yoni kredit miiddatlilik prin-
sipi asasinda hoyata kegirilir. Bu o demokdir ki, kredit konkret
miiloyyon olunmus miiddotlords gaytarilmahdir. Miiddatlilik
prinsipi onu talab edir ki, borc vesaiti borc alanin dévriyyassindo
miloyyon miiddat istirak etmoalidir vo bu miiddat basa ¢atdiqdan
sonra o geri qaytarimalidir.

Miiddotlilik - yoni borcun avvalcadon miidyyon edilmis
miiddatds geri qaytarilmasi - borcdan somorali istifads olundugunu
gostorir. Kreditin miioyyon olunmus miiddstds geri gaytarilma-
masiosassiz olaraq miiassisonin dovriyyasinds borc vasaitinin isti-
rakindan xabar verir va pul tadaviiliine manfi tesir gostorir. Bank-
larim kommersiya prinsiplori asasinda faaliyyat gostordiyi bir
soraitds bu prinsipin shomiyyati daha da artir.

Kreditin 6donilmo miiddotlori toroflor arasinda baglanan
miigavilodeaks olunur. Miiddatlilik prinsipineamal etmayan borc
alanlara iqtisadi sanksiyalar totbiq edilir - asason faiz soviyyasi
yiiksoldilir vo goalocok kreditlosmods borcalanin intizamsizlig
nazors alinir.

Kreditin vacib prinsiplorindon biri onun 6dancli olmasidir. Bu
o demokdir ki, kredit noinki miioyyon olunmus miiddotds tam
gaytarilmalidir. Homginin kreditdon istifadoys goroodonc-faiz
odonilmolidir. Kreditin 6doncli olmasi borcalanda kreditdon
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somoarali istifade etmok masuliyyati asilayir, onda daxili resurslari
artirmaq marag oyadir. O kreditdon elo istifado
etmayoacalismalidir ki, oldo etdiyi notico noinki kreditin geri
gaytarilmasini, kredito goro faizlorin 6denilmoasini tomin etsin,
homginin oziino golir gotirsin. Odonclik kreditor iiciin do xiisusi
ohomiyyat kosb edir. Kreditor 6donclilik osasinda 6z
miistoqilliyini vo golirliliyini tomin edir, resurslarini artirir.
Odoncliliyin iqtisadi mahiyyati ondadir ki, kreditdon istifado
noticasindaolds edilon golir borcalart ilo kreditor arasinda
boliisdiiriiliir.

Ssuda kapitalina gorsoldo edilmis illik golirin verilmis
kreditin moblogine nisboti kimi miioyyon edilon ssuda faizi
normasi kredit resurslarinin qiymati kimi meydana ¢ixir.

Bank kreditino goro faiz stavkalari miioyyonlogdirilorkon
asagidakilar nozoro alinmalidir: 1) faiz soklindo golir gotiron
kredit qoyulusu;2) digor aktiv amaliyyatlarin hacmi; 3)bankin 6z
miistorilorina depozit hesablara gors verdiyi orta faiz doracasi; 4)
bankin aktiv omoliyyatlariiizro faiz stavkasi; 5) bankin kredit re-
surslarinin qurulusu; 6) bank kreditlorine olan talob va toklif; 7)
kreditin tominathiligindan asili olaraq risk soviyyasi; 8)
inflyasiya prosesinin tempi vadlkads pul toedaviiliiniin stabilliyi;
9) istehsalin moévsiimiliyi va s.

Kreditin vaxtinda vo tam qaytarilmasisortlorindon biri do
kreditin tominath olmasidir. Tominatlilhiq prinsipi kimi kreditin
0donis vaxticatarkon, kredit 6denilmadikds onun 6danilmosini
tomin edon faktor basa diisiiliir. ©Ovvallor kreditin tominati kimi
osason mal materiallarindan istifads edilirdi, yoni kreditlor vax-
tinda 6donilmadikds kreditor 6z borcunu va faizlorini homin-
maddi giymatlilorin reallasdirilmasi vasitasi ilo tomin edirdi. Ba-
zar miinasibatlorine kecid kreditin bu prinsipinin do mahiyyatini
doyisdirmisdir. Son illoro gador kreditin tominathhig dedikds
onun maddi giymatlilorlo tomin olunmasi, yani kredit miigabilin-
do onun dovriyyssindo material giymatlilori mévcudlugu basa
disiiliirdii. Bazar miinasibatlorine kegidloslagadar tominatin diger
formalarindan 6domo qabiliyyotli miistorilorin zomanati, sigorta
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polisi va s.-don istifads edilir. Tominathliq borcun vaxtinda vo
tam 6donilmasinin garant1 olmagqla borc alanin kreditora verdiyi
hiiquqi cohatca rosmilosdirilmisohdalik formasi xarakteri dasiyir.

Kreditlosma prosesinds differensial miinasibat prinsipindon da
istifado edilir. Bu prinsip ovvallor borcalanlarin yaxst va pis
islomosindon asili olaraq totbiq edilirdi. Yaxsi isloyon miistori
giizostli gaydada kreditlosdirilir, pis isloyanlors iso kredit cozalari
totbiq edilirdi.

Hal-hazirda kreditlosmo miistorinin  kredit qabiliyyati
osasinda hoyata kegirilir. Bu prinsips gors kredit ehtiyaci olan
miistarilora deyil, kredit qabiliyyatli miistorilors verilir.

FOSIL 12. KREDITIN QANUNLARI VO

FUNKSIYALARI
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Kreditin qganunlan asagidakilar olaraq qobul edilir:

1. Tarazliqg qanunukredit ilo onun monbalori arasinda asi-
liligr tonzimloyir. Sorbostloson vesaitlo yenidon bolusdiiriilon
vosaiti tarazlasdirir.

2.Ssuda dayarinin saxlanmasi ganunu- miivaqqati istifadoya
verilmis vasait geri qayitdiqgda onun doyari itmir.

3.Vaxt ganunu - vasaitin sorbastlosmo vaxticox oldugca
kreditin borclunun saroncaminda qalmasi ehtimal da artir. Elaco
do kreditin dovretma siiratinin artimi onun yeni borcalana
togdim edilmasino imkan verir.

Kreditin funksiyalan asagidakilar olaraq qobul edilir:

1. Yenidon boliisdiirma funksiyasi, yani kreditorun sorbast
vasaiti basga araziys voya basqa iqtisadi sahays kego bilir;

2. tam dayarli pullarin kredit pullari ilsovozlonmasi prosesi;

3. tadaviil xarclorine gonaat;

4. kapitalin konsentrasiya vo markazlogdirimasi.

Kreditorla borcalan arasinda baglanan kredit sévdolos-
molori doyarin yenidon bolgiisii morhslasindo meydana galir.
Miibadilo prosesindo miivaqqati sarbast olan doyar borcalana
verilir, sonra iso6z sahibins qaytarilir.

Kredit iiciin saciyyavi olan bu proses onu gostorir ki,
kreditin ilk vokoklii funksiyasi yenidon bolgii funksiyasidir.
Formasindan asili olmayaraq biitiin hallarda doyarin yenidon
bolgiisii bas verir. Kredit vasitasilo resurslarin yenidon bolgiisii
miixtalif soviyyalordo bas verir. Kredit miinasibatlorinin sub-
yekti olan miisssisalorin saviyyasinda bas veron doyoarin fordi
dovrani vo dovriyyasi ¢argivasindo mal-material qiymatlilori vo
pul vasitolori yenidon boéliiniir. Umumiqtisad soviyyasinds iso
doyorin horokoti kredit vasitosilo milli golirin yenidon bdl-
giistindo tozahiir edir.

Kreditin ikinci funksiyasi hoqiqi pullarin kredit amaoliyyat-
lar1 iloovazlonmasi vasitosilo todaviil xorclorine qonast
edilmasidir. Miiasir iqtisadiyyatda bu ciir avozlonmaiigiin zo-
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ruri sorait movcuddur. Mal vo xidmatlors gora nagdsiz hesab-
lagmalarla olagadar pullarin  bir hesabdan kogiiriilmosi,
qarsilight borclarin 6donilmasi, qarsilighddemslorin yalniz sal-
dosunun (qaliginin) kogiiriilmasi nagd pul 6domalarini azalt-
magq t¢tin pul dovriyyasi qurulusunu yaxsilasdirmaq imkani
yaradir.

Miiasir dovrds haqiqi pullar kimi qizil sikkalor deyil, kredit
asasinda buraxilan pul nisanlar todaviil edir. Metalizm dovriin
haqiqi pullarin kredit iloavazlonmasi prosesi qizil sikkalorin yerine
banknotlarin tadaviil etmoasinds tozahiir edirdi. Lakin qizihn tam
demonetizasiyasi, yoni qizil sikkolorin banknotlarla tam
ovozlonmasi vo banknotlarin 6z quzil esasini itirmosi  bu
funksiyanin qiivvadon diismosine gotirib ¢ixartmadi. Oksina,
kreditin toraqqisi, onun amtaa tosorriifatinin inkisafinda aparici
quivvayagevrilmosi naticasindo borcalanin calb vo tosarriifat
dovriyyasina yenidon daxil etdiyi doyar pula xas olan vazifalari ic-
ra etmoys baslayir. Todaviil vaxtiminimuma endirilir va tadaviil
xarclorine gonast edilir ki, bu da ictimai kapitalin foaaliyyot
somarasinin yiiksolmasi demokdir, ¢iinki kapitalin mohsuldar
faaliyyat vaxti artir.

Kreditin miithiim funksiyasikapitahn tomorkiizlosmasi va
markazlasmasi prosesinin siiratlondirilmoasi funksiyasidir. Kre-
dit mexanizminin vasitasilo izafi doeyarin kapitallagsmasi prosesi
daha siirotlo basg verir. Kapitalin tomorkiizlosmasinin giicli
amili kimi ¢ixig etmoklo kredit fordi yigimin hiidudlarini genig-
londirir. Bu monada kredit fordi miiossisalorin sohmdar comiy-
yatloracevrilmasi va yeni sirkatlorin yaradilmasi, inhisarlarin va
beynolxalq sirkotlorin meydana golmasi amillorindon biridir.
Mohz kapitallarin moarkazlosdirilmosi mexanizmi kimi ¢ixis et-
mokls kredit raqabatin giiclii vasitesinagevrilir. Cox vaxt iri sir-
kotlor, kicik sirkatlora nisboton daha miinasib, yiingiil sortlorls
kreditlosdirilir.

FOSIL 13. KREDITIN SORHODLORI

53



Kreditin osaslandirilmis totbiq sorhadlorinin miisyysn edil-
masi vo onlara riayst olunmasi hom kredit slagalorinin istirakgila-
riticiin, ham do biitovliikds igtisadiyyat iiciin vacibdir. Bu onunla
izah olunur ki, kreditlogmo yalniz lazimi hocmds edildikds onun
iqtisadiyyata tosiri miisbat olur. Cox vaxt kredit artiq hocmdo
verildiyindon miisssisalarin vasaitlordon gonastlo istifads olunma-
sinda istehsal vo satis proseslorinin siiratlonmasindo, biitovlitkkds
kapitalin dévran va dovriyyasinin samaraliliyinin yiiksaldilmasin-
do marag zaifloyir. Noticods, tokrar istehsal proseslorinin zsiflo-
moasi bas verir, oksina igtisadi subyektlorin kredito olan tolabatlari
tam Odonilmadikds onlarin faaliyystindagatinliklor yarana bilor
ki, bu da yens tokrar istehsal proseslorinin longidilmosi demakdir.
Demoli, kreditin sarhadlari hor dofs diizgiin miioyyon edilmalidir.
Bu, hom kommersiya, hom ds bank kreditino aiddir. Kredit sor-
hadlorinin miioyyan edilmosi ilk névbads kreditin- borc vasaitlori-
nin geri qaytarimasi tolobinin nazors alinmasindan irali golmali-
dir. Ona gora doan avval borc gotiiriilon vasaitlorin geri qaytaril-
masiii¢iin imkanlarin - zaruri soraitin mévcud olmasini miisyyan
etmok vacibdir. Oz névbasindebu, kreditin hans1 magsadler iigiin
istifados edilocayini, hansi obyektlors yonaldilocoyini tadqiq etmo-
yi tolab edir. Bununla yanasi, kreditin tatbiq sorhadlorinin miioy-
yan edilmasi zamani borc vasaitlorinin istehsal va satisin fasilosiz-
liyi vo aheangliliyinin tomin edilmesindoki istirakinin zoruriliyi,
borcalanlarin tesorriifat faaliyystinin keyfiyyati, resurslardan isti-
fadonin somaraliliyi, dovriyysnin 6donis vasitolari ilo tomin edil-
moasi tolobati nozors alinmahdir. Bunlardan basqa kreditin sor-
hadlari iqtisadi inkisafin xiisusiyyatlori vo vazifalori ilo do miioy-
yon olunur. Iqgtisadiyyatin miixtolif inkisaf dovrlorinde kreditin
sorhadlori doyisir. Istehsal hocminin doyismesi, onun qurulusun-
daki dayisikliklor, dovriyyadoki pul kiitlesinin optimallasdirilmasi
probleminin konkret halli kredit sarhadlorinin miioyyan edilmo-
sindon 6tritohomiyyatli amillordondir. Kredit miinasibatlorine gi-
ron toraflorin maraq ve inkisafin1 da unutmaq olmaz. Borcalanlar
0z foaliyyatlorinin konkret xiisusiyyatlorindon irali  golon
tolabatlarindan olava calb olunan vesaitlorin geri gqaytarilmasi vo
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haqqmin 6dsnilmosi imkanlarini da diizgiin miioyyon etmolidir.
Kreditora goldikdas iso onun borc vasaitlori vermak imkanlart va
bunda olan marag daha onomlidir. Vasaitlori borc vermokda
maragin va onlarin qaytarima etibarlihgmin optimal uzlasdiril-
mast kreditlosmonin kreditorun maraq ve imkanlarmdan asili
olan hocmlorini sortlondirir. Qisa vo uzunmiiddatli kreditlorin sor-
hadlorins goldikds isa, onlarin miisyyan edilmasinds bazi obyek-
tiv xiisusiyyatlor mévcuddur. Borc vasaitlori dovriyys kapitali ki-
mi istifado edildikdo kreditin gaytarilmasi dovriyys kapitalinin
dovraninin basa ¢catmasi naticasindo sorbastloson vasaitlor hesabi-
na edilir. Vo buna gors do dovriyys kapitalinin harakot miiddatlo-
11 ilo six olagelondirilir. Uzunmiiddatli kreditin sarhadlori iso on-
dan irali golir ki, borcun qaytarilma monbayini asas kapitalin
istismari naticasindo yaranan monfoat togkil edir. Demali, qayta-
rilma miiddati do kreditloson xorclorin kreditlosmo miiddati orzin-
daki olds olunan manfaat hesabina 6donilmasi imkanlarindan irs-
li galorak miisyyan edilir.

FOSIL 14. KREDITLOSMO PROSESI
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Qeyd etmok lazimdir ki, kreditlosmo prosesi bankin key-
fiyyatli vo yiiksok golirli kredit portfelinin toskilinds bank iigiin
ciddi bir isdir. Daqiq toskil edilmis kreditlosma prosesi kredit
riskini minimuma endirmoys imkan verir. Bank faaliyyatindo
biitiin risklor bir-birilo six surstdoslagadardir. Ancaq kredit
riski bank foaliyyatindoki biitiin risklorin meydana ¢ixmasina
tokan veron amildir. Ona gors bankin saglam faaliyyat gostor-
mosi bilavasita kredit prosesinin diizgiin toskilindon asilidir.

Kreditlogsma prosesini iki moarhaloys bolmok olar. Birinci mor-
halods kreditin verilib-verilmomasini miioyyan etmok ii¢iin miis-
torinin toqdim etdiyi kredit orizasi daqiq tohlil edilir.Bundan sonra
bank ilo miistori arasinda kredit miinasibatinin tonzimlonmasi {igiin
kredit miigavilesi imzalanir. Kreditlosmo prosesinin birinci marhale-
s1 masuliyyatli marhalo sayilir. Belo ki, bank bu marholods kredit ris-
kinin yaranmasinin garsisim almaq imkanina malikdir.

Kreditlosma prosesinin ikinci morhoalasinds bank verilmis
kreditin mogsadli istifads edilmasi iigiin borc alanin cari foaliyyati-
no nozarati hayata kecirir. Banklar kreditlori, hiiquqi saxslords ol-
dugu kimi, fiziki soxslor arasinda da tominathliq, gaytarimali,
miiddatlilik, 6dancilik prinsiplori asasinda yerlosdirirlor.

Fiziki soxslorin kreditlogdirilmasinin 6lks igtisadiyyatinin
inkisafindaki rolu oldugca miihiimdiir vo bu rol daim artmag-
dadir. ©halinin kreditlosmosinin artirilmasi istehlak¢ilarin 6do-
nis qabiliyyatini artirmaqla ilk novbodadlkads, istehsal olun-
mus mohsullarin tez satilmasina, omtaa dovriyyasinin siiratlon-
mosine, makroiqtisadi soviyyados inflyasiyanin va issizliyin so-
viyyasinin minimuma endirilmasino, istehsalin inkisafina, son
olaraq milli golirin artmasina miisbat tosir gostorir. Belo ki,
miiassiso, firma, togkilat istehsal vo ya toklif etdiyi mohsul va
xidmotlorin reallasdirilmasim siiratlondirir va istehsalin inkisa-
finda fasilasizlik prosesini yaratmis olur. Bu da yigilan vergils-
rin vo son noaticado dovloat biidcoesinin goalirlorinin artmasina
miisbot tosir gostormis olur. Digor torafdon ohalinin kreditlos-
dirilmasi (ipoteka krediti) 6lkads monzil probleminin hallina do
misbat tosir gostormis olur. Qeyd etdiyimiz kimi, xarici bank
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tacriibasindashaliys verilon kreditin névlorindon biri da tohsilo
verilon kreditdir. Daha sonra shalinin kreditlosdirilmasinin 6l-
konin sosial probleminin hoallinds rolu da danilmazdir. Bels ki,
ohali istehlak va ipoteka krediti vasitosilodziiniin istehlak xa-
rakterli ehtiyaciniodomakladlkanin iqtisadi vo sosial inkisafini
yaxsilagsdirmis olur.

Inkisaf etmisolkolordo banklar torofinden fiziki soxsloro
verilon kreditlor arasinda on ¢ox yayilanm istehlak vo ipoteka
kreditidir. Bu novds kreditlor banklara golirlorini artirmaga
imkan verir. Istehlak krediti kreditlosmonin on sorfoli novlorin-
don biridir. Ona gors do istehlak kreditinin istor-istomoz golo-
cokda banklarin vo bank xidmatlorinin idars edilmosindo mii-
hiim rol oynayacag danilmazdir. Bu n6v kredit shalinin isteh-
lak toloblorinin tomin edilmasina istigamatlonib. O, amtas vo
pul formasina malikdir.

Istehlak krediti bahali vo riskli xarakter dasimagla iqtisa-
di vaziyyatdon, istehlak¢inin galirlorindon va tohsilindon bila-
vasito asilidir. Istehlak krediti iizro miioyyon olunmus faiz do-
racasi digor bank kreditlori ilo miigayisads yiiksok olur. Bunu
ilk novbads istehlak kreditinin "parakonds" xarakter dasimasi
ilo izah etmok olar. Lakin diinya va yerli bank tocriibasinossas-
lanaraq geyd etmok olar ki, shali torofindon istehlak toloba-
timiodomok iiciin homiso bank kreditins ehtiyac duyulur. Isteh-
lak krediti do qisamiiddatli vo uzunmiiddastli olmagla iki yers ay-
rilir. Istehlak mogsadi iigiin verilon kreditlori birbasa vo dolayi
kreditlora bolmok olar. Birbasa kreditlosmo zamani miigavilo bir-
basa bank vo miistori arasinda baglanilir. Dolay: istehlak krediti
zaman iso bank vo miistori arasinda digor bir togkilat vasitagilik
edir. Belo togkilatlara misal olaraq ticarat miiassisalorini, magaza-
lar1, firmalar1 vo s. Misal gostors bilorik. Bu zaman kredit miiqa-
vilosi miistori ilo vasitogi togkilat arasinda baglanilir. Ssuda iso
bankdan alimir. Qeyd etmok lazimdir ki, inkisaf etmisolkalorin
bank tocriibasindo banklar dolayr istehlak kreditindon genis
istifado edirlor. Ciinki kreditlosmonin bu noévii banklara her
seydan ovval risklik soviyyasini asag salmaga imkan verir. Inkisaf
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etmisolkolordo son dovrlor katerlorin vo avtomobillorin (av-
tomobilin doyarinin 10 %-1 avvalcadon 6denmoakls 23 ils, bazon
do, masalon, Boyiik Britaniya kimi 6lkods 5 il miiddstins verilir)
alds edilmasi magsadils verilon istehlak krediti genis yayilmisdir.

ABS va digor gorb olkalorinds istehlak kreditinin istifade-
sini tonzimloyan xiisusi hiiquqi norma va gaydalar mévcuddur.
Masalon, ABS-da movcud olan belo qaydalardan biri bank to-
rofindon  miistorinin  kredit  qabiliyyatinin  miioyyan
edilmasindossas meyarlart miioyyon edir. Yoni miistorinin
kredit gabiliyyati bank sistemi vasitasilo qiymatlondirilorkon
miistori hagqinda informasiyanin bank torafindon necs istifads
olunmasi, mistori haqqinda hansi informasiyanin bank
torofindon tolob oluna bilmasi vo s. bu qaydada 6z oksini
tapmisdir.Banklar ganun ¢orgivesindo miioyyon edilon
gaydada qaynagqlaricesidli aktivlera yerlogdirir vo garsiliginda
golir oldo edorlor. Banklar fondlarini istifado edarkon,
ticonomli néqtays diqqoat edoarlor.

Bunlar:

1. giivonli (riski minimum);

2. likvidliyi (tohliikasiz miiddat);

3. gairlilik (galirlilik maksimum).

Bu tigonamli masalonin halli tigiin miiayyan bir miiddati
ohats edarva bu miiddat i¢inda bir ne¢o amillor diggate alinir.

Kredit taloblorinin dayarlondirilmasi. Kreditlosdirma, bank-
lar baximindan menfootli, monfastli oldugu qodor do riskli bir
funksiyadir. Siibhasiz, verilon har bir kredit, doyisik 6l¢iido ds ol-
sa bir risk iinsiirii dasiyir. Kreditlosdirmozamani risks tosir edon
amillor:

1.Galacayin saglam sokilds tohmin edilmamasi;

2. Tabii folakatlor (yangim, su basqini, zalzalo va s.);

3.Kredit alan firmanin istehsal etdiyi mal vo xidmaotlora
qarst istehlakgilarin talobinda doyigsmalar;

4. Istehsal vo bolgii metodlarinda texnoloji dayismo vo doyis-
molor naticasinds kredit alan firmanin rogabat giiciiniin zoiflomast;
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5.0Umumi iqtisadi hoyatdaki doyismolorin (konyuktura
harokatlori) firmalarin satiglart vo manfastine neqativ tesiri;

6.Kredit alan firmalarin maliyys siyasatindo xotalar;

7.Hokumotin gorarlarimin kredit alan firmalarim 6demo
giiclorine neqativ tosiri;

8 Kredit alana aid soxsi amillar;

9.Beynolxalq uyusmazhiglar naticasinds firmalarin zorarlora
ugramalart.

Kredit talob edonlor haqqinda informasiya manbolori
asagidakilardir:

1.Qarsihigh goriismo;

2.Sirkatin finans durumu;

3.Firmanin bankda mévcud dosyesi;

4. Ticarat tinvan geydiyyati;

5.Risk morkoazi toskilatindan alinan bilgilor;

6.Vergi bayannamasi;

7.Bazar arasdirmalarti;

8.Digor bilgi qaynaglari.

Kredit tohlilindo moagsadlor. Kredit tolobinin mogsadi kredit
talob edonin, kreditin miigavilasortlorine uygun olaraq geri 6doma
giiciino vo arzusuna sahib olub - olmadigini1 miioyyan etmoakdir.

Firmalarda finansman ehtiyacina tasir edon amillor:

1 firmanin siiratlo boyiimos trendinds olmast

2 firmanin zarar etmasi vo ya manfaatin yetarsiz olmasi

3.firmanin yiiksak saviyyads dividend dagitimi

4 firmanin sabit qiymatlora yapmis oldugu investisiyalarin
qisamiiddatli fondlarla qarsilanmasi.

5.Movstimliik horokatlor.

Kredit taloblorinin radd soboblorini ii¢c bashq altinda tahlil edok:

1. Kredit tolob edonlorlaslaqadar;

2.Bankin kredit siyasotindon qaynaglanan radd saboblori;

3.Qanunauygun radd.

1. Kredit tolab edanlorloslagodar:

1.Kredit tolobinin firmanin mosuliyyatli orqanlari torofin-
don yapilmamast;
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2.Firmanin cari likvid durumunun borc 6demayaalverisli ol-
mamasi;

3.Firmanin 6z sormayesinin yetorsiz, borc, 6z sarmaya
nisbatinin yiiksok olmas;

4.Bankin sirkotin idarsetms sistemindon rahatsizligs;

5.Firmanin satis hocminin va faaliyyat naticalorinin konyuk-
turaya baghligs;

6.Firmanm innovasiya faaliyysto kegcmasi;

7.Bank torofindon arasdirmalar naticasinds firma sahiblori-
nin monavi durumlarinin zsifliyi.

2. Banklarn kredit siyasatindon qaynaqlanan radd soboblori:

1.Istonilon kreditin miiddatinin uzun olmas;

2.Talab edilon kredit mobloginin ¢ox az va ya ¢ox yiiksok olmasi;

3.Istonilon kreditin, bankmn vermoyo planlasdirdigy kredit
novlorindon olmamasi;

4. Firmanin faaliyyatdo bulundugu is sahasinin bankm kre-
dit verdiyi sektorlara daxil olmamasi;

5.Kredit talob edon sirkatin bankin smanatgisi olmamasi;

6.Firmanin kreditin miioyyon nisbotin omanat soklindo
bankda saxlamamasi.

Bankin aktiv omaliyyatlarindan biri do onun kassa hesab-
lasma amoliyyatidir. Banklar iqtisadiyyata kassa xidmati géstorir
vo dovriyyadan sarbastlosdirilmis nagd pulun bankin kassalarina
daxil olmasim toskil edir; miiossisalora, birliklors, toskilatlara,
idaralara vashaliys nagd pul verir; miiassisalorin, birliklorin, togki-
latlarin vo idaralorin kassalarina daxil olan nagd pullarin inkas-
sasiyasini togkil edir vo hayata kecirir. Banklar miistorilora kassa
xidmatlarini miiqavilassasinda yerina yetirir.

Qiivvads olan qanunvericiliys gora Azarbaycan Respubli-
kasinda foaliyyat gostoran biitiin miiassisalor sarbast pul vasait-
lorini banklarda saxlamalidirlar. Miiassisalor sorbast pul vo-
saitlorini 6z kassalarinda yalmiz banklar torafindon miisyyan
edilmis limit osasinda saxlaya bilorlor. Limitdon yuxari kas-
sada olan biitiin vesaitlori miassisalor ona xidmot edon banka
tohvil vermalidir.
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FOSIL 15. KREDITIN iQTISADI
INKiSAFDA ROLU

Kreditin rolu onun tesarriifat, shali, dovlst iiciin totbiginin
naticalari ilo saciyyalonir. Kreditin rolu onun miixtalif forma va
novlorinin hayata kegirilmasi zaman togokkiil tapan miinasibatlo-
rin naticalorinds tozahiir edir. Kreditin iqtisadiyyata tosirinin har
bir istiqamati iizra kredit miinasibatlorinin konkret forma vo ya no-
viiiistiin movqgeys malikdir. Masolon, omtaalor nisys satildigi za-
man baglica rolu kommersiya krediti oynayir. Oksina kredit pul
vosaitlori  soklindo verildikdo bank krediti birinci  doracali
ohamiyyat kasb edir. Kreditin rolu onun mohsul istehsali vo satisi-
nin fasilasizliying olan tasirinds ds tozahiir edir. Borc vasaitlorinin
komoyi 1ilo tesorriiffat subyektlorinin olave resurslara olan
tolobatiodonilir vo tokrar istehsal proseslorinin longimasine yol
verilmir. Olava vasaitlors yaranan tolobat movsiim amili ilods bagh
ola bilor. Burada da kredit vasitasi ilo kapital dovrani vo dovriy-
yasinin fasilosizliyi ahongdarligi tomin edilmis olur. Kreditin is-
tehsalin genislonmasinds do rolu boyiikdiir. Kreditin istiraki ilo
genis tokrar istehsal {igiin kapital monbalorinin formalagsmasi sii-
rotlonir. Kreditdon osas fondlarin artirllmasi monbayi kimi do
istifado edilo bilor. Belo hallarda kredit istehsalin inkisafi
vagenislonmasi  iiciin  zoruri olan yeni osas fondlarin
yaradilmasiiizra miisssisalorin imkanlarini artirir. Burada xiisusilo
mithiim olan cohat odur ki, kredit miiasir dovriin iqtisadi toraq-
gisinin aparict qiivvealorindon biri olan elmi-texniki toraqqiya,
bununla da comiyyatin mohsuldar giivvalorinin inkisafina xidmaot
edo bilar.

Kreditin pul dovriyyesinde do rolu miihiimdiir. Malum
oldugu kimi, nagd pullarin todaviilo buraxilmasi vo todaviildon
cixarilmasi kredit osasinda banklar vasitosilo bas verir. Bir
torofdon nagd pullarin todaviilo buraxilmasi miiassisa va toskilat-
lara, ohaliys banklarin kassalarindan nagd vesaitlorin verilmasi
xotti ilo yalmz onlarin bank hesablarinda qaliglar mo6vcud
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oldugda miimkiindiir. Belo gqaliglarin olmasi miistori ilo banklar
arasinda miiossiso, toskilat vaohalinin kreditor olduglart kredit
miinasibatlorinin olmasin1 gostorir. Bank hesablarindan nagd
pullarin verilmasi bankin miistori qarsisindaki borcunun 6donil-
moasi demakdir. Digor torafdon iso banka nagd pullarin daxil edil-
mosi onlarin todaviildon ¢ixarilmasini gostorir vo banklarin 6z
miistorilorina olan borclarmin bdyiimasi ilo miisayiot olunur.
Nagdsiz pul dovriyyasine goaldikds iso, 6danislori daima yerins ye-
tirmokdon 6trii miiassisalorin vasaitloraslavs tolobati yaranir. Bu-
na sobab giindalik pul moaxariclori ilo pul madaxillori arasindaki
uygunsuzlugdur. Belos hallarda slavs pul vasaitlorine yaranan mii-
vaqqgati talabat kredit calb olunmaqla 6danils bilor. Burada veri-
lon borclarin hocmi va onlarin 6donilme miiddoatlorinin omtos
istehsali va satis1 proseslori iloslagalondirilmasi boyiik ohamiyyat
kasb edir. Dovriyyadoaki pul kiitlosinin ona olan talobata uygun
olmasi ictimai kapitalin genis tokrar istehsalinin ahangliyi vo fasi-
lasizliyi tigiin mithiim ohamiyyat kasb edir. Mohz dovriyyadoki pul
kiitlasinin dovriyyanin tolobatlarina uygun olmasi moagqsadilo kre-
ditlosmo prinsiplaring riayst edilmasi ¢ox vacibdir. Eyni zamanda
dovriyyadoki pul vasaitlorinin hacminin tonzimlonmasinin boyiik
iqtisadi shomiyyatini nazors alaraq kredit amaliyyatlarimin pul si-
yasati tadbirlori vasitasilo dovlet tonzimlonmasi tatbiq olunur. Bu-
rada kreditin iqtisadi rolunun yeni torafi agkarlanir. Kreditdon
iqtisadiyyatin dovlst tonzimlonmasinin giiclii aloti kimi istifads
olunur.

Igtisadiyyatin kredit tonzimlonmosi kreditin hacmi vo dina-
mikasii doyismokls iqtisadiyyatin inkisafi imkanlarina vo pers-
pektivloring tosir gostormosiloslagodardir. Kreditin dinamikasi
iqtisadiyyatin silsilovi inkisaf ilo miioyyanlogso do dovlot tonzim-
lonmasi kreditin iqtisadiyyatin saho vo bolmalari iizro yerlosdiril-
mosing giiclii tosir gostora bilir. Kredit tonzimlonmasi vasitasilo
dovlat, sosial-igtisadi problemlorin halline, ziddiyystlorin zsiflo-
dilmasi, iqtisadi bohranlarin gedisinin yiingiillogdirilmasine, infla-
siyanin dayandirilmasina, iqtisadiyyatin voiimumi milli moh-
sulun, ixrac vo idxalin qurulusunun semorslogdirilmasine va s.
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caligir. Masalon, diinya tacriibasindon yaxsit melumdur ki, béhran
soraitinds vo yaxud bohran yaxinlasdigca bazar talobini canlan-
dirmaq moqsadilo dovlat cox vaxt kredit vasitasils istehsal investi-
siyalarimi, miilki tikintini, uzunmiiddatli istehlak mallarinin kre-
dito satigini, milli ixraci stimullagsdirmaga caligir. Borc kapitali
harokatinin tobii bazar mexanizmi ilo kredit tonzimlonmaosi ara-
sindaki nisbat har dofadlks iqtisadiyyatindaki konkret vaziyyat,
diinya olkalorinin ilk névbads dassas iqtisadi ortaglarin istehsa-
lindaka silsilovi dayisikliklor, beynslxalq ticaratds, beynolxalq val-
yuta sisteminds vo kapital bazarindaki vaziyyatdon asihidir.

Kredit tonzimlonmasi biitovliikds igtisadiyyatin somoralos-
dirilmasing, onun keyfiyystinin yiiksaldilmasine xidmot etso do
miloyyon mohdudiyyatlora do malikdir. Bu moahdudiyyatlori bil-
mok, onlara bolod olmaq kredit tonzimlonmasindon bacariqla
istifado edilmosindon 6trii vacibdir. ©ks halda kredito hadsiz
meyl, ondan makro vo mikro saviyyslordos sui-istifads pul kredit
bohranlart ilo naticolons bilar.

Kredit multiplikatoru. Banklarin kredit mexanizmasi ilo
yaratdiqlar1 pulu ifads edon bir gavramdir. 9gor 6domolor heg
banknot istifado edilmodon, tamamilo ¢eklo aparilarsa, o
togdirde kredit multiplikatorunun (k) diisturu asagidak: kimi
olar:K=(1-r)/r. Bura — r banklarin omanato qarsiliq tutmaq
macburiyyatinds olduglar1 qarsiliq nisbatlorini ifads edir. G6-
rildiyi kimi, bu nisbat no qadar asagi olursa kredit multip-
likatorunun dayeri o qadar yiiksak olur. Fogat, gergokts, bank-
lardan alman kreditlorin bunun ¢ekls istifadasi miimkiin deyil-
dir. Bir boliim 6domalar banknotla aparilir. Digar bir ifads ils,
alinan kreditlorin bir bolimii bank sistemin konarinda c¢ixartil-
mis olur. Bu vaziyyatds kredit multiplikatoru asagidaki diis-
turla gostorilir: K=(1-r)/(r +M), M — banknotla aparilan 6do-
molorin nisbatidir. Dolayist ilo M-nin doyari no qador asagi
olarsa, kredit multiplikatoru o daraca boyiik olur.
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FOSIL 16. KREDITIN FORMA VO NOVLORI

Kreditin klassifikasiyasini bir ne¢o olamoto gora gobul
etmok lazimdir: Ssuda doyorindon asili-omtos, pul, qarisiq
(emtoo-pul, pul-omtas); Kreditordan asili-- bank, kommersiya,
dovlat, beynolxalq, vatondas; Borc alanin tolobatindan asili:
istehsal toyinatl, istehlak toyinatl.

Kreditin baza formasi asagidakilardir: mal-omtos; pul vo
garislq (kommersiya).Sazisdo nozords tutulan kreditorun
kimliyindan asili olaragkredit asagidaki formalara ayrilir:

1. Tasarriifat (sirkatlor arast);

2. Bank;

3. Miilki (votondaslar arasinda);
4. Dovlat;

5. Beynolxalg;

6. Istehlak.

Tosorriifat subyektlori krediti pul vo kommersiya kredit
formasinda istifads edilir. Kommersiya krediti zamani kreditor
kimi tosorriifat subyektlori, yoni miiossiso, firma, sirkatlor ¢ixis
edir. Kreditin bu formasi bir mal istehsal¢isinin vo yaxud ma-
Iin topdan saticisinin digor miiossisoyoomtoonin nisya satisi
zamani meydana golir. Demoli, kommersiya Kkreditinin
osasinda satict miiossisonin omtoa doyorinin ddonilmasi iizro
mohlat vermasi vo miioyyan edilmis miiddat keg¢dikdon sonra
omtas doyarini 6domok 6hdaliyi kimi alici miiassisonin veksel
vermoasi durur. Bu sobobdon kommersiya kreditino veksel
krediti do deyilir. Goriindiiyii kimi kommersiya kreditinin
obyekti doyorin omtos formasidir, aloti iso kommersiya
vekselidir. O, asason qisamiiddatli (1 ilo gadoar) saciyys dasiyir.
Onun istirakgillar1  tesorriifat  faaliyyotinin  subyektlori
oldugundan kommersiya krediti topdansatis miinasibatlordo
totbiq olunur. Kommersiya krediti daxilindoki 6domos mdohloti
mohsul satisinin davami kimi ¢ixis edir. Buna goro kommer-
siya krediti vasitosilo satisin tezlondirilmasi vo todaviil
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zamaninin moahdudlasdi-rilmasi masoalasine nail olunur ki, bu
da fordi vo ictimai kapitalin somarali foaliyyatine xidmot edir.
Bu mihiim cohotin davami kimi kommersiya faizinin for-
malagsmasicixis edir. Mal saticisinin asas moqsadi mohsul
satiginin siiratlondirilmasi vo onun qiymoatindoki monfaatin alda
edilmasinin tezlosdirilmasidir. Bu sababdon kommersiya kredi-
ti tizroddonis mohlatinin haqqi moahsulun qiymatins daxil edilir
va bu, bank krediti faizi ilo miigayisadagox ciizidir.

Hal-hazirda kommersiya kreditinin ii¢ noviindan istifada
edilir:

1.Kreditin  miiddoti  fikso (tarixi tosbit edilmis)
edilmisqaydada 6domok;

2. Konsignasiya qaydasinda (hissa-hisso  6domok)
borclunun mali realizo etdikdon sonra kreditora pulun
0donmoasi;

3. Agiq hesabla kreditlogma.

I-ci halda satili mali aliciya gondoardikdon sonra, alici
saticiya sada veksel, yani vekselda tasbit edilmis tarixdo borc
O6doamasinin yerina yetirilmasina 6hdalik verir va ya satici, 6zii
aliciya tratta togdim edir (kogiirma veksel) vo alict kommersiya
sonadlorini aksepts edir, yani tratta gostorilmis tarixds 6donisi
yerina yetirmaya 6hdalik verir.

II-halda, konsignasiya prosesidir, yani parakondo satici
mali realizo etdikdon sonra kreditora olan borcunu yerino
yetirir.Masalon, konsignasiya yeni mallarin bazar1 vo qeyri-
tiptk mallarin toklifi ilo toqdim edilir, yoni bazarin tolobi
doyarlondirmak ¢atin oldugu bir durumda konsignasiya tatbiq
edilir.

Ancaq, kommersiya kreditin totbiqi oksor sirkatlor iigiin
maliyya cohatdon sorfali deyildir vo bu kreditin an genis formasi
— bank kreditdan istifada edilmoakdadir. Adaton, bank kreditlori
moqsads yonalik istifads edilir: asas kapitalin artimina, dovriyya
vasaitlorinin tamamlanmasina, istehlak mogsadli.

Bank krediti kreditin on genis yayilmis formasidir.
Moshz banklar krediti on ¢ox miivaqqgati maliyys ehtiyaci olan

soxslora verir. Bu da tesadiifi deyil, ¢iinki asas faaliyyati kredit
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is1 olan banklar xiisusi bir subyektdir. Bank kreditinin baslica
xisusiyyati ondadir ki, geri qaytarilma osasinda pul
vasaitlorinin dono-done dovrani vo dovriyyesini hoyata ke-
ciron banklar daha ¢ox soxsi kapitalindan deyil, colb edilmis
resurslardan istifade edir. Miiayyan subyektlordon borc
gotiirdiiyti pul vasaitlorini bank digor hiiquqi va fiziki soxslor
arasinda yenidon boliisdiiriir. Eyni zamanda bank sadaco pul
vasaitlorini deyil, pulu kapital soklindo borc verir. Bu o
demokdir ki, borc alan bankdan gotiirdiiyii vesaitlori elo
istifads etmolidir ki, tokcs onlarin kreditorlara gqaytarilmasini
deyil, hom doan az1 borc faizini 6domokdon 6trii kifayat edon
monfaat aldo etsin.

Odonclik kreditin bank formasinin ayrilmaz atributuna
cevrilir. Biitiin bunlarla slagodar bank krediti faizi homiso
kommersiya krediti faizindon yiiksok olur. Bank asason 6zgo
vosaitlordon kredit resursu kimi istifads etdiyinden verdiyi
kreditlor tizro faizi maksimal saviyyado saxlamaga calisir. La-
kin bank kreditini kommersiya kreditindan forqlondiran tokca
bu cohoat deyil. Bank kreditinin obyekti ticarat vo sonaye ka-
pitalindan ayrilmis pul kapitalidir. Borcalan kimi doévlat,
fiziki vo hiiquqi sexslor, o ciimlodon banklarin 6zii dagixis
edir. Kommersiya kreditinin miqyaslar: hor bir halda ticarat
vo sonaye kapitali ehtiyatlari ilo miisyyon olunur vo moh-
dudlasir. Ticarat vo sonaye kapitalinin kommersiya krediti
xotti ilo horokoti {invanhidir: omtos ya istehsal¢idan
istehlak¢iya, ya da istehsal¢idan amtoonin sonraki satisi ilo
mosgul olan ticarat sirkostinodtiiriilir.

Bank krediti kommersiya kreditino xas olan mohdudiy-
yatlori aradan qaldirir, ¢iinki o kreditlosmonin istigamatlori
moblagi vo miiddatlori ilo mahdudlagmir. Bank krediti kom-
mersiya kreditindo oldugu kimi tokcoamtos todaviiliine deyil,
hom do kapital yigimina xidmoat edir. Bank kreditinin aloti
olan bank vekseli ilo kommersiya vekselinin diskont amoliyyat-
lar1 vasitosiloovaz edilmosi kreditin tominatini giiclondirir, demali
onun miqyaslarini, miiddatlorini genislondirir.
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Biitiin farglora baxmayaraq, kommersiya vo bank kreditinin
timumi cohatlori do mévecuddur. Kommersiya krediti tarixon bank
kreditindon avvel yaranmis vo mentiqi olaraq kredit sisteminin
asast kimi ¢ixis edir. Bu onunla izah olunur ki, mohz kommersiya
krediti bilavasito ticarat vo sonaye kapitallarimin dovranina,
omtaalarin istehsaldan son istehlaka qador horokotine xidmat edir.
Lakin bank kreditinin tstiinliiklori, ¢evikliyi onun XX osrdo
kommersiya krediti ilo miigayisads daha siiratlo inkisaf etmosini
miioyyon etdi. Iqtisadiyyatda inhisarlasma proseslori giiclondikco
bank kreditinin iistiinliiklori 6zlorini daha qabariq gostorir, lakin
onlardan daha real kapitalin genislonmasindon 6trii istifads
edilmasi bank kreditinin 6ziindo do miihiim dayisikliklora sabab
olur. Kreditin inhisarlasmasi giiclonir, bank kapitalinin tomor-
kiizlosmasi vo moarkazlogsmasi siiratlonir vo bank inhisarlarmin
yaranmasina gotirib ¢ixarir. Bank kapitalinin senaye vo ticarat
kapitallari ilogulgalasmasi prosesi genislonir vo darinlosir.

Bank kreditinin {istiinliiyiine baxmayaraq kommersiya
krediti radd edilmir. ©ksina, kommersiya krediti bank kreditinin
tarixi voamontiqi solafi olmagla bank kreditinin sonrakicox giiclii
inkisafindan bohrolonir. Bank aksepti kommersiya veksellarinin
tominatim  mohkomlondirmokls kommersiya kreditinin  iri
sirkotlor, xiisusilo do korporasiyalar iiciin shomiyyatini artirir.
Resurslarin amtas vo pul formasinda korporasiyalar daxilindos
borc asaslarinda bas veran axinin hacmlari labiid olaraq boyiiyiir
vashamiyyatli deracada banklar vasitasilo miimkiin olur. Bu kom-
mersiya va bank kreditinin ¢ulgalasmasinin labiidlityiinii gostorir.

Kreditin novii.Kreditin novii iso kreditin asas formalarinin
detal xarakteristikas1 kontekstinds, yoni onun olave
olamatlorini  agiqlayir.Kreditlori veran vo alan soxslora,
sektorlara, kreditin istifadasino goéro mogsadli, tominatli vo
miiddoatine gors qruplasdirmaq miimkiindiir.

1) krediti veran soxslor yoniindon bank kreditlori ilo qeyri-
bank kreditlori, alan soxslor baximindan isa6zal sektora acilan
kreditlor, dovlat sektoruna agilan kreditlor;
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2) iqtisadi sektorlara gora kreditlor - kommersiya kreditlori,
kond tesorriifatt kreditlori, sonayeyos acilan kreditlor, insaat
sektoruna agilan kreditlor soklindos ayira bilorik. Kreditin iqtisadi
sektorlar arasinda paylanmasinin iqtisadi inkisaf vo sosial adalot
baximindan bdyiik 6nami vardir.

3) Kreditdon istifado mogsadlorine gora - istehlaka acilan
kreditlor vo istehsala acilan kreditlorloro boliiniir. Istehlak
xarclorini qarsilamaq moagsadi ilo alinan kredit, kredit alinan cari
golirindon ayiracagr pul ilo geri ddonir. Bu 6domonin hoyata
kegirilmosi kredit alanin galocokdaki goalir vo xarc halina baghdir.
Istehsali maliyyolosdirmok iiciin alanmn kredit istehsal edilon
mallarin satisindan aldo edilon satig goliri ilo vo ya kreditdon
istifads edilon amoliyyatdan olds edilon qazanc ils garsilanur.

4) Tominata gors kreditlori tominatli vo tominatsiz kreditlor
almagq tizrs ikiys ayirdigdan sonra, tominath kreditlor zomanot
qarsiligl, amtos va sonat qarsiligy, ipotek qarsiligi agilan kreditlora
boliiniir. Kredit alanin imzasina giivonilorok agilan kreditlors aciq
kredit deyilir.

5) Miiddatlarine gora kreditlori qisa miiddatli, orta miiddatli
vo uzun miiddatli kreditlora bolmak olar.

6) Odonicliyo gora: baha faizli, ucuz faizli , faizsiz.

Istifado formasina gora: istehsal krediti, istehlak krediti va
investisiya krediti.

1) Investisiya krediti — istehsal foaliyyatlorinin
genislonmasi, yoni istehsal vahidlorinin agilmasi mogsadi ilo
istifada edilir vo adaton, investisiya kreditlorinin miiddati uzun
miiddotlidir. Istehsal krediti alan miiossiso bunun istehsal
prosessi foaliyyotindo istifado edir vo kredit miiqavilesindo
tosbit edilon miiddotds kreditin osas kapitalim vo faizini
qaytarir.

2) istehlak krediti — istehlak¢ilarin ehtiyatlar1 olan
mallarin tomin edilmasindo istifads edilir, yani istehlak¢ilara
satmalma giicii qazandirir. Istehlak krediti, kommersiya moq-
sadi ilo deyil, fordlors istehlak ehtiyaclarinin garsilanmasi tigiin
ayrilan kreditlordir. Istehlak kreditlori avtomobil, televizor,
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soyuducu, paltar yuyan masin vo s. bu kimi dasian istehlak

mallarinin satin alimini finansa etmak {i¢iin istifads edilir.
Kreditin bu noviiohali torafindon yeni doyerin yaradil-
masma deyil, borcalanin istehlak toloblorinin 6donilmasine
yonoaldilir. Bu kredit vasitasilo vatondaslarin bahali, uzunmiiddstli
istehlak mallarmma yaranan tolobati onlarin doyorinin tam
0donilmasina qoador tomin edilir. Ohalinin alicihq qgabiliyyatini
onun pul galirlori miiayyan edir, lakin alicihq gabiliyyati cox vaxt
alic1 toloblorindon asagr olur. Bu va ya diger mallar1 almaq istoyi
maddi imkanlariistoloyir. Basqa sozlo, ohalinin cari pul golirlori
ilo uzunmiiddatli istehlak mallarmin (mebel, avtomobil va s.)
yitksok qgiymoatlori arasinda uygunsuzluq movcud olur. Eyni
zamanda ohalinin bozi toloblorinds pul vasaitlorinin miivaqqati
sorbostlosmasi bas verir. Belo voziyyotds istehlak kreditinin
meydana galmasi tobii goriiniir, ¢iinki onun kémayi ils istehlakci
noqteyi-nazorindon iki ciir ziddiyyst aradan qaldirihr. Birinci,
uzunmiiddatli istehlak mallarina olan yiiksok giymatlarloshalinin
cari golirlori arasindaki ziddiyyotdir. Ikincisi, ohalinin bir
grupunda sarbast pul yigimlarinin yaranmasi va digor qrupunda
iso onlarn istifadasi zoruratinin yaranmasi arasindaki ziddiyyat.
Demali, istehlak krediti ohalinin istehlak soviyyssinin
yiiksoldilmoasine xidmot edir. Digor torofdon iso istehlak krediti
istehsalginin ~ (saticinin)  da  monafelorino  uygundur, ciinki
omtoolorin satisinin fasilosizliyine xidmot edir. Istehlak kreditinin
bank vo firma formalari ola bilor. Birinci halda, istehlak
kreditini pul formasinda bank verir. Qeyd etmok lazimdir ki,
bank kreditlori arasinda istehlak krediti on bahali kredit hesab
edilir. Ikinci halda iso ticarot firmasinin 6zii miioyyon bahal
uzunmiiddotli mal miistoriys kredito satir. Hor iki halda miistori
banka vo yaxud ticaroat firmasina kreditin mabloginin miisyyan
faizi hacminda ilkin 6donis edir. Kredit mabloginin qalan hissasini
iso kredit miiddati orzinds vaxtasiriodomalorls kreditora qaytarir.
Hoar hansi bir sobaba gora borcalan 6domolori dayandirdiqda kre-
ditor krediti (pul mablogini vo yaxud mali) geri alir. Istehlak
krediti tizro borcun Odenilmesi monbayi borcalanin garsidan
69



golon golirloridir. Bu sobabdon belo kreditlorin verilmosindon
ovval kreditor torofinden kreditin qaytarilma monbolorinin
realligi ciddi yoxlanilmalidir.

Istehlak kreditinin ayrica noviinii monzil krediti togkil edir.
Burada kredit hazir monzilin (evin) alinmasina vo yaxud evin
tikilmasina verilir. Moanzil krediti ya bank miiossisasi, ya da
monzili (evi) tikon sirkot torofindon miivafiq olaraq pul vo ya
natural sokilds verilir. Bu zaman girov iltizamu (girovnams) tortib
olunur. Vo bu sonad borcalan monzil kreditini hisse-hisso
miioyyon miiddat orzinds kreditora qaytarmaq 6hdsliyini icra edos
bilmodikdo kreditora monzili (evi) miisadirs etmok hiiququ
verir.Kreditin bu noviins ipoteka krediti deyilir. Bu sirf dasinmaz
omlakin girovu {izro verilon kreditdir. Vo bu kredit iizro
girovnams tartib olunur. Borc vasaitlori miixtalif magsadlors, o
ciimlodon istehsal va istehlak tolobatlarimin 6donilmasing istifads
oluna bilor. Oksor hallarda ipoteka borcunun qaytarilmasi
monbayi borcalanin garsidan golon golirloridir. Bu iso girov
goyulan dasinmaz omlakin ssaslandirilmis giymatlondirilmosini
vo borc vesaitlorinin  gaytarilmamas: hallarinda  girov
goyulmusamlakin satilmasi imkanlarinm miioyyan edilmosini
labiid edir.

Zamana vaya miiddatino gora:qisa miiddoatli kredit; orta
miiddatli kredit vo uzun miiddatli kredit. Adston, 7 giindon — 1
ilodok miiddotindadir. Kommersiya sferasinda istifado edilir.
Orta middoatli kreditlor bir ildon bes ilodok miiddstindadir.
Adoton, sonaye vo kond tosorriifati sektoru orta middatli
kreditlordon istifade edirlor. Uzunmiiddotli kreditlor iso
investisiya sferasinda istifads edilmokdodir.Burada miiddat bes
ildon yuxar1 olur. Sirkotlor uzun middstli kreditlorlo asas
fondlarinin tominatinda istifads edir.

Miiddati bir ili kegmayon kreditlora qisa miiddatli, miiddati
bir ildon yuxari, ancaq 5 ildon az olan miiddoats agilan kreditlora
orta miuddatli kreditlor, ancaq bes i miiddotindon yuxari
miiddasto verilon kreditloro uzunmiiddstli kredit deyilir. Qisa
miiddotli kreditlor, miivaqqgoti pula ehtiyact olanlara agilir.

70



Mosalon, bir sonaye¢i xam madds satin almaq, fohlo vo
qullugcularin  omok haqqimédemok iiciin gorakli pulun bir
boliimiinii kredit iloavazlogdirir, kreditin miiddstine godor istehsal
etdiyi mallarin satisindan alds etdiyi qazancla krediti geri 6doyir.
Orta vo uzunmiuddatli kreditlor, orta vo uzunmiiddatli finansman
ehtiyaciiiciin tolob edilir va bu kreditlorlo qoyulan investiya iigiin
ayrilan amortizasiya fondu ilo vo ya monfotlo geri odonir.
Mosalon, bir fabriki qurmaq ya da méveud fabriki genislondir-
mok tigiin uzunmiiddatli kredit alan bir sonaye sirkoti aldigi kre-
diti, golocokdaoldo edacoyi monfatloddayir. Qisa, orta vo uzun
miiddatli kreditlorin yuxarida agiglanan ozalliklori ayri-ayr kre-
dit qurumlarimin qurulmasma sabob olmusdur. Masalon, qisa
miiddathi kreditlorlo daha ¢ox amanat vo kommersiya banklari,
orta vo uzun miiddotli kreditloro iso daha ¢ox investisiya vo
inkisaf banklari vasitagilik edirlor.

Alan soxso gora: dovlot krediti vo o6zl krediti. Kredit
alanin soxsina gora dayisir. Kreditdon istifado edon soxsi dovlot
va ya baladiyyonin qurumlari da bilir. Bu kredit 6zal kreditden
bir az forqlidir. Ciinki kreditin miiddst sonunda borc
0donmazso tozyiq vo ya icbar etmo kimi vasitalor bir az zoifdir.
Kreditin digor novii dovlet kreditidir. Dovlot krediti o zaman
meydana golir ki, kreditor vo yaxud borcalan sifotindo dovlstin
Ozii (markozi hokumaot va yerli hakimiyyat) ¢ixis edir. Borcalan
kimi ¢ixis etdikdo dovlet biidco xorclorinin tomin edilmasindon
otrii. borc kapitallar bazarinda 6z borc O6hdaliklorini yer-
logsdirmoklo biidcoyaslava vasait calb edir. Diinya tocriibasinin
gostordiyi kimi daxili borclar dovlst xarclorinin maliyyalosdiril-
mosinin vergilordon sonra ikinci manbayidir. Eyni zamanda bud-
co kosirinin ortiilmasi mogsadi ilo borc vasaitlorindon istifada
olunmanin miqyaslari resurslarin samorali vo qonastli istifadasi
noqteyi-nazerdon mohdudlasdirilir. Ciinki borcu miioyyon vaxt-
dan sonra qaytarmaq gorakdir.

Dovlat borc 6hdaliklorini miioyyon mogsadli dovlat prog-
ramlarmin maliyyalosdirilmasi mogsadi ilo bazarda yerlogdira
bilor. Masalon, milli iqtisadiyyatin borpasi, inkisafi, ayri-ayri

71



saholorin yenidon qurulmasi, konkret regionlarin inkisafi,
miixtalif sosial proqramlar, tobii folakot naticalorinin aradan qal-
dirilmasi va s. moagsadli programlar, tokca dévlat biidcasinin cari
golirlori hesabina deyil, ham do dovlst borcu xatti ilo do maliyyo-
lago bilar. Bu, xiisusilo milli igtisadiyyatin ¢ox vaxt monfoatsiz vo
yaxud azmonfoatli, lakin genis tokrar istehsal ticiin zaruri sahalors
xasdir. Burada onu da geyd etmok olar ki, dovlot kreditindon
(dovlat hom kreditor, ham do borcalan olduqda) igtisadiyyatin
tonzimlonmasinin giicliialoti kimi ds istifads edo bilor.

Kredit miinasibatlori tokcotlko daxilindo deyil, olkalor
arasinda da movcuddur. Kredit kapital ixracinin formalarindan
biri kimi ¢ixis edir. Belo hallarda kreditin basga novii olan
beynolxalq kredit 6n plana ¢xir. Beynolxalq kredit zamani
istirak¢ilar doyismir, lakin kredit sovdslogmosinin toraflorinden
biri xarici 6lkays monsub olmalidir.

Tominat formasmna gora: aciq kredit vo tominath kredit.
Ag¢iq kredit — borcludan he¢ bir tominat alinmadan sadaco
soxsi, maliyya va oxlaqi durumlar1 géz oniinds tutulur. Agiq
kreditinin verilobilmasi {igiin sirkatlor torafindon borcalan
soxsin durumu dayaniql vo 6domo gabiliyyati yiiksok olma-
lidir. Tominath kreditdo iso kreditdon istifado edon soxsin
borcuna maddi tominat gostorilir.Maddi tominatda dasinmaz
vo ya dasmmmaz qiymotlor qarsiliq gostorilir. Bunlar iizorine
girov va ipoteka tasis edilir.
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FOSIL 17. iPOTEKA KREDITi

Ipoteka (yunan sozii olub hypoteka — girov demokdir)
girovun bir névii olub, bu zaman girovun obyekti hamiss bir
gayda olaraq girov qoyanin miilkiyyatindo olur. Ipoteka
soziiniin 6zii ilk dofs olaraq VI asrdo Yunan hokmdari Solon
torafindon istifado olunmusdur. Bu morhals ipoteka kreditinin
formalagsmasinda birinci addim idi. Daha sonra ipoteka krediti
anlayisi inkisaf edorok XIII asrdon baslayaraq Almaniyada bir
osasli mexanizm kimi foaliyyoat gostormoya baslamis vo bazar
iqtisadiyyatinin asas hissalorindan birins ¢evrilmisdir.

Azarbaycan respublikasinda ipoteka hagqinda qanun 15
aprel 2005-ci ildo gobul edilmisdir.Olkada yasayis monzillorinin
kreditlo satilmasi sortlorini miioyyon edan «ipoteka haqqinda»
Azorbaycan Respublikasi Qanunun totbiq edilmasi barads
Azaorbaycan Respublikasi Prezidentinin 7 iyun 2005-ci il 252Ne
Formani Qanunun hiiquqi olaraq qiivvaya minmasina sabab
oldu.

Ipoteka krediti-miivokkil kredit toskilat1 torafinden borc-
alana yasayis sahasinin alinmasi {igiin moagsadli istifads, qayta-
rilmaq, miloyyan miiddata, faizlor 6donilmok va tominatliq sort-
lari ila verilmis puldur.

«ipoteka haqqnda» Azorbaycan Respublikasi Qanununa
dsasan ipoteka 6hdoliyin icrasimin tomin edilmasi iisulu olaraq
dasinmaz osyalarin vo rosmi reyestrdo iizorindo miilkiyyot
hiiquglar1 geydo alman dasmar osyalarin girovudur. Qobul
olunmus ganuna osasan dovlat vo ya bolodiyys miilkiyyatinda
olan torpaq saholori, xtisusi miilkiyyatdo olan fordi veo
coxmonzilli yasayis evlori, habelo monzillor ipoteka predmet
ola bilor. Mehmanxanalar, istirahot evlori, bag evlori vo bu
kimi basqa tikintilor vo binalar timumi osaslarla ipoteka
predmeti ola bilor. Ipotekanin predmeti agiq bazarda vo ya
horracda satila bilor. Dasinmaz osyanin ipotekas: hagqinda
miiqavilo daginmaz amlakin dovlat reyestrindo, dasinar agyanin
ipotekast haqqinda miiqavilo iso dasinar omlakin rosmi
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reyestrinds geydo alinir. «Azorbaycan Respublikasinda ipote-
ka kreditlori sisteminin yaradilmasi1 haqqinda» Azorbaycan
Respublikasi Prezidentinin 16 sentyabr 2005-ci il 299Ne-li
Formanina uygun olaraq Azerbaycan Respublikasi Moarkozi
Bankinin nozdindo Azorbaycan Ipoteka Fondu yaradildi.

Miisllif ipoteka mévzusunda miixtslif tadbirlords istirak
etmig vo vo ohalinin ipoteka kreditlori barade maariflondirilme-
s1 vo malumatlandirilmasi magsadi ilo KIV-lordagox sayligixis-
lar1 olmusdur®.

ipoteka kreditlorinin verilmosi sortlari

Fondun vasaiti hesabina verilon ipoteka kreditlari agagidaki talablara cavab
vermalidir:

e Kredit Azorbaycan manati ilo verilmalidir;

e Kredit Azorbaycan Respublikasinin votondasina verilmalidir;

e Ipoteka predmeti yalniz monzil vo ya fordi yasayis evi ola bilor;

e Kreditin moblagi kreditin verildiyi tarixe ipoteka ilo yiikli edilon
daginmaz smlakin bazar qiymatinin 85%-don ¢ox olmamaldir;

e ipoteka kreditlori iizroddanilocok ayliq mablog borcalanin (borcalanlarin)

aylig macmu golirinin 70%-don ¢ox olmamalidir;

Borcalanin (birga borcalanin) vo onun ailosinin hoyati vo faaliyyoti
iloslagadar miintezom 6danislor har bir ailsiizviiniin saxlanilmasiiigiin
xorc Olkaiizro miiloyyon olunmus yasayis minimumundan az gotiiriilo
bilmoz.

Kreditin son 6donis tarixine borcalanin yasi qanunvericiliklo miioyyan

olunmus pensiya yas hoddindon ¢ox olmamaldir;

Kredit dasinmaz amlakin ipotekasi ilo tomin olunmalidir;

Ipoteka ilo yiiklii edilon dasinmaz omlak AIF torofindon tosdiq olunmus
siyahiya daxil olan va onunla amokdashga dair miiqavilo baglamis
miistaqil qiymatlondirici terafinden qiymatlondirilmalidir;

Ipoteka saxlayanin hiiquglar1 ganunvericiliklo miioyyen edilmis qaydada
dovlet geydiyyatina alinmalidir;

Ke) cumlodon, Miullif 1-2 mart 2007- ci il tarixindo ipoteka
infrakstrukturasiiizradiinyada on moshur qurumlarin istiraki ilo kegirilon Sankt-
Peterburq Ipoteka Forumunun igtirak¢isi1 olmusdur.
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Kredit tizrossas borc vo hesablanmus faizlor hor ay borabor hissolorlo

(annuitet 6doniglor) 6donilmslidir;

Ipoteka ilo yiiklii edilmis dasinmaz emlakin bazar qiymoti osas

gotiiriilorak ipoteka ilo tomin edilon kreditin hacmindon az
olmamagq sortilo sigortalanmalidir;

e Hoyat sigorta miiqavilasi. Birgs borcalanlarin hayat sigortasi onlarin

ipoteka kreditinin mablogi hesablanarken galirlorinin xiisusi
¢okisina proporsional gaydada aparilmali va birgs borcalanlarin
hoyat sigortasinin iimumi mablagi ipoteka krediti mablogindon az
olmamalidir;

AIF torofindon miioyyan olunan digar talablor.

Ipoteka kreditini alds etmonin ardicil moarhalalori:

1.

2.

e

Ipoteka kreditini almaq istayon soxs tosdiq edilmissortlors miivafiq
olaraq 6z imkanlarimi qiymstlondirmslidir.

Ipoteka kreditlorinin sortlorine cavab veron soxslor miivvokil kredit
toskilarlarina miiraciot edarak ilkin giymotlondirmadon
ke¢molidirlar.

Kreditin anderraytingi, bu marhslods miiraciot edon soxsin togdim
etdiyi sonadlor asasinda ipoteka kreditini qaytarmaq gabliyatini
homginin ipoteka qoyulan amlakin dayarini va voziyyatini
giymatlandirmaesi hayata kegirilir. Noticads kredit togkilati kredit
almagq istayan soxso kreditin verilmasing vo ya verilmomasino son
gorar verir.

Ipoteka kreditinin resmilosdirilmasi, bu moerholodo zoruri sanadler
toplanilir, kredit, ipoteka ve sigorta miiqavilelori imzalanilir vo
ganunvericiliys uygun qaydada tosdiq edilir va yaranan hiiquqlar
Dévlat geydiyatina alinir.

Kreditin verilmaosi.

Kredit iizradhdsliklorin icrasi - miisyyan edilmisodems grafikine
uygun olaraq kredit alan soxs kredit iizraddanislorini aparmalidir.

ipoteka kreditlori (izra gilizostlordon asagidakisaxslorin istifade etmak
hliququ vardir:

Sl S

Gonc ailanin iizvii olan asagidakisoxslor:
sohid ailosinin tizvii (ori/arvadi, 6vladlar);
Milli Qohroman (6zii, ari/arvadi, 6vladlar);
macburi kogkiin vo ya ona baraber tutulan soxs;
ii¢ ildon az olmayan miiddstds dovlat qulluggusu isloyan soxs;
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o

elmlor namizadi vo ya doktoru elmi daracasi olan soxs;

7. idman sahasindo xiisusi xidmotlori olan soxslor (foxri badon
torbiyasi vo idman xadimi, 6lke miqyash yariglarin qalibi (I yer),
beynoalxalq miqyash yarislarin miikafatgilar: (I, II va III yerlor);

8. Ug ilden az olmayan miiddotdo horbi xidmatds olmus Azorbaycan

Respublikasi Miidafis Nazirliyinin Azarbaycan Respublikasi Milli

Tohliikesizlik Nazirliyinin, Azorbaycan Respublikasi Daxili Islor

Nazirliyinin Daxili Qosunlarinin, Azarbaycan Respublikasi Dovlat

Sorhad Xidmaotinin vo Azorbaycan Respublikasi Xiisusi Dovlat

Miihafizo Xidmatinin harbi qullug¢ular1 (miiddstli haqiqi horbi

xidmotds olan harbi qulluggularindan basqa).

Adi ipoteka Giizostli ipoteka

Sartlor kreditlari kreditlari
Maksimal mablog 50 000 AZN 35000 AZN
Maksar;z;lclglllik faiz 3% 4%
Maksimal miiddot 251l 301l

Ilkin 6donis 15% 15%

29 may 2009-cu il tarixde Qiymotli Kagizlar iizro Dovlat
Komitasi torafindon Azorbaycan Respublikast Moarkozi Banki
nozdindo Azorbaycan Ipoteka Fondunun Tomin edilmis
istiqrazlarimin emissiya prospekti geydiyyata alinmisdir.

Emissiyanin asas parametrlori asagidakilardir:

Déovlot geydiyyat nomrasi - AZ200100868

Qiymaotli kagizin novii - tomin edilmis istiqraz, faizli;

Qiymaotli kagizin formasi - sonadlasdirilmomis, adli;
Buraxilisin hacmi - 55 000 000 (alli bes milyon) manat;
Istigrazlarin say1 - 55 000 (alli bes min) adod;

Bir istigrazin nominal dayari - 1 000 ( bir min) manat;
Todaviil miiddati - Buraxilisda olan ilk istigrazin yerlosdirilmo
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tarixindon etibaran 7 il;
Istigrazlar iizr illik faiz daracasi - 3 (ii¢) %.

Bu giinadak dovriyyaya buraxilmis tomin edilmis istiqrazlarin
hacmi 41 min. manat taskil edir.

Yerlosdirmonin tarixi Yerlosdirmonin hocmi
16 iyun 2009 15,000,000
14 iyul 2009 5,000,000
27 iyul 2009 5,000,000
24 avqust 2009 5,000,000
28 sentyabr 2009 3,000,000
8 oktyabr 2009 5,000,000
26 oktyabr 2009 3,000,000
Comi: 41,000,000

Azorbaycan Ipoteka Fondununmolumatina gora 26 oktyabr 2009-cu
il tarixindo Baki Fond Birjasinda Azorbaycan Ipoteka Fondunun
iimumi hocmi 55 mln. manat toskil edon, AZ200100868 dovlot
geydiyyat nomrali tomin edilmis istiqrazlarin noévbsti 3 mlin.
manatliq hissesinin  yerlogdirilmosi {izro horrac kegirilmigdir.
[stiqrazlar cari qiymotlo satisa ¢ixariimigdir.

Horracda 4 investor istirak etmisdir. Sifariglorin nominal
tizroimumi mablogi horraca toklif olunan hocmi iistoloyarak 3 533
445 manat toskil etmisdir vo naticodo horraca c¢ixarilmig hocm (3
mln. manat) tam yerlosdirilmisdir.

Belolikla, dovriyyays buraxilmig tomin edilmis istiqrazlarin
hocmi 41 min. manata ¢atmisdir.
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ANNUITETINHESABLANMASI

Annuitet 6danislor- borcun ddonilmasine yonaldilmis miintozom barabor
ayliq 6denislordir. Bu 6danislar aylar iizra elo hesablanir ki, kreditin
0donis miiddatinin sonunda borc tamamilo 6danilmis olsun. Annuitet

0donis asagidaki diistur ilo hesablanir.

L ri100/12
& 1- (147/100/12)7™

Burada:
P,,— kredit iizra ayliq 6donisin mablogi;
D - kreditin 6donilmomis hissosi;
r— kredit miiqavilasi ilo miioyyan edilmis illik faiz daracasi (%);

n — kreditin 6donilmasina qalmis aylar.
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FOSIL 18. FAIZ HAQQINDA NOZORi BILIKLOR

Faiz nazariyyasi makroiqtisad elminin tadgiqat mévzulari
icinds on ziddiyyatli vo miirokkob masalalorindon biridir.

Klassiklorin faiz nazariyyslori haqqinda asarlorinds - faiz
haddi kapital bazarinda, talob edilon sormays ilo toklif olunan
sormaya miqdarlari torafindon toyin edilmokla, sormays toklif
va tolobinin kasisdiyi ndqtoni isa tarazli faiz haddi olaraq qabul
etmiglor. Sormays toklifi yigima borabar olub, yigim bir
fodakarligin garsihiginda gozlonilon miikafata baghdir. Faiz
haddi yiiksaldiyi zaman, gézloms vo fodakarligin miikafat had-
di artacagindan yigim da avtomatik artacaqdir. Faiz haddi
endiyi zaman gozlomo vo fodakarhq kifayat doracodo miikafat-
landirilmadigindan, yigim da azalacaqdir. Basqa bir sozlo, yi-
gim faiz hoddindoki doyismalors qarsi hessasdir. Bazar
tazazlig1 sormays toklifi ilo sormays tolobinin barabor oldugu
faiz hoddindoe meydana golir. Investisiya tolobi (I), yigim toklifi
(Y) vo faiz hoddi (F) horfi ilo gostorilirso, klassik faiz
nazariyyassinin funksional miinasibatini asagidaki kimi gostora
bilorik: F=f (I,Y) berabarliyi ilo ifads edilir.

Beloliklo, klassik iqtisad nazariyyasina gors, faiz, yigimin,
yani istehlakin gonastinin garsiligidir. Bu sababdon, faiz haddi
ilo y1igim hacmi arasinda bir baglanti, yani funksional bir slags
vardir. Bu baglant1 iqtisadiyyat dilinds, yigim hocminin faiz
hoddi garsisinda osnok (elastik) oldugu monasinda da ifads
edilir. Buradaki fikir, yigim hacminin faiz hacmina bagl olaraq
artitb vo ya azalmasidir. Buna goéra, fordlorin vo dolayisi ila
olkonin yigim meyli sabit ikon, faiz haddi yiiksalirsa yigim
miqdart artar, istor is9 y1gim miqdar1 azdir. ©gor bir ifads ils,
faiz yigimin toklif qiymatidir.

Wiksellin «Borc verilo bilor» fondlar nazariyyasi. Wiksello
goro fondlar toklifi, yalnizca yigimlarin deyil, yeni yaradilan
pulun da mohsuludur. Fond tolobi do yalnizca investisiya
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tolobi ilo deyil, yastiq alt1 tutulan pul tolobi ilo deslagodardir.
«Borc verils bilon Fondlar toklifi» ev idaralori, sirkatlor vo dov-
lat idarslorinin yigimlarinin toplamu il bank sisteminin yarat-
dig1 pul migdarinin (bank sisteminin yaratdigiomanati) topla-
mina barabordir (yoni S+Dm). Burada S-ev idaralori, sirkatlor
va dovlat idaralorinin yaratdigiomanatlorin toplami, dM-bank
sistemi torafindon yaradilan amanati gostormokdadir.

Isve¢ iqtisadgis1 K. Wiksell — pul toklifindoki artimm
bazar faiz haddini diisiira bilocayini, bunun da investisiyalari
stimullagdiracagini vo naticads istehsal tempinin yiiksolocoyini
iroli  stirmiisdiir. Wiksell iki ¢esid faiz hoddi qavramini
agiglamigdir. Bunlardan birini tobii faiz haddi, digarini iso ba-
zar faiz haddi olaraq gobul etmisdir. Tabii faiz haddi investisi-
ya talobi ilo y1gim toklifinin bir-birins barabarliyini, bazar faiz
haddi iso banklar torsfindon miioyyon edilon faiz haddini gos-
tormokdadir. Wiksello gors, borc verilo bilon fond toklifi ilo
borc verils bilar, fond talobina gors toskil edilon kredit faiz do-
racalorinin (bazar faiz doracalori) sormayonin goirliyina bagl
olub, real yigim vo real investisiya borabarliyini saxlayan tobii
faiz nisbotlorindon asagi (vo ya da yiiksok) olmasi mocmu
tolobi artiraraq (vo ya azaldaraq) qiymot soviyyosino tosir
edacokdir. Belalikla, klassik migdar nazariyyagilorinin pul kii-
tlasinin iqtisadiyyatin real sektoruna tasir etmadiyi yolundaki
baxislarina Viksell gatilmamaqda vo banklarin kredit siyasati
ilo real sektora tosir eda bilocoyini miidafio etmisdir.

Keynsin faiz haqqinda nozari fikirlori likvidlik se¢imino
osaslanir. Likvidlik se¢imi, insanlarin ollorinde pul tutmaq
arasina verilon isimdir. Keynso gora, faiz nagd puldan ayrilma-
nin bir miikafatidir. Ancaq, klassiklora gore faiz istehlakina
gonaot edorok Odonilon miikafatdir.Faiz hoddi, insanlarin
allorinds pul tutmaninmotivi, likvidlik torcihlarinin 6l¢istidiir.
Yoni, digor biitiin seylor sabit ikon, insanlarin likvidlik
torcihlori giiclonirsa faiz haddi yiiksalir, zaiflayirso do faiz haddi
diisiir. Keynso gorofaiz haddini toyin edon amillor bir torafdon
likvidlik torcihi, digor torofdon do pul migdaridir. 9gor M-pul
miqgraini, L — likvidlik funksiyasini va r (faiz) hoaddini gostorir
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is9, bunlar arasinda olago asagidaki sokilds yaza bilorik:M=L
(r). Keynesds faiz haddi (I), likvid torcihi deyilon pul talobi (L)
ilo, movcud pul migdart (M) terofindon toyin edilmokdadir.Bu
miinasibat [=F(M,L) borabarliyi ilo ifads edilir. Keynsin faiz
nozariyyassindo yigim vo investisiya xorclorinin faiz hoddi
toyininds heg¢ bir rolu bulunmamaqgdadir. Bu soboblo Keynsin
faiz nazoriyyasi tamamon pul miqdarinin tohlilidir.

Keynsa gora faiz haddi (F), Likvid torcihi deyilon pul
tolobi (L) ilo mévcud pul migdar: (M) torsfindon toyin edilmok-
dodir. Bu miinasibat F= f(M,L) boraborliyi ilo ifads edilir.
Keynsin faiz nazoriyyssindo yigim va investisiya xorclorinin
faiz haddi toyininds heg¢ bir rolu olmamisdir. Bu sobablo Keyn-
sin faiz nazoriyyasi tamaman pul miqdarina asaslanan ¢alisma-
dir. Umumiyyatlo, faiz hoddi, yigimla investisiyani bir-birino
boraborlosdirib vo tonzimloyon bir funksiyaya malikdir. Belo-
likls, iqtisadi adobiyyatlarda on ¢ox miizakirs edilomn mdvzu
faiz nozoriyyasidir. Goriiniir ki, bu soboba goro, diinya iizro
moshur igtisad¢r Keynsin moshur kitabr «Masgulluq, faiz va
pulun noazoriyyasi», onun faiz nazoriyyasino gostordiyi maraq
va diggotdon asaslanirdi.

Tobbinin Portfel nazariyyoesi. Insanlar sorvotlorini cesidli
investisiya aktivlori arasinda boliisdiurdiiklori moévcuddur.
Bina, orazi kimi dasinmaz amlak, istiqraz, aksiya, xozins bonu
va b. ¢esidli sarvat tinsiirlori insanlarin se¢imloaring bagh olaraq
doyismokdadir. insanlar bu dayisik sarvat iinsiirlorini doyarlon-
dirorok ozlorino gora qarisiq bir portfel hazirlamaqdadirlar.
Tobbins gore, insanlar miixtalif sarvat aktivlori se¢im edorloar,
bunlar goalirliklori yaninda, risklorini do hesaba qatmaqdadir-
lar. Insanlar belalikla risk va golirlorinin hesabini apararaq, de-
yisik sorvat hisslorindon meydana golon optimal bir portfel
duizoltmokdadirlor. Tobinin portfel vo ya portfel se¢cimi nozo-
riyyasino gors iqtisadi subyektlor finans vo real aktivlerdon
ibarat olan portfellori diizoldorkon risk vo golirliyi g6z oniinda
tutmahdirlar.
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Belaliklo, faiz—bazar iqtisadiyyatinda sabitliyin formalas-
masinda ¢ox 6namli funksiyaya malikdir, yoni golirlorin - yi-
gim vo ya istehlaka istigamotlondirilmasini tosbit edor.Faiz —
pulun kiralanmasi qarsiliginda tolob edilon doyardir.Burada
elan edilon faizlor nominal faizlordir.Yoni illik inflasiya
dorocasi %10 oldugu halda, nominal faiz %10 elan edilon
aktivin real faizi sifirdir. Pul vo kapital bazarlarinda no qodor
finans alati var is9, 0 qodar faiz doracasi vardir.Faiz doracasinin
miiddat strukturu maliyys aktivlari ilo alagodar olduguna gora,
faiz daracalarinin strukturunu mioyyan edon amilor asagidaki
sokildo siralaya bilorik:

1. finans aktivinin muddati;

2. finans aktivi ilo slagadar vergi totbiqi;

3. finans aktivlarlo slagadar ¢ixabilacok

4.finans aktivin marketoloji daracasi.

Faizlori cesidli sokillords tahlil etmok miimkiindiir:

1. investisiya alatlorino gors;

2. miiddatino goro (qisa miiddatli, orta miiddatli, uzun
miiddatli);

3. strukturuna gora (sado, miirokkob kimi);

4. pul vahidina gors (manat, dollar va digar valyutalar);

5. satin alma giiciins gors (real faiz, nominal faiz);

6. alo kegan galirliya gors (brut, net).

Pul va kapital bazarlarinda na qador finans alati var isa, o
godor faiz doracasi vardir.Biitiin bu finans alotlori miixtoalif faiz
doaracalari totbiq edir:

1. miiddat strukturlari;

2. risk movzularz;

3. vergi daracalari;

4. ikinci bazarlarda amoliyyat gormo gabiliyyati

Faiz doracalorinin  strukturunu mioyyanlosdiron on
onomli amil, dovlat giymoat giymotli kagizlariin miiddati vo
golirliyidir.Faiz doracolori ilo finansal aktivlorin miiddati
arasindaki olaqo, golirlik oyrisi vasitasi ilo tohlil edilir vodord
forqli golirlik oyrisi vardir:
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l.miiddst uzandiqca faiz dorocasi artmaqdadir. Buna
artim golirlik ayrisi deyilir.

2.miiddat uzandiqca, faiz doracasi diismokdadir.

3.miiddat no olursa olsun faiz daracasi doyismomokdadir;

4.miiddat uzandiqca ilk avvallor faiz doracasi artmaqda,
daha sonra iso azalmaqdadir.

Faiz nisbating tosir edon amillor (likvidlik, qiymatlor, golir
vo gozlonilon inflyasiya) tohlil edilmisdir. Inflyasiya gozlomo
tosiri (Fiser tosiri) problemini iqtisad elminds ilk dofo I.Fiser
aragdirmis vo bunu sads bir baraborliklo agiglamisdir, yani,
n=r+i; n-nominal faiz dorocosi, r-real faiz dorgjosi, i-
gozlonilon inflyasiya saviyyasi.
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FOSIL 19. INFLYASIYA VO FAiZ HODLORI
ARASINDAKI MUNASIBOTLORIN NOZORI
YONLORININ TOHLILI

Faiz hoadlori ileslaqadar nozori ¢alismalarimin hamisinda
real faiz doracalori diggotoe alinmagdadir. Bu faiz hadlori,
golocok inflyasiya soviyyesini do nozoro alan nominal faiz
hodlorindon farglidir. Istor iqtisadi artim, istor do «Konyuktu-
ra dalgalanmalar» va istarss do «iqtisadi vahidlorin investisiya,
yigim va ya qiymotlor movzularindaki davranislarinreal faiz
hadlorini miioyyan etmoads tomal faktorlardir.

Fiser nozoriyyassinds inflyasiya va faiz daracalorinin
arasindaki miinasibatlorinin tahlili. Real faiz hadlori ilo nominal
faiz hoadlori arasindaki miinasibati asagidakisokildo gostora
bilorik (Real vo nominal faiz hadlori mévzusunu ilk dofs Fiser
arasdirmisdir). R=N-I. R-real faiz doracasini, N- nominal faiz
doracasini, I- gozlonilon inflyasiya saviyyesini gostormokdadir.

Ik dofs faiz vo inflyasiya arasindaki miinasiboti Fiser
todqiq etmisdir. Fisera goro real faizo iki amil tosir edir. ilk
amil subyektiv xarakterdo olub, insanlarin bu giinkii vo
golocokdaki istehlak imkanlart mévzusundaki torcihlorini daxil
edir. Buna goro insanlar tomolds daima istehlak ilo yigim
arasinda bir torcih yapmaqdadir. Insanlarm oksariyyati icinda
bulunan donamdaki istehlaki galocok donom istehlakina se¢im
edor. Buna pozitiv zaman se¢imi deyilir. Bu giinkii istehlakin
torcih edilmosi, y1gimi ertolomok vo dolayist ilo golocok donom
istehlakin diistiriilmosi anlamina golmokdodir. Miioyyon bir
faiz qarsiliginda bu giinki istehlak: ertsloyon iqtisadi vahidlor
daha ¢ox istehlak imkaninislds edir. Demok ki, iqtisadi va-
hidlor bu giinkii vo golocok donomdoaki istehlak saviyyalori
arasinda bir se¢im garsisinda bulunmaqgdadir. Bu durumda,
iqtisadi vahidlorin bu giinkii vo golocok hal istehlak migdarlar:
iloslagali se¢imini bazardaki faiz hodlorini bildiracokdir.
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Yiiksok faiz hadlori, iralide daha ¢ox istehlak fiirsoti saxlaya-
cagiiictin, cari donom istehlaki formalagdiracaq vo naticads
yigimlart artiracaqdir. Faizloro tosir edon digor amil isa,
verimlilikdir.

Tosobbiiskarlar, etdiklori xorclomolorin iizorinds bir galir
saxladiglar1 miiddatco verimli investisiyada bulunmus olacaq-
lar vo verimlilik artdiqca da investisiya layihoslorini vo fond
toloblorini artiracaqlardir. Digor sortlor doyismadiyi miiddatca
diisiik fond maliyati verimliliyini artiracaq va dolayisi ilo galiri
dusiik olan investisiya layihoalori dovrays gira bilocakdir. Belo-
likla, verimlilik vo tutumluluq, fond toklif va talobina tasir edo-
cokdir.

Fisero goroa fordlor borc almaq, borc vermak, investisiya
goymagq va ya investisiyalarini tokrar likvid varliga donusdur-
mok kimi davraniglara golir aximlarini dayisdirmoak imkanina
malikdir. Fisera gors fordlor, miioyyan bir faiz haddi ilo pullari-
n1 borc vermoaya gorar verir ikon, o anda bir miqdar istehlak
yapmagq yerina, golocokds na qadar daha ¢ox real istehlak qoya
bilocoklarini hesaba alarlar. Yoni, fordlorin yigimlar iloslaqge-
dar gorarlarini nazords tutulan real faiz haddi miioyyan edor.
Bunun kimi firmalar istehsali maliyyslosdirmok iigiin borc pul
aldiglar1 zaman, 6nomli olan nominal faiz doracasi deyil, gozlo-
nilon real faiz doracasidir. Fiser nominal faiz doracasi ilo qiy-
mot yiiksoliglori soviyyasi arasinda pozitiv bir korellasiya qur-
maqdadir. Fiser, inflyasiya donominds faiz doaracolorinin qiy-
motlorin artma soviyyesini dayandira bilocayini ifado etmisdir.
Qiymaotlorin artimi real faiz doracasini diisiiran bir olaydir. Faiz
hadlorindoki artim, qiymot artimlari ilo eyni soviyyads olursa,
bahaliliq durur. Faiz doracasinin inflyasiya siiratino ayarlan-
masi ilo spekulyasiyasiomoaliyyatindan qazanmaq imkanina va
yiikksok borclanma tendensiyasina son qoyular. Ancaq faiz
hadlari yiiksalirkoan pul toklifi do genislonmoys davam edorsa, o
zaman qiymeot artimlarmin qarsisii  almaq mimkin
olmayacaqdir.
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Knut Wiskselo goro faiz hodlori ilo qiymot saviyyosi
arasindaki miinasibat. Wisksel, pul toklifindoki artimin bazar
faiz hoddini diisiiro bilocoyini, bunun da investisiyalar
stimullagdiracagini vo naticads istehsal tempinin yiiksalocoyini
iroli stirmugdiir. Wisksel, qiymoat vo faiz hodlerindoki dalgalan-
malari agiqlamaq moagsadi ilo pul hagqinda noazoari bilgilars isiq
sagmisdir. Wisksel, iki ¢esid faiz haddi qavramini agiglamisdir.
Bunlardan birini tobii faiz haddi, digorini iso bazar faiz haddi
olaraq ifads etmisdir. Tabii faiz hoddi investisiya tolobi ilo y1gim
toklifini bir-birino borabarliyini, bazar faiz hoaddi iso banklar
torafindon miioyyon edilon faiz haddini gostormokdodir. Wisk-
sel, tobii faiz barabarliyi pozuldugunda iqtisadiyyatin inflyasiya-
nin tosiri altinda ola bilocayini vo deflyasiya sortlori ilo
garsilacagin tohlil etmisdir.

Wisksel tohlilindo, bazar faiz hoddi, tobii hoddin iistiindo
tutuldugu toqdirds, wyigimlar investisiyalaritistaloyocokdir.
Wisksel, tarazliq durumunda, pul toklifi ilo giymatlor arasinda
dogrusal bir miinasibati qabul etmokdadir. Wiskselo goro, borc
verils bilon fond toklifi ilo borc verilo bilon fond talobins gors tos-
kil edilon kredit faiz dorocolorinin (bazar faiz doracalori)
sormayanin galirlorino bagh olub, real yigim vo real investisiya
baraboarliyini saxlayan tobii faiz nisbatlorindon diisiik (ya da
yiiksok) olmasi macmu talobi artiraraq (ya da azaldaraq) qiymot
soviyyasinag tasir etmokdadir. Beloliklo, Wisksel basit migdar na-
zariyyasinin pulun iqtisadiyyatin real sektorunun tosir etmodiyi
yolundaki diisiincasine gatilmamaqda, banklarin izlodiklori
kredit siyasotlori ilo iqtisadiyyatin real sektorunun da
tasirlonacayini ortaya qoymaqdadir.

Keyns nozariyyosindo inflyasiya va faiz slagolorinin tohlili.
Inflyasiya mocmu toklifin tolobi garsilaya bilmomosi ilo ortaya
cixmaqdadir. Effektiv tolob, tarazliq maosgulluq soviyyssindo
mocmu toklifdon ¢ox ola bilmokds vo ya mocmu toklif macmu
tolobi garsilayamamaqdadir. Macmu talobin, mocmu toklif im-
kanlarimin istiindo olmasi durumunda inflyasiya olay1 ortaya
cixmaqdadir. Ancaq faiz hadlorindoki artim, macmu xarclomalo-
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rinin investisiya xarclomolori iizorinds neqativ tasir sababi ilo azal-
dacaqdir. Keynsin nozoriyyosindo faiz hadlori pul bazarinda
miloyyan edilirdi. Yoni pul toklifi vo pul tolobi faiz hodlorini
milayyan edirdi. Bu sababls pul bazarindaki bir dayiskonin, mo-
solon, pul toklifinin artmasit vo toklif ¢oxlugu yaratmasi faiz
doracalorini diisiirocokdir. Macmu tolobin mal bazarinda artmasi
pul bazarinda tolob c¢oxlugu yaradacagindan faiz hadlori
yiiksalocokdir. Keyns modelinds inflyasiya, baslangicda pul
iloolagadar olaraq ortaya ¢ixmaqdadir. Ancaq inflyasiyanin
davamu, pul vo mal bazar iligkisi sababi ilo pul toklifinin davamli
artimina bagh olmaqdadir.

Patinkin tohlilinds pul, faiz va real ankes tasiri. Patinkin,
Puqo kimi, iqtisadiyyatdaki mocmu tolobin, iqtisadiyyatdaki
mocmu sarvatin tasirlondiyi noqtesinden horokot etmisdir. Igtisadi
vahidlorin toplam sarvati yiiksoldiyi toqdirds, iqtisadiyyatda
macmu xorclora tosir edocoyini qobul etmokds idi.Patinkinin
qurdugu on 6nomli alagali «mal bazarlardak: doayisiklik mallarin
toklif vo tolabi» ilo pul talobinin va iqtisadiyyatdaki ankeslorin
(ankes-igtisadi vahidlorin istifadaiiciin hazir tutduglar satin alma
giictidiir, tutulan pulun satin alma giicii) real doyarindon bagh
olmasidir.

Patinkin  modeli  iqtisadiyyatiic =~ makro  bazar
cargivasindatodqiq edir:

1. 1lk bazar, mal bazaridir. Bu bazarda fordlorin real isteh-
lak  xorclori; real golirin, faizin vo  sorvetin  bir
funksiyasisoklindoalo alimir. Bu aspektdon yanassaq inflyasiya
prosesindo giymatlorin artmasi (vo ya azalmasi) halinda, isteh-
lakin diisacayi (artacagi) noticasinds ortaya ¢ixmaqdadir.

2. II bazar, omok bazaridir. Bu bazarda toklif vo tolobi,
real amok haqqlarindanasili olaraq alo alinir.

3. III bazar pul bazaridir. Bu bazarda faiz hadlari, nominal
golirdon vo nominal pul migdarindan asili bir sokildeslo alinir.
Nominal golir yiiksoaldiyinden pul tolob vo dolayisi ilo faizlor
yiiksalir.
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Macmu pul migdarindaki bir artim, miitloq uzun dénom
faiz hadlorinds bir doayisikliys yol olmaz. Talob edilon pul miqdari
faiz hoddins baghdir, ancaq faiz nisbatlori yalmizca pul migdarina
deyil, giymotlora do baghdir. Qiymatlor iso iqtisadiyyatdaki
macmu pul migdarinin artmasindan miisyyan bir miiddot sonra
eyni nisbatds artaraq «real durumu» vo uzun miiddot tarazhq faiz
nisbatini doyisdirmoz. Ogoar iqtisadiyyata yeni pul daxil edildikdes
biitiin maliyys aktivlari vo pul ankeslori eyni vo tok bir nisbatdo
artirsa, ogor biitiin giymoatlor vo maaslar asnok iss; ogor prog-
nozlarasnok deyilss (va ya doyismoz isa) bu durumda méveud pul
miqdarindaki bir artim, pul vahidindoki bir dayisiklikds oldugu
kimi, faiz nisbatine do tesir etmoayacakdir. Patinkin real pul mig-
darindaki bir doyisiklikliyin tolob iizorindoki tesirini «real ankes
tasir» olaraq giymatlondirilmisdir. Patinkin gqisa dénomds pulun
faiz nisbati iizorinds tesirin ola bilacayini, qiymat artimlarimin real
ankes tosiri kanal ilo faiz nisbatlorini yiiksaldo bilacayini gobul
etmokdadir.

Frdmemn tohlili. Pul miqdarindaki doyismolorin faiz
nisbatlari iizarindaki tasirini Milton Fridmen ii¢o ayirmisdir:

» Likvidlik vo onun tosiri;

»  Golir vo giymat saviyyasi tosiri;

+ Inflyasiya tosiri.

Likvidlik tesiri pul migdarindaki bir doyismenin, faiz
nisbatlorinda sobab oldugu baslangicdaki qisa middatli tosiri
ifads etmokdadir.

Ikinci bir tosir olaraq golir vo giymot saviyyasi tesiri or-
taya ¢ixmaqdadir.Nogd ankeslori artdiqca, fordlorin digor ak-
tivlar alds etmoa yolundaki tagabbiislori, bu aktivlerin qiymatlo-
rini yiiksaldib, faiz nisbatini diigiiriir. Bu durum, xoarclards bir
artim gotiracokdir. Galir va xarcloma nozoriyyasine gora bizne-
so yonalik investisiya hocmi artacaqdir.

Milton Fridmenin iizorinds durdugu bir basqa tosiri do
inflyasiya gozlomalor tosiridir. Bu tesir Irving Fiserin ad1 ilo six
bir sokilds baglh bulunmagda onun statistik olaraq arasdirdigi vo
«Qibson paradoksu»nu agiglamaq magsadi ib ortaya ¢ixardigi
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tosiri  gostormokdodir. «Qiymatin gozlomo tesiri» bu sokildos
aciglamaq mimkiindiir. Qiymatlorin ilds 2% nisbatinds artdigi vo
fordlorin bu artimin davam edocoyini inanmalari, oldo nogd
olaraq pul tutmanin maliyyati yiiksaldocokdir. Bu sabobls fordlar,
golirlorine gora daha az migdarda ankes tutmaq istayacoklordir.

Strukturcularin inflyasiya tohlillori vo faiz. Beynolxalq Pul
Fondu ilo Birlosmis Millotlor Toskilatinin Latin Amerikasi
regionu tizra iqtisadi komissiyasiilo arasindaki anlasmazliglar bu
iki goriis arasindaki fikir ayriligi naticasinds ortaya ¢ixmusdir. St-
rukturalgilara goro inflyasiyanin saboblori daha ¢ox iqtisadiy-
yatin tomolindoki axsaqliqlarla slagedardir. Inflyasiyanin davam-
lihq vo yayqinliq qazandigiolkalorin ortaq ozlalliklorindon biri il-
ki, 6lkashalisinin boyiik oksoriyyatinin az galirli qruplardan toskil
edilmosidir. Az golirli qruplarin marjinal istehlak tendensiyalar
yiiksok oldugundan olds edilon golirin boyiik bir hissasi istehlak
xarclomolorine getmokdadir. Buna qarsilig bu istehlaka cavab
veracok 6lciido istehsal yetorli deyildir. Istehlak xorclomolori vo to-
lob artarkon yerli mohsul toklifinin yetorli asnokliyi gostorarak to-
lobi garsilayacaq saviyyayagatmamasi, tolab ilo toklif arasindaki
kosirin artmasina sabab olmaqdadir. Olkodoki sormaya va texnik
bilgi yetorsizliklori kimi tinsiirlor do az inkisaf etmokdo olan
toplumlarda tokliflords darbogazlara yol agmaqgdadir. Bu 6lkado-
ki kredit faizlorinin yiiksokliyi yeni investisiyalarin qoyulusuna
manfi tasir gostaracok vo naticads toklif yetorsizliyinoe monfi tosir
gostorocokdir. Inkisaf etmokda olan olkalorin ixracati bir neco
tomol maddoys dayanmaqdadir. Sonayelosmo diversifikasiya
siyasoti yoxdur. Bundan basqa dovlat xorclomalorini qarsilayacaq
maliyyamanbalari iso olduqca yetorsiz qalmagdadir. Vergi siste-
mindoaki struktural pozuntular vo vergi yigimindaki giicliiklor
dovlat golirlorinin artirilmasina manegilik toratmokdadir.
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FOSIL 20 . YIGIM - INVESTiSiYA OLAQOSI

Yi1gim- investisiya alaqasi. Hor hansi bir 6lkads iqtisadi
vahidlor (ev idaralari, sirkotlor vo doévlet) galirlorinin hamisinm
istehlak xarclorina yonaltmirlor. Onlar golirin bir hissasini yigima
vo ya investisiyaya aymrirlar. Iqtisadi vahidlorin on vacib
moqsadlorindon biri do giindalik istehlak ehtiyaclarimi artirmag-
dir. Ancaq iqtisadi vahidlorin bugiinkii istehlaklarmi artira bil-
molori iigiin golocokdoki istehlak imkanlarindan daha ¢ox foda-
karliq etmays hazir olmalari lazzimdir vo ya eyni ifadoni torsinoe
soylosak, soxslorin bu giin miisyyon bir istehlak miqdarmdan ol
cokmolari onlara golocokds, bu giin ol ¢okdiklorindon daha ¢ox
hacmdo istehlak imkani vad edir. Bu coxlugu iso faiz haddi miioy-
yanlogdirir. Masalon, bir saxsin bugiinkii 100 manathq istehlakin-
dan al ¢okmosi ona bir il sonra 120 manathq istehlak imkani to-
min edirso, demali, faiz nisbati 20%-dir (inflyasiyan1 nozors alma-
dan).

Umumiyyatlo, hor hansi bir 6lkonin iqtisadi artmm o 6lkado
yaradilan xalis real aktiv investisiyalarin comins baghdir. Bu
aktiv investisiyanin maliyya monbaoyi isodlke daxilinds calb
edilmis yigimlar ilodlke xaricindon gotirilon sormays fondlari
toskil edir. Yigim ilo investisiya arasinda qarsihiqlislaqe vardir.
Yigim olmadan investisiyanin  gergoklosdirilmosi miimkiin
deyildir, eyni zamanda investisiya imkanlar1 vasoraiti olmadig
halda, iqtisadi anlamda yigimin da toplaninasi qeyri-
miimkiindiir. Modern iqtisadi sistemlords, yigim sahiblori ilo
investisiya qoymagq istoyanlor, adston, miixtalif soxs vo ya qrup-
lardir. Bu soboblo do miioyyan kosimlorin planladiglart va
gercoklosdirdiklori  yigimlarim  toplamu ilo basqa kosimlorin
planladiglar1  investisiyalarin  toplaminin  barabar  olmasi,
gercoklosmosi ideal sayila bilacok bir haldir.
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Umumiyyotlo, 6lkenin igtisadi artimi yigim (investisiya)
miqdarma baghdir. Inkisaf etmokds olan 6lkelar yoxsul oldugla-
rindan, onlarm yigimlart da azdir. Sadaco bu yigimlara ossaslanib
investisiya qoymaq olkenin iqtisadi artimini tomin eds bilmoz va
ya yetarli olmaz. Bu sababdon do inkisaf etmokds olan 6lkalor
olkonin iqtisadi boyiimasini siiratlondirmak magsadi ilo xarici sor-
mayadon  (xarici  yi@imlardan)  yararlanmaq  istorlor.
Umumiyyaetlo, xarici sormayo bir 6lkoys: 6zol xarici sormayo
investisiyasi va xarici kredit olmaqla iki formada galir.

Yigmm va investisiyam stimullagdiran amillor. Yigimfordin
pul golirinin istehak ii¢iin sorf edilmomis hissasidir. Saxslorin
molum bir donomdoolds etdiyi cari golir (C) iki bolimdon
ibaratdir: yigim (T) va cari xarclor (H). Bunu riyazi sokilds belo
gostormok olar: C=T + H.

Cari goliri sabit olaraq qobul etsok, o zaman soxslorin
y1gimui cari xarclorin boyiikliiytine bagh olacaqdir. Cari xarclorin
toplaminin cari galirs barabor oldugu vo ya bu goalirdon yiiksok
oldugu bir halda saxsi yigim sifir vo ya manfi olur. Har hansi bir
olkads toplanan yigimin gaynagisoxs vo qurumlarin golirloridir.
Y1gim qgabiliyyati soxsin galir saviyyasine baghdir.

Yi1gim etmd arzusu haqqinda isa miixtalif amillordon s6z acila
bilor:

l.gozlonilmoyan bir hadisays qarst xorcloro hazir olma
(xastalik, ani folakat va s.);

2.iralido hoyata kegirilocok boyiik xorclor iigiin bu giindon
pul yigmagq (sayahatagixma, ev vo ya avtomobil alma, usaqlarinin
moktab xarclorini maliyyslogdirmok va s.);

3.bir isqurma mogsadini gercoklosdirmok ticiin hazirhq
gorma;

4 finans varhgiolds etmo arzusu;

5.yiiksok bir galira sahib olma arzusu.

Klassik vo neoklassik iqtisadg¢ilara gors yigim faizin bir
funksiyasidir. Yiiksolon faiz qiymoti, yigim meylini artiraraq
mocmu yigim hacmini sisirdir. Faiz nisbotinds azalma iso yigim
hacminds azalmaya yol acir.
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Investisiya definisiyasi va investisiyanin stimullagdiriimasina
tasir edon amillor. Hor hansi bir dénomds iqtisadiyyatda isteh-
sal edilon mohsulun (output) yeni quruluslar, yeni dayaniqh
tochizat va inventardaki doyismolor soklindaki gisminin days-
rind investisiya deyilir voya investisiya, golocokds istehlaki
artira bilmok moaqsadilo bugiinkii istehlaki azaltmagi vacib
gorilmoakdadir. Qeyd edok ki, daxili vo xarici kapital inves-
tisiyalar1 praktikaya kegirilis soklino gors iki ciir ola bilor. Belo
ki, investisiyanin yatirildigir dasinir qiymot vo ya maddi doyer
ya ilk dofa yaradilir, ya da daha 6ncadon mévcuddur. Daxili va
xarici investorun bir 6lkods fabrik insa etdirmasi vo ya yeni
¢ixardilan hisso sonoadini (sohmi) satin alinmasi birinci, daha
onca insa edilmis olan bir fabrikin satin alinmasi vo ya kapital
bazarinda alim-satim predmeti olmus bir dasinir qiymaotin
miilkiyyatinin oaldo edilmasi iso ikinci qrupa misaldir. Daha
onca qurulmus olan bir fabrikin xarici sormayadar torafindon
alimmasi, yeniloms vo ya genisloma mogsadli ola bilor. Bununla
borabar, mdovcud bir fabrik, bina vo ya tesisin satin alinmasi,
fordi olaraq investisiya olmaqla birlikds, makro-igtisadi
noqteyi-nazordon investisiya sayilmaz. Ciinki bu omoliyyat,
ogar yenilomo va genislomo mogsadli investisiya deyilsa, yani
istehsal kapasitasini artirmirsa, sadaca olaraq movcud tosisin al
doyisdirmasini tomin etmokdadir. Eyni sokilds, sohm, finans-
man bonosu, xazina bonosu, dovlat istigrazi kimi finansal var-
liglarin satin alimi da, iqtisadi monada, investisiya sayillmaz;
bu investisiyalar finans investisiyalaridir. Burada slave bir
doyor yaradilmadigr kimi, ford sadaca olaraq slindoki varligin
soklini doyisdirmokdadir.

Umumi olaraq investisiyalarin asagidaki sokildo tosnif
etmok miimkiindiir: etiid-proyekt investisiyalari; yeni investisi-
yalar;faaliyyoti davam etdirmo va yeniloms investisiyalari; eks-
pansiya investisiyalar;; tamamlama vo ¢otin situasiyalari
agmaq tuglin ekstremal investisiyalar; modernlosdirma va
tokmillogdirma investisiyalari; arasdirma-inkisaf etdirmok
(research and development R&D) investisiyalari.
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Igtisadiyyatda golir vo mosgullugu artiran tomal iinsur olan
investisiya anlayisina, bazi hallarda yanls torif verilir. Mosalon,
moveud bir fabrikin, bir orazi vo ya tarlanin satin alinmasi xalq
arasinda investisiya adlandirihir. O isa, bu kimi xarclomolorda
iqtisadiyyatda yeni bir istehsal giicii toskil etmir, sadeco movcud
mal vo xidmatlor bir alden basga alo kegir. M6vzuya mikrosaviy-
yado baxsaq, bu hadiso moévcud bir fabrike satin alan sirkot
baximindan bir investisiyadir. Ancaq makrosoviyyados diisiinsok
bunun basit bir aldon-slo doyisma oldugunu gorarik. Bunun kimi,
qiymotli kagizlarin satin alinmasi hali da investisiya ¢orgivasi
xaricindadir. Sehm, istiqraz satin alan soxsin etdiyi xorclomo do
bir investisiya xarclomosi deyildir. Buna iqtisad dilinds (ingilisco
placement) playsmant deyilir, yoni playsmant sadoco movcud
yatinmlarin oldon-olo kegmasidir, yeni bir investisiya deyildir.
Investisiya isa sadaco sarmaya hacmins qoyulan slave kapitaldar.

Plasman mdvcud investisiyalarin ol doyisdirmaesidir, yoni
bir investisiya deyildir. Adoton, sonayelosmis olkalordo plas-
man 6ncadan buraxilan aksiyalara qoyulan vasaitdir.

Bunlarin alqi-satqis1 iqtisadiyyatda mdovcud istehsal
giiclori tizorindoki miilkiyyat haqqunin bir oldon basqa olo
ke¢mosindon savayi bir sey deyildir. Iqtisadi anlamda investisi-
ya fondlarin sarmays mallarina (real varlhiglara) yonalmosidir.
Umumiyyatlo, hor hansi bir 6lkads yigimin hocmi real investisi-
yalar togkil edir, real investisiyalarin hocmi isa bu
investisiyalarin ger¢oklogdirilmaosi iigiin yetorli fondlarin olma-
sia, digar bir ifads ilo desok, yigim fondlarinin axtarilmasina
baghdir. Real varliq investisiyalar1 yenidon qurmaya vo
istehsal giiciiniin artimina yonosldilmis investisiyalardir.

Umumiyyotlo, iqtisad¢ilarm  sormayenin  marjinal
tosiriadlandirdiglar: va finans nazariyyasinds daxili somoars ver-
mo nisboti (internal rate) olaraq taninan investisiyanin
somorolilik nisbati, siibhasiz investisiyaya yonolik planlarin
gorara alininasinda 6nomli faktlardir.

Investisiyanin stimullasdirilmasimnin 2 énomli amili vardir:

l.investisiyanin galirlilik nisbati;
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2. investisiyanin finans qaynaqglarinin orta xorclari.

Investisiyanin somoroliliyi investisiya movzusuna 6lko
iqtisadiyyatinin ehtiyac hiss etmosi, basqa sozlo desok,
investisiyanin qoyulacagi is sahesindo bir toklif vo talob
tarazligin tapilmasi ilo yaxindan oslaqadardir. Sermays xarclori
iso finansal bazarlarda toskil edilon borclanma voa6zal
fondlarinin xorclori ilo investor sirkotin 6zal sortlorino bagh
olaraq az va ya da yiiksok saviyyada toskil edils bilar.

Finans bazarinda fondlarin xarclorinin asagi vo ya yuxari
soviyyado olmasina tosir edon baslica amillor: Moarkazi Bankin
apardigi pul siyasati vaolks iqtisadiyyatinin yigim potensiali vo
onun kapital bazarindaki faaliyystininohats dairasi toskil edir.
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FOSIL 21. KREDIT SISTEMIi

Yigim va investisiyanin miixtalif soxslor torofindon hoyata
kegirildiyi bir toplumda yigimlarin investisiyaya transfotmasi-
yasi, kredit sisteminin varlhigini meydana ¢ixarir. Kredit siste-
mi sirkat vo fordlordon amanatlari (depozitlar) calb edir va top-
lanmig vasaitlori sonradan dovlst, sirkat va fordlor arasinda ye-
nidon bolusdiiriir. Beloliklo, 6z voesaitlorini  toklif edon
omanoatgilor (kreditorlar) vo bu vesaitloro ehtiyaci olanlar
(borclular) kimi iki qrup yaranir.

Kredit sisteminin an vacib ¢alisma mexanizmi borclama
vo borcvermoomoliyyatlarin1 asanlasdirmaq ve nizamli bir
sokilda islomasini tamin etmokdir.

Kredit sisteminin strukturuna tasir edon bashca amillor:

1. Qurumlarin say1 vaolgiilori;

2. Taklif edilon xidmatlorin xiisusiyyati;

3. Sektora giris vagixigsortlori (mobilito);

4. Istehsal, marketing vo istehlak proseslorinin xiisusiyyatlo-
11 (soffafliq);

5. Texnoloji dayisikliklor;

6. Qanun doyisikliklori;

7. Miistori segimlori;

8. Faiz nisboti;

9. Qloballagma va qiymatli kagizlarin genis istifadosi.

Finans vasitogilorinin hor néviiniin 6z faaliyyst dairasi vo
xidmaot sferasi olsa da onlar arasinda kaskin ragabat soraiti hokm
stiriir. Finans vasitagilorinin 6lks iqtisadiyyatinda vo fond axinin-
da rolu hom miitlaq, hom ds nisbi menada xeyli doyismokdadir.
Artiq tarixon godim finans vasitagiliyi olan banklar 6z yerlorini
digor finans qurumlarina vermokdadir. Finans aktivlori igorisindo
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pensiya fondlar1 va garsihigh fondlarim xiisusi ¢okisi artmaqdadir.
Bu proses asason dezintermediasiya prosesi ilo baghidir. Banklar
getdikco investisiya institutlari torofindon sarmays bazarmdan sixis-
dirilmaqgdadir.

Bank sistemi ikipilloli toskil olunur. Olkonin kredit
sisteminin morkozinds duran Morkazi Bank “Banklar Banki”
kimi ¢ixis edir vo ona iqtisadi baximdan bir ¢ox vazifa vo
fiinksiyalara verilmisdir. Hor seydon ovval, Moarkozi Bank son
kredit instansiyasidir. Qanunvericiliklo ona verilmis hiiquqgdan
istifado edorak bank sistemini tonzimloyir, onlarin iqtisadiy-
yata toqdim etdiyi kreditlori vo depozit gobulunu dolay1 yolla
mioyyon edir. Morkozi Banklar dovriyyadoki nagd pulun emi-
tentidir vo iqtisadiyyata pul toklifinin asasini toskil edon pul
bazasinislinds olan pul siyasati alatlori ilo miioyyon edir. Milli
pulun daxili vo xarici doyerini qoruyur. Hokumats maliyys vo
iqtisadi masalalords miisavirlik edir. Goriindiyt kimi, bir dov-
lat orqani kimi, onun bir ¢ox vazifalori vardir.

Finans vasitacilori - finans qurumlarma vasitogilik deyilmo-
sinin sobabi fond transferini saxlamaq moagsadi ilo yigim sahiblori
ilo borclular arasinda tam bir transfert vazifosi gormasindadir. Bu
qurumlar 6zlori amanat gobul edir vo bu amanati kredit halinda
ehtiyaci olanlara verorok fond axtarma prosesini tamamlayirlar.
Vasitogilor alds etdiklori fondlarin istifadesine gore miioyyan bir
komisyon odayirlor, 6zlori doomanatlori kreditocevirdiklorine
borclulardan bir komissyon talob edirlor. Bu ikisinin arasindaki
forq qurumun monfoatini togkil edir. Vasitogilor pul axtaranla
pula ehtiyaci olanlar arasinda vasitagilik edir vo miivaqgati sor-
bast pullar istifadagilorin sarancamlarina transformasiya edirlor.

Vasitoci qurumlardan on oOnomlisi ford vo qurumlarin
yigimlarinin omanat formasinda toplayan “omanst qobul edon
qurumlandir”. Bu qurumlarda yigimlan ilo bazardaki fond
toklifini garsilayan (fond ¢oxluguna sahib olanlar) vo bazardan
fond talobinds olaraq fond kasirlorini finans etmok istoyan (fond
kasiri olanlar) istirakg¢ilar yer alir. ©manat qabul edon qurumlar,
fond coxluguna sahib olanlardan "omanot" adi altinda fond
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gobul edar va qiymatli kagiz alisi vo kredit satma yolu ilo fond
kosiri olanlara fond tomin edirlor. Bu omoliyyatlarin finans
bazarlarinda rogbat gormaesinin sobablorini asagidakigokildos sira-
laya bilorik:

I. fond c¢oxluguna sahib olanlarin yigimlariniomanat
formasina ¢evirmok;

2.omanatlordon saxlanan fondlarin taloblors uygun sokildo
paketloms vo marketingini hoyata kecirirlor. Belalikla, fond kasiri
olanlarin ehtiyac duyduglari miqdar vo miiddstlords kreditlorin
satisinini ger¢oklosdirirlor.

Finans bazarlarindakiamanat toplayan qurumlari: kommer-
siya banklarikredit ittifaqlari,omanat banklari, amanat vo kredit
birliklori va poct-bank qurumlariolmagla bes qrup altinda toplaya
bilorik.

Depozit institutu olan kommersiya banklari, demok olar
ki, bitiin 6lkslords igtisadiyyatin finansmaniticiin baslica mon-
badir. Banklar fiziki soxslordon, firmalardan, dovlet orqganl-
arindan talob edilonadok vo miiddatli hesablar gabul edir va6z
novbasinds onlar1 kredit olaraq toqdim edir vo ya ayri-ayri iqti-
sadi subyektlorin qiymatli kagizlarini yerlosdirir, investisiyalarin
hoyata keg¢irilmasindo istirak edir.

Kommersiya banklarinin faaliyyati hor bir 6lkonin bank
ganunvericiliyi ilo tonzimlonir. Bazi 6lkalords onlarin foaliyyes-
tina daha moahdud hiiquqi ¢argivada, bazilorinds iso bir qador
genisgar¢ivadoa imkan verilir.

Kommersiya banklari1 topladiglari miiddatli vo miiddatsiz
omanatlorlo borabor, dolay1 finans alstlor qarsiliginda fond
toplayaraq sohm, istiqraz vagesidli kredit alotlorino yatiran fi-
nans qurumlaridir. "Kommersiya banki" adi banklarin ticarat-
lo yaxindan slagadar olmasini xabar verir. Kommersiya bank-
lar1 qurulduglar: ilk giinlordon bari sirkatlors kredit vermooma-
liyyatin1 hoyata kegirirlor. Son illords kredit verilon qruplarin
siras1t genislonsa do, bu banklarin tomoal kreditlosdirdiklori
qgruplar halo dosirkatlordir. Biitiin kommersiya banklarinin
baslica iki funksiyasi vardir: borc almaq va borc vermak. Borc
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almaq ¢ox zaman amanat soklinda, borc vermok iso kredit sok-
linds ortaya ¢ixir. Kommersiya banklarinin bank sistemi i¢ori-
sindoon 6nomli foaliyystlorindon biri do bank pulunu yarada
bilmosidir. Bank pulu banka qoyulan omanstin macburi
ehtiyat normalarina ayrilan miqdarigixildigdan sonra, tokrar
kredit olaraq verilmasi noticasindo yaranir. Bank pulu c¢ek
sisteminin totbiq edildiyi 6lkalords boyiik rol oynayir. Kommer-
siya banklarimin fond qaynaglarini miiddatsiz vo miiddatli ama-
nat hesablari, Morkozi bankin avanslari vo bankin monfaoti
toskil edir. Kommersiya banklarigoxgesidli omanoat hesablari
toklif etmoklo fond ¢oxluguna sahib olanlara xidmot gostarirlor.

Omanatlordon togkil edilon fondlar vo haqigaton verilon
kreditlar va ya qiymatli kagiz alim ils fond kasri olanlara fond
transfer edirlor. Kommersiya banklariomanst vo borcverma
xidmaotlori, fordlora, sirkstlora, dovlet qurumlan torafindon
verilon kredit omanot servislori kimi, ©6zal vo ya dovlat
sektorlarina xidmaot gostarirlor.

Omanat banklarn - ipotekli kreditlor yolu ilo kigik
yatirimgilara yonalik borcvermoomoliyyatlarinda ixtisaslasmis
qurumlardir. Bu mogsadlo kigik yigim omanatlori doayarlon-
dirilir vo bu slamatins goroamanat va kredit birliklari bir-birina
oxsardirlar. Omanat banklarinin asas funksiyas: kicik inves-
torlarin amanatlorinin toplanmasi vo bu amanatlorin iqtisadiy-
yata yonlondirilmesidir. Bank topladiglar: fondlarin boyiik bir
hissasini miistorilorine verirkon, bir hissasini do kredit soklinda
ipotek qarsiligi olaraq insaat-monzil krediti kimi kigik sir-
kotlora verir. ©lds edilon monfastin 10-15%-1 vo ya zomanaot
fondunu toskil edir, gqalan hissasi issamanat¢ilora faiz forma-
sinda verilir. Omanoat banklarinda faiz doracolori kommersiya
banklarina nisbaton asagidir. O9manst banklarinin passivlorini
omanotlor togkil edir.

oOmanat va kredit birliklori (9KB) - kommersiya banklari
ticari kreditlor iizorindo ixtisaslasarkon, omanot vo kredit
qurumlar1 ev, avtomobil kimi istehlak kreditlori sahasindo
ixtisaslagirlar.Omanot vo kredit birliklori, xalglar1 topladigla-
98



riomanatlari ingaat-monzil finansmanini axtaran quruluslar olub,
bu xiisusiyyati iloomanat qobul edon qurumlar arasinda yer
alir.©OKB monzil tikintisi sahosinin finansmani movzusunda
ixtisaslagir vo bunlarin xidmetindon baslica olaraq orta golira
sahib olan fordlor istifado edir.OKB balansinin aktivindosn
boyiik payr kreditlor va ipotekossaslanan qiymatli kagizlar toskil
edir (imumi aktivlorin 70%-1).

Kredit ittifaglar1 - monfoot mogsadi dasimurlar vo faaliy-
yatlari sadacaiizvlari ilo mohdudlasir. Kredit ittifaglar1 daha ¢ox
tizvlorinin istehlak kreditlori ehtiyacina yatirim edirlor.

Azorbaycan Respublikasinda "kredit ittifaglari hagqinda”
Qanun 2 may 2000-ci ildo gabul edilmisdir vo kredit ittifaqglar
konilli, menafe osasinda birlogon fiziki soxslorin, kicik
sahibkarliq subyekti olan hiiquqi soxslorin sarbast pul vasaitlorini
comlogdirmok yolu ilodzlorinin qarsiigh kreditlogdirilmasi iigiin
yaratdiglari bank olmayan kredit toskilatidir.

Poct-bank qurumlari. Avropa olkslorinds pogt sistemi
miiassisolorindoshaliys direkt genis spektirli vo keyfiyyatli
bank-maliyys xidmotlori toklif edilmokdodir. Pog¢t sistemi
torkibinds bank-maliyys xidmotlorinin spektrlori asagidakilar-
dir:

1. nagd pullarin saxlanmasi vo inkassasiya xidmatlori;

2. hesab agmadan pul kogiirmalori;

3. korporativ bank xidmatlori (korporativ banking) —
proce maliyyslogsmasi, faktoring va lizinq omaliyyatlari;

4. porakondo bank biznesi — cari hesablarin acilmasi,
omanat xidmoatlori, istehlak kreditlori, investisiya fondlari,
sigorta, ipoteka kreditlori vo mobil miisavirlik xidmatlori;

5. hesablagsma omoliyyati (transajtion banking) — miis-

torinin hesabindan 6domalorin kogiiriilmasi amaliyyati;

6. plastik kart xidmotlori - debet vo kredit kartlar;

7. s1igorta xidmatlori;

8. yigim vo investisiya xidmatlori vo kapital bazarinda —
aktivlorin menecmenti.
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Diinya iizro Poct-bank foaliyyatinin iicosas modeli
movcuddur:

1. ingilis modeli — xiisusi ixtisaslasdirilmis toskilati bolmoe-
lorin qurulmasini zaruri edir (Pogt Office Sevings Bank). "Pogt
Office Sevings Bank"in mogsadi iscilora yigim mdovzusunda
yardimg1 olmaq, dovleto iso uzun-miiddostli maliyyslosmo
monbolorindon istifado etmo imkami tomin etmokdir. Daha
sonralar, bankin adi doyisdirilorok Milli ©manat Banki, bir
miiddot sonra isa ad1 Milli Yigim valnvestisiya (NSUI) Banki
olmusdur. NSUI Bankinin sohmlorinin 100 %-i dovloto
moxsusdur.

2. Fransiz modeli - Pog¢t miiossisalori nazdindo maliyya
xidmaotlori departamenti foaliyyat gostorir. Fransa pogtu XIX
osrin sonralarindan etibaron miistorilorinsamanat xidmatlori
toklif edir. Diinya iizra Fransa poct xidmati ilk Internet-bank
xidmaoti toklif edon miiassiso olaraq gobul edilir. 1 yanvar 2006-
c1 ildon etibaron Fransa pog¢t miiossisasine qanunla korporativ
miistorilorine kompleks bank xidmotlori toklif etmoys icazo
verildi vo Fransa poctunun statusu doyisdirilorok poct-bank
miiasisasinagevrildi.

3. Alman modeli — bank va pogt simbiozu asasinda foaliy-
yat gostorir. Deutshshe pog¢t xidmatlorinin yenidon qurulmasi
noticosindo  Almaniya poct miiassisosi noazdindaiigsirkat:
Deutshe pocgt, Deutshe telekom vo Deutshe postbank tosis
edildi.

AzarbaycanRespublikasinin 29 lyun 2004-
ciiildoqiivvoyominmis  "Pogtrabitosihaqqinda" Qanunu 2
oktyabr  2008-ciildeslavavadayisikliklorlo  "Po¢thagqinda”
Qanunolaragadlandirildi. Bu Qanun Azorbaycan
Respublikasinda pogt sahasindo foaliyyatin hiiquqi, iqtisadi,
togkilati osaslarimi miioyyanlasdirir, pogt rabitoesi xidmoatlori
gostoranlorlo istifadagilor arasinda miinasibatlori tonzimloyir.
Bu Qanunun moagqsadlari tigiin istifado edilon asas anlayislar
asagidakilardir:
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1. Pogt-maliyys xidmaotlori — milli operator torofindon bu
Qanuna miivafiq olaraq maliyys sahoasindo hoyata kegirilon
faaliyyat;

2. Poct hesabi — fiziki vo hiiquqi soxslorin pul vasaitlori
iloomoliyyatlarin aparilmasiiigiin milli operator torofindon
agilan hesab;

3. Poc¢t omanoti — miivafig miigaviloysa uygun olaraq
faizlor hesablanmaqla amanati ilk tolob iizro gaytarmaq sorti
ilo (tolobli) vo ya miiqavilods miioyyanlosdirilmis miiddat qur-
tardigdan sonra qaytarmaq sorti ilo (miiddatli), yaxud ganuna
zidd olmayan basqa qaytarma sortlori ilo milli operator
torafindon fiziki vo hiiquqi soxslordon nagd va ya kogtirma yolu
ilo gobul edilon vo onlarin pog¢t hesablarinda aks olunan pul
vosaiti. Qanunda Milli operatorun maliyys xidmaotlori saho-
sindo asagidaki foaliyyot novlorini hoyata kegira bilor ifadosi
yer alir:

Milli operator maliyyo xidmatlori sahasindo asagidaka
faaliyyat novlorini hoyata kecira bilor:

1. pogt hesablarinin agilmasi vo aparilmasi;

2. pul koglirmoaloarinin hoyata kegirilmasi;

3. maliyyo tosisatlarinda, o ciimlodon Azorbaycan Res-
publikasinin Markoazi Bankinda miixbir hesablarin agilmasi;

4. poct amanatlorinin gobul edilmosi;

5. odonis vasitolorinin, o ciimladon debet vo kredit
kartlarinin, pogt ¢eklorinin buraxilmast;

6. miistorilorin sifarisi vo veasaiti hesabina xarici
valyutanin alqi-satqist;

7. nagd pulun va digor qiymatlilorin inkassasiyasi.

Lakin,
yuxaridagostorilmishorhansifaaliyystnoviiyalnizMilliBankdanx
tisusiraziliq (lisenziya)

alindigdansonrahoyatakegirilobilorvoMaliyyaxidmatlorininlise

nziyalasdirilmasiasagidakikimiolur:
1. Milli operator maliyys xidmatlorinin gostorilmasi iizro
foaliyyoti Milli Bankdan aldigi xiisusi raziliq (lisenziya)
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asasinda, lisenziyada miioyyon edilmis hocmdo hoyata kegiro
bilor. Lisenziya verilmesinin qaydalart Milli Bank torofindon
mioyyon olunur. Lisenziya alimmasiiigiin milli operatorun
miiraciotina talob olunan biitiin sonadlor togdim olundugdan
sonra an geci 60 toqvim giinii miiddatindo baxilir vo miivafiq
gorar gobul edilir. Lisenziya miiddatsizdir va verildiyi giindon
qiivvays minir.

2. Milli operatorun filial vasdbalori maliyys xidmot lori
sahoasinds yalniz Milli Bankin icazo verdiyi foealiyyat novlori
ilomoasgul ola bilorlor. Filial vosobolora icazalorin verilmasi
sortlori milli operatora lisenziyanin verilmasi qaydalarinda
miloyyan olunur.

3. Maliyyos xidmatlorinin hoyata kegirilmasi, o ciimlodon
poct omanatlorinin qobul edilmasi tigiin  xiisusi raziligin
(lisenziyanin) verilmosi masalosine milli operatorun daxili
informasiya, nozarot vo risklori idarsetmo sistemlorinin
yaradilmasindan vo onun Milli Bankin normativ xarakterli
aktlar1 ilo miioyyon edilon kapital normativino va togkilati-
texniki toloblors tam cavab vermasindon sonra baxila bilor.
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22. DMANOT QOBUL ETMOYON FINANS
QURUMLARI

Investisiya banklar1. Bu banklar uzunmiiddotli investisiya
kreditini tomin edon vo ya da 6zal sirkotlorin ¢ixardiglar:
istiqrazlarin satisina qarantiya veron qurumlardir. Hoar iki
durumda da bunlarin faaliyyastlori kommersiya banklarindan
forqli olub investisiyalarin finansmani moqsadins yonslikdir.
Investisiya banklarinin qaynaglar ortaglarin (hékumat, kom-
mersiya banklar1 vo ya boyiikk holdingloer kimi) qoyduqlarioz
sormayadan ¢ixartdiqlart uzunmiddatli istiqrazlarin satisgindan
va ya xarici manbolordon toskil edilir.

Investisiya banklari, istiqraz ¢ixararaq investisiya krediti
saxlamagq istoyan sirkatlorlo bir zomanat miiqavilasi (underwri-
ting) imzalayirlar. Istigrazlarin satismi nozordo tutan bu miiga-
vilo miixtalif formalarda ola bilor. Masalon, bir sxema goro, in-
vestisiya banki, istiqrazlar1 topdan satin alir vo bunlar1 bazar-
da yenidon satir. Digor bir sxemo gors iso istiqraz ixrac edon
qurum, bunlari,6zii bazarda satisa toklif edir, ancaq satilma-
yan hisso investisiya banki torofindon satin alinir. Beloliklo, hor
iki durumda istiqrazlarigixaran qurum bunlarin satilmasinizs-
manoat altina almis olur. Siibhasiz investisiya banklar1 bu xid-
motlor miigabilinds bir komisyon (haqq) alirlar.

Belolikla, investisiya banklari, kapital bazarinin daha ¢ox
inkisaf etdiyi 6lkalords xalqin gisa va uzun bir miiddat tigiin isti-
fads etmoadiyi amanatlori ilasirkatlorin vo dovlotin uzun miiddatli
kredits olan ehtiyaclarinin garsilanmasinda vasitagi olurlar.

Investisiya banklarmin funksiyalar1 asagidakilardir:

1. Aksiya va istiqrazlarin yenidan bolgiisiinii hoyata kecirir;
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2. Avrovalyuta bazarinda Avroistiqraz vo Avroaksiya
yerlosdirilmasinag vasitagilik edir;

3. korporativ sirkatlors investisiya moévzusunda miisavir-
lik xidmati verir.

Inkisaf banklan - daha cox sarmays bazarinin inkisaf et-
madiyi vo ya sarmayanin zaif oldugu olkalords ortaya ¢ixmis-
dir.Inkisaf banklarinin vozifaleri iso asagidakilardir:

1. Investisiya layiholori hazirlamaq vo investisiyani
stimullasdirmaq magsadi ilo kredit vermadokomakloar;

2. Sirkotlorin sohmlorini alaraq investisiya prosesinda
istirak edirlor;

3. Xarici sormayanin investisiya saholorina yonslmosine
vasitagilik edirlar.

Finans sirkatlari 6z varliq vo borclarina asaslanib qiymatli
kagizlar ixrac etmoklo va topladiglart fondlar1 birbasa olaraq
nagd kredit istoyon istehlak¢ilara va ya istehlak mallariin fi-
nansmaniii¢iin sirkotlora qisa vo uzuniniiddoatli kredit toklif
edon finans qurumlaridir. Umumiyyatlo, finans sirkotlori, hor
hansi bir yerdon ucuz kredit oldo eds bilmoyon kommersiya
sirkatlori va fordlorin qisa-ortamiiddoatli kreditlors olan ehtiya-
cimodamoys yardimgr olur. Finans sirkotlori fond toklif¢ilori-
no, banklara va ya digor finans vasitagilorine, qisa vo ortamiid-
dotli dolayl finans alati satmagqla topladiglar1 fondlarin ¢oxu-
nu ya birbasa olaraq nagd kredit istoyan istehlak¢ilara vo ya
uzunomiirli istehlak mallarinin finansmani moaqsadi ilegirkatlo-
9, qisa va ya uzunmiiddatli kredit formasinda toklif edon vasi-
togi qurumlardir. Finans sirkatlori kommersiya finans sirkatlo-
ri, kreditlo satis finans sirkotlori vo istehlak finans sirkotlori
formasinda ti¢ qrupa boliiniir.

Sosial miidafio qurumlar: - sormays bazarinin on 6nomli qu-
rumlarindan biridir. Bu qurumlar tizvlerindon topladiglar fond-
larla aksiya, istiqrazlar satin alaraq bu fondlar1 verimli bir sokildos
istifada etmokloiizvlorine xidmat edirlor.

Investisiya fondlar1 - fondlar investorlara miilkiyyat haqq:
veran sohm ixrac edirlor. Investorlar iiciin hor hans1 bir tominat
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vo ya sigorta movzusu imkansizdir. ©lds edilon fondlardari
giymotli kagiz portfelinin satin alinmasinda istifads edilir. Fi-
nans bazarlarindaki bazi fondlar schm vs istigraz kimi finans
alotlori iizorinds ixtisaslagsmiglar.

Investisiya fondlar1 agiq vo qapaliiiclii investisiya fondlar1
olaraq ikiys ayrilir:

Aciq investisiya fondlar1 - sohmdarlarin istoyi ilo onlarin
sohmlorini satin ala bilon finans qurumlaridir.

Qapah investisiya fondlar1 fondun toskilindo miioyyan
sayda sahmlor ixrac edilir vo sohmdarlar 6zlorine aid sohmlori
sadaco digor yatirimgilara sata bilirlor.

Investisiya fondlar igtisadi vahidlorden fond gobul etmoklo,
bu fondlar sirkatin investisiya falsafasine uygun olaraq idars edir.

Idars vo digor xorclor ¢ixarilaraq, investisiyadan oldo edi-
lon qazanclarisirkatin sohmdarlarina verilir. Osas etibarilo in-
vestisiya fondlar1 investorlarin sarbast pul vasaitlorin pul vo
kapital bazarinda vs xiisusi finans aktivlorinin alqi-satqisinda
doyarlondirir.

Pensiya fondlar1 - iizvlorinin aqidasine vo golirine gora
tosbit edilon ayirmalar: toplayaraq iizvloerini xastolik, 6liim vo
pensiyaliliq kimi risklordon qoruyurlar. Toplanan ayirmalar
uzunmiiddatli vo sabit oldugundan likvid fond tutmaq
ehtiyacina heg bir asas qalmir. Bu sobobdon da toplanan fond-
lar kapital bazar1 alotlorine yonolir. Pensiya fondlari
istirak¢ilara, yasamlarinin  aktiv  olaraq  islomadiklori
dovrde,dovriic  golir  saxlamaq  tizro, aktiv  olaraq
calisdiglaridovrdeddadiklori paylarin vasitasi ilo topladiglar:
fondlar1 finans bazarlarinda doyarlondiron qurumlardir.

Qiymaotli kagizlarla amoaliyyat aparansirkatlor -ollorindoki
uzunmiiddatli fondlar1 ganun ¢argivasinds sohm va istiqraz sa-
tinalma yolu ilo doyarlondiron qurumlardir. Finans bazarlarin-
da, bu sirkatlorin ¢ox ¢esidli funksiyalar1 vardir. Bazi qiymatli
kagiz sirkotlori istirakc¢ilar arasindaki qiymotli kagiz omo-
liyyatlarimin gergoklosdirilmasinda bilgi qaynaqlarii "broker"
(komisyongu) kimi istifads edirlor. Brokerlor amoliyyatlarim
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ger¢oklosdirmak iigiin bir komisyon alirlar. Bu komisyon toklif
vo tolob arasindaki qiymet forqino tosir edir. Komisyon
omoliyyat miqdarinin faizi olaraq hesablanir.Bazi qiymotli ka-
g1z sirkotlori, yeni c¢ixarimissirkotin qiymotli kagiz ixracim
reallagdirir. Hiiquqi soxsin miioyyon qiymatli kagizlarinin alis
va satis gqiymatlorini elan edib, bu qiymatli kagizlarin elan edil-
mis qiymoatlorlo alinmast vo ya satilmasinihdasine
gotiirmoklotz adindan vooz hesabindan qiymotli kagizlarla al-
qi-satqiogdlorinin baglanilmasi prosesi diler faaliyysti hesab
edilir.  Bozi sirkotlor diler vo broker olaraq xidmot gos-
tormoakloa, galirlorini da bu iki faaliyyat néviindon olds edirloar.

Sigorta sirkatlori - sigorta sirkatlorinin asil funksiyasi, mey-
dana golmasi diisiiniilon tohliitkolorden yarana bilocok itki vo zo-
rorlori azaltmaq moqsadi ilaiizvlorine sigortacihq xidmatlori
verirlor.Sigorta sirkatlori 6liim, xastalik, ya da qaza sigortasi kimi
sigorta polislorinin satilmasi qarsiliginda prim (mioyyon edilon
moblagin yiizds bir hissasi) alirlar va topladiglart bu primlori ¢e-
sidli giymatli kagiz satin alinmasinda istifads edirlor. Bu yolla si-
gorta sirkatlori fonda ehtiyaci olanlara finans yardimi gostorirlor.
Umumiyyatlo, sigorta sirkotlori kapital bazarimmn on vacib istirak-
cilaridir.Sigorta sirkotlori sigorta strukturu i¢arisinds, 6zal sigorta
vo sosial sigorta olaraq iki yera boliiniir. Ozal sigorta isodz ndvbe-
sindoa, hayat vo mal sigortasi olaraq ikiya ayrilir, sosial sigorta isa
sosial miidafis qurumlarimishatos edir.

Hayat sigorta sirkatlari. Hoyat sigortasi fondlar1 uzunmiid-
dotli vo sabit olmasindan dolayr daha c¢ox sirkatlorin sshmlarina,
ipotek kreditlorine vo dovlat istigrazlarina yatirilir.

Hoyat sigortasinin asas vazifasi sigorta alanioliim vohoyat
risklarindon qorumaqdir.

Lizing. Lizingin European Leasing Association torafindon
verilon torifi asagidaki kimidir: "Finans icaraci”, malum bir miid-
dot iiciin icaraloyan (lessor) va icaragi (lessec) arasinda imzalanan,
icaragi torofindon segilib, icarsloyan torofindon satin alinan bir
miilkiyyatini icarsloyonds, malin istifadesini miisyyon bir icars
hagqiodomasi garsihiginda icaragido buraxan bir kontarktdir.
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Diinyada lizings movzu olan mallar: avtomobillor; biiro
avadanliglart vo ya cihazlari; xaborlosma cihazlari; kond tosorrii-
fat1 alot vo maginlari; toyyarslor; yol-ingaat maginlari; avtobus-
lar; matbas avadanhqlari; tibbi cihazlar; enerji tosisati.

Faktorinq. Faktoring, boyilk miqdarda kreditli satis edon
sirkatlorin, bu satislardan alinan haglarin "Faktor vo ya Fakto-
rinq sirkoti" adlandirilan  quruluslar  torofindon  satin
alinmasiomoliyyatidir. Faktor sirkotlorin alacaq hesablarinin
satin alinmasinda ixtisaslasmus finansal bir qurumdur. Faktoring
qisamiiddatli satiglardan aliman haqlarin faktorlara satilmasi
ilogirkotloro  fond saxlama imkami veren bir finans
texnikasidir.Faktoring omoliyyatt firma (miusteri), borclu vo
faktorinq sirkati (faktor) olmagq iizrati¢ torafdon ibaratdir:

1. Firma (miistori) faktoring xidmatini tolob edon vo kreditli
satislardan olds edilonlari faktoring sirkatine dévr eden sirkotlordir.

2. Faktorinq sirketi: miistorinin alacaqlarinin dovr etdirarak
va satin alaraq, qarsiligini nagd soklinds, alacaqliya 6dayan sirkot
va ya bu omoliyyatlarn yiiriidon bankdir,

3. Borclu miistorinin alacaqli oldugu fordler, sirkotlordir.

Forfating. Forfating, faktoringde oldugu kimi, alacaq
hiiquglarinin iigiinciisaxsa dovr edilmasidir. Forfating metodu ilo
ixracatin 80% vo ya 90%-o kimi hissasi finansos edilir. Ciinki forfa-
tinq amoliyyatinda mal doyarinin 10%-1 va ya 20%-o qodar hissasi
nagd olaraq 6denilir. Beynolxalq bazarlarda artan ragabat, ixra-
catgilarin idxalatgilara daha uzunmiiddotli mal satmalarina sobab
olmusdur. Bunun naticasinds ixracatcilarin, alacaglarini almama
riski, faiz vo valyuta riski kimi olava risklorlo yiiklonmalori va bu
risklordon qorunma arzusu forfating finansman texnikasin istifa-
dasino yol agmusdir.

Forfatinq amaliyyatinda yer alan toraflor asagidakilardir: ix-
racatcisirkot (forfaitist); idxalat¢ firma; Forfait; Qaranth bank.

Forfaitinqg amoliyyatinda an ¢ox istinad edilon pullar ABS
dollar1, Avro voisvecro Frankidir.Forfatinq amoliyyatinda risk
amillori asagidakilardir: o6lko riski; siyasi risk; transfer riski;
valyuta riski; ticari risk; faiz riski. Forfaiting ilo ixracatgioziinii
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bu risklora qarst qoruyur vo miiddstdon 6nco finansman oldo
edir.
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III BOLMO. BANK FOALIYYOTININ
OSASLARI

FOSIL 23. BANKLARIN FOALiIYYOT NOVLORI

Banklarin faaliyyati sonaye, aqrar, tikinti vo nogliyyat miios-
sisalorindan ¢ox farglidir. Bunu asagidakisokilds siralaya bilorik:

1) qurulus yoniindon banklarin faaliyyat gostormosi iiciin
digor kommersiya sirkatlorindan farqliliyi onlarin lisenziyalarinin
Morkoazi Bankdan alinmasisortidir:

2) Bankin tosis¢ilorinisoxsiyyatlori, vicdan vo xarakterlori
0zal bir arasdirma moévzusudur;

3) xiisusi sormays vo calb edilon vasait arasindaki nisbat
forqi ¢ox yiiksokdir. Umumiyyatlo banklarda borc vasaiti xiisusi
kapitala gora nisbaton ¢oxdur. Lakin, bu ¢oxluq hududsuz deyil,
ganunla tonzimlonir;

4) banklar mal deyil, satinalma giicii istehsal edir. Bankg¢iliq
pul ticarati demokdir. Bir torafdon ucuz faizlo aldigi pullari, digor
torofdon nisboton daha yiiksok faizlo satmaq naticasindo monfaat
alds etmoyacgahisir. Bu istigamotiylomiixtalif xidmot miiassisalorin-
don, vasitaci vo kommersiya toskilatlarindan forqlonir;

5) banklar diger miisssisalordon forqli olaraq, rentabellik,
likvidlik vo riskin boliisdiiriilmasi prinsiplorinagox baghdirlar.
Banklar miimkiin oldugu gadar ucuz bir faizls, hotta yerino gora
faizsiz tomin edorak, on yiiksok faizlo ehtiyaci olan iqtisadi
vahidlors borc olaraq vasait verir. Bu borc miisyyan bir tominata
bagh olaraq verilir. Bu tominat maddi oldugu kimi soxsin
etibarina goro do miioyyan edilo bilor. Banklar olindoki pulu
miimkiin oldugu qoador ¢ox fiziki va hiiquqi saxslors paylamagla
yanasi kassasindaki aktivlorinin miiayyan bir hissasini nagd pul
soklindesaxlamaq macburiyystindadir;

6) dovlat orqanlart tarafinden ¢ox ciddi nazarat altindadirlar;

7) qanun, banklara kassalarinda borclarina garst har an
likvid varhiglarin nisbatinitasbit etdiyi halda, digor miiassisalordo
belo bir macburiyyat yoxdur;
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8) banklar pul yaratmaqla tadaviilde pulun migdarina tosir
edorok qiymot mexanizmino tosir edo bilir, lakin diger
miiassisalarin bels bir tosir etmo imkanlari miimkiin deyildir;

9) Nizamnams kapitalinin hacmi digor sirkotlora nisbaton
¢ox yiiksokdir. Hazirda, Azorbaycanda yeni bank tasis etmok
tigtin 10 milyon manat talob edilir.

10) Banklarin saglamlasdirilmasivo iflasizamani  dovlot
tasisetmo tarafindon lazimi tadbirlor vo proqramlar hazirlanir.

Banklar faaliyyot novlorino gora bir neca qrupa boliiniir:

Morkoazi Bank. Morkozi Bank dovletin bankidir vo dévlstin
maliyys agenti kimi ¢ixis edo bilor. Markazi bank «Markazi bank»
haqqinda tasbit edilmis mogsadlorine uygun olaraq dovlotin iqtisadi
siyasatinin hayata kegirilmasi salahiyyatlori daxilinds yardim edir.

Kommersiya banklar - sonaye vo ticarst qurumlarina qisa
miiddatli kredit agmagq iizra pul bazarinda faaliyyat gostoran bank-
lardir. Biittin kommersiya banklarinin asas iki funksiyast vardir:
borc almaq ve borc vermok.Borc almaq ¢ox zaman amanat sok-
linda, borc vermok iso kredit soklinds ortaya ¢ixir. Kommersiya
banklarmin bank sistemi igarisindean 6nomli foaliyystlorindon
birisi do bank pulunu yarada bilmesidir. Bank pulu banka qo-
yulan amanatin macburi ehtiyat normalarina ayrilan miqdarigixil-
digdan sonra, tokrar kredit olaraq verilmasi naticasinds olur. Bank
pulu ¢ek sisteminin uygunlasdigilkalords bdyiik bir rola sahibdir.

Aqrar banklar - kond tosorriifati saho foaaliyystinin digor
ticarat vo sonaye foaliyyatlorindon forqli olmasina géro diinya
Olkalorinin ¢oxunda aqrar iqtisadiyyatina yonolik dovlat
torofindon qurulan banklardir.

Xalq banklan - iri vo orta Olgiiliigsirkatlorin uzunmiiddatli
kredito olan ehtiyacim qarsilamagq iizros qurulan banklardir.

Investisiya banklaridaha ¢ox kapital bazarinin inkisaf etdiyi
olkalords xalqin qisa vo uzun bir miiddat iigiin istifado etmodiyi
omanatlari ilegirkatlorin vo dévlstin uzun middotli kredito olan
ehtiyaclarmin  garsilanmasinda  vasitoci  olurlar.  Investisiya
banklari - sirkatlor torafindon ixrac edilmis gqiymatli kagizlarin bir
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hissasinin satilmamasi halinda 6zii satin almani1 qabul eds bilar.
Bu omoliyyata 6hdaliyin satigi deyilir. Bank bu zomanatilo bir nov
sirkatin ixrac edacayi qiymatli kagizlari sigorta etdirmokdadir. Bu
omoliyyatdan bank iki sokilda galir oldo edor. Ik olaraq, satisinda
vasitogilik etdiyi qiymotli kagizlar iizorindo miioyyon bir
komisyon ahr. ikinci olaraq da zomanat komisyonu ahr. Bu
zomanat komisyonu zomanot etdiyi (satisini) sonadlorin doyari
tizorindon alinir.

Inkisaf banklar1 — kapmtal bazarinin inkisaf etmadiyi vo ya
sormayanin zaif oldugu 6lkelords ortaya ¢ixmugdir. Inkisaf Bankla-
rinin vazifalori : investisiya layihalori hazirlamaq vo investisiyani
stimullagsdirmaq moqsadi ilo kredit alds etmoads yardimlar; sirkatlo-
rin sohmlarini alaraq investisiya prosesindo istirak edirlor; inkisaf
banklar1 uygunlasdigi iqtisadi siyasata tors diigmomok sorti ilo xari-
ci sarmayonin investisiya sahalorine yonalmasine vasitagilik edirlor.

Istehlak banklar - xidmotlorini istehlakeilara toklif edir.

Universal banklar - biitiin finans xidmaotlorini toklif edon
qurumlardir.

Ipoteka banklar. Diinya praktikasinda ipotekanin osas
iki modeli amerikan vo alman modeli istifado edilir. Ikisaviy-
yali ipoteka krediti sxemi adlandirilan amerikan modelinds il-
kin ipoteka bazarinda verilon ipoteka kreditlori daha sonra xii-
susi yaradilmig agentiklor torafindon satilir ki, bu agentliklor
do qiymatli kagizlarin buraxilisi yolu ilo onlart skyuritizasiya
edo bilir. Birsoaviyyali ipoteka krediti sxemi adlandirilan alman
modelinds isa ipoteka kreditini vermis banklar sorbast sokildo
giymotli kagizlarin buraxilis yolu ils ipoteka kreditini yenidon
maliyyalosdirs bilar.

Islam bankcih@mmon bashca 6zalliyi, islam dininds faizin
haram sayilmasi sobobi ilo, faizsiz bir iqtisadi sistem inkisaf
etdirmoyocahsmasidir. islam bankinin dayandig iki tomol prinsip
vardir: pulun bir mal deyil, bir miibadils vasitasi, bir finans hesab
Olciisti olmasi; omayini ortaya qoyan, sarmayasini ortaya qo-
yanin isin naticasina gora ortaq masuliyyat dasiyir. Manfaat vo ya
zoraragarikdirlar.
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FOSIL 24. AZORBAYCAN RESPUBLIKASINDA
BANK SiSTEMININ HUQUQiOSASLARI

Azorbaycan Respublikasinin bank sistemi Azorbaycan
Respublikasinin Morkozi  Bankindan vo kredit togkilatla-
rindan "Kredit togkilati" ( bank, xarici bankin yerli filiali va ya
bank olmayan kredit toskilatdir) ibarstdir. Azorbaycan Res-
publikasinda kredit toskilatlarinin faaliyyati Azarbaycan Res-
publikasinin Konstitusiyasi, Banklar haqqinda Azsrbaycan
Respublikasinin ganunu, Azorbaycan Respublikasinin Miilki
Macallasi, "Azorbaycan Respublikasinin Moarkazi Banki hag-
qinda" vo "Kredit Ittifaglar1 hagqinda" Azorbaycan Respubli-
kas1 gqanunlari, Markozi Bankin bunlara miivafiq olaraq gabul
edilmis normativ aktlari, Azorbaycan Respublikasinin digor
normativ hiiquqi aktlari,habelo Azorbaycan Respublikasinin
torofdar ¢ixdig1 beynslxalq miiqavilolorls tonzimlonir.

"Azorbaycan Respublikasinin Morkozi Bank Haqqinda"
ganunu (10 dekabr 2004-cii il ciiil vo 17 aprel 2007-c1 il, 9
oktyabr 2007-ci il, 6 noyabr 2007-ci il, 26 may 2009-cu il, 19
iyun 2009-cu il va 30 iyun 2009-cu il tarixli ganunlarla gobul
edilmis doyisikliklor vaslavalorlo) Moarkazi Bankin hiiquqi sta-
tusunu, onun maqsad, funksiya va salahiyyatlorini, habels ida-
roetmo va toskilati strukturunu miioyyon edir, dovlotin morkozi
banki kimi dovlst hakimiyyati orqanlar ilo vo digor soxslorlo
minasibatlorini tonzimloyir. Azarbaycan Respublikasinin Mor-
kozi Banki (Madds 1) Azarbaycan Respublikasinin Markazi
Bankidir. Azorbaycan Respublikasi Konstitusiyasinin 19-cu
maddasinin II hissasine miivafiq olaraq Morkozi Banki dovle-
tin miistosna miilkiyyatindadir. Morkozi Bankin moagsadi,
funksiya va solahiyyatlori Azarbaycan Respublikasinin Konsti-
tusiyasi ilo vo bu Qanunla miioyyanlosdirilir. Moarkazi Bank16z
faaliyyatindo homginin Azarbaycan Respublikasinin digor ga-
nunvericilik aktlarin1 vo Azarbaycan Respublikasinin torafdar
cixdigi beynolxalq miiqavilolori rohbar tutur. Morkoazi Bank
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dovlat orqanmidir, onun Azaorbaycan Respublikasinin Dovlat
gerbi tosvir edilmis vo adi yazilmismohiirii vardir. Moarkozi
Bank miistoqil balansa, nizamnams kapitalina vo digor amlaka
malikdir. Moarkozi Bank balansinda olan omlaka ganunve-
riciliys uygun olaraq sahiblik, istifads va saroncam hiiquqglarini
hoyata kegirir. Qanunla nozords tutulmus hallar istisna
olmagla, Moarkoazi Bankin raziligi olmadan kapitalinin vo digor
omlakinin 6zgoninkilagdirilmasins yol verilmir.

Morkazi Bankin maqsadloari 4-cii maddadagostorilmisdir:

1. Morkozi Bankin faaliyyatinin osas moaqsadi 6z salahiy-

2. Morkoazi Bankin faaliyystinin magsadi, hamginin, bank
vaodonis sistemlarinin sabitliyini va inkisafini tomin etmokdir.

3. Monfoot gotiirmok Morkozi Bankin osas mogsadi
deyildir.

Morkozi Bankin funksiyalar1 5- cii maddodo tesbit
edilmisdir vo6z magsadlorine nail olmagq ii¢iin Morkozi Bank:

1. dovlstin pul va valyuta siyasstini miioyyon edir vo
hoyata kegirir;

2. nagd pul dovriyyssini toskil edir, Azorbaycan Res-
publikas1 Konstitusiyasinin 19-cu maddasinin II hissasine va
bu Qanuna miivafiq olaraq, pul nisanlarinin todaviilo buraxil-
masini va tadaviildon ¢ixarilmasini hayata kegirir;

3. manatin xarici valyutalara nisbatdo rosmi mozonnasi-
ni miitomadi miioyyan edir va elan edir;

4. ganunvericiliya uygun olaraq valyuta tonzimini vo
nozarotini hoyata kegirir;

5. sorancaminda olan beynolxalq qizil-valyuta ehtiyatla-
rin1 saxlayir vo idars edir;

6. ganunvericiliys uygun olaraq hesabat todiys balansim
tortib edir vaolkanin proqnoz tadiys balansinin hazirlanmasin-
da istirak edir;

7. «Banklar hagqinda» va «Pog¢t hagqinda» Azarbaycan
Respublikasiganunlarina, bu Qanuna va onlara miivafiq
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gobul etdiyi normativ xarakterli aktlara uygun olaraq bank
faaliyyatini lisenziyalasdirir vo tonzimlayir, qanunla miisyyan
edilmis qaydada bank foaliyyatine nozarati hoyata kegirir;

8. o0donis  sistemlorinin  foaliyyatini  toskil  edir,
olagelondirir, tonzimlayir vo onlarin iizerinds nazarsti qanuna
uygun olaraq hoayata kegirir;

9. bu Qanunla vo digor qanunlarda nozords tutulmus
basqa funksiyalar1 hoyata kegirir.

Morkozi Bankin faaliyystinin osas moqsadi 6z solahiy-
bank vaodonis sistemlorinin sabitliyini vo inkisafin1 tomin et-
mokdir. Moarkozi Bankin kapitali onun nizamnams kapitalin-
dan vo kapital ehtiyatlarindan ibaratdir vo Morkozi Bankin
nizamnama kapitali 50 milyard manatdir. Moarkozi Bankin ka-
pital ehtiyatlar todaviilo buraxilmis nagd milli valyutanin 15
faizi miqdarinda miioyyan edilir vo hesabat ilinin moanfastindon
ayirmalar hesabina formalasdirilir.

Morkozi Bank Azorbaycan Respublikasinin bank siste-
minin sabit igini tomin etmok, bank kreditorlarinin veomanat-
cilorinin maraqlarint qorumaq mogsadilo bank faaliyyati iize-
rinds lisenziyalasdirma, tonzimlomo vo nozarst funksiyalarimi
bu Qanuna, "Banklar haqqinda" va "Kredit Ittifaglar1 haqqn-
da" Azorbaycan Respublikasi ganunlarina, Morkozi Bankin
normativ xarakterli aktlarina vo somorali bank nozarati tizro
beynolxalq tocriiboys uygun olaraq hoyata kegirir. Moarkozi
Bank ganunla nozords tutulmus hallar istisna olmaqla, kredit
toskilatlarinin cari faaliyyatine gqarismir. Moarkoazi Bankn kre-
dit teskilatlarinin 6hdsliklori iiciin, kredit toskilatlar: iso Mar-
kozi Bankin 6hdaliklari tigin cavabdeh deyildir.

Morkazi Bank banklar ii¢iin sonuncu instansiya kredito-
ru kimi ¢ixis eds bilar. Oz funksiya vo solahiyyatlorini hoyata
kegirorkon Morkozi Bank kredit toskilatlarinin ona moslum
olan faaliyyati hagqinda molumati yalniz qanunvericilikds na-
zoardos tutulmus hallarda agiqlaya bilor.
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Morkozi Bank Azorbaycan Respublikasinda bank foaliy-
yatinin hoyata kegirilmoasi {iigiin kredit togkilatlarina xiisusi
icazoalorin (lisenziyalarin), onlarin filial voagobalorine, habelo
niimayondalik foaliyyotinin hoyata kecirilmosi iigiin yerli vo
xarici banklarin niimayandasliklorine icazslorin verilmosinds va
onlarin logv edilmosindo miistosna solahiyysto malikdir. Bank
faaliyyatinin hoyata kegirilmasi iigiin verilon lisenziyalarin va
icazolorin forma vo mazmununu Morkoazi Bank miioyyanlosdirir.

Kredit togkilatlariii¢iin prudensial normativleri miioyyan
edorkon Moarkozi Bank kredit toskilatlarinin novlari tizra farqli
normativlari vo onlarin hesablanmasi metodlarini miioyyanlos-
dira bilar.

Bank kreditorlarimin veamanaotgilorin maraqlari baximin-
dan Morkozi Bankoziiniin miioyyan etdiyi qayda vesortlor da-
xilindo qisamiiddatli likvidlik problemi ilatizlosmis kredit tos-
kilatlarina tam tominath kreditlor vera bilor. Belo kreditlor 6
aydan ¢ox olmayan miiddoto verilir vo zoruri hallarda 6 aya-
dok miiddots uzadila bilor.

Kredit togkilatlar ilo garsihigh foaliyyat mogsadilo Mor-
kozi Bank kredit toskilatlarinin, onlarin ictimai birliklorinin
(assosiasiyalarinin) niimayandolorini calb etmoklo bank isinin
miithiim maosalalori barasindo maslohatlosmolor apara, omoli
tokliflor hazirlamaq {iigiin ictimai osaslarla foaliyyat gostoran
suralar, is¢i qruplar yarada bilor.

Kredit togkilatlariiizerinda lisenziyalagdirma, tonzimloma
vo noazarat funksiyalarmin effektiv suratdo hoyata kecirilmosi
moqgsadilo Morkozi Bank xarici olkslorin bank tonzimi vo
nozarati orqanlari ilo bank nazarsti sahasinds gqanunvericiliklo
miioyyan edilmis qaydada sazislor baglaya voomokdashq edo
bilor. Bu ciir omoakdasliq Markazi Bankils xarici 6lkonin bank
tonzimi vo noazarati orqani arasinda foaliyyat gostoron vo ya
faaliyyato baslamaq istoyan subyektlor haqqinda informasiya
miibadilosini, birgo nozaratin hoyata kecirilmosini ohato edo
bilor, bu sortlo ki, homin orqan aldigi informasiyanin
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moxfiliyini qoruyacaq ve yalniz bank nozaroti moaqsadlori ilo
istifads edacokdir.

Morkoazi Bank maliyys sektorunun digor seqmentlorinda
tonzimlomo vo nozarat funksiyalarini hoyata keciron dovlot
orqanlar1 ilo qarsihiqliomokdashq osasinda tonzimlomo vo
nozarat obyektlori hagqinda qanunvericiliklo miioyyan edilmis
gaydada molumat miibadilasi apara bilar, bu sortls ki, toraflor
aldig1 informasiyanin moaxfiliyini qoruyacaq vs yalniz nazarat
moqsadlori tigiin istifads edacaklor.

Morkoazi Bankin lisenziyalagsdirma, tonzimloma vo nozarat
funksiyalarinin icrasi iloslaqadar gobul etdiyi qorarlar barassin-
do miibahisoloro mohkomo qaydasinda baxilir. Sikayatin
verilmasi homin gorarin icrasin1 dayandirmur.

Morkozi Bank asagidaki foaliyyotlori hoyata keciroa
bilmoz:

1. bu Qanunda nozards tutulmussoxslordon basqa, digor
hiiquqi vs fiziki soxslorlo bank amoliyyatlari aparmaq;

2 istehsal, ticarot, sigorta vo bu Qanunda nozords
tutulmus hallar istisna olmagqla, digor kommersiya faaliyyati
ilo masqul olmag;

3. Morkozi Bank foaliyyotini, Moarkazi Bank qarsisinda
olan 6hdaliklorin icrasini, habelo Morkozi Bankin omokdaslari-
nin sosial ehtiyaclarini tomin etmok iigiin zoruri olan hallar is-
tisna olmagqla, dasinmaz amlak {izorinds tam vo ya qisman osya
hiiquglarint almaq, satmaq va ya basqa torzdoolds etmoak.

“Banklar haqqinda Azorbaycan Respublikasinin qanunu”
(16 yanvar 2004-cii il il, an son olave va doyisikliklorlo
26.05.2009.) Azorbaycanda bank sisteminin hiiquqi bazasinin
beynolxalq standartlara tam uygunlasdirilmasi, iqtisadiyyatda
bank xidmatlorinin rolunun artirilmasi, bank amanatgilorinin
vo kreditorlarinin miidafissinin giiclondirilmasi vo biitovliikkdo
bank sisteminin stabil va tohliikesiz foaliyystinin tomin edilme-
s1 mogsadilo banklarin teskili, daxili idarsedilmaesi, faaliyyati-
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nin tonzimlonmasi vo logv edilmasi prinsiplorini, gaydalarini vo
normalarini miiayyon edir.

Azarbaycan Respublikasinin bank sisteminds xarici bank
kapitalinin igtirak limiti Morkozi Bank torafindon miisyyon
edilir. Xarici bank vo ya xarici bank holdinq sirkati istisna
olmagla, acnabilarin va xarici hiiquqi soxslorin yerli banklarda
istirakina Moarkozi Bank torafindon limit miioyyan edilir.

Morkoazi Bank xarici banklarin va xarici bank holding sir-
kotlorinin yerli téromos banklarinin, filiallarinin vo niimayanda-
liklorinin, habelo yerli banklarin xarici filiallarinin = vo
niimayandoliklorinin faaliyystinin tonzimlonmosini vo onlara
nozarati hoyata kegirdikdo miivafiq xarici bank tonzimlomasi
vo noazarasti orqanlart ilo qarsihigliliq esasinda vo Azerbaycan
Respublikasinin qanunvericiliyino zidd olmayaraq (o ciim-
lodon Azarbaycan Respublikasinin torafdar ¢ixdigi beynoalxalq
miqavilalors miivafiq olaraq) 6z nozarat funksiyalarinin yerina
yetirilmasi ti¢iin zoruri olan molumati ala bilor. Moarkoazi Bank
xarici bank tonzimlonmasi vo nozarati orqanlari ilo malumat
miibadilosini bu moalumatin moxfiliyini tomin etmoklo hoyata
kegira bilor. Bu magsadlo Moarkozi Bank xarici bank tonzimlo-
mosi vo noazarati organlart iloamokdasliq haqqinda sazislor
baglaya bilor.

Xarici banklar vo xarici bank holding sirkatlori do daxil
olmagla, siyahisi Moarkozi Bank torofindon miisyyonlosdirilon
offsor zonalarda geydo alinmisocnabilor vo xarici hiiquqi
soxslor yerli banklarin tasiscilori vo ya sohmdarlar ola bilmaz,
habels yerli toromoa banklar tasis eds bilmoz, yerli filiallar vo ya
niimayandaliklor aga bilmozlor.

Cari bank foaliyyoti ilo bagh qgorarlari gobul edorkon
kredit toskilatlar1 dovlet hakimiyyati vo baladiyys organlarin-
dan asili deyildir vo onlar kredit toskilatlarinin faaliyyatino
garisa bilmoz. Kredit toskilatlar1 gqanunla onlarin faaliyyat
novlorine aid edilmoyon foaliyyati hoyata kegirmoys moacbur
edilo bilmaz. Kredit toskilatlarinin vo dovlatin miivafiq 6hdslik
gotiirdityti  hallardan basqa biitiin digor hallarda kredit
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togkilatlart dovlatin, dovlat iso kredit toskilatlarinin 6hdaliklori
ticlin masuliyyat dagimur.

Azarbaycan Respublikasinin arazisinds banklar vao bank
olmayan kredit toskilatlar1 bank faaliyystini Morkozi Bankin
verdiyi xiisusi raziliq (lisenziya) asasinda hoyata kegirilo bilor.
vadepozit omoliyyatlar1 yalmz banklar torofindon hoyata
kecirilo bilor. Bankin onun nizamnamasi ilo miioyyan edilmis
firma adinda miitloq qaydada "bank" sozii olmalidir. He¢ bir
bank istonilon sonadds, elanlarda vo ya reklamda 6ziiniin ni-
zamnamosindo gostorilon addan forqli adla adlandirila bilmaz.
Bank" soziiniin islodildiyi matndon bu s6ziin bank faaliyystino
aid edilmadiyi tam aydin oldugu hallardan basqa bank foaliy-
yati ilo masgul olmayan hiiquqi soxsin adinda "bank" soziintin
("bank" sozii olan s6z birlogmosinin) istifadesi qadagandir.

Bankin toromo banklarmin adinda osas bankin adi
gostorilmolidir. Banklarin filiallarmin, sobalorinin  vo ya
niimayandoliklorinin adinda bank so6zii hiiquqi baghiliq vo
monsubiyyat monasinda gostorilmalidir.

Bank lisenziyasi logv olunmus banklarin adina "logv
prosesinds olan" sozlori alavs edilir. Bankin adinda "Azarbay-
can Respublikas1", "dovlat", "milli" sozlorindon istifads edilm-
asino yalniz ganunvericilikdo nazords tutuldugu hallarda yol
verilir vo banklar eyni addan istifads eds bilmoz.

Banklar, Morkez Bankindan aldigi bank lisenziyasinda
gadagan edilmomisdirss, asagidak: faaliyyat ndvlari ilo mosgul
ola bilorlor:

1. tolobli vo miiddatli depozitlorin (amanatlorin) vo digor
gaytarilan vasaitlorin calb edilmasi;

2. kreditlorin (tominath va/vo ya tominatsiz) verilmasi, o
cimlodon istehlak va ipoteka kreditlosdirilmasi, reqres hiiququ
ilo vo ya belo hiiquqg olmadan faktoring, forfeyting, lizinq
xidmoatlori va digar kreditlosdirma névlori;

3. fiziki va hiiquqi soxslorin hesablarinin, o ciimlodon
banklarin miixbir hesablarinin agilmasi vo aparilmast;
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4. klirinq, hesablagsma-kassa xidmaotlori, pul vasaitinin,
giymotli kagizlarin voddonis vasitolorinin kogiiriilmosi tizro
xidmatlor gostorilmaosi;

5. 0Odonis vasitolorinin (o ciimlodon kredit va debet
kartlari, yol ¢eklori va bank kogiirmo veksellori) buraxilmast;

6. 0z hesabina vo ya mistorilorin hesabina maliyys
vasitalarinin (o ciimlodon ¢eklorin, kogiirma veksellorinin, borc
ohdaliklorinin va depozit sertifikatlarinin), xarici valyutanin,
giymoatli metallarin  vo das-qaslarin, valyuta vo faiz
vasitolorinin, sohmlorin vo diger qiymotli kagizlarin, habelo
forvard kontraktlarinin, svoplara dair sazislorin, fyugerslorin,
opsionlarin vo valyutalara, sohmlors, istiqrazlara, qiymatli
metallara vo ya faiz doracalorine aid digor téromo vasitalorin
satin alinmasi vo satilmasi;

7. qiymotli metallarin omanoato colb edilmoasi va
yerlosdirilmasi;

8. oOhdoliklorin icrasmma tominatlarin, o ciimlodon
garantiyalarin verilmasi va6z hesabina vo ya miistorilorin
hesabina akkreditivlorin agilmasi;

9. qiymotli kagizlar bazarinda pesokar foaliyyat;

10. maliyys miisaviri, maliyys agenti vo ya maslohoatcisi
xidmotlorinin gostarilmasi;

11. kreditlars vo kredit gabiliyystinin yoxlanilmasina dair
informasiya verilmasi vo xidmaotlor gostorilmasi;

12. sanadlari va giymatlilori, o ciimlodon pul vasaitlorini
saxlanca gobul etmok (xiisusi otaglarda va ya seyf qutularinda
saxlamaq);

13. giymatlilorin, o ciimladon banknotlarin va sikkolorin
inkasasiya edilmasi vo gondarilmasi;

Bank Qanunun 32-ci maddasinds icazo verilmis foaliyyat
novlori istisna olmagla, he¢ bir bank topdansatis vo ya
parakonds ticarat, istehsal, naqgliyyat, kond tosorriifati, yatag-
larin iglonilmasi, tikinti va sigorta faaliyyati ilo maggul ola vo
ya sigorta toskilatlar1 istisna olmagqla torofdas, sorik vo ya
payci kimi bunlarda istirak eds bilmoaz.
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Banklarin etibarli foaliyyotino dair toloblor “Banklar
haqqinda Azarbaycan Respublikasinin qanunu”nun Madds 31.
tosbit edilmigdir: “... Banklar macmu kapitalimi vo likvid ehti-
yatlarin1 daimi olaraq miioyyan olunmus saviyyads saxlamali,
0z ohdaliklorini yerins yetirmok vo zorars yol vermomok iigiin
aktivlorin giymatdon diismasine qarsi zoruri todbirlor gormali,
miihasibat sanadlorini vo digor zaruri sanadlori ganunvericiliklo
miioyyan edilmis gaydada tortib etmali, bankin faaliyystine no-
zarat mexanizmlorini formalasdirmali va totbiq etmoli, zorarin
omolo golmosi riskini maksimal sokildo azaltmaq mogsadi
iloaktivlorin diversifikasiyasini boliisdiiriilmasini) tomin etmali-
dirlor.

Bank olmayan kredit taskilatlari. Bank olmayan kredit
toskilatlar1 haqqinda Azarbaycan Respublikasinin  Qanunu(25
dekabr 2009-cu il Azorbaycan Respublikasinda hiiquqi vo fiziki
soxslorin maliyya resurslarina olan ehtiyaclarinin daha dolgun
O0donilmosi, maliyys xidmotlorindon istifadosi iigiin olverisli
soraitin yaradilmast magsadilo bank olmayan kredit toskilatlarinin
tosis edilmosi, idara olunmasi vo foaliyyatinin tonzimlonmasi qay-
dalarim1 miioyyon edir. BOKT-lor Azarbaycan Respublikasinin
Miilki Macallasinds hiiquqi soxslor iiciin nozordo tutulmus toskila-
ti-hiiquqi formada, Azarbaycan Respublikasinin vo (vo ya) xarici
dovlatlorin fiziki vo hiiquqgi soxslori, habelo beynolxalq toskilatlar
torofindon tasis edila bilarlor. Qeyri-kommersiya BOKT-lari yalniz
fond formasinda, Azorbaycan Respublikasinin bagladigi miiqa-
vilalara uygun olaraq beynalxalq toskilatlar, habels xarici 6lkolorin
dovlot biidcosindon maliyyolosdirilon geyri-hokumaot toskilatlart
tarofindon tosis edilo bilarlor. Qeyri-kommersiya BOKT-lori kom-
mersiya togkilatlar1 yarada vo ya onlarda istirak eds bilmozlor.

BOKT-lor iki ndva - girov amanati gabul etmok hiiququ
olan vo bels hiiququ olmayan kredit togkilatlarina boliiniirlor.

Xarici Olkalorin orazisindos foaliyyot gostoron BOKT Azor-
baycan Respublikasinda yalniz girov omanati qobul etmok hiiququ
olmayan filiallar tosis edo bilar. Bels filiallara lisenziyalarin veril-
mosi, onlarin foaliyyatinin tonzimlonmasi vo foaliyyatlori tizorindo
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nozarot bu Qanunla girov omanoti qobul etmok hiiququ olmayan
BOKT-lar ii¢iin miioyyan edilmis qaydada hoyata kegcirilir.

BOKT Morkozi Bankdan aldig lisenziya osasinda tominath
va tominatsiz kreditlor vers bilor. BOKT torafindan verilon kredit-
lor dasinan vo dasinmaz omlakin girovu, girov omanati, qarantiya,
zaminlik vo qanunvericiliklo nazaords tutulmus digor iisullarla to-
min oluna bilor. Girov omanati yalniz Morkozi Bankin BOKT-yo
verdiyi lisenziyada bu barado xiisusi icazo oldugda qobul edilo
bilor.

Kreditlorin verilmasi tigiin lisenziya almis BOKT asagidaki
foaliyyot novlorini do hoyata kegirs bilor:

1. borc 6hdaliklarinin alqi-satqis: (faktoring, forfeyting);

2. lizing;

3. veksellarin ugotu;

4. qarantiyanin verilmosi;

5. sigorta agenti xidmatinin gostorilmasi;

6. borc alanlara, o ciimlodon birgo borcalan qruplarina
maliyya, texniki va idaroetma masalalari iizra maslohat xidmatinin
gostorilmasi.

BOKT-nin hiiquqi v fiziki soxslordon amanat (depozit) calb
etmosi gadagandir.
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FOSIL 25. AZORBAYCANDA BANK
SISTEMININ VOZiYYOTI'

Qlobal iqtisadi bohranin  koskinlosdiyi  2008-ci il
Azaorbaycan iigiin iqtisadiyyatinda makroiqtisadi vo maliyya
sabitliyinin qorunub saxlanmasi, iqtisadi artimm davam
etmosi kimi saciyyalonir.

2008- ci ilin yekunlar1 gostordi ki, 6lko global maliyya-
igtisadi bohranini kifayst qodor hazirhgh qarsilamisdir.

2008-ci ilin yanvar-sentyabr aylariniohats edon dovrds
Morkoazi Bank antiinfyasiya siyasatino foal dostok vermis vo
bank sisteminin ehtiyatlanma soviyyasini yiiksoltmok iiciin
kompleks prudensial todbirlor goérmiisdiir. Pul siyasatnin
dezinflyasiya potensialini artirmaq mogsadilodton ilin mart
ayindan etibaron mazonna siyasatinin ABS dollar1 vo Avrodan
ibarot ikivalyutali sobot wvasitoesilo hoyata kecirilmosina
baslanmis, pul siyasotinin alotlori sorlosdirilmis, kapitalin
horokati rejimi tam liberallasdirilmigdir.

Eyni zamanda Morkoazi Bank prudensial tonzimloma yolu
ilo banklarda maliyys ehtiyatlanmasi soviyyasini tomin etmis,
onlarin xarici borclanmasini nazarato gotiirmiisdiir. Banklar
tomkinli bazar davranisina dovoat olunmus, onlarin aktivlorinin
keyfiyyatino vo tominatliligina tosloblor artirilmis, idaroetmo
potensiallar1 yiiksaldilmisdir.

2008- ci il ilin oktyabr ayindan etibaron iso Markazi Bank
Oziiniin preventiv pul siyasati vo prudensial todbirlari ilo global
béhranin bank sistemina tosirini minimuma
endirmayacalismisdir. Inflyasiyanin stabillosmosini vo xarici
likvidlik monbolarinin azalmasini nazors alaraq, Morkozi Bank
maliyys sabitliyini qorumaq iiciin pul siyasoti alotlorini
yumsaltmisdir.

Ucot daracasi vo daxili 6hdaliklor iizro macburi ehtiyat
normalar1 asagi salinmig, banklarin xarici homg¢inin macburi

*Morkazi Bankin illik hesabati - 2008. Bak1,2009.
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ehtiyat normalarmin ortalamamiiddati uzadilmisdir. Eyni
zamanda bank sisteminds maliyya risklorini cevik idars etmoak
tictin Morkozi Bank sektorun daha dayaniqli va sabit monbalor
hesabina inkisafini tomin edon tadbirlor gormiisdiir. Naticado,
irt moblogdo xarici ohdaliklorini icra etmasino baxmayaraq,
banklar kreditlosmoni davam etdirmisdir.

2008-ci ildadlkads bank infrastrukturunun tokmisllodiril-
mosi istiqgamotinds do intensiv islor davam etdirilmisdir. Bank
ganunvericiliyi daha da tokmillogdirilmis, 6donis sistemlori
daha da miasirlosdirilmis, amanitlorin sigortalanmasi siste-
minin ohato dairasi genislonmisdir.

Belolikla, 2008-ci ildo diinya iqtisadiyyatinda yasanan
dorin maliyys bohrant vo iqtisadi tonozziilo baxmayaraq,
Azorbaycan iqtisadiyyati qlobal bohrana yiiksak davamliliq
niimayis etdirmis, bank sisteminds sabitlik vo artim dinami-
kas1 qgorunmusdur.

Olverigsiz xarici miihito baxmayaraq Azorbaycan bank
sistemi reallasan risklora davamliliq niimayis etmisdir.

I orzindo bank sektorunun aktivleri  52,7%
(miiqayisaticin  2007-ci ildo -78%), kapital 47,8% (93%),
iqtisadiyyata kreditlor iso 53,5% (98%) artmisdir. Bank
aktivlerinin UDM-o nisbati ilin avvelindoki 25,1%-don 27%-o
(geyri-neft UDM-» miivafiq olaraq 70,5%-don 69,6%-2),
kapitalim UDM nisboti 3,8%-don 3,9%-o (qeyri-neft UDM-o
nisbaton 10,6%-don 10,1%-0), iqtisadiyyata kreditlorin (UDM-
o nisbati 17%-don 18,4%-o (qeyri-neft UDM-2 nisbaton 47,8%-
don 47,4%-9) yiiksolmisdir.

Diinya maliyys bohraninin tosirlorine baxmayaq Azor-
baycanin bank sistemindo miilkiyyat¢i vo yeni investorlarin
olavo wvosaitlori hesabina il orzinds xarici sormayslorin
hocminds 57% artim olmus va 01.01.2009-cu il tarixina 159
mln.manat (bu da bank sisteminin mocmu nizamnamao
kapitalinin  16%-1) toskil etmisdir. Miilkiyyatcilorin saymin
doyismasi naticosinds xarici kapitalli banklarin sirasina daha
ic bank daxil olmusdur. Yeni sohmdarlar Conubi Kipr, RF,
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Bohreyn kimi o6lkolori tomsil edir vao onlardan 3-niin iri
sohmdar olmagini nozors alaraq, investorlarin uzunmiiddatli
planlarinin olmasi barado fikir soylomok olar. Bunun
noticesindo  xarici kapitalli banklarim sayr artaraq 23-
acatmugdir (ilin avvaline 21 bank). 01.01.2009-cu il tarixe bank
sisteminin aktivlorinds xarici kapitalin istirak pay1 29,9% (ilin
ovvalindo 28,5%), depozitlordo iso 26,6%-0 (ilin ovvalinda
24,1%) catmugdr.

2008-ci ilin sonuna Azarbaycanda xarici banklarin 4 nii-
mayoandiliyi (Latviya, Fransa, Almaniya vo Tiirkiys) faaliyyat
gostorir. Onlardan biri faaliyyata 2008-ci ilds baglamisdir.

Il orzindo bank foaliyyatini hoyata kegirmok iiciin 2 yeni
bank lisenziya olds etmis (yeni a¢ilmig banklarin biri regionda
faaliyyot gostarir) vo belosliklo foaliyyst gostoron banklarin say1
46-ya catmigdir.

Hesabat dovriiorzindo bank sektorunun aktivlori 3547,9
mln. manat vo ya 52,78% artaraq 1 yanvar 2009-cu il tarixina
10273,6 mIn. manat saviyyasinog¢atmigdir.

Ovvalki illordo oldugu kimi, hesabat dovriiorzindo do
banklarin kredit omoliyyatlarimin miqyasinin genislonmasi
bank aktivlorinin artmasinin oasas faktoru olmusdur. Bununla
belo diinya bazarlarinda olan timumi vaziyyat 6lkoeds kredit
aktivliyine miioyyan tosir gostormisdir.

2008-ci ilda geyri-maliyys sektoruna verilmis kreditlorin
hocmi 6ton illo miigayisado 2434,7 mln. manat va ya 53,5%
artaraq 6988,4 mln. manat soviyyasinadok ¢atmigdir.

Miistorilora verilon qisamiiddatli kreditlor 39,2% artdigi
halda, uzunmiiddotli kreditlor 60,8% artmusdir. Noticodo,
uzunmiiddatli kreditlorin @imumi kredit portfelindo xiisusi
cokisi ilin avvaline nisbaton 65,6%-don 68,7%-0 yiiksalmisdir
ki, bu da banklarin daha ¢ox investisiya xarakterli layihalori
maliyyalosdirmasi tendensiyasinin davam etmosi
iloolagodardir. il arzinds kreditlorin 51%-i manatla verilmisdir

124



2008-ci ildeiimumi kredit artimin 3 hissasi hiiquqi
soxslorin kreditlorinin payina disiir. Hiiquqi soxslora verilmis
kreditlorin hacmi 60% artaraq 01.01.2009-cu il tarixo 4812,6
mln. manat (imumi kreditlorin 68,9%-1) toskil etmisdir.

Il orzinds kreditlor kond tosarriifatina vo emal sektoruna
33,6%, sonaye va istehsala 38,8%, ticarat vo xidmot sektoruna
60,1% artmigdir. Ticarat vo xidmot sektoruna kreditlor 1
yanvar 2009-cu il tarixine 1910,4 mln. manat toskil etmisdir ki,
bu da comi kredit qoyuluslarinin 27,3%-ni togkil edir.

Fiziki soxslora verilmis kreditlor 40,8% artaraq comi
kredit qoyuluslarinin 31%-nagatmisdir.

2008-ci ilds ipoteka kreditlori iizro artim tempi toxminon
2007-ci ildoki artim tempi ilo eyni soviyyada olmusdur. Biitiin
nov borcalanlar iizro ipoteka kreditlosmosi 2,7 dofodon ¢ox
artmigdir vo 1 yanvar 2009-cu il tarixinds 707,8 mln. manat vo
ya comi kreditlorin 10%-ni togkil etmisdir (2008-ci ilin avvalina
bu kreditlorin pay1 toxminon 6% toskil edirdi).

1 yanvar 2009-cu il tarixino banklar torafindon oldo
olunmus qgiymotli kagizlarin comi moablagi 1.8 dofs artaraq
747,6 min. manat togkil etmisdir. Qiymoatli kagizlarin iimumi
hocminds dovlot qiymatli kagizlarinin xiisusi ¢okisi 1 yanvar
2009-cu il tarixina 39,2%-0 qodor azalmigdir (1 yanvar 2008-ci
il tarixina 70,2%). Banklarin korporativ qiymotli kagizlara
vasait qoyuluslari 3,6 dofs artmis vo 2008-ci ilin sonuna 453,6
mln. manat, o ciimlodon xarici sirkotlorin borc 6hdoliklari
434,1 mln. manat toskil etmisdir.

Aktivlorin diger maddalorina goldikdo golir gotirmayan
nagd vo miixbir hesablardaki vasaitlorin aktivlordoki pay1
demoak olar ki, doyismomis va ilin sonuna 14% taskil etmisdir.

Banklararasi toloblorin hocmi (kreditlor vo depozitlor)
2008-ci il arzindo 44,3% artmus vo 2008-ci ilin sonuna 414,8
mln. Manat toskil etmisdir. Banklararas: toloblorin artimi
daxili banklararasi bazarda yerlosdirilmis kreditlorin artimu,
habelo qeyri-rezident banklarda depozitlorin yerlosdirilmasi
iloslaqoadardir.
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Bank sektorunun kapitah. Bank sektorunun kapitallasma
prosesi hesabat dovriinde do davam etmisdir. Il orzindo bank-
larin kapitali 482,6 mln. manat vo ya 47,8% artaraq 1491.7
mln. manata catmigdir (2007-ci ildo miivafiq olaraq 485 min.
manat, 92,6%) va 1009,1 mIn. manat).

Banklarin macmu kapitalinin artimi I daracali kapitalin
yiiksalmasi hesabina bas vermisdir. Belo ki, I daracali kapital
336,5 min. manat (44,6%) artaraq 1091.8 min. manat togkil
etmisdir ki, bu da macmu kapitalm 69,7% artimim toskil edir.
2008-ci ildo banklarin mocmu nizamnams kapitali 949,7 mln.
manatiiistolomis vo ya 37,7%) artmusdir.

01.01.2008 01.01.2009
mlin. Xl','lSl.lS.i mlin. Xl','lSl.lS.i
manat gokisi, manat gokisi,
%-1a %-1a
I doracali kapital 755,3 74,8 1091,8 73,2
Nizamnamo kapitali 689,5 68,3 949,7 63,7
Sohmlarin
emissiyasindan amolo 20,3 2,0 32,3 2,2

galon olavo vosait

Boliisdiiriilmomis xalis 59,6 5,9 125,2 8.4

monfaot

IT doracali kapital 305,4 30,1 449.0 30,1
Cari ilin monfaati 132.,8 13,1 192,1 12,9
Umumi ehtiyatlar 63 6,2 93,9 6,3
Kapitalm digor 1593 | 158 | 1697 | 114
vosaitbri

Mocmu kapitaldan 494 4.9 48.7 33
tutulmalar

Tutulmalardan sonra
mocmu kapital

1009,1 | 100,0 | 1491,7 | 100,0
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IT doracali kapital 2008-ci il arzinds 143,6 mln. manat (vo
ya 47%) artaraq 449 min. manat toskil etmisdir. II doracali
kapitalin strukturunda azalma (15,8%)-don 11,4%-0) banklar
torofindon  gotiiriilmiis  borclar  tizraddoniglorin  hoyata
kecirilmasi ilo bagli olmusdur. Milli Bank torafindon aktivlorin
tosniflogdirilmasi  iizro ehtiyat normalarimin  artirilmasi
todbirlori iimumi ehtiyatlarin artiminigartlondirmisdir.

2008-ci ildo bank sektorunun kapital bazasinin artimina
iri banklar miihiim tohfo vermislor. Aktivlor iizroon iri 10
bankin kapitali 2008-ci il orzindo 70%-don artiq artaraq 454
mln. manat toskil etmisdir.

Banklarin kapitallagmasi prosesinin daha da siiratlondir-
mok maogsadi ilo 2009-cu ildon baslayaraq qanunvericiliya
banklarin kapitallagmaya yonolik monfootin vergitutmadan
azad olunmasina dair miivafiq doyisiklik edilmisgdir.

Bank sektorunun faalliyyatinin maliyys naticalori. 2008-ci
ildo banklarin alds etdiklori monfaat (vergi 6donilonadok) 246
mln. manat toskil etmisdir ki, bu da 2007-ci ildosldo olunan
monfootlo miigayisado 42,9% c¢oxdur. Miivafiq olaraq vergi
Odonildikdon sonra xalis monfoot 184,7 mln. manat (vo ya
43%) artmisdir.

Banklarin 82,2%-1 192,1 mln. manatliq monfaatla, 17,8%
iso 7,4 mln. manathq zorarlo 2008-ci ili basa vurmuslar.
01.01.2009-cu 1l tarixe zorarls isloyan banklarin iimumi bank
sisteminin aktivlerinda xiisusi ¢aokisi 2,6% toskil etmisdir.

Banklarin kredit omoliyyatlarinin hacminin artmasi vo
faiz doracoalorinda boazi doyisikliklor il arzindeslds olunan faiz
golirlorinin artmasinisortlondirmisdir. Noticado 2008-ci ilds
faiz golirlorinin orta aktivlordo xiisusi ¢okisi 11,4%
(miiqayisaticin 2007-ci ildo -10,9%) olmusdur. 2007-ci ilda
biitiin faiz golirlorinin iimumi golirlords xiisusi ¢okisi 72% toskil
etdiyi halda 2008-ci ildo bu gostarici 77%-o yiiksolmisdir.

Faiz xorclorinin strukturunda banklararasi resurslar vo
digor maliyys toskilatlarinin vesaitlori {izra6donilon faizlorin
pay1 artmisdir (37,2%-don 43,9%-dak). Eyni zamanda, fiziki vo
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hiiquqi soxslorin depozitlori iizroddonilon faizlorin pay1
azalmisdir (58,8%-don 53,2%-dok). 2007-ci ilde biitiin faiz
xorclorinin iimumi xorclordo xiisusi ¢okisi 50% toskil etdiyi
halda, 2008-ci ilds bu gostarici 55,3%-o yiiksalmisgdir.

2007-ci illo miigayisado 2008-ci ildo xalis faiz monfaati
72% artaraq 532,7 mln. manat toskil etmisdir.

Valyuta mozonnoasinin volatilliyi banklar1 xarici valyuta-
da aparilan amoliyyatlarin saymni artirmaga sovq etmisdir. No-
ticodo miivafiq amoliyyatlar tizro golirlorin artmasi miisahido
olunmusdur. 2008-ci il orzinds banklarin xarici valyuta ilo
apardigiomoliyyatlarin hocmi 53,4% artaraq 106,2 mln. manat
toskil etmisdir. Bununla bels xarici valyuta ilo aparilan amoliy-
yatlardan alds olunmus golirlorin iimumi golirlords xiisusi ¢oki-
si bir qadar azalmis vo 8,2% toskil etmisdir.

Aktivlar {izro miimkiin zorar {izra ehtiyatlarin yaradilma-
sina ayirmalarin hocminin orta aktivlers nisbati 2008-ci il or-
zinda 1,9%-dan 2,5%-dok yiiksalmigdir. Bu asason qlobal maliy-
yobohraninin tasirini azaltmaq ii¢iin kreditlorin tosniflogdiril-
moasi va ehtiyat normativlori iizra sortlosdirms todbirlorinin ho-
yata kegirilmasiloslagadardir.

Bank sektorunun aktivlorinin golirliliyi (vergi ddonilono-
dok xalis monfastin orta aktivlors nisboti kimi hesablanmis)
2008-ci ilda 2,9% (2007-ci ilds 3,5%), kapitalin golirliliyi (vergi
Odonilonadok xalis monfaatin orta kapitala nisbati kimi hesab-
lanmis) 22,6% (2007-ci il iigiin 23,5%) toskil etmisdir.

Kreditlorin keyfiyyoti vo kredit riski. 2008-ci ildo Milli
Bank torofindon yiiriidiilmiis siyasat beynolxalq maliyys bazar-
larindaki disbalansin bank sisteminin aktivlerinoe menfi tasirin-
don gqorunmaga imkan vermisdir. Hesabat dovriiorzinds bank-
larin kredit portfelinin hocminin artmasi ilo yanasi onun key-
fiyyat gostoricilorinin yaxsilasmasi tendensiyasi davam etmis-
dir.

Aktivlorin tosniflosdirilmasine dair prosedurlarin sartlog-
dirilmasi  kreditlorin  keyfiyyat gostoricisinin  yiiksolmosina
gotirib cixarmigdir. Umumilikds, aktivlorin tosniflosdirilmosi
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izro toloblorin sartlosdirilmesinin maqgsadi girov tominatiiizra
talablorin sortlogdirilmasi olmusdur.

Miimkiin kredit itkilorinin aradan qaldinlmasiiigiin
ehtiyatlandirma normalarimin artirilmas: hoyata kegirilmisdir.
1 yanvar 2009-cu il tarixina kreditlor {izro miimkiin zorarlorin
ortiilmasi iigiin vasait kredit portfelinin 6,2%-ni togkil etmisdir
(1 yanvar 2008-ci i1-5,7%).

Qeyri-islok kreditlor tizro yaradilmis ehtiyatlarin artim
tempi bu nov kreditlorin artim tempini iistolomisdir. Banklarda
formalasdirilmis ehtiyatlarin qeyri-islok kreditlora nisbati iso
74%-acatmigdir. Bu da bu nov kreditlorin yaradilmis
ehtiyatlarla adekvat ortiilmosine imkan yaradir. Vaxti kegmis
kreditlorin timumi kreditlordo xtisusi ¢okisi 01.01.2009-cu il
tarixine comi 2,2% taskil etmisdir.

2008-ci ildo global maliyys bazarlarinda dorinlosmoakdo
olan bohran biitiin 6lkalorde oldugu kimi, Azorbaycanda da
bank nozarati tigiin yeni ¢agirislart aktuallasdirmis vo belo bir
soraitdomaliyyo sabitliyinin qorunmasi, ¢evik vo effektiv risk
yoniimlii bank nozaratinin totbiqi osas hadaflordon olmusdur.

AMB-nin preventiv todbirlori vo banklarla intensiv isi,
homg¢inin banklarin 6z bazar davraniglarinigcevik korreksiya
etmolori hesabina Azorbaycan banklart global bohranin
miimkiin tesirlorine hazirhigl idilor. Bir sira niifuzlu beynalxalq
toskilatlar da Azarbaycan bank sisteminin qlobal bohrana on
hazirhgh sistem kimi qiymotlondirmis, banklarin yiiksok
dayanigligin1 vo bu nailiyyatlordo AMB-nin xiisusi rolunu 6z
roylorinds ifads etmislor.

Umumiyyotlo, AMB torofindon  banklara daha
diistiniilmiis vo tomkinli biznes strategiyasi 2007-ci ildon bari
tovsiyo edilmis vo bu tovsiyossasinda totbiq olunan «kontr-
tsiklik» siyasot miimkiin risklorin tosirini minimallagdirmigdir.

Banklar likvidlik movgelarini kifayst qador «balans»hi va
«komfort»lu, xarici maliyys moenbolorinden asililigi iso idara
olunabilon soviyyoado saxlamigdir. Banklar hesabat ilinda
vaxticatmis xarici borclarini rahathqla icra etmislor.
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Banklarin 2008-ci il iizro biznes planlan avvalcadan
AMB-do qiymotlondirilmis, institusional baza vo artim
hadofifonunda miivafiq korreksiyalar edilorok banklarla razilas-
diriddmigdir. Banklarin artim hodoflori nozarats gotiiriilmiis vo
artim risklorinin va tohliikalorin tosir imkanlari minimallasdiril-
musdir.

Banklarin kredit risklori iizro miimkiin itkiloro daha da
hazir voziyyato gotirilmoasi mogsadilo ehtiyatlanmaya dair
toloblor ciddilesdirilmisdir. Beynoslxalq maliyys bazarlarindaki
ipoteka bohrani vo dasinmaz omlak bazarinda hassasliq nozors
alinaraq dasinmaz omlakla tomin olunmus kreditlora dair
tominat toloblori vo verilmis ipoteka kreditlori tizro risklorin
adekvat kapitalla tonzimlonmaosina dair talablor artirilmigdir.

Banklar aktivlorin keyfiyystino daha diqqotle yanasmus,
potensial tohliikolori qiymotlondiroarok daha konservativ
ehtiyatlarina siyasoti hoyata kecirmislor. Yeni kreditlorin
verilmosi zamam iso banklar torofindon «selektiv davranis»
niimayisetdirilmis, yiiksok monfostlilikdon imtina edilorak
«risk istahat»lar1 azaldilmisdir.

Goriilon islor bank nozarotini vo biitovlikdo bank
sistemini miimkiin tohliikolors qarsi hazir voziyyato gotirmisdir.
Banklarin problemlori vagatinliklori miioyyan etmok vo idara
etmok potensiallari artirlmisdir.

Banklarin institusional inkisafi vo idarsetma resurslarinin
biznes davranigina uygunlugu diqqat morkozinds saxlanilmis-
dir. Hor bir bank iizro korporativ idarsetmo standartlarinin
totbiqi soviyyasi qiymatlondirilmis, oksor banklarla goriislor ke-
cirilmis vo bu istiqgamoatdogatismazliglarla bagh tovsiyalar veril-
misdir.

Eyni zamanda, maliyys bazarlarinda bas veran hadisolor
banklarda risk menecmentin tokmillosdirilmosini, xiisusilo do
kredit vo likvidlik risklorinin gabaqcil yanasmalardan istifads
edilorok idaroedilmosini zoruri etmisdir.

2008-ci ilde do bank nozarstinin hiiqugi-normativ baza-
sinin beynoalxalq standartlara uygunlagdirilmasi vo tokmillasdi-
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rilmasi iizrs islor vo Bazel II Kapital Sazisinin totbiqi tizra in-
tensiv moaslohotlosmolor davam etdirilmigdir. Bazel II Kapital
Sazisinin II va III stitunlarinin bozi elementlorinin tatbigine
baslamisdir. Bu moagsadle, banklarda kapitalin idars edilmasi
vo kapital siyasatino toloblorin miioyyon edilmasi iloslagodar
«Bank kapitali vo onun adekvathgnmin hesablanmasi»
Qaydalarina miivafiq slavs va doyisikliklor edilmisdir.

Eyni zamanda, banklarda maliyyassoffafliginin vo bazar
intizaminin artirilmasi, molumatlarin agiqlanmasi prosesinin
effektiv nozarotloohato olunmasi mogsadilo «Korporativ
Idarsetmo Standartlarimna «Molumatlarm istifadagilors toqdim
edilmasi»na dair slavalor edilmisdir. Bank nozarati ¢orgivasinda
banklar torofindon agiglanan molumatlarin periodik olaraq
komiyyat vo keyfiyyat qiymotlondirilmasi aparilmigdir.

Bundan olava, «Aktivlarin tosniflogdirilmasi vo miimkiin
zororlorin  0donilmesi iiciin ehtiyatlarin yaradilmasi», «Bir
borcalan va ya bir-biri iloslagadar borcalanlar qrupu iizrs risk-
lorin tonzimlonmasi haqqinda», «Azorbaycan Respublikasi
miivokkil banklarinin a¢iq valyuta movqgeyi limitlorinin miioy-
yan edilmasi va tonzimlonmasi Qaydalari»na slavalor olunmus,
"Banklarda kreditlorin verilmasi» Qaydalar: iso tamamilo rest-
rukturizasiya edilmisdir.

Goriilon biitiin bu prudensial tadbirlorin naticasinda
2008-ci ildo bank sisteminin maliyys saglamligi vo sabitliyi
gorunub saxlanmigdir.

Qanunvericilik va infrastruktur. 2008-ci ildo Milli Bank
bank faaliyyati sahasindo qanunvericiliyin inkisaf etdirilmasi
vo mohkomlondirilmasi istigamatindo moaqgsadyonlii faaliyyatini
davam etdirmisdir. Eyni zamanda global maliyys bohranisora-
itindo makroiqtisadi siyasot vo bank nozaroti sahasinds
adekvat addimlara hazir olmaq iiciin ganunvericilik tosobbiis-
lari iizorinds islor aparilmigdir.

Olkodo maliyys-bank xidmotlorinogixis imkanlarinim
genislondirilmasi prioritetlorine uygun olaraq 6donis sistemlori-
nin cografiohats dairasinin genislondirilmasi vo regionlara isti-
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gamaotlondirilmasi, tosarriifat subyektlorinin vo ev tosorriifatla-
rimin maliyys xidmatlorinaalyetarliyinin artirilmasi mogqsadilo
«Pogt rabitoesi haqqinda» Azerbaycan Respublikasinin Qa-
nununa 2008-ci il 02 oktyabr tarixinde miivafiq oslave vo dayi-
sikliklor gobul edilmisdir. Bununla da genis filial sobokasina
malik olan vo maliyysamoliyyatlarinin aparilmasinda boyiik
tocriibasi olan Milli pogt rabitasi operatoru torafindon bank-
maliyys xidmatlorinin géstorilmasi ii¢iin hiiquqi osaslar yaradil-
musdir. Milli pogt operatoruna pog¢t hesablarinin agilmasi va
aparilmasi, ddonis sistemlori vasitasilo pul koctirmalarinin ha-
yata kegirilmoasi, po¢t omanatlorinin qobul edilmasi, valyuta
milbadiloomaliyyatlarinin aparilmasit kimi yeni maliyys xid-
motlorinin hoyata kecirilmosino ganuni osas tomin edilmisdir.
Bununla da 6lkesrazisinin bank sobokasi olmayan ucqar re-
gionlarda ohalinin maliyys xidmaotlorindon istifade imkanlan
artirtlacaqdir.

Morkoazlasdirilmis kredit reyestri.Milli Bankin tosobbiisii
ilo yaradilaraq 2005-ci ildon istismara verilmis Morkozlosdiril-
mis Kredit Reyestrinin (MKR) faaliyyati naticesinda 2008-ci
ildotlkonin bank sektorunda kredit 6hdaliyi olan fiziki va hii-
quqi saxslorin reyestrinin aparilmasi tomin edilmis vo banklara
morkozlosdirilmis molumatlar bazasindan kredit iiciin miiraciot
etmigsoxslor haqqinda otrafli malumatlarin alds edilmasi, ha-
belo borcalanlarin 6z kredit tarix¢alori haqqinda MKR-2 sorgu
etmok imkanlar1 yaradilmigdir.

MKR yaradilarkon sistemin tam olaraq
hadafogatmastiiciin 3 faza nozords tutulmusdur. Birinci fazada
kommersiya banklar1 ilo molumat miibadilosi vo zoruri
infrastrukturun yaradilmasi, ikinci fazada genislondirilmis
kredit molumatlarinin reyestro alinmasi vo bank olmayan
kredit toskilatlarmin MKR-o qosulmasi, 3-cii fazada iso digor
toskilatlarla, habelo miimkiin molumat bazalarn ilo
interfeyslorin qurulmasinin hoyata kegirilmasi qarsiya moagsad
goyulmusdur.
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Inkisaf strategiyasinin ugurla vo mogsadyonliisokildo
hoyata kecirilmosi, habelo reyestrin institusionallagmasi
mogsadilo 3 mart 2008-ci il tarixinden Milli Bankin yeni
struktur vahidi - MKR xidmati formalasdirilmisdir.

Hesabat ilindo nozords tutulan inkisaf strategiyasinin
ikinci fazasiizro islor davam etdirilmis, borcalanlan daha
doqiq eynilosdirmoys vootrafli kredit molumatlari iloshats
etmoys imkan veron MKR-in genislondirilmis formati sistemo
totbiq olunmus, molumatlarin banklarin markoazi sistemindan
birbasa olaraq hazirlanmasi rejiminin icrasina baslanilmisdir.

Dovr orzindo banklar torofindon biitiin sorgularin elek-
tron (online) formada real vaxt rejiminds hoyata kecirilmasina
imkan veran va sorgu axtanglarinin monitoringini tomin edon
yeni iki modul hazirlanmig vo sistemo totbiq olunmusdur.
Banklar torafindon MKR-in molumat bazasina daxil edilon
kreditlorin asagi hadlori ilo bagl taloblorin 2007-ci ilin sentyabr
ayindan aradan qaldirilmas: iloslagodar hesabat dovriinds
banklarin kredit portfellori hagqinda moslumatlarin MKR-ds
toplanmasi tam olaraq tomin edilmisdir. Bu da istehlak
kreditlori bazarinda foaliyyat gostoron banklar iiciin kredit
gorarlarinin verilmasi prosesindo daha etibarli gorarlarin
gobuluna imkan yaratmisdir.

MKR-ds hayata kegirilmis tokmillosdirmolar, o ciimladon
kredit molumatlarinin miibadilesinin real vaxt rejiminds
(onlayn) apanlmasi, MKR-in is proseduralarinin sadslosdiril-
mosi, borcalanlar haqqinda daha otrafli kredit malumatlarinin
toplanmasi, habelo nisboton kicik mablogli kreditlorin do
reyestr vasitasilo miibadilesinin tomin olunmasi noaticasinda
haqgqinda malumat toplanan fiziki va hiiquqi soxslorin sayioha-
miyyatli doracads artmigdir.

Biitiin bunlar Diinya Banki vo Beynoslxalq Maliyys
Korporasiyasinin hor il olkalor iizro dorc etdiyi «Biznesin
aparilmasi - 2009» (Doing Business) adli hesabatinda kredit
molumatlan indeksinin 4-don 5-0 (maksimum gostarici 6-dir),
reyestrin ohato dairesi indeksinin iso 1.4-don 3.1-0 qodor
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yiiksalmaosi tia naticolonmisdir. Bu va kredit miinasibatlorinin
digor hiiquqi aspektlorini oks etdiron miivafiq gostaricilor
osasinda Azorbaycan «Kreditin oaldo olunmasi» indeksi
tizrooton ilki hesabatla miiqayisado 13 pillo iroliloyarok, 181
olko arasinda 12-ci yeros layiq goriilmiisduir.

Hesabat dovriinds reyestrin foaliyyati «k MKR haqqinda»
Qaydalarin taloblorine uygun olaraq etibarhisokildo tomin edil-
mis, banklardan daxil olan 13160 sayda sorgu cavablandiril-
musdir ki, bunun da 4040-1 yeni modullar vasitosilo real vaxt
rejiminds hoyata kegirilmisdir.

Ilin sonunda MKR-do haggmda moalumat olan borcalan-
larin say1 462120, kredit molumatlarimin sayr isa 770000-2
godor yiiksalmisdir ki, bu da o6ton ilki gostoricidon uygun
olaraq 2.5 va 3 dofocoxdur.

Ipoteka kreditlosmasi mexanizmi. 2008-ci il orzindo
AIF 6z foahyyotinin sabitliyini va likvidliyini tomin etmok
istigamoatinds moaqsadyonlii tadbirlor hoyata kecirmis, qabaqcil
diinya tocriibasi Oyronilmis, ipoteka kreditlosmasi sisteminin
daha da genislondirilmasi moagsadilo beynslxalq toskilatlarla,
maliyys qurumlari iloamokdashq slagoslori qurulmus, bir sira
istigamatlordeshamiyyatli texniki yardimlar calb edilmisdir.
Ipoteka kreditlori sisteminin somorali foaliyyatinin toskili
moqsadilo standartlagdirilmis metodologiyanin yaradilmasi,
bazar infrastrukturunun calb edilmasi vo gostorilon xidmatlorin
keyfiyyatinin artirilmasi sahoasindo miitomadi todbirlor hoyata
kecirilmisdir. Umumilikde 2008-ci ilin sonuna banklarin 6z
ipoteka kreditlosmoasi proqramlar1 da daxil olmagla 260,0
milyon manat ipoteka krediti verilmis vo toxminon 8 min
ailoz  monzil  soraitini  ipoteka  krediti  vasitasilo
yaxsilasdirmigdir.

Olkado ipoteka kreditlogsmosi ilo baghsortlorin yumsaldil-
mast vo sadolosdirilmasi mogsadilo «Azarbaycan Respub-
likasinda ipoteka kreditlorinin = verilmesi mexanizminin
tokmilloegdirilmasi haqqinda» Azarbaycan Respubhkasi Prezi-
dentinin Formam ilo ipoteka kreditlorinin verilmosi sortlori
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sadologdirilmig, kreditin miiddati vo moblogi artirilms, ilkin
0donisa olan tolob azaldilmig, hoyat sigortasina olan moacburi
tolob gotiiriilmiisdiir. Qeyd olunan Forman ilo hamginin
«Azorbaycan Respublikasinda giizostli ipoteka kreditlorinin
verilmasi Qaydalari» da tesdiq edilmisdir.

«Azorbaycan Respublikasinin Milli Banki nozdinds
Azorbaycan Ipoteka Fondunun yenidon maliyyolosdirdiyi
ipoteka kreditlorinin miivokkil kredit toskilatlari torafindon
verilmasina dair Standart Toloblor» ipoteka kreditlogdirilmasi
sisteminds va qanunvericilikdo mévcud olan yeni doayisikliklora
uygunlasdirilmis, yasayis sahosinin alqi-satqist vo ipotekasi
miqavilesinin (Qarisiq miiqavile) niimunavi formas: tesdiq
edilmigdir. Noticodo verilmis ipoteka kreditlorinin bdyiik
hissasi iizra garisiq miiqavilo modeli totbiq edilmisdir.

Hesabat dovriiorzindo AIF torofindon ovvolki ildo
verilmis ipoteka kreditlorinin yenidon maliyyolosdirilmasi
davam etdirilmisdir. Belo ki, 2008-ci ilin dovlat biidcasindon
ipoteka kreditlogsmosi iiciin ayrilmig vasaitlordon 22,0 min. Ma-
nat AlF-o kogiiriilmiisdiir. 2008-ci ildo Fond torofindon 451
kredit iizro 16,9 min. manat mabloginds yenidon maliyyalos-
dirmo hoyata kecirilmisdir. Umumilikds, 31 dekabr 2008-ci il
tarixino AIF torofindon imumi moblogi 63,3 mln. manat olan
ipoteka kreditlori yenidon maliyyolosdirilmigdir.

135



FOSIL 26. MORKOZ BANKIN FOALIYYOTi

Morkozi Banki pul toklifini iqtisadiyyatin pul tolabing,
igtisadi vo sosial siyasotin hodoflorino goro ayirmaga calisir;
banklar iqtisadiyyatda gercoklosdirilon borc vers bilir, fondlar
ticarot, sonaye vo kond tosorriifatina, tikinti vo s. kimi sektorlara
kredit formasinda dagidaraq, bir qrup iqtisad vahidlorin likvid
coxlugu ilo, digorlorinin likvid ehtiyaclarinin 6donilmasino y1gim
edilon pullarin bazara axmasmi saxlamaq sorti ilo iqtisadi
foaliyyotlorin ~ davamliligina  vo  genislonmosino  xidmot
edirlor.Moarkozi Banki banknot ixrac edon, dovlatin vo banklarin
kredit ehtiyaclarim 6doyen bir bankdir. Iqtisadi siyasotdo pul si-
yasotinin yeri vo rolu zaman i¢indo Onomli doyisikliklora
ugramigdir. Pul siyasotinin iqtisadi siyasotdoki agirliq pay1
artdiqca, pul siyasatini hoyata kec¢iron qurumun da, yani Markozi
Bankin da igtisadiyyatda giicii vo 6nomi artmaqdadir.

Morkazi Bank dovlatin 6hdaliklari ii¢iin, dovlat iso Markozi
Bankin o©hdoliklori iiclin cavabdeh deyildir. Morkozi Bank
Azaorbaycan dovletinin bankidir. Morkozi Bank Azerbaycan
dovlotinin maliyyo agenti kimi ¢ixis edo bilor. Morkozi Bank
Qanunla miioyyon olunmus moqgsadlarine uygun olaraq dovlotin
iqtisadi siyasotinin hoyata kecirilmosino solahiyyotlori daxilindo
yardim edir.

Morkozi Bank Azorbaycan Respublikasinin dovlot biidcosi
kasirinin birbasa maliyyalosdirilmasi iiciin dovlats kredit vermir.

Dovlot  biidcosindo  qisamiiddoatli  vosait  catismazligi
yarandiqda, Morkozi Bank miivafiq icra hakimiyyaoti orqani ilo
baglanmis miigaviloyo osason golir gotiron dovlot borc giymatli
kagizlar1 ilo tomin edilmasi sorti ilo dovloto on ¢oxu 6 ay miid-
dotino vo cari ildo 6donilmok sorti ilo milli valyutada (manatla)
kredit vera bilar. Belos kreditlorin verilmis vo 6ddonilmomis hissasi-
nin imumi mablagi son ii¢ il arzindo dovlot biidcosinin orta golir-
lorinin 3 faizindon ¢ox ola bilmoz. Markozi Bank torafindon Azor-
baycan dovlotinin buraxdigi borc qiymotli kagizlarin alinmasi
dovlato kreditlorin verilmasi hesab olunur. Belo aqdlor Qanunun
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49-1.2-ci maddosindo nozordo tutulmus hallar istisna olmaqlayal-
niz tokrar bazarda baglanila bilor vo onlara Qanunun 16.2-ci mad-
dosinin sortlori samil olunur. Pul siyasatinin hoyata kecirilmosi ilo
olagadar talob olundugu halda, Qanunun 16.2-ci maddasinin sort-
lori totbiq edilmir, bu sortlo ki, dovlot borc giymotli kagizlarinin
alqi-satqusi tokrar bazarda hoyata kecirilmis olsun.

Morkozi Bank miivafiq icra hakimiyysti orqam ilo
razilagdirilmis sortlorlo dovlat xozinadarliq hesablarina xidmot
gostorir. Pul siyasotinin hoyata kecirilmasi ilo olagodar tolob
olundugda, Morkozi Bank miivafiq icra hakimiyysti orqam ilo
razilagdirilmig sortlorlo dovlotdon miiddotli depozitlor gobul edo
bilor. Morkozi Bank Azorbaycan Respublikasinin  dovlot
hakimiyyati orqanlarinin, habelo dovlot vo biidcodonkonar dovlot
fondlarinin bank hesablarina xidmat gostora bilar.

Morkozi Bank Azaorbaycan Respublikasinin miivafiq icra ha-
kimiyyati orqanlarina dovlatin iqtisadi siyasatinin baslica istiqa-
motloring, o ciimlodon biidco-vergi, qiymot-tarif todbirloring, ha-
bela dovlatin daxili vo xarici borcunun hacmina va idars edilmasi-
na dair tokliflor vera bilor. Markozi Bank bilavasito Markozi Ban-
kin funksiya vo solahiyyatlorine aid edilon masalalor vo bank mo-
solalori iizro sorgu osasinda ganunlarin vo digor normativ hiiquqi
aktlarin layiholorina dair roy vera bilar.

Morkozi Bank miivafiq icra hakimiyyati orqani ilo razilasdi-
rilmis sortlorlo dovlatin maliyys agenti funksiyalarini hoyata keci-
ro bilor. Maliyyo agenti olaraq, Morkozi Bank dovlatin borc qiy-
matli kagizlarim yerlogsdirmok vo onlarla digor omaliyyatlar apar-
magqla dovlot borcuna xidmot gostors, habelo qanunla miioyyon
edilmis hallarda vo qaydada basqa maliyys omaoliyyatlarim1 apara
bilor.

Morkoazi banklar pul siyasotinin hoyata kecirilmasi istiga-
motindo miioyyon etdiklori hadof vo mogsadloragatmaq iigiin
miixtolif vasitalorden istifads edirlor. Ancaq bu vasitalarin tosirle-
11 isadlkadan 6lkaya voon asasi da dlkalarin iqtisadi saviyyalorine
va struktur 6zslliklorino bagl olaraq 6nomli forqliliklor gostor-
mokdadir.
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Son illor finans bazarlarma dogrudan miidaxilo edon pul
siyasoti alotlori ovazino, dolayr olaraq miidaxiloys izin versn
alatlorin ds daxil oldugu miisahids edilmokdadir.

Pul siyasati iqtisadi siyasotin osas elementlorinden biridir.
Onun strateji moaqsadi dovlot orqanlari torafinden miioyyanlosdi-
rilir. Pul siyasoti element kimi timumi magsad sldo oluninasina
sorait yaradir, lakin o, lazimi moagsadacatmaq imkaninda deyil.
Monetar organlar ancaq miioyyan maqsadlora nail ola bilarlar.
Onlar da digor sahoslordo mogsads nail olmaga kdomok edir va
dovloto igtisadi siyasotin reallagsdirilmasiii¢iin sorait yaradirlar.
Monetar orqganlar he¢ do homiso pul todaviiliinii somarali inkisaf
etdirmoni tomin eds bilmirlor. Bu miivaffaqiyyatsizlik ¢ox zaman
doqiq miioyyanlogmis strategiyanin olmamasi ilaslagadar olur.
Ogor pul siyasati pui tadaviiliiniin stabilliyine gatirib ¢ixartmursa,
bu o demok deyil ki, pul siyasati giicsiizdiir. Bu ona goradir ki,
onun qarsisinda pul siyasotinin miivaffoqiyyatini tomin eden
magsadler goyulmanusdir.

Pul siyasati strategiyasinin hazirlanmasi iki morhalodon iba-
rotdir: onun son moagsadinin miioyyan edilmasi; cari moagsadin
miioyyan edilmasi. Biitiin bu mogsadlorin hamis1 monetar organ-
lar torafindon hoyata kecirilir.

Pul siyasotinin son mogsadi 6z solahiyyatlori daxilinda
tisadi siyasatinin osasinda inflyasiya soviyyesinin asagi salin-
mas1 voUDM-in artimi durur. Bildiyimiz kimi, dévlet orqanla-
riin asas moqsadi miioyyanlogmis siyasi iqtisadi tadbirlorin hoa-
yata kecirilmasi yolu ila stabilliyin aldo olunmasi va bu stabilli-
yin uzun miiddet qorunmasidir. Umumi iqtisadi stabillik hor
seydon ovval asas makroiqtisadi gostoricilorin miioyyan vaziy-
yatini nazords tutur. Bunlara ossason istehsalin stabil artimi,
stabil gqiymatlar, is¢i qiivvasinin tam mosgullugu, tadiys balan-
sinin strukturunda miisbat saldoya nail olmaqdir. Ancaq bu
kimi sadalanan naticalors nail olmagq ii¢iin monetaristlor belo
hesab edirlor ki, biitiin bunlara nail olmaq {igiin bazar ele-
mentlori sarbast foaliyyot gostormolidirlor. inhisar¢i meyllorin
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hom dovlet, hom do xiisusi sektorda inkisafi rogabstin 6z
rolunu yerins yetirmosino imkan vermir.

Pul orqanlari6z sslahiyystlorini yerino yetirmok iigiin iki
aspekti doqiq miioyyonlagdirmalidirlor:

1) pul organlarinin solahiyyatlorinin
miioyyanlogdirilmasi.Belo bir praktika movcuddur ki, Moarkazi
Banklar biitiin oldo olunmus nailiyystlori 6z adlarina ¢ixir,
ugursuzluglara gors isagatinliklora qars1 duracaq salahiyyatlorinin
olmadiglarini bohans gatirirlor.

2) Pul sisteminin stabilliyi. Hoyata kegirilon pul siyasstinin
stabilliyi iqtisadi sistemin stabilliyindon xobor verir. Masalon,
giymat soviyyasi stabil olmazsa, hom istehsal¢ilarm vo ham do
istehlak¢ilarin davranisinda doyisikliklor olacaqdir. Ona gors do
M. Fridmen Markozi Bankin ham pul kiitlesini vo ya ucot doro-
calorini tez-tez kaskin sokilds doyisdirmasinin sleyhinagixirdi.

Daxili va xarici, taktiki vo araliq moagsadlorin forglondirilmasi
miitloq bir- birine garsi duran kimi goabul edilir. Osl haqgiqgotdos daxili
vo xarici, taktiki vo araliq mogsadlorin forglondirilmasi miitloq
deyildir. Oslinds onlar arasinda six alage olduguna goérs pul siyasati
vardir. Bizim tosnifatda taktiki vo araliq magsadlorin aragdirilmasi
monetar organlarin salahiyyst dairasinin miisyyanlogdirilmasi zoru-
rotindondir. Belogoraitdo nozarst sadologir, miivaffaqiyyst vo
miivaffaqiyyatsizliys gora bir orqan masuliyyot dasiyir. Pul-kredit
todbirlorinin reallagdirilmasi prosesi iqtisad¢i alimlor torsfindon
miixtolif ciir pul-kredit tadbirlorinin azad olaraq hoyata kegirilmosi-
nin sleyhins olaraq bazi monetargilar onun "Pul konstitusiyast" va-
sitosi ilo reallagdirilmasini irali siiriirlor. "Pul konstitusiyasi" dedik-
da, avvolcadon miisyyanlasdirilmis tadbirlor paketi nozords tutulur
va bu gaydalarin ¢ox nadir hallarda dayisdirilmasi geyd edilir. Bu
gayda vo ganunlarin iqtisadi prognozlar osasinda hazirlanmasin
nazords tuturlar.

Bunun oksins olaraq son illor pul sisteminin liberallasdiril-
masi ideyalar1 genis yayilmisdir. Biitiin bu nozoriyyalorin asas
mogsadi pul siyasotinin iqtisadi proseslora tosirinin optimallas-
dirilmasi istiqgamatidir. Pul siyasotinin miixtalif 6lkolorde mog-
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sadlorinin forqlonmosi monetar orqanlarin taktikasinin segilmo-
sindon asilidir.

Pul siyasatinin strategiyast kimi mogsadlori do asagidaki
kimi tesniflosdirilir: faaliyyat sorhodlorine gors; pul siyasotini
daxili va xarici olaraq iki istigamoto bolmok olar. Faaliyyot vaxti-
na gora(taktiki vo araliq) do pul siyasstinin miioyyanlosdirilmasi
miihiim shomiyyat kasb edir.

Taktiki moqgsad dedikds, pul organlarinin agiq bazarda
ardicil omoliyyatlar aparmasi vazifolori nozords tutulur. Araliq
moqsad iso, miioyyan vaxt intervalinda iqtisadi doyisiklorin ton-
zim edilmosi vazifalorini ifads edir. Araliqg moagsadlors istehsalin
nominal hacmi, faiz deracasi, pul kiitlesinin artim tempi, qiymat
soviyyasi aiddir.

Pul siyasotinin araliq magsadlorinden biri do pul kiitlasinin
artirilmasidir. Pul kiitlesinin doyigdirilmesi istehsalin hecmins tosir
edir. Lakin bu tasirin hansi saviyyads olmasi iqtisadgilar arasinda
miibahisalora sobab olur. Pul kiitlesinin artirilmasi nominal istehsal
hacmini artirir. Faiz doracasi ilo pul dévriyys siirati arasinda asililiq
olduguna goro Morkazi bank daim todaviildo olan pul kiitlasini
korrekto etmolidir. Miiasir pul nozoriyyalori pulun dovriyys
siirating stabil deyil, doyiskon soviyys kimi baxir.

Umumiyyatlo, pulun dovriyys siirotine iki amil faiz normasi
va inflyasiya saviyyasi tesir gostorir. Pul siyasatinin araliq moaqgsad-
lorindon biri do giymat soviyyasinin nazarotdo saxlanilmasidir.
Qiymat soviyyesinin qaxmasi biitiin iqtisadi proseslors tosir edir.
Ona goro do dovlet organlarimin hoyata kecirdiklori iqtisadi
siyasotdo bu gostorici oshomiyyatli yer tutur. Qiymoat saviyyasi
miiloyyon noqtodon asag diisdilkdo Morkozi Bank bank
sisteminaslava ehtiyatlar vermoklo mocmu tolobi artirir. Qiymot
soviyyasi miioyyon edilmis noqtodon yuxari qalxdigda oksino
todbirlor hoyata kegirilir. Pul siyasotinin daimi eyni soviyyado
saxlanllmasinin c¢atismayan toroflori vardir. Bu onunla slagoe-
dardir ki, bu prosesdo toklifdo ola bilocok soklarin noticalori
iqtisadi sistema monfi tosir edir. Toklifds ola bilocok sok zamani
Morkozi Bank pul kiitlesini sixmaqla giymst soviyyesini eyni
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saxlamaga calisir. Bu iso iqtisadi sistemin inkisafinin garsisini
alir.

Pul siyasatinin araliq magsadlorinden biri do faiz deracolori-
nin iqtisadi aktivliyi stimullagsdiracaq saviyyado olmasini tonzim et-
mokdoan ibaratdir. Pul siyasati vasitasi ilo Morkozi Banklar faiz de-
racalarinatasir edir va onlarin miioyyan haddsn artiq olmasin garsi-
simt alir. Markozi Bank birbasa faiz deracesinin soviyyasini miioy-
yanlagdirmok imkaninda deyildir. Dolayr metodlar vasitasi ilo faiz
doracasini tonzim etmok ii¢iin Moarkozi Bank ugot doracasindon
istifads edir. Digar torafdon agiq bazarda amoliyyatlarin aparilma-
s1 faiz doracasinin saviyyasina tasir eds bilir. Faiz doracasinin asagi
va ya yiiksak olmasi igtisadi foalliga, investisiya miihitinagcox giiclii
tosir edir.

Umumiyyatlo, biitiin 6lkolords morkozi banklarin asas vazi-
fosi cevik pul-kredit siyasstinin aparilmasi vo pul-kredit siyasoti-
nin asas metodlart ilo iqtisadiyyatda tonzimloyici funksiyasini ye-
rina yetirmokdir. Pul-kredit siyasatinin baslica istigamatlorindodl-
konin makroiqtisadi vo makromaliyys vaziyyati tohlil edilir, pul-
kredit siyasatinin vo bank sisteminin inkisafinin asas istigamatlori
oks etdirilir.

Morkoazi Bank garsidaki il tigiin dovloatin pul siyasotinin
asas istigamotlorini oktyabr aymin 1-don gec olmayaraq, Azor-
baycan Respublikas: Prezidentins toqdim edir vo dekabr ayinin
31-dak kiitlovi informasiya vasitalorinds ictimaiyyato agiglayir.
Pul siyasotinin asas istigamatlorini aciqlayarken, Morkazi Bank
cari ildo hoyata kegirilon pul siyasotinin yekunlarini, habelo
garsidaki il iigiin miioyyon etdiyi pul siyasatinin mogsad va va-
zifolorini, Moarkazi Bankdan asili olan vo asili olmayan amillori
dooks etdirmokls onlarin hayata kegirilmasi yollarini gostarir.

Morkoazi Bank dovlatin 6hdsliklori tigiin, dovlat iso Mor-
kozi Bankin 6hdaliklari ii¢iin cavabdeh deyildir. Markozi Bank
Azorbaycan dovlotinin bankidir. Moarkazi Bank Azorbaycan
dovlatinin maliyys agenti kimi ¢ixis edo bilor. Moarkazi Bank
bu Qanunla miioyyon olunmus moqgsadlorine uygun olaraq
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dovlatin iqtisadi siyasatinin hoyata kegirilmosine solahiyyatlori
daxilinds yardim edir.

Morkoazi Bank Azarbaycan Respublikasinin dévlst biidce-
si kasirinin birbasa maliyyalasdirilmasi ii¢iin dovlots kredit ver-
mir. Dovlat biidcesinda qisamiiddatli vesait catismazligi ya-
randiqda, Morkoazi Bank miivafiq icra hakimiyyati orqani ilo
baglanmis miiqaviloysasason galir gotiron dovlat borc qiymatli
kagizlar ilotomin edilmasi sorti ilo dovlotoan ¢oxu 6 ay miidds-
tino vo cari ildeddonilmak sorti ilo milli valyutada (manatla)
kredit vers bilor. Belo kreditlorin verilmis voddonilmomis
hissasinin timumi mablagi son ii¢ il arzindo dovlet biidcasinin
orta golirlorinin 3 faizindon ¢ox ola bilmoz. Morkozi Bank
torofindon Azorbaycan dovlstinin buraxdigi borc qiymatli
kagizlarin alinmasi dovlota kreditlorin verilmasi hesab olunur.

Morkozi Bank miivafiq icra hakimiyyati orqan ilo razi-
lagdirilmigsartlorlo  dovlet xozinadarliq hesablarina xidmot
gostorir.  Pul siyasotinin hoyata kecirilmosi iloslagodar tolob
olunduqda, Morkoazi Bank miivafiq icra hakimiyyati orqani ilo
razilagdirilmigsortlorlo dévlatdon miiddatli depozitlor gobul eds
bilor. Morkozi Bank Azorbaycan Respublikasinin dovlot
hakimiyyati organlarinin, habelo dovlet vo biidcodonkonar
dovlat fondlarinin bank hesablarina xidmot gostora bilor.

Morkoazi Bank Azarbaycan Respublikasinin miivafiq icra
hakimiyyati orqanlarima dovletin iqtisadi siyasotinin baslica
istiqgamatloring, o ciimlodon biidca-vergi, qiymat-tarif todbirlo-
rino, habelo dovlotin daxili vo xarici borcunun hocmino vo
idars edilmosins dair tokliflor vers bilar.

Morkozi Bank bilavasito Morkozi Bankin funksiya vo
solahiyyatlorino aid edilon masalalor vo bank masalalori iizro
sorgu asasinda ganunlarin vo diger normativ hiiquqi aktlarin
layihalorins dair ray vers bilor.

Morkoazi Bank dovlatin maliyys agenti kimiMorkazi Bank
miivafiq icra hakimiyysti orqami ilo razilasdirilmissortlorlo
dovlstin maliyys agenti funksiyalarini hoyata keciro bilor.
Maliyys agenti olaraq, Morkozi Bank dovlstin borc qiymatli
142



kagizlarini yerlosdirmak vo onlarla digor amaliyyatlar apar-
magqla dovlst borcuna xidmot gostora, habelo qanunla miioy-
yan edilmis hallarda vo qaydada basqa maliyysomsliyyatlarini
apara bilor.

Pul siyasotini hoyata kecirorkon Markazi banklar iki istiqa-
motds harokot edo bilar:

1. Birbasa tonzimlayici giiciindon istifads edarak;

2. Morkoazi bank dolay olaraq pul bazarina miidaxilo etmoak
sorti ilo.

1. Birbasa pul siyasatinin alotlori. Birbasa pul siyasatindo
Morkozi Bank mogsadlorini hoyata kegirmok ticiin  bazar
gaydalarigcar¢ivasindon deyil, ganuni gaydalar yolundan istifados
edir.

1.1. Faiz daracalorina nozarat. MB-nin birbasa alotlori
icarisindoan ¢ox istifads ediloni - faiz doracalari iizorindo nozarot
sistemidir. Markazi Bank kredit qurumlarina omanat vo kredit
omoliyyatlarina gors faiz deracslorine mohdudiyyst qoya bilar.
Bu totbiqat cor¢ivasindo miixtalif sektorlara miixtalif faiz do-
rocolori totbiq edilo bilor, vo bu zaman stimullasdirilacaq
sektorlara agilacaq kreditlorin faiz doracolori asagi soviyyado
tutulur. Burada mogsad kredit monbalorin dovlet proqramia
uygun olaraq prioritet sahalora vermakdir.

1.2. Kredit limitlori. Morkozi Banklar kommersiya banklari-
nin iqtisadi foaliyyatloslagodar olaraq sektorlara agacaqlart kredit
miqdarina mohdudiyyst qoya bilor. Acilacaq kreditlors gors moh-
dudiyyat limitlori farqlondirilir. Stimul edilmok istonilon sektorlara
ayrilacaq kredit limitlorinin miqdar yiiksok tutulur vo burada
moagsad kreditlorin bu sektorlara yonalmasini tomin etmokdir.

1.3. Forglilosdirilmis reeskont kreditlori. Bank bazasinda
reeskont kvotalari, banklarin mogsadlorins, risk vaziyystino uy-
gun olaraq, likvid ehtiyaci iloslagodar miisyyan edilir. Magsad bu
kvotalarin yardimu ilo yerli banklarin reeskont pancarasindon da-
ha ¢ox yararlana bilmesini, bununla da bazi sektorlarin maliyys
baximindan dastoklonmasini tomin etmokdir.Masalon, kond to-
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sorriifati sektoruna daha ¢ox qaynaq transfer edon banklarda
Morkazi bank tarofindon reeskont kvotalar: yiiksok tutulur.

1.4. Disponibilita tatbiqi. Morkozi Bank, kommersiya bankla-
rin aktivlerindoki menbolorin miisyyan bir nisbatini dovlat istiqraz
kagizlarim1 satin almaga vo ya banklarin aktivlorinin miisyyon
faizini kassalarinda nagd olaraq tutmaga mocbur eds bilar.

1.5. Portfeldo finans aktivlorinin yenidon nizamlanmasi.
Morkoazi Bank, kommersiya banklarimin portfellorinds tutacaq-
lar1 maliyys aktivlorinin nisbatini tasbit eds bilor. Masalon, satin
alian sohm va iqtigrazlarin hansi faaliyyat sahasine aid olmasin,
bunlarin nisbatinin voyamiqdarinin no godar olacagini miioyyan-
losdira bilir. Beloliklo, finans qurumlarinin sllerinds olan fond-
larin iqtisadi sektorlara transfer edilmasini tomin etmok miim-
kiindiir.

1.6. Reklam v ya rasmi olmayan gostarislor. Morkozi Ban-
kin 6lkads hayata kecirilocok pul siyasatinin magsadleri haqqinda
media qurumlar vasitesilo ictimaiyyato agiqlamalari vo ya
iqtisadi islahatlar haqqinda tovsiya va tokliflari, sirkat vasaxslorin
golacok investisiya qorarlarinda doayisikliys tesir eds bilor.

2. DOLAYI PUL SIYASOTI. Dolay1 pul siyasatinin hoya-
ta kecirilmosi istiqgamatindo Markozi Bank pul bazarinda biitiin
istirak¢ilar kimi eyni statusda istirak edir vo bazarda gedon doyi-
sikliklorin togabbiiskar: birbaga Markazi Bank deyil, bazardir.

Pul siyasatinin dolay1 alotlorinin ii¢ novii movcuddur: Rees-
kont siyasoti; Macburi ehtiyat normalari; agiq bazar omoliyyati.

2.1. Reeskont siyasati. Morkozi Bank reeskont amaliyyatla-
rin1 aparmagla, likvid keyfiyyati yiiksok olan finans varliglarimin
diskont edilmasi formasinda hoyata kegirir. Bu yolla Moarkoazi
Bank banklarin kredit hacmlorino tesir edo bilor. Reeskont
krediti likvids ehtiyaci olan banklarin an son likvid manbayi olan
MB bu a¢igin baglana bilmasi moagsadi ils kredit tomin edilmasini
goruyan bir pul-kredit siyasati alotidir.

2.2. Macburi ehtiyat normalar. Moarkozi Bank bu siyasati
hayata kegirmokls, kommersiya banklarina portfellorinin miioyyon
bir hissasini rezerv pul olaraq saxlamagla (nagd vo ya MB-da
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omanoat formasinda) qarsilarina 6hdagilik qoymaqdadir. Basga
sozlo, macburi ehtiyat normalar1 banklarin passivlerinds yer alan
bazi 6hdasliklerinin miisyyan bir hissesinin nagd veo faizsiz olaraq
MB torofindon bron edilmssidir. MEN totbiqi, banklarin
omanatlorine ani va vaxtasirigakiliglora garst bir yandan omanat
sahiblorinin sistems olan inamim artirmagla boraber, digor
torofdon pul miqdara noazarstdetnomli bir alot olmusdur. (Gizli
vergi  tosiri  uygulamaya  goro  faiz = ©domolorindon
topladiglariomanoatin  bir hissesini faizsiz olaraq MB depo
etdiyindon, banklar bu hissodon aldo edacayi golirdon mohrum
olur).

2.3. Aciq bazar amaliyyati (ABO). A¢iq bazar omaliyyati,
finans aktivlorinin MB torofindon birinci vo ikinci bazarda
birbasa va ya tors depo amoliyyatlarinda istifads edilon maliyya
aktivlori igorisindo baslica yeri cari xozina borclart vo dovlat
istiqraz sonadloari tutur. A¢iq bazar amoliyyati MB-nin todaviildo-
ki pul kiitlesini azaltmaq vo ya g¢oxaltmaq {iigiin xozino bono
vaistiqrazlar, 6zal sektora aid bazi istiqraz va sanadlori ilo konkret
va ya kegici bir miiddat iigiin alqi-satqiomoaliyyatidir.

Agiq bazar omoliyyatlari, banklarin likvidlorindoki va
bazardaki pul miqdarinda doyisikliys yol agir. Banklarin
likvidinde meydana golon doyismolor kredit aca bilir vo fond
hacminos va kredit siyasating tosir eds bilir. Bundan basqa, agiq
bazar omoliyyatlar1 bazardaki faiz deracasine tesir edir. MB
giymatli kagizlar1 satin alarken bazara likvid ¢ixdigindan faiz
doracalori asag diisocok, qiymotli kagizin qiymsti artacaqdir.
Digor torofdon MB bazara qiymotli kagiz satarkon, bazardaki
likvid azalacaq, faiz doracalori yiiksalocok, giymatli kagizlarin
giymoti asagi diisocokdir.

Pul siyasotinin hoyata kegirilmosi mogsadi ilo buraxilan
Morkoazi Bankin borc giymotli kagizlarinin buraxilist vo dov-
riyyasi qaydalar1 ganunvericiliklo miioyyan edilir.

Morkazi Banki ugot doracasini vadz omoliyyatlariiizro
faiz doracalorini miiayyonlosdirir. Markazi Banki ugot doracasi-
ni miioyyonlogdirorkon 6lkadoki movcud makroiqtisadi duru-
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mu vo maliyys bazarinin vaziyystini nozoro alir. Moarkozi
Banki6z omaliyyatlariiizro faiz doracalorini pul bazarimin
likvidlik vaziyyastini nazars alaraq 6ziiniin agiq bazar, yenidon-
maliyyalosdirilma va depozit amaliyyatlariiizrs faiz doracalorini
tasbit etmoklo vo ya horraclarda tolob vo toklif asasinda miioy-
yanloagdirir. Moarkazi Bank miioyyan etdiyi u¢ot doracasini va6z
omoliyyatlariiizro faiz doracalorini dorc etdirir. Moarkoazi Bank
kredit toskilatlarma mocburi ehtiyatlar saxlamaq barads
gostoris vera bilor. Ehtiyatlar depozitlorin faizi nisbotindo
miioyyan edilir vo Markozi Bankda saxlanilir. Talob olunan eh-
tiyatlarin normasi, hesablanmasi vo saxlanmasi gqaydasi Mor-
kozi Bankin Idaro Heyoti torafindon miioyyon edilir. Macburi
ehtiyatlar tomin edilmodikdo Morkozi Bank ehtiyati tomin
etmoyon kredit toskilatina vo onun inzibat¢ilarina garsit Azor-
baycan Respublikasinin Inzibati Xotalar Mocallosinde nozardo
tutulmus inzibati tonbeh tadbirlorini totbiq eds bilor.

Pul siyasotinin hoyata kegirilmasi mogsadilo Morkoazi
Bank torafindon kredit toskilatlarinin yenidon maliyyaloasdiril-
mosi hoyata kegirilir. Bu zaman verilon kreditlor dovlot
qiymoatli kagizlari, dovlatin va digor etibarli emitentlorin garan-
tiyalar1 vo zaminliyi, xarici valyuta, qizil, miixtalif formada
giymotli metallar vo digor aktivlorlo tomin olunmalidir. Belo
kreditlor 6 aydan ¢ox olmayan miiddats verilir vo homin miid-
doto uzadila bilor. Yenidon maliyyslosdirilmonin forma, qayda
vosortlorini Morkozi Bankin Idare Heyoti miioyyon edir. Kre-
ditlor yalniz milli valyutada (manatla) kredit toskilatlarinin bas
idaralorina verilir.

Morkoazi Bankoziiniin miioyyan etdiyi sartlorlo vo qarsihig-
I razilasma osasinda kredit toskilatlarindan depozitlor calb eds
bilor. Pul siyasatinin hoyata kegirilmasi moagsadils istisna hal-
larda ganunvericiliyo miivafiq olaraq Morkozi Banki kredit
togkilatlar1 torofindon aparilan ayri-ayriomoliyyatlari miivaq-
goti mohdudlasdira, o ciimlodon onlarin amoliyyatlariiizrs faiz
doracalarinin asagi va yuxart hadlorini miioyyanlagdira bilor.
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Morkoz Bankin foaliyystinin osas moqsadi 6z solahiy-
yatlori daxilinde qiymaotlorin sabitliyinin tomin edilmasini
nozoro alaraq Milli Bank monetar amillordon asili olaraq
doyison baza inflyasiya gostaricisini hadofloyir. Baza inflyasiya
izro hodof MB torofindon hor novbati il tigiin iglonon vo icti-
maiyyato bayan olunan pul siyasatinin asas istiqamatlorinda6z
oksini tapir. Pul siyasati {izro son moagsads nail olmaq iiciin
araliq hodoflor miioyyan edilir. Baza inflyasiya tizrs illik hadafs
nail olmaq ii¢iin pul siyasstinin araliq hodoflori kimi pul
kiitlosindon vo Nominal Effektiv Moazonnodon (NEM) istifads
edilir. Hodof gotiiriilon inflyasiya saviyyesindon asili olaraq
tolob olunan pul kiitlesinin artim haddi va eloco do NEM-nin
doyisim trayektoriyasi toyin edilir. Sonra bu gostaricilor pul si-
yasatinin totbiqi tigiin istiqgamat rolunu oynayir. Azarbaycanda
pul siyasatinin araliq moagsadlari kimi pul kiitlosi vo NEM-dan
istifado olunmasi uzunmiiddatli dovrds inflyasiyanin dinami-
kasinin asason mohz bu parametrlordon asili olmas iloslaqge-
dardir.

Pul siyasotinin araliq hodoflorindon asili olaraq onun
omoliyyat hadaflori miioyyanlosdirilir. Pul siyasatinin amaliyyat
hodoflari pul bazasi vo manatin ABS dollarina nazoran ikitoraf-
li nominal mozonnasidir. Bu gostaricilordon amoliyyat hodoflori
kimi istifads edilmasi 6lkonin maliyys bazarlarinin xiisusiyyot-
lori iloslagadardir. Belos ki, soroncamda olan pul siyasoti alatlori
vasitasilo Markazi Bank pul bazasina vo ikitorofli mozonnoyo
digor potensial operativ hadaflors miiqayisado daha effektiv
tosir gostara bilir.

Pul siyasotino dair giindslik gorarlar pul bazasinin vo
ABS dollarmin moazonnasinin doyisimindo dorhal 6z oksini
tapir. Pul bazasimin vo manatin ABS dollarina nozoran
mozonnasinin doyisimi isa pul kiitlosine vo NEM-o tosir
gostorir. Bu da miioyyan vaxt orzinds inflyasiya iizro hodofs
nail olmaga imkan verir. Operativ hadoflordon asili olaraq pul
siyasoti alotlorinin komiyyst parametrlori, o ciimlodon acgiq
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bazar omoliyyatlarinin hacmi, valyuta miibadilosinin moblogi
va s. milayyonlosdirilir.

Maliyys bazarlarinin inkisaf soviyyesini nozors alaraq
Morkoazi Bank 2007-ci ildon etibaran pul siyasatinin beynoalxalq
otandartlara uygunlasdirilmasigorgivesindo «faiz doracalari
dohlizi» yanasmasinin totbiqini nozards tutur. Yeridilon pul
siyasotinin reallagsmasi mexanizmlorinin miitoraqqi forma-
larindan olan faiz dohlizinin totbiqiqi yeni amoliyyat struktu-
runu nazards tutmagqla Moarkozi Bankin iqtisadiyyatda pulun
doyarina tosir etmok imkanlarinin genislondiracokdir.

Morkazi Bank Pul siyasotini asagidaki alatlor vasitasilo
hayata kegirir:

1. aciq bazarda omoliyyatlarin aparilmas;

2. faiz daracalorinin miisyyonlosdirilmasi;

3. kredit  toskilatlariiigin =~ mocburi  ehtiyatlarin
miloyyanlogdirilmasi;

4. kredit togkilatlarinin yenidon maliyyslosdirilmasi;

5. depozit omoaliyyatlarinin aparilmasi;

6. bank amoaliyyatlarinin mahdudlasdirilmasi;

7. beynoalxalq tocriibado gobul edilmis pul siyasotinin
digor alotlori.

8. Morkoazi Bank bu Qanunla miioyyan edilmis magsad va
funksiyalarima uygun olaraq bu Qanunun 29.1-ci maddasindo
gostarilonlordon 6ziiniin magbul hesab etdiyi alatlori totbiq edir.

Kredit toskilatlar1 ilo qarsihgh foaliyyst gostormok
moqsadile, Markoazi Bank kredit togkilatlarinin, onlarm ittifaq va
assosiasiyalarinin niimayandalorini calb etmaklo bank iginin an
vacib mosololori  barassindo maslohotlosmok, omoli  tokliflori
oyronmok iigiin ictimai osaslarla foaliyyot géstoron suralar, isci
gruplar1 yarada bilor. Morkozi Bank kredit toskilatlarinin
ohdoaliklari izro, kredit togkilatlar iso Moarkozi Bankin 6hdaliklori
tizro mosuliyyat dagimirlar. Moarkozi Bankin klassik xiisusiyyatlo-
rindon biri do onun kredit toskilatlariiiciin sonuncu instansiya
kreditoru olmasidir. Belo ki, Morkozi Bank zoruri hallarda kredit
toskilatlarina miisyyanlogdirilmis ugot stavkasina gora qisamiid-
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dotli kreditlor verir. Nohayat, Markozi Bankin dovlsto miina-
sibotdossas solahiyyatlorindon biri do onun Azorbaycan dov-
latinin bankiri vo miisaviri rolunda ¢ixis etmosi, homginin bank
sistemi vasitasilo dovlat biidcasinin kassa icrasini togkil etmasidir.

2008-ci ildo Morkozi Bank pul siyasoti tizro hadoflorine
nail olmaq ii¢iin faiz dohlizinin parametrlori, macburi ehtiyat
normalari, agiq bazar omoliyyatlari kimi alotlordon aktiv
istifado etmisdir.

Banklarin likvidlik gostaricilorinin daha da yaxsilasdiril-
masi moqgsadilo onlarin xarici ©6hdoliklori 5%-lik macburi
ehtiyat normasindan azad olunmusdur. Daxili 6hdshklor {izro
macburi ehtiyat normalari iso oktyabr ayinda 12%-don 9%-o,
dekabrin 1-don ise 6%-9 endirilmisdir. Eyni zamanda macburi
ehtiyat normalarrinin ortalarina miiddati 15 giindon 1 ayadoak
uzadilmigdir ki, bu da banklar torofindon likvidliyin daha
somoarali idars olunmasina gorait yaratmigdir.

Tokcoa macburi ehtiyat normalarinin azaldilmasi hesabina
bank sistemino 2008-ci ildo 346.3 min. manat hocmindo
likvidlik dastoyi hoyata kecirilmisdir. Banklara verilon
likvidliyin 63%-1 xarici valyutada olan ohdsliklora, 37%-1 iso
milli valyutada olan ©hdoslikloro gors mocburi ehtiyat
normasinin azaldilmasi hesabina bas vermisdir.

Bank sistemindoki likvidliyi tonzimlomok tigiin Markazi
Bank 2008-ci ilds agiq bazar omasliyyatlarindan da faal istifada
etmisdir. Qlobal maliyys bohraninin tasiri ilo banklarin sorbast
vosaitlorinin azalmasi onlarin portfelinin do adekvat olaraq
azalmasi ilo miisayiot olunmusdur. Eyni zamanda Morkozi
Bank hesabat ilinds banklarin likvidlik ¢atismazligini nazora
alaraq onlarin yenidon maliyyslosdirmasini aktivlesdirmisdir.

2008-ci il oarzindo Moarkozi Bankin banklarla omoaliyyat
saldosu (AMB torofindon bank sistemindon calb edilon
likvidlik ilo AMB torafindon bank sistemino verilon vasaitlorin
hocmi arasindaki forq) 3 dofoys yaxin azalmis vo dekabr ayinin
sonuna 175.6 mln. manat toskil etmisdir. Bu gostoricinin ohoe-
miyyatli asagr diismosi mocburi ehtiyat normalarinin
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azaldilmas: vo AMB torafindon banklarin daha ¢ox yenidon
maliyyslogdirilmasiloslaqadardir.

Madds 30. Aciq bazarda amoaliyyatlar

30.1. Moarkozi Bank agiq bazarda asagidakiomsliyyatlar: apara bilor:

30.1.1. bu Qanunun 16-c1 maddssinin toloblorini nozers almaqla,
dovlatin buraxdigi qiymatli kagizlarla alqi-satqi ve digor amoliyyatlar;

30.1.2. oziinin buraxdigi qiymotli kagizlarla alqi-satqi vo digor
omaliyyatlar;

30.1.3. xarici valyuta ils alqi-satqi vo diger amaliyyatlar.

30.2. Pul siyasatinin hayata kegirilmasi magsodi ilo buraxilan Morkozi
Bankin borc qiymstli kagizlarmin buraxihist ve dovriyyssi qaydalart
ganunvericiliklo miisyyen edilir.

Madd>s 31. Faiz daracalorinin miiayyanlagdirilmasi

31.1. Morkozi Bank ucot doracosini vedz omoliyyatlariizra faiz
doaracalarini miiayyanlogdirir.

31.2. Moarkazi Bank u¢ot doracasini miisyyanlosdirarkon, 6lkadoki mov-
cud makroiqtisadi durumu ve maliyys bazarinin vaziyyatini nozars alir.

31.3. Morkozi Bank 6z amaliyyatlariiizrs faiz daracalorini pul bazarinin
likvidlik veziyystini nozare alaraq oziintin agiq bazar, yenidenmaliyyslosdirilma
va depozit amsliyyatlariiizrs faiz doracalorini tasbit etmokls va ya harraclarda
talob va taklif asasinda miisyyanlosdirir.

31.4. Morkazi Bank miioyyon etdiyi ugot daracasini va6z amoliyyatla-
riiizrs faiz doracalorini dorc etdirir.

Madds 32. Macburi ehtiyatlarin miiayyanlasdirilmasi

32.1. Morkozi Bank kredit togkilatlarina mocburi ehtiyatlar saxlamaq
barads gostoris vers bilor. Ehtiyatlar depozitlorin faizi nisbatinds miiayyan edi-
lir vo Moarkozi Bankda saxlanilir. Tolob olunan ehtiyatlarin normasi, hesab-
lanmas1 vo saxlanmasi qaydasi Moerkozi Bankm Idaro Heyoti torafinden
miioyyan edilir.

32.2. Mocburi ehtiyatlar tomin edilmodikds, Moarkozi Bank ehtiyati
tomin etmoyon kredit togkilatina veo onun inzibatcilarina qarst Azsrbaycan
Respublikasinin Inzibati Xotalar Mocallosinds nozords tutulmus inzibati tonbeh
tadbirlorini totbiq eds bilor.

Madda 33. Kredit toskilatlarimin yenidon maliyyalasdirilmasi

33.1. Pul siyasotinin hoyata kegirilmasi moagsadilo Morkazi Bank
torofindon kredit togkilatlarinin yenidon maliyyslasdirilmasi hayata kegirilir. Bu
zaman verilon kreditlor dovlet qiymotli kagizlari, dovletin vo digor etibarh
emitentlorin qarantiyalar1 vo zaminliyi, xarici valyuta, qizil, miixtslif formada
qiymotli metallar va digoer aktivlorls tomin olunmalidir.
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33.2. Yenidon maliyyalosdirilmenin forma, qayda vesortlorini Morkozi
Bankin Idaro Heyati miioyyon edir.

33.3. Kreditlor kredit toskilatlarinin bas idarslorina verilir.

Madds 34. Depozit amoliyyatlariMorkozi Bank 6ziiniin miisyyon etdiyi
sartlorlo va qarsihigh razilagsma asasinda kredit toskilatlarindan depozitlar calb
edova onlarda depozitlar yerlogdirabiloar.

Madds 35. Bank omaliyyatlarimn mohdudlasdirilmasiPul siyasastinin
hoyata kegirilmoasi moagsadils istisna hallarda, qanunvericiliys miivafiq olaraq,
Morkazi Bank kredit toskilatlar1 torsfindon aparilan ayri-ayriomoliyyatlar
miivaqgoti mohdudlagdira, o ciimladon onlarin omaliyyatlariiizra faiz
doaracalarinin agagi va yuxart hadlorini miisyyanlasdirs bilor.

Madd»s 54. Moarkazi Bankin aqdlori vaamaliyyatlarn

54.1. Morkozi Bank 6z maqgsadlerine nail olmaq iigiin yerli vo xarici
kredit togkilatlari ilo asagidakiomaliyyatlari aparmaq hiiququna malikdir:

54.1.1.1. ¢eklori, veksellori, qiymatli metallar1 vogiymotli daslari, habels
bunlardan hazirlanmig momulati almaq, satmaq vs saxlamag;

54.1.2. xarici valyutani, habels xarici valyutada toqdim etdiklori 6danis
sonadlarini vashdsliklarini almaq va satmag;

54.1.3. garantiyalar vo zomanaotlor vermok;

54.1.4. bank hesablari, o ciimlodan depozit hesablari agmag;

54.1.5. hesablagsma, kassa, depozit omsoliyyatlar1 aparmaq, qiymatli
kagizlarin vo basqa sorvatlorin saxlanmasi va idars olunmasiiigiin onlari gobul
etmok;

54.1.6. hor hansi valyutada ¢eklori va veksellori 6danige tagdim etmok;

54.1.7. Azerbaycan Respublikasinin qanunvericiliyino zidd olmayan
hallarda beynolxalq tacriibads gobul edilmis digor bank amoliyyatlarini hayata
kecgirmok.

54.2. Moarkazi Bank bank amaliyyatlarinin aparilmasiii¢iin haqq tutmaq
hiiququna malikdir.

54.3. Morkoazi Bank 6z amokdaglarina, habels ganunvericilikds nazards
tutulmus hallarda fondlara bank xidmatlori gostors bilar.

54.4. Hesablagma va kliring (prosessing) amsliyyatlarinin destoklonmasi
moqsadilo Moarkozi Bank hamin omoliyyatlari hoyata keciron togkilatlara bank
hesablar: aga bilor.

54.5. Morkoazi Bank xarici dovlatlorin hokumoatlorine, morkozi banklarina
vo pul siyasatini tonzimloyon orqanlarina, habelo Morkazi Bankin va ya
Azorbaycan Respublikasinin iizv olduqlari beynslxalq teskilatlara bank
xidmatlori gostora bilor.

54.6. Moarkozi Bank etibarli emitentlor torafindon buraxilmis likvidli borc
qiymotli kagizlarini almaq hiiququna malikdir.

54.7. Moarkazi Bank qanunvericiliklo gadagan olunmayan miilki-hiiquqi
aqdlari baglaya bilor.

Madds 55. Qadagan olunan faaliyyat

55.0. Moarkozi Bank asagidaki faaliyyatlori hoyata kecirs bilmoz:
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55.0.1. bu Qanunda noazords tutulmugsoxslordon basqa, digor hiiquqi vo
fiziki soxslorle bank amoliyyatlari aparmag;

55.0.2 istehsal, ticarat, sigorta vo bu Qanunda nozards tutulmus hallar
istisna olmagqla, diger kommersiya foaliyyati ilo maggul olmagq.

FOSIL 27. ODONIS SISTEMi

Azarbaycan Morkozi Bankimin magsadlorindan biri do,
0donis sistemlorinin sabitliyini vo inkisafim tomin etmakdir.
Azorbaycan Respublikasinin Morkozi Bankin  (AMB) 6donis
sistemlori sahosindo foaliyyati onun struktur bolmasi olan Odanis sis-
temlori vo hesablagmalar departamenti torafindon hoyata kegirilir.

Azorbaycan Respublikasinin Konstitusiyasinin 19-cu mad-
dosinin I hissesine miivafiq olaraq Azorbaycan Respublikasinin
pul vahidi manatdir. Azorbaycan Respublikast Konstitusiyasinin
19-cu maddesinin III hissesine miivafiq olaraq Azerbaycan
Respublikasinin orazisindo manatdan basqa pul vahidlorinin
Odonis vasitosi kimi igladilmosi qadagandir.

Azorbaycanda Odonis sistemlori boylik miqdarda 6donislor
ticlin kredit kocilirmoalori vo porakonds omoliyyatlar ii¢lin nagd
pulun istifadosi ilo xarakterizo edilir.

Azaorbaycan Respublikasinin  6donis sisteminin hiiquqi
corcivasi asagidaki sonadloro osaslanir: Miilkii Macallo, Banklar
haqqinda Azarbaycan Respublikasinin Qanunu, Morkozi Bank
haqqinda Azorbaycan Respublikasinin Qanunu. Bundan olava,
“Azorbaycan Respublikasinda nagdsiz hesablasmalar vo pul ko-
clirmolori haqqinda Tolimatlar”, “Azorbaycanda foaliyyat gostoron
banklar arasinda hesablagsmalarin aparilmasiQaydalar1” kimi
AMB-nin digor normativ xarakterli aktlarindan da istifado olunur.
AMB homginin kommersiya banklarina tomin etdiyi xidmatlorlo
bagli banklarla forqli miigavilolor imzalamisdir.

Morkozi Bankin 6deonis sistemlari tizorindo nozaratdoki hii-
ququ cox aydindir. Morkozi Bank haqqinda Azorbaycan Res-
publikasinin qanunun 4.2 maddesindo Moarkozi Bankin osas
moqsodlorindon biri belo tosbit edilib: “...bank vo 0Odonis
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sistemlorinin sabitliyini vo inkisafin1 tomin etmok”. Morkozi
bankin funksiyalarimin tosbit edildiyi madde 5 — do Morkozi
Banka “0donis sistemlorinin foaliyyatinin miioyyonlosdirilmosi,
olagolondirilmasi vo tonzimlonmasi” hiiququ verilir. 44 — 45 — ci
maddolordo Markozi Bankin 6donis sistemlari ilo alagoali hiiquglar1
daha otrafl1 tosvir edilib.

Madds 44. Odonis sistemlori iizra salahiyyotlor

44.1. Morkozi Bank 6donis, o ciimlodon hesablagsma vo kliring
(prosessing) sistemlorinin sabit islomosini tomin etmok mogsodi ilo onlarin
foaliyyatini toskil edir, slagoalondirir, tonzimloyir vo onlarin faaliyyotino nozarot
edir.

44.2. Morkozi Bank normativ xarakterli aktlart ilo miioyyon edilmis
qaydada Kklirinq (prosessing) toskilatlarinin foaliyystine icazelor verir vo
nazarati hoyata kegirir.

44.3. Morkozi Bank Azarbaycan Respublikasinin Miilki Macsllasina
uygun olaraq 6lkads nagdsiz hesablagsmalarin vo kredit togkilatlar1 vasitasilo pul
kogiirmolorinin aparilmasi qaydalarint vo sortlorini, habelo 6donis senadlorinin
forma vo mozmununu miioyyan edir.

44.4. Morkozi Bank Azarbaycan Respublikasinin Miilki Macsllasina
vo digor normativ hiiquqi aktlara uygun olaraq uygun olaraq bank hesablarinin
novlerini, onlarin agilmasi, aparilmasi vo baglanmasi qaydalarint miioyyon edir.

44.5. Morkozi Bank kredit toskilatlarinin istifado etdiklori elektron
hesablasma vo pul kogiirmolori, habelo klirinq (prosessinq) sistemlorinin
etibarliginin vo tohliikosizliyinin, habelo bank informasiyasinin miihafizosinin
tomin edilmasine aid minimum taloblori miioyyon edo bilor.

44.6. Morkozi Bank qanunvericiliyo miivafiq olaraq 6denis
sistemlorinin toskili sahasindo digor salahiyyatlori hoyata kegirir.

Morkoazi Bank 6lko orazisindo foaliyyat gostoron kredit tos-
kilatlar1 arasinda hesablagsmalar1 Markozi Bankda milli valyutada
(manatda) acdiglar1 miixbir hesablar1 vasitasilo, yaxud beynolxalq
tocriiboyos uygun olaraq Morkozi Bankin miioyyon etdiyi diger
tisullarla togkil edir.

Hal- hazirda Yeni manat 6lkads olan yegans hiiquqi 6donis
vasitosidir. AMB torafindon beynolxalq tocriibo asasinda beynol-
xalq maliyys qurumlarinin texniki yardimi vo maliyys kdmoyin-
don istifado edilmoklo son on il arzinde Milli Odenis Sisteminin
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yaradilmasi vo inkisafi istigamotindo genis islahatlar aparilmigdir.
1998-ci ildo Milli Odonis Surasinda Milli Odonis Sisteminin
yaradilmasinin konseptual osaslar1 vo strategiyasi hazirlanmigdir.
2001-ci ilin avvallarindo Milli Odonis Sisteminin arxitekturasinin
osasimi  togkil edon Real Vaxt Rejimindo Banklararasi
Hesablagmalar Sistemi (AZIPS) yaradilaraq istifadoys verilmisdir.
AZIPS sisteminin istismara verilmasi noticasindo banklar arasinda
hesablagsmalarin real vaxt rejiminds (on-line) hoyata kecirilmasi-
no, pul dovriyyasinin siiratinin nozorogarpacaq doracodo artmasi-
na, banklar torofindaen likvidliyin daha ¢evik idare olunmasina im-
kan yaranmigdir.

2002-ci ilin sonlarindan etibaron Milli Telekommunikasiya
Sobokosinin bazasinda Milli Odonis Sisteminin arxitekturasinin
ikinci miithiim elementi olan Xirda Odonislor iizro Hesablasma
Klirinq Sistemi (XOHKS) yaradilaraq istifadoya verilmisdir. Belo-
likla, kicik hocmli, lakin daim tokrarlanan xirda ddanislorin (emok
haqqi, sosial miidafio 6donislori, telefon, qaz, su, elektrik enerjisi
tizro kommunal ddanislar va s.) elektron dasiyicilar asasinda hoya-
ta kecirilmosinog, eyni zamanda, xirda 6donislorin asas istirakg¢ilari
olan kommunal xidmati miiassisalarinin, boyiik sayda 6donis omao-
liyyatlar1 (mos., vergi, gomriik vo sosial miidafio 6donislori) apa-
ran hokumot qurumlarmin Milli Odonis Sisteminin infrastrukturu-
na inteqrasiyasi ii¢iin alverisli zomin yaradildi.

XOHKS sistemi Milli Telekommunikasiya Sobokasi iizo-
rindo qurulmusdur, molumat miibadilosinin yiiksok tohliikosizlik
saviyyesini tomin edir vo miiasir standartlara tamamilo uygundur.
Respublikada foaliyyot gostoron biitiin banklar, Bas Dovlot Xo-
zinodarhigi, Azorbaycan Ipoteka Fondu, Azorbaycan Respublikasi
Morkozi Bankinin Nax¢ivan Orazi Idarasi sistemin iizviidiirlor.

AZIPS vo XOHKS sistemlarinin févgelads hallarda etibar-
livo davamli foaliyyatini tomin etmok mogsadilo onlarin Sumqa-
yitEhtiyat Markozinds ehtiyat suratlori yaradilmisdir. 2007-ci il
orzindo sistemlorin asas vo ehtiyat morkozlordo yerlogon serverlori
arasinda real vaxt rejimindo informasiya miibadiloasi togkil edil-
misdir.
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Odonis sistemlori sahosindo aparilan islahatlarin ohato
dairosinin genislondirilmasi vo regionlara istiqgamotlondirilmasi,
yaradilmis Milli Odonis Sisteminin imkanlarindan daha aktiv isti-
fado olunmasi, biitiin 6lko iizro vahid elektron 6donis mokaninin
yaradilmasi, hiiquqi vo fiziki soxslorin maliyys xidmatlorino ¢ixis
imkanlarinin daha da artinlimasi zoruratini nozors alaraq,
Azorbaycan Respublikasi Prezidentinin 2004-cii il 9 dekabr tarixli
Formami ilo “Azorbaycan Respublikasinda Milli  Odonis
Sisteminin Inkisaf1 iizro 2005-2007-ci illor iiciin Dévlot Programi”
tosdiq edilmisdir. Dovlot Programina uygun olaraq 6lkods kart
odonislorinin daha da inkisaf etdirilmesi vo Milli Odonis Sistemi-
nin arxitekturasinin tamamlanmas1 {iciin yeni infrastrukturun—
MilliKart Prosessing Morkozinin yaradilmasi iizro iglor basa
catdirilmisdir.

Azorbaycanda iki osas 6domo sistemi moévcuddur: Boyiik
vo yiiksok prioritetli 6donislor {iciin Azarbaycan Banklararasi
Odonis Sistemi (AZIPS) vo az miqdarda olan odonislor iiciin
Xirda 6denislarin hesablasma Kliring Sistemi (XOHKS). Hor ikisi
Morkazi bank torofindon idars edilir vo yalniz yeni manatla hoyata
kecirilir.

iRi MOBLOGLiI ODONISLORIN KOCURULMOSI
SISTEMLORI - AZIPS. AMB-nin Azorbaycan Banklararasi
Odonis Sistemi (AZIPS) respublikanin yegana iri mablogli 6donis
sistemidir. AZIPS real vaxt rejimindo isloyon hesablasma
sistemidir (RTGS). Sistem istirak¢ilarin AMB-doki miixbir
hesablar1 vasitosilo 6doniglori tam elektron sokildo emal edir.
Hesablagsmanin gotiliyi vo gerigotiiriilmozliyino nozarot toloblori
vasitosilo nail olunmusdur.

Ogor ddomani hoyata kec¢irmok {i¢iin lazimi qodor vosait var-
sa AZIPS real vaxt osasinda yeni manatla hesablasmani tomin
edir. ©gor lazimi godor vasait yoxdursa o zaman oamoliyyat avto-
matik olaraq gozloma novbasina gondarilir vo orada 6doma ii¢iin
lazzim olan miqdarda vosait daxil olana qodor gozloyir. Morkozi
Bank geyri - likvidliyi gonastboxs olan istirakcilart giinliik vo ge-
colik (overnayt) pulsuz giizostli kreditlorlo tomin edir. Bu proses
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avtomatlasdirilmadigina goro istirakcilar kreditin ayrilmasi iiciin
Bazar omoliyyatlar departamenti ilo slage saxlamalidirlar.

Morkozi Bankda olan nostro miixbir hesabin ayliq ortalama
qaliginin macburi ehtiyat normasi iizro moblogdon asagi olmamaq
sortilo, Banklara ehtiyat tolobindon istifadoyo icazo verilir.
Hazirda, ehtiyat tolobi 02.03.2009-cu il tarixden etibaron hom
manat, hom do xarici valyutalar iizro miiddotindon asili olmayaraq
0,5% hacminds miioyyon edilmisdir.

Oqdlor SWIFT sobokosi vasitosilo hoyata kegirilir. AMB
yalmiz banklarast hesablagsma iiciin mogbul olan moliumatlar
(doyar tarixi, mablog, gondoron bank, benefisiar bank vo s.) aldo
edir. Ogar hesablasma iiclin lazimi vosait movcuddursa, sistem
vosaiti gondoron bankin hesabindan benefisiar bankin hesabina
kogiiriir vo SWIFT-o hesablasma iizro tosdignamoni gondorir.
SWIFT daha sonra debit vo kredit tosdignamolorini hazirlayir vo
Odonis detallarim1 benefisiar banka gondorir. Hor bir 6donis
mocmu osasda emal olunur vo molumat dorhal AMB-nin Bas
Miihasibat Kitabinda geydiyyata alinir.

Istirak¢1 olmagq iiciin iizviin AMB-do cari hesab1 agmali vo
SWIFT-o gosulmalidir. Bu vo digar iizvliik toloblori AMB vo har
bir bank arasinda imzalana ikitorofli Kollektiv ©Omokdasliq
Saziglorindo oks olunur. ©lave iizvliik toloblorino daxildir: 1)
program tominatinin vo avadanlhigin qurasdirilmasi kimi texniki
toloblor, 2) tolim kursu keg¢mis soristoli omokdaslarin olmasi.
Istirakcilarin AZIPS-don ¢ixarilmasi qaydalar1 aydin deyildir.

Saat 10:00-da baslayan amaliyyat giiniindo AZIPS hesabinda
ogor lazimi balans mévcuddursa, 6donislor onlayn rejimdo emal
olunur. Oks halda, novbads olan ddanislar istirak¢ilarin miiyyon
etdiyi ardicilligla vo FIFO prinsipine uygun emal olunur. Sistemda
99 prioritet kodlar1 mdévcuddur va istirak¢inin prioritet kodunu
secmok vo likvidliyi idaroetmok {i¢iin ndvbads koda diizolis etmok
hiiququna malikdir. AZIPS-do olan holl mexanizmino osason
olavo vosait movcud olan kimi sistem oqdi avtomatik ndvboyo
daxil edir. Miistorinin 6donislori 16:30-dok gobul olunur. Novbati
yarim saat orzindo istirakcilar istirakcilar banklararasi odonislori

156



hoyata keciro bilor. Novbodo olan oqdlor giiniin sonunda
sistemdan cixarilir.

Omoliyyat giinii saat 17:20-do yekunlasir. Omoliyyat
giinliniin yekunlagsmasindan sonra istirak¢ilara asagidaki hesabat-
lar gondorillir:

1. hayata kecirilmis 6danislor hagqinda hesabat;

2. logv edilmis 6donislor hagqinda hesabat,

3. faktura hesabati.

Milli Odonis Sisteminin arxitekturasinin birinci miihiim
elementi olan vo 2001-ci ildon foaaliyyot goOstoron Real Vaxt
Rejimindo Banklararas1 Hesablagmalar sistemi -AZIPS sisteminda
2008-ci 1l lizro iimumi hocmi 71425 mln. manat olmaqla 457 min
odod 0Odonis sonodi emal olunmusdur ki, bu da kecon illo
miiqayisada 84,4% (32698 mln. manat) vo 5,8% (24 min adad)
coxdur. Sistemdo orta giinliik sonod say1 1870 odad, hor bir 6donis
sonadinin mablagi orta hesabla 156 min manat togkil etmisdir.
Hazirda AZIPS sisteminin 47 (kommersiya banklar1 - 44, AMB,
bank olmayan Agqrarkredit birliyi, Bas Dovlot Xozinadarligi)
istirak¢is1 vardir.

Xirda oOdonislor iizro hesablasma Kkliring sistemi.AMB-
nin BCSS (XOHKS) sistemi elektron porakondo ddonislor iiciin
nozordo tutulmusdur.Kicik moblogli vesaitlorin  kogiirtilmasi
AZIPS vasitosilo do hoyata kecirilo bilor. Belo ki, AZIPS-do
O0donis mesajina tlgiincli torof Odonis detallarin1 olavo etmok
imkan1 movcuddur vo minimum maoblag tolobi yoxdur.

XOHKS 2002-ci ilin dekabr ayindan istifads olunur. Sistem
paket emala asaslanir vo 6zl telekommunikasiya sobokosi vasito-
sila ilo foaliyyat gostarir. Bir paket daxilindo comi 6donisin say1
vo homginin bir 6donis daxilinds fordi mesajlarin say1 mohdudsuz-
dur. Bir 6danis mesajinin maksimum mablagi tagriban 40.000 ma-
natdir. Hor bir 6donisdo eyni doyar tarixli 6donislor olmalidir.

Sistem istirak¢ilar1 arasindaki hesablasma hagqinda geyd
etmok lazimdir ki, XOHKS-da real vaxt 6donis sisteminin bir sira
xiisusiyyatlori var. Likvidlik (qalglar) is giinii baslangic1 olan
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9:30-da istirak¢ilarin AZIPS hesabindan XOHKS sub-hesabina
kogtiriilmalidir.

Ogor biitiin paket {i¢iin adekvat likvidlik movcud deyilso,
odonis gozlomo sirasina daxil olur. Siradaki paketlor FIFO (birinci
giron birinci ¢ixir) prinsipino uygun olarag emal olunur. BCSS
siradaki paketi vo ya paketdoki hor hansi mesaji logv etmok
imkani tomin edir.

Giin orzindos iki hesablagsma sessiyasi olur. Birinci sessiyada
sistem saat 13:00-dok miistorilorin 6donislorini gobul edir vo emal
edir. Saat 13:00-don 13:10-dok miistorilor siradaki paketlorin
emal1 iigiin olavo likvidlik tomin edo bilor. Saat 13:10-dan 13:35-
dok BCSS paketlori emal edir. Yanliz yekun ikitorafli galiglar bas
miihasibat kitabinda ucgota alinir, lakin hesablagsmanin tobioti
imumi olur. ©gor olave likvidlik mévcud olmazsa, siradaki
paketlorsaat 13:40-dan 15:05-dok olan ikinci sessiyaya Otiiriiliir.
15:05-don  15:35-dok istirakcilar sirdaaki  Odonislorin  emal
olunmas1 {iigiin olavo likvidlik tomin eds bilor. ©gor 16:10-dok
likvidlik tomin olunmazsa, 6donis logv olunur. Bu vaxt BCSS
istirakcilarin balanslar1 AZIPS-o geri kociiriiliir.

AMB giindolik osasda istirak¢ilarin - qaliglari, oqdlerin
hocmi, mablagi vo ya logv edilmis ogdalori monitoring edir.

AZIPS-da hesablasma iizro tarif 6donis mabloginin 0,043
faizdir. Minimum xidmot haqqr 0.1 AZN (yeni manat).
Maksimum tutulan moblog 43 AZN-dir. Morkozi Bank, XOHKS
ilo hoyata kecirilon hor bir 6donisdon 0,005 faiz tutur.

Odonis sisteminin arxitekturasinin ikinci mithiim elementi
olan vo 2002-ci ildon foaliyyot gostoron Xirda Odenislor iizra
Hesablasma Klirinq Sistemi-XOHKS sistemindo 2008-ci ildo
imumi hocmi 5364 mln. manat olmaqgla 1943 min odad 6donis
sonadi emal olunmusdur ki, bu da kegan illo miiqayisoda 150,7%
(3226 mIn. manat) vo 86,8% (903 min odod) ¢oxdur. Sistemdo
orta giinlik sonad say1r 7930 odad, hor bir 6donis sonadinin
moblogi orta hesabla 2760 manat toskil etmisdir. XOHKS
sisteminin 50 (kommersiya banklar1 - 45, AMB, ARMB Nax¢ivan
Ol, Ipoteka Fondu, Bas Dovlot Xozinodarligi, bank olmayan
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Agrarkredit  birliyi) istirakcis1 vardir. XOHKS  sisteminin
funksional imkanlarindan istifado edilmoklo ©DV-nin moadaxili,
ucotu vo dovlot biidcosino moxarici ilo bagli omoliyyatlarin
aparilmasi imkani yaradilmigdir.

Beynolxalq odonislor vo hesablasma sistemlori.
Beynolxalq o6donis tapsiriqlart normal olaraq SWIFT vasitosilo
gobul olunur vo gondorilir. Hesablasma xarici miixbir banklar
vasitosilo tomin olunur. Hazirda 6lkonin 40 kommersiya banki vo
maliyya institutlar1t SWIFT sisteminin iizviidiir.

Tagriban yerli bazardaki xarici valyuta amaliyyatlarin 40%-
birja vasitosilo hoyata kegirilir. Qalan 60% iso vasitogilorsiz
hoyata kegirilir.

1993-cii ildo yaradilan Baki Banklararas1 Valyuta Birjasi
(BBVB) ticarot vo hesablasma sisteminin formal sahibidir.
BBVB-nin sohmdarlarin yigincaginda 4 kommersiya banki tomsil
olunur. Har bir bank barabar hocmds seshmloro malikdir. BBVB-
da istirak etmok {i¢iin banklarin xarici valyuta omoliyyatlari ilo
mosgul olmagq liciin xiisusi lisenziyasi olmalidir. Hazirda sistemin
40 tizvii vardir.

BBVB-do omaliyyat goron valyutalara ABS dollari, Rus
Rublu, Avro daxildir. ABS dollar1 ilo omoliyyatlarin comi omaliy-
yatlardaki ¢okisi 80%-dir. Ticarat sasli harraclar va Birja Elektron
Ticarot Sistemi (BEST) vasitosilo hoyata kecirilir: Valyuta
omoliyyatlar1 eyni giin emal olunur. Alic1 va saticilar tigiin ticarat
limitlori movcuddur. Istirakcilar hesablagsma hesablarina ilkin
modaxil etmadon manat vo xarici valyutada miioyyon limitadok
ticarot apara bilorlor. ©gor omoliyyatin mablogi limitdon yuxari
olarsa, aradaki forq avvalcadon madaxil edilmalidir.

Birjada iki ticarot sessiyasi olur. Birinci sessiya saat 10:00-
dan 12:00-dok davam edir. Daha aktiv olan ikinci sessiya saat
2.15-don 4:15-dok davam edir. Hor sessiyani sonunda BBVB hor
bir valyutada xalis movgelari hesabladigdan sonra hesablagsma bas
verir. Toroflor 6hdoliklorini 5:30-dok icra etmolidirlor. Manat
omoliyyatlart AMB vasitasilo emal olunur. Xarici valyuta aqdlori
iso xaricdoki miixbir hesab vasitosilo emal olunur. BBVB-nin 3
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xarici bankda miixbir hesab1 var. Omoliyyatlarin hocmi baximin-
dan an aktiv miixbir hesab Deutsche Bank-1n Nyu-York filialidir.

BBVB hesablasma prosesinin ortasinda miidaxilo edorok
digoar valyutada vosait qobul edorss, miivafiq moblogi digor
valyutadaki hesaba kociiri. BBVB AMB-ni manatda emal
olunacaq movgelor hagqinda molumatlandirir. Oksor hallarda
AMB kogiirmoni eyni giindo edir. Xarici valyuta omoliyyatlari
ticiin, BBVB Deutsche Bank-in Nyu York filialinin toqdim etdiyi
xlisusi proqram tominati vasitosilo hesabin1 onlayn rejimdo
monitoring edir.

Ogor istirak¢l hesablasma 6hdaliyini yerino yetiro bilmirso,
BBVB hesablsamni logv eda bilar vo ya tapsirigr aldig: torofo geri
qaytarir. Ohdoliyini icra edo bilmoyon torof oks torofo corimo
0domolidir. BBVB bu istirak¢inin limitini sifira azaldir. BBVB
osas oks torof kimi ¢ixig etmodiyindon ©hdoliyin icra etmoyon
torafin yaratdigi itkilora gora hdalik dagimur.

Xarici valyuta alicilar1 vo saticilart iigciin BBVB moblogin
0,03 faizi vo ya maksimum 500 ABS dollari tutur.

Bazardaki digor omoliyyatlar vasitogilorsiz hoyata kecirilir.
Bu zaman adi miixbir bank kogtirmolorindon istifade olunur. Bu
oqdlorin hesablagsmasi garsiligl razilagmalara osaslanir.

Dovr orzinds idxal-ixrac omoliyyatlarinin artmas1 vo bank
sistemindo artan xarici borclanmaya xidmot olunmasi ilo olagodar
maliyys sektorunun xarici valyutaya tolobi artmisdir. Bundan
olavo valyuta bazarinin osas istirak¢ilarinin bazara etdiyi toklifin
hacminds do shomiyyatli artim miisahide olunmusdur. Hom talab,
hom do toklifdo miisahido olunan artim Oziinii daxili valyuta
bazarinin hocminin artmasinda biiruzo vermisdir.

ovvalki illordo oldugu kimi 2008-ci ildo do daxih valyuta
bazarinda amoaliyyatlarin 70%-don ¢oxu bankdaxili amaliyyatlarin
payina diismiisdiir.

2008-ci ilde Morkozi Bankin valyuta bazarma xalis
miidaxilo aligyonlii olmusdur. Belo ki, hesabat dovriindo Morkozi
Bankin valyuta bazarina miidaxilasi 243,5 min. $ olmusdur.
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Morkozi Bankin alisyonlii miidaxilolori manatin mozonnasi-
nin kaskin mohkomlonmasinin qarsisini almigdir.

Dovr orzindo manatin ABS dollarina garsi rosmi mozonnasi
0,0443 manat, yani 5,24% giiclonorok dovriin sonuna 0,8010
manat togkil etmisdir. Bivalyuta mexanizminin totbiqi ilo slagodar
olaraq manatin ABS dollarina nazoron mozonnasinin giindalik
volatilliyi oton illordoki ilo miigayisodo ohomiyyotli dorocodo
artmisdir. Bu onunla olaqadardir ki, avro-dollar mozonnasinin
doyisimindoki volatillik gismon dollar-manat mozonnasinin
dinamikasinda oks etdirilmisdir.

Odonis xidmotlori gostoron taskilatlar. Bank sistemi
rosmi olaraq Morkozi bank vo kredit togkilatlarindan ibaratdir.
Kredit toskilatlar1 Morkozi Bankin lisenziyasi osasinda monfoot
oldo etmok mogsadilo bank omoliyyatlart hoyata kegiron
korporativ  togkilatlari  tomsil edir. Banklar biitin bank
omoliyyatlarin1 hoyata kegirmoklo bagli miistosna hiiququ olan
kredit toskilatlaridirlar. Bank olmayan kredit toskilatlarinin
mohdud sayda bank omoliyyatlarm1 hoyata kecgirmok iiciin
lisenziyalar1 vardir.

Morkazi Bankin funksiyalarinin tosbit edildiyi madde 5 — do
Morkozi Banka “Odonis sistemlorinin foaliyyotinin miioyyonlog-
dirilmasi, slagelondirilmasi va tonzimlonmasi” hiiququ verilir. 44
— 45 — ci maddolordo Morkozi bankin Odonis sistemlori ilo olagoli
hiiquqglar1 daha otrafl tosvir edilib.

AzarPoct.2004-cii ildo «Pog¢t rabitesi hagqinda» AR
Qanunu qiivvoys mindikdon sonra, homin qanuna uygun
olarag 07 oktyabr 2004-cii il tarixden «Azorpoc¢t» DM
universal poct xidmotlorini gostoron Rabito volnformasiya
Texnologiyalar1 Nazirliyinin milli po¢t operatoru sayilir.
Miiossisonin strukturunda 62 pogtamt, 4 téromo miiassiso, 10
rabito qovsagi movcuddur. Respublikanin biitiin  yasayis
montaqalorini shato etmoklo struktur torkibde 1273 poct
sObasi, o ciimladon 101 adad Bakisohorinda, 1172 odadi iso
kond yerlorinds faaliyyat gostorir. 2004-cii ildo 27 yeni pogt
sObasi acilmigdir ki, bu da 2003-cii illo miiqayisado 3
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dofocoxdur. Olkoohalisine gostorilon poct  xidmotlorinin
keyfiyyotinin daha da yiiksoldilmosi iigiin, homg¢inin 6lka
Prezidentinin yeni is yerlorinin inkisafi barods imzaladigi
forman vo soroncamlarina uygun olaraq, «Azerpo¢ct» DM
torafindon 2005-ci il arzinds 45 yeni pogt sobasi acilmigdir ki,
bu da 6ton illo miiqayisads 18 adad ¢oxdur. Bundan olava, 21
poct agentliyi acilib shalinin istifadasine verilmisdir.

2004-cii ildo «Azorpo¢cty DM torofindon sektorun
inkisafina RITN torofinden 3.4. mln. manat sormayo
goyulmusdur. 2005-ci il arzinds «Azarpogty DM torafindon
miivafiq olaraq 4 mln. manat investisiya qoyulmusdur. 2003-
cii ildo 66 adad pogt binasi tikildiyi halda, 2004-cii ildo 140
adad milli tislubda pogt binasi tikilib, 16 adad pogt sobasinin
binasi tomir olunub vo 18 adad pog¢tampt binasiesasl tomir
olunub.

UPi-nin beynolxalq elektron pul baratlar1 sistemino
(STEFI) kecidloslagodar magsadyonlii islor aparilaraq sistem
qurulmusdur. Elektron pul baratlarinin miibadilesino dair
BOO, Qazaxistan, Ukrayna, Rusiya, Belarus pogt
miidiriyyatlori ilo sazisimzalanib vo miibadiloys baslanmigdir.
2005-ci ildo Diinya Banki ilo Azarbaycan Hokumsoti arasinda
«Maliyyo Xidmotlorinin Inkisafi» Layihsai iizro 12.25 min.
ABS dollar1 mablogindoinkisaf Krediti Sazisi imzalanmis vo
bu sazigin hoyata kecirilmosi notijosindo pogt sobokosinin
igtisadi durumunun yaxsilasdirilmasi vo rogabato davamliligs,
pul kogiirmalorine sorf olunan xorclorin azalmasi, regionlarda,
kond yerlorindo sahibkarligin inkisafi vo yeni is yerlorinin
acgilmasi  tomin edilocokdir. Layihonin osas moagsadi
«Azarpo¢t» DM-in infrastrukturunu yenidon qurmagla (yeni
texnologiyalar totbiq etmokls) poct sobokasinds bank-maliyya
xidmotlorinin gostarilmasi iigiin soraitin yaradilmasidir.

Bu layihs garsiya asagidaki moagsadlori qoymusdur:

¢ Bizne¢ miihitinin tokmillosdirilmasi;

¢ Nagd omoliyyatlarin hojminin azaldilmast;
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e Biitiin respublika orazisini ohato edon vahid elektron
0donis mokaninin yaradilmast;

e Hiiquqi vo fiziki goxslorin bank, maliyya vo biznes
xidmatlorinagixisinin tomin edilmasi;

e Omok haqqi, pensiya, miiavinot vo digor ddonislorin
ohaliyagatdirilmasi;

Diinya Bankinin maliyyalosdirilmasi layihalorloslagodar
toqdim edilojok yeni maliyys xidmaotlori asagidakilardir:

e Elektron 6doanislor;

e Miiddatsiz vo miiddatli depozitlorin qabulu;

¢ Digor omanat xidmatlorinin satisi;

¢ Banklar torafindon buraxilan depozit sertifikatlarin satisi;

¢ Depozit sohadoatnamoalarinin satisi;

e Smart kartlarinin satisi;

e E-hokumot xidmatlori.

Diinya Bankinin maliyyalosdirdiyi «Maliyys Xidmaotlo-
rinin Inkisafi» Layihosinin icrasi ileslagodar 2005-ci ildo
«Azorpo¢ty» DM-do struktur islahati aparilmis, 2 yeni soba

yaradilmigdir.
«Azarpogt» dovlat miiossisasi diinya
tocriibasinossaslanaraq, golacokdo pogt sobokasi

vasitosiloohaliys birbasa bank- maliyye xidmotlori toklif
edacokdir.

Azorbaycan pogt — bank xidmoti inkisafiiiciin bir nego
amil vardir. O ciimlodon: pogt soboks sisteminin genisliyi, yoni
olkonin biitiin yasayis noqtelorindasobosi vardir vaohalinin
pogta inami v etimadi.

Olkodo maliyya-bank xidmotlorinocixis imkanlarinimn
genislondirilmosi  prioritetlorine  uygun olaraq  6denis
sistemlorinin  cografiohato dairesinin  genislondirilmasi  vo
regionlara istiqgamotlondirilmasi, tasorriifat subyektlorinin vo ev
tosarriifatlarinin maliyys xidmatlorinoslyetorliyinin artirilmasi
moqgsadilo  «Pog¢t rabitosi haqqinda» Azorbaycan Res-
publikasinin Qanununa 2008-ci il 02 oktyabr tarixinds miivafiq
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olava va dayisikliklor gobul edilmisdir. Bununla da genis filial
sobokosino malik olan vo maliyysomoliyyatlariin aparilma-
sinda boyiik tacriibasi olan Milli pogt rabitasi operatoru tora-
findon bank-maliyys xidmotlorinin gostorilmosi iigiin hiiquqi
osaslar yaradilmisdir. Milli pogt operatoruna pogt hesablarinin
agilmasi vo aparilmasi, odonis sistemlori vasitosilo pul kogiir-
moloarinin hoyata kecirilmasi, po¢t amanatlarinin gobul edilmasi,
valyuta miibadiloomaliyyatlarinin aparilmas: kimi yeni maliyys
xidmatlorinin hayata kecirilmasino gqanuni asas tomin edilmisdir.
Bununla da olkoorazisinin bank sobokasi olmayan ucqar
regionlarda ohalinin maliyys xidmatlorindan istifado imkanlan
artirilacaqdir.

Azarikard. Azorikard sistemi 6lkonin on bdyiik prosessing
morkoazi olub, Azarbaycanda vo xaricds 30 yuxar: banka xidmaot
edir. Bu Azorbaycan Beynslxalq Bankinin téromo miiossisasi
olan Azorikard torofindon idars edilir vo Visa, MasterCard va
American Express beynolxalq kart toskilatlar1 torafindon tam
sokildo sertifikatlasdirilib. Sirkot kartlarin hazirlanmasi vo kod-
lagdirilmasi ileslagoli, homginin kart 6demoomsaliyyatlariiigiin
solahiyyatvermoa vo kliring morkazi kimi xidmotlor toklif edir.
Uygun kart toskilati vasitasilo, miixbir hesablarla beynoalxalq
omoliyyatlar {ig¢iin hesablagsmalara nail olunmusdur. Azori-
kardin sobokasi toxminon 867 bankomatdan vo 1.140 pos-
terminaldan ibaratdir. Son ii¢ il arzindos Azarikard bankomat vo
internet bankgilig vasitasilo kommunal 6dsnislorin toplanmast
ilo baglh bir nec¢o layihs ortaya qoymusdur. Homginin icra tigtin
hazir olan mobil telefon bankcilig ilaslagsli bir layiho do var.

MilliKart . Millikart 6lkadoki ikinci prosessing morkozi
olub, 2004 — cii ilin sonunda Markozi Bank torofindon yaradil-
misdir. Markoaz 2005 — ci ilin mart ayindan faaliyyat gostormo-
yo baslamisdir. Hazirda, MilliKart sistemindo aktiv foaliyyat
gostoran 9 yerli bankin 200-don artiq bankomati vo 2.500-don
artiq pos-terminali mévcuddur.

Qeyri-maliyys miiassisalorinin istifads etdiklori 6donis

vasitasi. 1 yanvar 1994-cii ildon etibaron dovriyyado olan milli
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valyuta, manat, 6lkonin yeganaddonis vasitesidir. AMB 6lkado
pul cap edon yegano miiossisadir. Nagd pul indiyadok
Azorbaycanda on oasas odonis vasitosidir. Banknotlar M1-in
togriban 70%-na barabardir. Bakidan konar bolgalords nagd pul
yeganaddanis vasitasindon ¢ox genis istifada edilir.

1 yanvar 2006-c1 ildo Azorbaycan manati yenidon
denominasiya etmisdir. Bunun noticasinds, 1 yeni manat 5000
kohns manata borabar olmusdur. Yeni banknotlar asagidaki
denominasiyada ¢ap olunmusdur: 1, 5, 10, 20, 50 vo 100 yeni
manat. 2006-c1 ilin sonunadak yeni vo kéhna manatlar birlikdo
istifado olunacaqdir. 2007-ci ilin 1 yanvar tarixindon etibaron
iso kohno kiipiirlor dovriyyadon ¢ixarildi.

Morkozi Bank haqqinda Azorbaycan Respublikasinin
ganunun 37 va 38 maddesindo Markoazi Bankin Pul todaviilii-
niin toskili iizorindo nozarat vo pul nisanlarmin tadaviilo
buraxilmasi masalalori ¢ox aydin tasbit edilib.

2008-ci ildo Morkoazi Bank torofindon o6lko iqtisadiy-
yatinin nagd pula olan tolobati tam hocmdo, tolob olunan
strukturda vo vaxtinda odonilmis, nagd pul iizro miivafiq
strateji ehtiyatlar yaradilmis vo onlarm yerlogdirilmasi tomin
edilmisdir.

01.01.2009-cu il tarixino nagd pul kiitlasi avvalki ilin eyni
dovrii ilo miiqayisado 53% artaraq (1,4 milyard manat) 4,1
milyard manata yiiksolmigdir.

2008-ci ilin sonuna dovriyyads olan nagd pul kiitlesi ilin
avvalina nisbaton adadls 13,4% (33,4 min. odod) artaraq, 282,2
mln. ododocatmigdir. Dovriyyado olan pul nisanlarinin
moblagca 99,5%-ni askinas, 0,5%-ni metal pul nisanlari, adadlo
iso 53,3%-ni oskinas, 46,7%-ni iso metal pul nisanlar1 togkil
etmisdir.

Informasiya texnologiyalarinin inkisafi. Morkozi
Bankda informasiya texnologiyalarmin inkisaf etdirilmosi,
movcud informasiya sistemlorinin etibarli vo davaml faaliyyo-
tinin tomin edilmasi vo avtomatlagdirmadan konar qalan saha-
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lorin avtomatlagdirilmasi hor il oldugu kimi 2008-ci ildo do
Morkazi Bankin miithiim strateji hadaflorindon olmusdur.

Bu strateji hadafs uygun olaraq il arzindo Bas Miihasibat
Sisteminin, Avtomatlasdirilmig Bank Statistika Hesabati Siste-
minin, Markozlogdirilmis Kredit Reyestri Sisteminin, Morkozi
Bankin intenet sohifasinin, fayl serverin, daxili yazismalar vo
lokal soboko sistemlorinin normativ-metodoloji bazaya mii-
vafiq suratdo sabit vo davamli istismari tomin edilmis vo daim
tokmillasdirilmasi {izra miihiim tadbirlar hoyata kegirilmisdir.

Bas Miihasibat Sisteminin alt1 ildon artiq bir miiddotds
istismarda olan modullarinin funksionalliginin artirilmasi va
inkisaf etdirilmosi, miihasibatliq sahasinds analitik hesabatlili-
gin vo nagd pul dovriyyesinin idars edilmasi kimi oslava sistem
alotlorinin yaradilmasi, eyni zamanda sistemin monavi va fiziki
cohotdon kohnalmasi iloslagadar olaraq onun beynolxalq stan-
dartlara cavab veron yeni versiyasinin yaradilmasina zorurot
yaranmisdir. Bu sahads hoyata kegirilon islorlo yanasi Moarkozi
Bankin informasiya texnologiyalar1 sahasinds aparilan inkisaf
yoniimlii foaliyyati davam etdirilmis vo daim digqot morkozin-
do saxlamilmisdir. Moarkozi Bankin biitiin omoaliyyat va ugot
sahoalorini shats edon va informasiya texnologiyalariiizra bey-
nolxalq standartlara cavab veron Bas Miihasibat Sisteminin
yeni versiyasinin yaradilmasiiizro «Temenos» sirkatinin T-24
program kompleksinin Markoazi Bankda totbiqi iizrs islor da-
vam etdirilmis, sistemin texniki tochizat tominati yaradilmus,
asas modullarinin totbiqi hayata kegirilmis va ilkin testlogdiril-
mo moarhoalasing baslanilmigdir.

Morkozi Bankda informasiya texnologiyalari sahasindo
aparilan inovativ tadbirlordon biri olan, habelotlkods hoyata
kecirilon Elektron-hokumsot layihasino inteqrasiyas: nozordo
tutulan Elektron Kargiizarliq Sisteminin - Documentum
program kompleksinin totbiqi iizro islor hesabat ilindo do
davam etdirilmisdir. Sistemin Morkozi Bankda yaradilmasi
hom Markoazi Bank daxilinds biitiin sonad dovriyyssinin kagiz
dasiyicilardan elektron dasiyicilara  kegirilmosina, habelo
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elektron-hokumat platformasigorgivesindo diger qurumlarla
elektron yazismalarin aparilmasina imkan veracokdir.

Morkoazi Bankda valyuta ehtiyatlarinin idars edilmasi, bu
zaman yaranan risklorin 6l¢iilmasi vo onlarm prognozlasdiril-
mas1 mogsadilo Portfelin Idaroetmo Sisteminin yaradilmasina
baslanilmisdir. Bu moagsadls hesabat dovriinde Qanunvericiliys
uygun olaraq tender prosedurlari hoyata kecirilmis vo aparil-
mis detalli arasdirma islori noticasinds qalib olaraq Vol Strit
sirkatinin proqram kompleksi se¢ilmisdir.

Morkoazi Bankda avtomatlasmadan konar galan sahalorin
miioyyan edilmoasi vo onlarin avtomatlasmaya colb edilmosi
istigamoatindo aparilan islorin naticesi olarag kommersiya
banklarinda bank nozarati tizro hoyata kegirilon faaliyyatin so-
moroliliyinin artirilmasi vo effektivliyinin yiiksoldilmasi mogse-
dilo Menecment Informasiya Sisteminin (MIS) vo insan resurs-
larinin idars edilmosi, planlasdirilmasi, iso qabul, tohsil va inki-
saf, baza amok haqqi, qiymotlondirms vo motivasiya prosedur-
larinin avtomatlasdirilmas: mogsodilolnsan resurslarmin idara
edilmasi sisteminin yaradilmasiiizro miivafiq hazirliq islori
hoyata kecirilmis, beynolxalq tocriibaysssaslanaraq sistemlorin
texniki sortlor toplusu islonib hazirlanmisdir.

Morkoazi Bankda movcud informasiya sistemlorinin vahid
blokda birlosdirilmasi, habelo statistik bazanin beynslxalq
standartlara uygun yenidon toskili, onun informasiya ohatasi
vokeyfiyyatinin yiiksoldilmasi moqsadilo Maorkazlosdirilmis
Elektron Statistik Moslumat Bazasimin yaradilmasiiizra islora
start verilmigdir.

2001-ci ildo miiasir standartlara cavab veron soboko
avadanhqlar1 bazasinda yaradilmis vo istismara verilmis
Morkoazi Bankin lokal soboko sisteminds foaliyyat gostoran
O0donis vo informasiya sistemlorinin etibarli vo tohliikasiz
faaliyyatlori 2008-ci ildo do tomin edilmisdir. Markozi Bankin
lokal soboko infrastrukturunun inkisaf etdirilmosi mogsadila
lokal sobakads yaranan nasazliglarin operativ olaraq miiayyon
edilmasi vo aradan qaldirilmasi, habelo Morkozi Bankin
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moveud lokal soboko sisteminin tohliikasizliyini vo Microsoft
program tominati mohsullarinin on-line rejiminds yenilonma-
sini va inzibat¢iligini tomin etmok moqsadilo Moarkazi Bankin
lokal sabokasinds servis funksionalliqlar1 yaradilmisdir.

Morkoazi Bankda movcud informasiya sistemlorindo mo-
lumat aximinin tohliikesizliyinin tomin edilmasi daim prioritet
hodoflordon olmusdur. Bu sahads aparilan islorin davami ola-
raq Morkozi Bankda elektron imzanin yaradilmasi magsadilo
Sertifikatlasdirma Morkozinin toskilino baslanilmisdir.

Qanunvericiliys miivafiq olaraq Morkozi Bankin ossas
mogsadlorindon biri 6danis sistemlarinin sabit faaliyyatinin va
inkisafinin tomin edilmesidir. Azarbaycan Respublikasinda
Odanis sistemlorinin daha da inkisaf etdirilmosini, iqtisadi foa-
liyyot gostoron soxslorin voohalinin elektron 6denis sistemlori-
nin imkanlarindan daha foal istifado olunmasini tomin etmok
mogsadilo Azorbaycan Respublikasi Prezidenti torofindon 22
noyabr 2005-ci il tarixli «Azarbaycan Respublikasinda 6donis
sistemlorinin tokmillasdirilmasi sahasindoslava tadbirlor haq-
qinda» Sorancamin icrasigar¢ivasinda goriilmiis islor naticasin-
do 2008-ci il tizrodlkesrazisindo bank filiallarinda, poarakonds
ticarat vo xidmot miiassisalorindo qurasdirilmis POS-terminal-
larin sayr 2007- ci illo miigayisado 65% (2829 odod) artaraq
8138 odod toskil etmisdir ki, onlardan da 7397 odadi
Bakigoharinda, 741 adadi regionlarda qurasdirilmisdir.

Kommunal sektorda aparilan islahatlara destok verilmo-
si, vahid elektron 6donis sistemi mokanindan istifado etmoklo
kommunal xidmati haqlarimin yigim saviyyasinin vosoffafligin
daha da artirilmasi, bu sahads maliyys dovriyyesinin bank sis-
temins calb edilmasi mogsadilo «Azarbaycan Respublikasinda
Milli Odonis Sisteminin Inkisafiiizro 2005-2007-ci iher iiciin
Dévlot Programi» ¢oargivasindo Azorbaycan Morkozi Banki to-
rofindon Kiitlovi Odonislor iizro Morkazlosdirilmisinformasiya
Sistemi (KOMIS) yaradilaraq 11 iyul 2008-ci il tarixinds real
rejimds istismara verilmisdir.
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KOMIS-do biitiin kommunal xidmoti vo kiitlovi xidmaot
operatorlaritizro abonentlorin vahid qeydiyyat nomrasinoasas-
lanan mistori bazasi yaradilir. Miistori bazasinda bas veran
doyisikliklor onlarin daxili informasiya sistemlorinin inkisaf
soviyyesindon asili olaraq razilasdirilmis reqlamentoosasan,
yaxud da real vaxt rejimindo morkoazlosdirilmis bazaya daxil
edilir. Hor bir kommunal xidmati miiassisasi sistem vasitasilo
miistorilorin apardigiodeanislor haqqinda real rejimdo moalumat
almaq imkanina malikdir.

KOMIS-ds istirakcilarla sistem arasinda informasiya mii-
badilasi yiiksak soviyyads tohliikasizlik prinsiplari asasinda qurul-
musdur. Sistem ohaliys istonilon maliyys noqtesinde kommunal
xidmotlori tizra borclari hagda molumat almaq vesn miiasir
0donis alatlori vasitasiloodonis aparmaq imkani yaratmigdir.

Fovgolado hallarda KOMIS sisteminin fasilosiz foaliy-
yatini tomin etmok mogsadilo Sumqayit Ehtiyat Moarkozindo
yerlogdirilmis ehtiyat serveri ilo «online» rejimli informasiya
miibadilasi qurulmusdur.

KOMIS istifadagilori faaliyyoat gostoron biitiin kommer-
siya banklari, poct operatoru, kommunal xidmoti miiassisalori,
digor kiitlovi xidmoat operatorlar1 (mobil telefon operatorlari,
kabel televiziyasi, internet xidmoti provayderlori vo s.), kart
prosessing moarkazlori vo nshayst kommunal xidmatlorinin
istehlakeist olan fiziki vo hiiquqi soxslor ola bilorlor.

Hazirda «Azariqaz» QSC, «Azarsu» ASC va «Bakielektrik-
sobaka» ASC iizro Bakisohorini shato edon elektron abonent
bazasi sistemo daxil edilmisdir. 17 kommersiya bankinin vo
«Azarpogty DM-nin «AzDataCom» telekommunikasiya soboko-
si tizorindon 81 pogt sobasi daxil olmagla, timumilikdo 300-5
yaxin 6donis montaqasi real rejimdo KOMIS-o qosulmusdur.

KOMIiS-o qosulmus kommunal xidmoti miiossisolori
izroodonislori nagd, «MilliKarty MMC-ds xidmot olunan
banklara moxsus POS-terminal vo bankomatlarda odonis
kartlar1 vasitasilo hoyata ke¢irmok miimkiindiir. Eyni zamanda
«MilliKarty MMC-do xidmot olunan banklarin mistorilori
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odonis kartlar1 vasitesilo KOMIS-in «Internet Service» xidmo-
tindan istifads etmoklotdonislorini «on-line» rejiminds hoyata
ke¢irmok imkanina malikdirlor.

Odonis sistemlorinin cografi ohato dairssinin genislondi-
rilmasi, regionlara istigamatlondirilmasi, eyni zamanda tasorrii-
fat  subyektlorinin vo ev  tosorriifatlarmin  maliyys
xidmotlorinagixis imkanlarinin daha da artirilmasi moqsadila
Azarbaycan Respublikasinin Rabito voinformasiya
Texnologiyalar1 Nazirliyi ilo birlikdo «Azarpogt» layihosinin
reallagdirilmas: istigamotinds islor 2008-ci ildo do davam
etdirilmisdir. «Azorpo¢ty DM  torofindon  poct-maliyys
xidmatlorinin gostarilo bilmosi ii¢iin bu haqda «Pogt rabitasi
haqqinda» Azorbaycan Respublikasinin Qanununa miivafiq
olavo vo doyisikliklor edilmis vo 2 oktyabr 2008-ci il
tarixindoolko  prezidenti torofindon  tosdiq  edilmisdir.
«Azarpogty» DM-nin bazar yoniimli yeni strukturunun layihasi
hazirlanmis vo struktur doyisikliyi hoyata kegirilmigdir. Layiha
tam basa catdigdan sonra «Azorpo¢t» DM-in 1200-don ¢ox
poct sobalari vasitasi iloshaliyaanonavi pogt xidmatlori ilo yanasi
maliyyo  xidmotlorinin ~ (6donislorin  hoyata  kegirilmasi,
kommunal xidmati haqglarinin toplanmasi, shaliden depozitlorin
calb edilmasi va plastik kartlarla xirda kreditlosdirmonin hoyata
kegirilmasi va s.) do gostarilmasi reallasacaqdir.

2008—ci ildo  POS-terminallar vasitesiloimumi hocmi
290.23 mln. manat olan 788 min amoliyyat aparilmigdir ki, bun-
lardan da 66.2 mIn. manati nagdsiz 6donislorin payma diisiir.

2008-ci il tizrodlkesrazisindo bankomatlarin sayr kecon
illo miiqayisado 15% (202 adod) artaraq 1518 adod, bankomat-
lar vasitosilo aparilan omoliyyatlarin say1 26.4% (7672 min)
artaraq 36772 min adod, omoliyyatlarin hocmi iso 58.9% (1330
mln. manat) artaraq 3592 miln. manat toskil etmisdir.

2008-ci ilds kart sahiblorinin say1 3.5 min. naforacatmisdir.
[lin sonuna kartlarin say1 3.6 miln. odad toskil etmisdir ki, onlar-
dan da 3.5 mln. adadi debet vo 0.1 mln. adadi kredit kartlaridir.
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FOSIL 28. BANK NOZAROTI BANK SiISTEMININ
SABITLIK AMILI KiMi

Diinyada bank sferasina noazarsts vo bu sferanin tonzimlon-
mosing ciddi ehtiyac 6ton osrin 20-30-cu illorindo bas vermis Bo-
yiik depressiyadan sonra formalasmaga baslansdir. ikinci Diinya
miiharibasindon sonra bank biznesinin beynolmiloallogdirilmosi vo
kapitallagmanin siiratlondirilmasi beynslxalq bank nazarsti qayda
vo normalarinin formalagsmasini sortlondirdi. Bununla bels, bank
sferasinda noazarat solahiyyatlori hor bir 6lkeds ganunvericilikla
miloyyon olunmus institusional formalarda hoyata kecirilir. Bu
sistemlorin miixtalif 6lkolor tizro forglorino baxmayaraq, onlarin
hamis1 asagidaki asas mogsadlorin hoyata kecirilmosing istigamaot-
lonib:

1. Pul vo maliyyo sabitliyinin saxlanmasi. Bu da banklarin
iflasina yol verilmomasi vo aktiv vo passivlorin somorali idaro
edilmosing yonoaldilmis bank tonzimlonmasi ilo bagli todbirlorin
goriilmasi demokdir.

2. Bank sisteminin somoraliliyinin tomin olunmasi. Bu isa
aktivlorin keyfiyyotinin artiritlmasi vo potensial risklorin azaldil-
mas1 hesabina aldo olunur. Bank nazaratine homginin daxili bank
omoliyyatlarinin  vo maliyys voziyyetinin qiymotlondirilmasi
daxildir ki, bu da banklarin hoyati shomiyyatli iqtisadi amaliyyat-
lar1 vo institutlar1 maliyyoalosdirmok gabiliyyatini gqiymatlondirme-
ya imkan verir.

3. Omanoat¢ilorin maraglarinin miidafiosi: omanotgilor qarsi-
sinda 6z ohdaliklarini yerins yetira bilmoyon banklarin foaliyyati-
no miivafiq orqanlarinin omanatciloro miinasibatds 6z 6hdoliklori-
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ni yerino yetira bilmoyon banklarin foaliyyatino nozarati giiclon-
dirilmalidir.

Ayri-ayr1  Olkolordo bank nozarotini  hoyata keciron
organlarin novlari do miixtalifdir ki, bu da bir sira institusional,
modoni vo inzibati sortlorlo, habels igtisadiyyatin inkisaf soviyyasi
vo kapital bazarlarinin hocmi ilo izah olunur. Bozi 6lkoalords
Morkozi Banka nozarot vo bu banklarin tonzimlonmasi vahid
organ torafindon hoyata kecirilir, digor 6lkalorde bu funksiyalari
0z aralarinda six omokdasliq edon xiisusi nozarst orqanlar icra
edir, ciinki pul-kredit siyasotinin vo bank nozarstinin islonib
hazirlanmasi1 funksiyalar1 kosisir.

Elo o©lkalor var ki, burada nozarst funksiyast tamamilo
Morkozi Bankin olindadir. Bu o6lkoloro mosolon, Rusiyani aid
etmok olar. Bozi Olkolordo Moarkozi Bank Oziiniin nozarat vo
tonzimloyici funksiyalarindan gismon mohrum olunub (Fransa,
Almaniya, Avstraliya, Kanada, Isvecra, Tiirkiyo vo s.). Nohayat,
elo olkolor do vardir ki, onlarda morkozi banka vo ya oxsar
funksiyalara malik orqana nazarat vo tonzimloyici salahiyyatlorin
bir hissosi verilir. Belo organin tipik niimunosi kimi ABS-in
Federal Ehtiyatlar Sistemini gostormak olar.

Beloliklo, nozarot oqanlar1  arasinda  funksiyalarin
boliinmasinin bir ne¢o modelini forqlondirmak olar:

Model 1. Bank foaliyyetinin tonzimlonmasi vo ona nozarot
sferasinda miistosna solahiyyatlorin qanunvericiliklo Markozi
Banklara hovalo olunmasina osaslanir. Bank isi sahosindo nozarat
tocriibasinin yarandigi vaxtdan etibaron mohz bu model, yegano
olmasa da, tarixon hakim model olub. Bu giin bu model 6ziiniin
hakim movgelarini itirse do, ona avvalki kimi hoyati tolobat var.

Model 2. “Qarisiq”. Nozarot vo yoxlama funksiyalari
ixtisaslagdirilmis orqanlar torafindon Maorkozi Bankin vo maliyya
nazirliyinin bilavasito istiraki ilo yerino yetirilir. Klassik misal
kimi ABS-1 gostormak olar. Amerikanin kommersiya banklar1 vo
maliyyo institutlar iizorindo nozaroti Federal Ehtiyatlar Sistemin-
don basqa, banklarda vo digor kredit institutlarinda omanatlorin
sigortalanmasi ilo mosgul olan ©manaotlorin Sigortalanmasi Fede-
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ral Korporasiyas1 vo Pul Dovriyyasino Nozarot idarosi (Maliyya
Nazirliyinin biirosu) torafindon do hoyata kecirilir. Har ii¢ organ
ikigat isin istisna olunmasi haqqinda raziliga goliblor. “Qarisiq”
models Fransa, haliya va Niderland aiddirlor.

Model 3. Bank foaliyyatino nozarot Maliyyo Nazirliyi ilo six
omokdasliq soraitinds, Markozi Bankin istiraki ilo miistoaqil ixti-
saslagdirilmis orqanlar torofindon hoyata kegirilir. Bu model Ka-
nadanin vo gismon Avstriya vo Almaniyanin bank sistemino xas-
dir.

Model 4. Bu model maliyys xidmatlori bazarinda meqatan-
zimloyicinin yaradilmasi haqqinda qanunverici gorarlar gobul et-
mis Olkalari birlogdirir. Bu 6lkalorin demak olar ki, hamisinda ne-
zarot funksiyalar1 Morkozi Banklardan ayrilib. Burada yalniz me-
qatonzimloyici solahiyyatlorinin Markazi Banka aid oldugu Sinqa-
pur vo miioyyan doracodoa Irlandiya (burada meqatonzimloyici yer-
li Moarkazi Bankin muxtar bélmasinin bazasinda yaradilib) istisna
toskil edir. Vahid maliyys nazarati orqanlari ilk dofo 1986-c1 ildo
Norveg, 1988-ci ilda isa Islandiya vo Danimarkada totbiq olunub.
Bu giin onlar Estoniyada, Latviyada, Macaristanda, Maltada,
Cinds, Yaponiyada, Qazaxistanda, Conubi Koreyada vo bir sira
digor olkolords faaliyyot gostorir.

Model 5. Beynoalxalq vo ya millidon yiiksokds nozarat mo-
deli. Bu modeli monzil-qorargah1 Isvecrodo yerloson Beynolxalq
hesablagsmalar Banki (BHB) vo iizv dovlotlorin maliyys bazar-
larina ohomiyyatli tosir gostoron direktivlor gobul edon Avropa
Ittifaqr (AI) hoyata kegirir.

Bu giin Azorbaycanin bank sektorunda somorali bank noza-
roti va tonzimlonmonin daha boyiik shomiyyat kasb etdiyi yeni in-
kisaf morholosi baslayir. Azorbaycanda bank nozarstinin vo ton-
zimlonmosinin asas maqgsadlari bank sisteminda sabitliyin saxlan-
masi, omanatgilorin vo kreditorlarin maraqlarinin miidafissidir.

Azaorbaycanda bank tonzimlonmosinin ganunverici osasini
“Azorbaycan Respublikasinin Morkozi Banki hagqinda Qanun”
toskil edir. Homin qanuna asason, Azarbaycanda kredit toskilatla-
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rina nozaroti Azorbaycan Respublikasinin Morkozi Banki hoyata
kecirir.

Qanunvericiliklo Morkozi Banka bank omoliyyatlarinin
kecirilma qaydalarinin toyin olunmasi, kredit toskilatlarinin dovlot
geydiyyati, onlarin foaliyyaotlorinin lisenziyalasdirilmasi, kredit
toskilatlarinin (bank vo geyri-bank) foaliyyotine nozarotin hoyata
kecirilmosi iizro funksiyalarin hovalo olunmasi ilo olagodar
Morkozi Bank torofindon normativ aktlar islonib hazirlanir.

Azorbaycan Respublikasinin bank sisteminin sabit islomaosi-
ni tomin etmok, bank kreditorlarinin vo amanatgilorin maraqlarini
miidafio etmok mogsadilo Morkozi Bank qiivvado olan ganuna,
“Banklar haqqinda” vo ”Kredit ittifaglart hagqinda” AR ganunla-
rina, Markazi Bankin normativ aktlarina vo samarali bank nazarati
izro beynolxalq tocriibaya miivafiq olaraq, bank foaliyyatinin li-
senziyalagdirilmasi, tonzimlonmasi vo bank faaliyyati iizorindo no-
zarat funksiyalarini hoyata kecirir.

Bank nozarotinin vo tonzimlonmoasinin toskilinin konkret
tisulunun se¢ilmasi bir sira amillorin mocmusu ils toyin olunur ki,
bu amillorin do 6ziinomoxsus miixtolifliyi onlarin hor birino
tokrarolunmaz milli saciyys qazandirir. Bir miibahisesiz  fakti
geyd etmok lazimdir ki, maliyya bazarlarinin biitiin seqmentlori-
nin artan inteqrasiyasi soraitindo nozarat funksiyalarinin meqatoe-
nzimloyicinin alindo comlonmasi tendensiyasi 6ziinii daha dolgun
sokildo biiruzo verir.

Vaxtilo bir sira inkisaf etmis vo inkisaf etmokdo olan 6lkalor
maliyys bazarinin meqatonzimloyicisini yaratmaqgla maliyys baza-
rinin dovlat tonzimlonmasi sistemindo islahatlarin aparilmasi yo-
lunu se¢misdilar. Onlarin sirasina Norveg (1986), Kanada (1987),
Danimarka (1988), Isve¢ (1991), Boyiik Britaniya (1997), Yapo-
niya(1998), Koreyan (1998), Avstraliya (1998), 1s1andiya (1999),
Conubi Afrika (1990), Macaristan (1996),vo Singapuru aid etmok
olar. Megatonzimloyici, mahiyyatco, Isvecrada do yaradilib.

Maliyys bazarinin biitiin bolmolori {izorindo nozarotin vo yox-
lamanin birlagdirilmasi nadir hadisa deyil. Britaniyada toxminon 10 il
ovval yaradilmis Maliyye Xidmotlori Idarosi (FSA) ilk vaxtlardan
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hom investisiya xidmatlori sektorunu tonzimloyir, hom do banklara
nozarat edirdi (bank sistemi iizarindo nazarat ona Ingiltoro Bankindan
ke¢misdi). Sonralar ipoteka kreditlosmasi sektoruna, 2005-ci ildon
159 s1gorta sektoruna nazarat do bu quruma verildi.

Beloliklo, etiraf etmok olar ki, bir ¢ox xarici 6lkalordo meqaton-
zimloyicilorin yaradilmasi vo ya on azi1 maliyys bazarlarinda fo-
aliyyot gostoron bir neco tonzimloyici organin funksiyalarimin bir-
logdirilmoasi tendensiyas: kifayat qodor diqgetlo izlonir. Lakin
miixtolif Olkolordo maliyyo bazarlarimin meqatonzimlayicilorinin
yaradilmasi prinsiplari bir-birinden forglonir. Meqatonzimlayicilorin
formalagma prinsiplori hotta Avropa Ittifaqi ¢orcivasinds do forglonir.
Masalon, tam inteqrasiya olunmus meqatonzimloyicilor ii¢ 6lkado
movcuddur, iki dovlotdo tonzimlonmo asasan bir institutda
morkazlasib, bir 6lkads konfederal sistem, alti 6lkods ii¢ idaradon
ibarat tanzimlonma strukturu movcuddur, daha ikisinda is2 movcud
sistem doyisiklik prosesindadir. Morkazi banklarm istirakina galincs,
yeddi dovlotdo bank nozaroti morkozi bankin daxilindadir vo ya
onunla six slagadadir, bes 6lkads banklara nozarat organinin morkaozi
bankdan he¢ bir asililigi yoxdur, ikisindo osason miistoqildir, bir
dovlotda isa sistem yenidon nazarden kegirilmokdadir.

Bununla yanasi, geyd etmok lazimdir ki, inkisaf etmis olkalo-
rin he¢ do hamisi 6z maliyys bazarlarinin meqatonzimlayicilorinin
yaradilmasi yolu ilo getmoyiblor. Masolon, ABS-da maliyyo sek-
torunun seqmentlorino noazarati miixtalif togkilatlar hoyata kegirir.
Onlardan heg biri hokumot strukturuna daxil deyil, sigorta sahasinin
189, Umumiyyatlo, federal tonzimlayicisi yoxdur. Maliyya bazari
diinyanin on ¢ox inkisaf etmis bazarlarindan olan ABS maliyyo
bazarinin tonzimlonmasi istigamatindo islahatlarin gedisindo (1999-
cu ilin ikinci yarisinda gobul edilmis maliyys ganunvericiliyinin
modernizasiyast haqqinda qanun) meqatonzimlayicinin yaradilma-
sindan imtina edib. ABS funksional tonzimloma prinsipinin inkisaf
etdirilmasi yolu ilo getmis vo maliyys bazarlarinin bir ne¢o idars-
etmo organini qoruyub saxlamisdir. S6ziigedon ganuna goro, ABS-
1 qiymatli kagizlar bazarinda foaliyyot gostoron kredit togkilatlari-
nin lisenziyalagdirilmasi vo nazaroti SEC torofindon hoyata kegirilir.
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Qabul olunmus bir faktdir ki, bank isi etimada asaslanir. Biz
artiq miistarilorin bir ¢cox hallarda ayri-ayr1 banklarin va biitovliik-
do bank sisteminin omanatlori qorumaq qabililyyatino etimadini
itirdiyinin sahidi olmusuq. Sart va ciddi bank noazarsti 6zliiyiindo
maliyyo sabitliyinin tomin olunmasi ii¢iin kifayot deyil. Maliyyo
geyri-sabitliyinin bank sektorundan konarda c¢ox sayda digar po-
tensial monbolori var, odur ki, nozarotin mogqsodlori bohranin
qarsisinin alinmast iiciin daha irali getmolidirlor.

Azarbaycan Respublikasimin Moarkazi Banki haqqinda
Azorbaycan Respublikasimin Qanunu (17 aprel 2007-ci il, 9
oktyabr 2007-ci il, 6 noyabr 2007-ci il, 26 may 2009-cu il, 19
iyun 2009-cu il va 30 iyun 2009-cu il tarixli qanunlarla qabul
edilmis dayisikliklor va alavalor)

Madda 48. Tanzimlama va nazarat

48.1. Kredit toskilatlarinin va pog¢t rabitasinin - milli
operatorunun foaliyyatinin tonzimlonmosi vo nozaroti iizro
Morkazi Bank asagidakilart hoyata kegirir:

48.1.1. bank faaliyyati lizro normativ xarakterli aktlar1 gabul
edir;

48.1.2. prudensial normativlori, habelo onlarin hesablama
metodlarini va totbiqi gaydalarint miioyyon edir;

48.1.3. kreditlor va digor aktivlar iizro ehtimal olunan zaror-
lorin 6donilmosi iiciin banklar, xarici banklarin yerli filiallar1 vo
bank olmayan kredit togkilatlar1 torofindon yaradilan xiisusi ehti-
yat fondunun hesablanmasi vo formalasdirilmast gaydasini
miloyyon edir;

48.1.4. hesabat vo yoxlamalar osasinda kredit toskilatlarinin
maliyyo voziyyotini qiymatlondirir vo bunun osasinda maliyya
hesabatlarinda miivafiq diizolislorin edilmosi barodo kredit
toskilatlarina icrast macburi olan gostorislor verir;

48.1.5. banklarda vo xarici banklarin yerli filiallarinda
korporativ idaroetmo standartlarini miioyyon edir vo totbigine
nazarat edir;
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48.1.6. gqanunla miiayyan edilmis hallarda vo gqaydada kredit
toskilatlarinda, habelo onlarin toromo tosorriifat comiyyatlorindo
yoxlamalar aparir;

48.1.6-1. kredit toskilatlar1 torofindon "Cinayat yolu ilo oldo
edilmis pul vesaitlorinin vo ya diger amlakin leqallasdirilmasina
vo terror¢ulugun maliyyalosdirilmosino garsit miibarizo hagqinda"
Azarbaycan Respublikast Qanununun taloblarins omal edilmasina
nazarat edir;

48.1.7. bank xidmatlori bazarinda inhisarciliq foaliyystinin
garsisinin alinmasi moaqsadilo solahiyyatli dovlat orqani qarsisinda
mosala qaldirir;

48.1.8. kredit togkilatlarina vo onlarin inzibatcilarina qarsi
ganunvericiliklo miioyyan edilmis hallarda vo qaydada tosir
(toshih) todbirlarini vo sanksiyalari totbiq edir;

48.1.9. qanuna miivafiq surotdo hoyata kecirdiyi nozarot
todbirlorinin naticolori tolob etdiyi hallarda, kredit toskilatlarinin
idarsetma orqanlarinin iclaslarinda miisahidoci gisminda istirak
edir, kredit toskilatlarinin inzibatgilari ilo maslohotlogmolor aparir;

48.1.10. qanunla nazards tutulmus hallarda, banklarin maliy-
yo saglamlasdirilmasi todbirlori ¢orgivasindo onlarin  Morkozi
Bank qarsisinda kredit 6hdaliklarinin yerine yetirilmasinin xiisusi
sortlorini miioyyon edir;

48.1.11. gqanunla nazards tutulmus hallarda banklara vo xari-
ci banklarin yerli filiallarina miivoqgoti inzibat¢1 toyin edir, zoruri
hallarda, bankin o©hdsliklori iizro moratorium totbiq edilmasi
barado mohkomoya miiraciot edir;

48.1.12. lisenziyasi lagv olunmus banklar va xarici banklarin
yerli filiallar1 haqqinda ganunvericiliya miivafiq todbirlor goriir;

48.1.13. qanunla nozordo tutulmus digor solahiyyatlori
hoyata kecirir.

48.2. Kredit toskilatlar1 va poct rabitasinin milli operatoru
ictin prudensial normativlori miioyyon edorkon, Morkozi Bank
kredit toskilatlarinin novlori iizro forgli normativlori vo onlarin
hesablanmas1 metodlarin1 miioyyonlosdira bilar.
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FOSIL 29. 9MANST SIGORTA SISTEMININ
MAHIYYOTI

Banklarin iflast zamani dovlat torafindon lazimi todbirlor
va proqramlar hazirlanir. Moahz, banklarin iflasi zamani1 dovlot
torafindon lazimi todbirlor vo proqramlar kontekstindo©manat
sigorta sistemi ( ©SC) foaliyyat gostarir.

1930-cu illords ABS — da banklardan amanatin ¢okilme-
sini 6nlomok tigiin mitkommaol bir dorman olaraq ortaya ¢ixmis
va illordan bari 6zal sektoru amanat riskindon qorumaqdadir.
Bankin amanat sahiblori, bank se¢iminda6z tohlillorindon ¢ox
hokiimot sigorta vo tocriibasinossaslanaraq giivon alir. Lakin,
omanat sigorta obyekti olmasindan dolayi, banklar amanatlo-
rin calb edilmasinds risklorini sifira endirmokdadirlor. ©manat
sahibi acisindan durum doyoarlondirildiyinda, amanat sigorta
migdarimi agsmadigr miiddatca bir bankin digor bankdan iistiin
va ya zaif cohati tasbit etmok ¢otinlosir. Bu isoomanatgilar tigtin
hansi bankin saglam vs ya zsif ¢alismasini miioyyon etmokdo
problem yaradir.

Omanoat sigorta sistemlori 6lkslorin strukturlarina goro
bozi kigik forqgliliklor xaricindstimumi struktur etibarilo bir -
birlorino bonzar 6zalliklori vardir vo bu 6zalliklori asagidaki
kimi aciglaya bilorik:

1. Sistemin qurulusunda torof olaraq dovlotin maragi
olmus va sistemin nozarat vo toftisini alinds tutmusdur;

2. Adoton, omanot bir dovlost qurumu torsfindon
sigortalanir vatzal sigorta sirkotlori iso sistem xaricindo
galmaqdadir;
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3.Cox olkoalorda sistemo gatilmaq moacburi olmamasina
rogmon raqabat sortlari sobobi ilo homon-hamon biitiin banklar
sistemo qatilmaqdadir;

5. Banklar smanatlorin hacmina gore har il miioyyon bir
sigorta haqqiodomokdo vo bu haqq sabit olub banklarin
risklorinas gora doyismokdadir;

6.9manostin tamami deyil, ancaq miioyyan bir hissasi
qiivoncs altina alinmaqgdadir;

7. Sistem sixintiya girdiyi zaman dovilst torafindon
dostoklonmokdadir;

8. Zoif banklarin faaliyyati idari nazarartls izlonmoakdadir.

Omanoat sigorta sisteminin mogsadi — makro baximdan
omanot sahiblorinin bank sistemlorins olan etimadi giiclondirir
voamanatlorin bankciliq sistemi konarinda galmasini va ya sis-
tem konarina ¢ixarilmasinin qarsisini almaq iiciin foaliyyat gos-
torir. Eyni zamanda, ©SS yigim sahiblorinin omanatlorini top-
luca vo ani olaraq banklardan ¢okmolori durumunda bu sek-
torda yasanabilocok bohranlarin da qarsisimi alir vo ya ola bi-
locok monfi tesirlori minimuma endirilmasinds boyiik xidmati
vardir.

Votondaslarin finans maraqlarinin miidafissi diinyanin
onlarla o©lkasinds vacib problemlordon biridir. Bu, hom
omanatgilorin  zomanoat tominatidir (bashica olaraq fiziki
soxslorin),hom do bank likvidliyi bohraninin aradan qal-
dirilmasinin real mexanizminin formalasdirilmasidir.

Son 20 il arzinds 80-90-c1 illorin bank bohranlarina cavab
olaraq IEO-in bir coxunda amanatlorin sigortalanmasi sistemi
(©SS) yaradilmaga baslamisdir. Son onilliklords bu ciir
sistemlor Sarqi Avropanin Ukrayna, Albaniya,
Baltikyanilkalorindo, Asiyanin  Qazaxistan,Ozbokistan,
Vyetnam kimi 6lkalorinds yaradilmisdir. Cin, Mongolustan,
Malaziya, Qirgizistan, Tacikstan kimi olkalor depozitlorin
sigortalanmasimin  milli sisteminin yaradilmasina hazirhq
morhalosindadir. Azorbaycanda «Omanatlorin Sigortalanmasi
hagqinda» Azorbaycan Respublikasinin Qanunu 11 fevral
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2007-ci ilde dorc edilmoklo qiivvoys minmisdir. Bu ganun
Azorbaycan Respublikasinda foaliyyot gostoron banklarda
fiziki soxslorin omanatlorinin kollektiv icbari sigortalanmasi
sisteminin yaradilmasi va foaliyyati, o ciimlodon omanatlor iizro
kompensasiya 6donilmoesi qaydalarini miisyyon edir. Bu, onu
tosdiq edir ki, tominath yasamin miidafiosi sisteminin
yaradilmasi diinyada dovlstin stabilliyi vo maliyys tohliikasizli-
yinin tominatinin effektiv sisteminin zoruri elementi olaraq
gabul olunur.

Avstraliya vo Yeni Zellandiya da daxil olmagla praktiki
olaraq biitiin IEO6zlorinde soziigedon sistemi formalasdirmis-
lar. 1994-cii il 16 may tarixindo Avropa birliyinin depozitlorin
tominat sistemi iloslaqadar olaraq gobul edilon direktivoasasan,
birliys daxil olan biitiin 6lkalordo Depozitlorin Sigortalanmasi
Sistemi yaradilmali idi. Bundan sonra Fransa, Almaniya volta-
liya 6z tominat sistemlorinds koniillillik prinsipini macburilik
prinsipi iloovoz etdilor. Avropada koniillilik prinsipi yalniz
Isvecro vo Makedoniyada saxlanilir.

BPF-nun iizv olkalorindon 71-1 ©SS-ni gobul etmisdir.
Homin olkslordon 14-iinds, o ciimlodon Azorbaycanda OSS
yalmz fiziki soxsloro aiddir. Qalan 57 olkado bu, hiiquqi
soxslorin amanatlorini doshats edir. Beynolxalq tocriiba gostorir
ki, dovlatin dostayi olmadan, xiisusilo doslverissiz xarici tosirlor
zamani, OSS kifayat qodor davamli olmur.

Son iki onillikde bank amaliyyatlarinin sigortalanmasinin
bu vo ya digor formasi baslica olaraq IEO-do totbiq edilmisdir.
Yuxarida qeyd etdiyimiz kimi bu todbirlor 80-90-c1 illords
bagvermis bank bohranlarimin genis viisot almasina cavab
reaksiyasi olaraq hoyata kecirilmisdir. Moahz bu fakt bir daha
stibut edir ki, depozitlori miidafis sistemi olmadan miistarilorin
voamanoatgilorin etibarim1 gazanmaq bank igiin ¢otindir.
Demoli, bu sistemin yaradilmasiomanatgilorin maragqlarinin
tomin olunmasi ilo yanasi, eyni zamanda iflasa qarsion
todbirlordir. 1934-cii ildo ABS-da yaradilmisOmanatlori
Sigorta Sistemi diinya tocriibssinin elementi olaraq miihiim
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ohamiyyat kasb edir. Daha sonra Kanada, Boyiik Britaniya,
Yaponiya kimi 6lkslor bu sistemi 6z tocriibasinds sinaqdan
kecirmiglor. Son illordo Avropa olkolori bu sistemi totbiq
etmokdadirlor.

Depozitlorin sigortalanmasinin miitloq formasi ABS,
Kanada, Boyiik Britaniya, Yaponiya, Niderlandda gabul
edilmisdir. Bu halda sigortanin aparilmasisortlori, onun
obyektlori vo subyektlori, sigortalanmisomanotlorin = vo
kompensasiyanin hacmi qanunvericiliklo miiayyan olunur.

Sigorta qurumunun resurs bazasmin yaradilmasinda
Banklardan colb edilmis vasaitlo yanasi, dovlat vasaitindon do
istifado olunur. Osas etibarilo bu sistem ABS-da totbiq edilir.
Burada sigorta ilo Federal Depozitlori Sigorta Korporasiyasi
mosgul olur. Boyiik Britaniyada bunu Depozitlorin Miidafissi
Fondu hoyata kegirir.

Avropa birliyinaiizv  olan  olkelordo  “omanst -
sistemlorino aid tolimatlar 30 may 1994- cii il 94/19 EC sayh
Avropa parlamentinds qobul edilmisdir. Tolimata goro birliys
daxil olan dovlatlords foaaliyyat izni olan biitiin banklarin calb
etdiklori amanatlor sigorta sistemino qatilmasini macburiyyat
gotirmisdir.

Tolimatin 3-cii maddssinin 1 bondino goro kredit
qurumlariomanat qaranti sistemine qatilmadiqca, banklara
omanat toplamagq lisenziyasi verilmir.

Tolimatin 7-ci maddasine gors birliysiizv olan dovlatlorin
omanatgilora 20.000 Avroya qoadoar olan bolimiiniodomakls
mosuldur.

Qarisiq formali sigorta toskilatlarinin nizamnamso kapi-
tali hom dovlst idareetma organlarinin, hom do kommersiya
strukturlar1 hesabina formalasir. Belo bir sistemi Yaponiyada
movcuddur. Burada 1971-ci ilden «Depozitlorin Sigortalanma-
s1 Korporasiyasi» foaliyyat gostorir. Onun kapitali 50%
Yaponiya Banki, 50% 6zal banklar torafindan toskil edilmisdir.
Korporasiya onu tagkil edon niimayandslordon ibarst komitet
torafindon idars olunur.
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Sigorta miidafissinin obyekt vo subyektlorinin miisyyon
edilmasi masalasi miixtalif ciir hall olunur. Bu néqteyi-nozardon
sigortanin asagidaki variantlar: forqlondirilir.

Masalon, Boyiik Britaniya vo Fransada yalmiz milli
valyuta ilo qoyulmusomanatlor sigortalanir. Yerli banklarin
olko xaricindoki filiallarindakiomanatlor iso sigortalanmur.
AFR-do iso Depozitlorin Sigorta Fondu hom milli, hom ds
xarici valyutada yatirilmisomanatlori sigortalayir. Bu, eyni za-
manda yerli banklarin xaricds faaliyyat gostoron bolmalarine
do aiddir. Yaponiyada xarici banklarin bu 6lkads faaliyyat
gostoran filiallarinda yerlosdirilmisomansatlor sigorta miidafis-
sinacalb olunmurlar.

Istirakgt1  banklarm  o6dodiyi  sigorta  halqalarinin
miqdarindan asili olaraq, 2 ciir sistem forqlondirilir: vahid va
differensial skalali tarif cadvali.

Birinci halda sigorta haqlarinin olgiisii (hacmi) biitiin
banklar {igiin vahid qaydada miioyyon baza osasinda
hesablanmis % doracalorinossaslanir. Yoni vahid % doracasi
movcuddur. Baza olaraq sigortalanmigsomanatlorin hocmi ¢ixis
edir. Misal olaraq, Yaponiyada banklar il arzinds sigortalan-
migomanatlorin  0.008%-1 hacminda sigorta haqqiodayirlar,
AFR-ds bu gostarici — 0.03%, Kanadada isa — 0.1% toskil edir.

Differensial tarif codvolinds iso sigorta haqlari hor bir
bank ii¢iin onun likvidliyi, 6domaqabiliyyati vo maliyys sabit-
liyi kimi gostaricilordan asili olaraq individual sokilde miioyyan
olunur.

ABS-da sigorta haglariin illik normasiomanatlorin orta
hocmindan asili olaraq:

1. normal maliyys stabilliyino malik banklar ti¢iin- 0.23%;

2. problemli banklar tigiin — 0.31%

3. maliyyas vaziyystinin kaskin pislosdiyi banklar iigiin — 0.35%;

4. kreditlor yiiksok risklo verildiyi banklar iso — 0.5%
toskil edir.

Olkodo bohran tohliikkosi yarandigi toqdirdo®SF-nun
oyun gaydalar1 dayiso bilor. Fond tokco fiziki soxslorin miida-
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fissini deyil, hamginin banklarda 6danis sisteminin islayisini do
moqsad olaraq qarsisina qoymalidir.

ABS vo Fransada hoar bir omanat ii¢ciinmaksimum 6donis
moblagi nozords tutulmusdur (miivafiq olaraq, 100 min ABS
dollar1 va 20 min Avro hacminds). Kanada va Yaponiyada iso
hor bir omanot¢i ti¢ciin maksimal 6donis hocmi miioyyan olun-
musdur (miivafiq olaraq, 60 min Kanada dollar1 vo 10 min
ien). AFR-do bir omanot¢i iiciin sigorta kompensasiyasinin
miqdart bankin 6ziine moxsus kapitalinin 30%-1 hacmindo
mohdudlasir. Bu 6lkslordoomanat¢ilorin limitdon artiq itkilori
tamamilo kompensasiya olurur. Boyiikk Britaniyada sigorta
sortlori amanotgilorin itirilmis depozitlorinin 5%-ins aid edilir,
depozitlorin hacmi 7500 fund sterlingden ¢ox olmamagq sortilo.

Biitin bunlarla yanasi, bankin maliyys voziyyati ciddi
tohlitkko qarsisinda qaldigda, sigortagi (O9SF) homin banka
garst miayyan profilaktik tadbirlor do gora bilor. Bu baximdan
on bariz niimuns olaraq ABS-da Federal Depozitlori Sigorta
Korporasiyasinin tocriibasi ¢ixis edir.

OSS bir torofdon yigimlarin bank sistemino axinini
stiratlondirir, digor torafdon 6lkads bank sektorunda miisyyon
bir sabitliyi do saxlamis olur.Omanat sigorta sisteminin tatbiqi
he¢ bir zaman zoif idarsedilon iqtisadi prinsip vo qurumlara
uygun calismayan banklarin risklorini iizorine almamalidir.
Lakin bels bir uyqulama, zaif idars edilon banklar: uduslu du-
ruma gotirir.

Bu sobobloomanat sigorta sisteminintatbiqinds saglam
idaraedilon banklarin reytinglorini tosbit edacok bir sistemin
toskil edilmosi mocburidir.

Diinya tacriibasindoan bdyiik bank bohrani 1930-cu
illordo olub.Bu illordo ABS-da iflasa ugrayan banklarin 20%,
geri ddonmoyan omanotlorin 5% qgodor olmusdur. ©Omanat
sigorta sisteminin totbiqati 1930-c1 illordo ABS-da bank
iflaslarina cavab olaraq ganuni g¢or¢ivoys minmisdir. 1930-
1933-cii illor arasinda yiizlorlo bank iflas etmisdir. Omanatlori
gorumaq hagqinda qanun gobul edilmasi boyiik banklarin va
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prezident Franklin Rouseveltin gobul etmods istoksiz davran-
masina rogman kongress kigik va tocrubasiz investorlart bank
iflasindan qorumaq mogsadi ilo gobul etmisdir. ©manat
sigorta sisteminin tomollori 1933-cii ildo FDIC (Federal
Deposit Insuranse Commite) qurulmasi ilo baslanmisdir. ABS-
da bank omanotlorino tominati Federal Deposit Insuranse
Corporatin (FDIC) adli qurum hoyata kecirir. FDIC 1934-cii
ildo bank sistemi i¢arisindoomanat sahiblorins giivon saxlamaq
mogsadi ilo  qurulmusdur. FDIC, iizvlorinin maksimum
100.000$-a qodor olan omanatlorini giivon altina almaqdadir.
FDIC-in foalliyyoti ii¢ nofordon toskil edilon idaro heyoti
torofindon aparilmaqdadir. FDIC-in idars heyatinin iizvlori
prezident toraofindon toyin edilir va senat torafindon tosdiq
edilmokdadir. FDIC-1n bir iizvii Federal Nozarat Dairasindon-
dir (Comptroller of the Currency). FDIC-in faaliyyati iizvliik
torofidon 6donan illik sigorta haqqu il finanse edilmokdadir.

FDIC-nin faaliyyatini siras1 ilo asagidakisokildo gostara
bilarak:

1. Moveud bank doyarini qoruyur. Banklara yeni sobo
agma va birlogsmo tokliflori verir;

2. FDIC bank qeydiyyatlarinin incolonmosi vo idari
faaliyyatin nozarstini do hoyata kegirir;

3. Pul cokilmasina yonalik amanat nisbatlori vasortlori
iloslagoadar tonzimloms;

4. zoif vo problemli banklara yonolik ii¢ strateji totbiq
etmokdadir:

4.1. amanat sahiblorinin sigorta ¢arcivasinds alacaqlarini
tamamon 6dayarok banki logv edir;

4.2. finans yiikiimliiklorini qarsilaya bilmoyan banklara
uygun bir birlosmo imkani aramaq va ya bankin varliglarinin
bir hissasini ya da tamaminin bir banka satilmasi iloomanot
sahibloarini qorumag;

4.3. finans yiikiimliiliikklorini garsilamaq duruma golon
bankin foaliyystini yenidon qurmaqdir.
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FDIC baslangicda 2500$8-0 qodor omanoti sigorta
edorkon, bu giin iso 100000$ godor olan omanatlori sigorta
cor¢ivasino almaqdadir. Son zamanlarda omanst sahiblori
FDIiC-in 100000$ limitini asmagq iiciin “brokered deposits” de-
yilon yola bagvurmaqdadir.Mosolon, 10 milyon $ -liq amanot
sahibi 10 milyon $ - 1000008 100 parcaya ayiraraq brokero
getmokdo vo 1000008-lik 100 doyiyisik bankdan omanat
sertifikati almaqdadir. Beloliklo hor bankdaki 100000$ -lik
omanot FDIC-in omanot sahiblori icindo yer almaqda va
belaliklogesidli banklarda 10 milyon $ olan omanst sahibi
siforta sarcivesindo yer alir. FDIC “brokred deposits” iigiin
sigortaya limit gotirmoyo tosobbiis etmokdadir. Ciinki, bu
durum zaif banklarin batmasi durumunda FDIC- i ¢cox boyiik
itkilora moruz qoya bilor.

FDIC-in totbiq etdiyi iki tomol metodu var: bunlardan
birincisi, 6doms metodudur. Bu metodda FDIC, daha once
FDIC sigortast olan banklar torofindon 6donon sigorta
ddomolorindon togkil olunan fonddan 100000$-a gador olan
omanotlori 6dayir vo banki logv edor. Daha sonra iso FDIC
bankin digor alacaqlilarini (kreditorlarin) siraya alaraq logv
edilon aktivlorden paylarina diison 6domoyi yapar.

Ikinci metod ise, birlosdirme metodudur. Bu metodla
FDIC zo0if banki saglam bankla birlosdirmoomaliyyatim
hoyata keciracokdir. Bu metodda amanat sahiblorinin bir itkisi
olmayacaqdir. FDIC bu birlosmo sirasinda yardimda bulunur.
Bu metodun bir 6zalliyi FDIC-in yalnizca 100000$-in altinda
olan omanatlori deyil, biitin omanatlori sigorta coarcivesina
almasidir. Bu metod olduqca yaygin vo genis bir sokilds
istifado edilmokdadir.

Omanatlerin sigortalanmasl haqqinda Azarbaycan Res-
publikasinin Qanunu 11 fevral 2007-ci il, Ne 30 qUvvaya min-
migdir. Bu ganun Azarbaycan Respublikasinda faaliyyat gosto-
ron banklarda fiziki soxslorin amanatlorinin kollektiv icbari si-
gortalanmasisisteminin yaradilmasi vo faaliyysti, o ciimlodon
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omanatlor iizro kompensasiya ddonilmesi qaydalarini miioyyon
edir.

Omanotlorin  sigortalanmasi sisteminin yaradilmasinin
moqgsadi banklar vo xarici banklarin yerli filiallariodomoa
gabiliyyatini itirdikds, fiziki soxslordon omanoto gobul
olunmus pul vasaitinin itirilmasi riskinin garsisin1 almaq, ma-
liyya va bank sisteminin sabitliyini va inkisafin1 tomin etmok-
dir.

Sigortalanmisomanat—qorunan omanat¢inin  qorunan
omanatinin Fond torafindon kompensasiya 6donilon hissasidir.
Omanatci—bankda omanati olan, habelo qanunvericiliys vo/va
ya miiqaviloysasason omanata seroncam vermok hiiququ olan
soxsdir.

Qorunan omanost¢i—asagidakilar istisna olunmagla,
bankda omanoti olan fiziki soxsdir: bankin MiisahidoSura-
sinin, Audit Komitasinin, idars heyatinin iizvlori vo onlarin
yaxin qohumlar: (ar/arvad, onlarin valideynlori va6vladlari, o
ciimlodan o6vladhiga goétiiriilonlor, bact vo qardaslar1); bankin
10 faiz vo daha ¢ox sasvermo hiiququ veran sohmlorino malik
olan goxslor vo onlarin yaxin qohumlar1 (ar/arvad, onlarin
valideynlori voovladlari, o ciimlodon &vladhiga gotiiriilonlor,
bact vo qardaslari); kompensasiyalarin 6donilmosi barads
elanin ilk dofs dorc edildiyi tarixdon avvalki toqvim ili arzinda
bankin auditini ke¢irmis konar auditorlar.

Istirak¢t bank—bu qganunla miioyyan edilmisqaydada
Fonda sigorta haqlariodomokohdoliklori dasiyan bank va ya
xarici bankin yerli filiahdir.

Birgoomanot hesabi—iki vo ya daha ¢ox fiziki soxsin sahi-
bliyinds olan va onlardan birinin va ya bir ne¢asinin imzasi ilo
soroncam verilo bilon bank hesabidir. Sigorta haglari—bu
ganunla miioyyon edilmis qaydada istirak¢i bankin Fonda
odadiyi tizvlik, taqvim vaslava haqlardir.

Sigorta hadisasi—istirak¢r bankin macburi lagv edilmosi
vo ya miflis elan olunmasi, yaxud qanunvericiliyo miivafiq
olaraq omanatlar tizraohdsliklorin yerins yetirilmasino morato-
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rium totbiq edilmesi barado mohkomo qorarinin qiivvoyo
minmoasi vabankin omanotgilor qarsisinda 6z ©6hdsliklorini
ganun va ya miiqavilosortlorine uygun yerins yetira bilmomasi
faktinin Morkoazi Bank torofindon tasdiq edilmosidir.

Sigorta hadisasinin bas verdiyi giin—bu qanuna miivafiq
olaraq Morkozi Banki torafindon Fonda gondarilon bildirisdo
sigorta hadisasinin bas vermosi giinii kimi geyd olunan
tarixdir.

Kompensasiya—sigorta hadisosi bas verdikdos, qorunan
omanatciloraddanilon pul vesaitidir.

Omanoatlorin sigortalanmasi mogsadlori tigiin bu qanunla
Omansatlorin Sigortalanmasi Fondu yaradilir. Sigorta ganun-
vericiliyinin miiddealar1 Fondun faaliyystinesamil edilmir vo
bu foaliyyat tigiin xiisusi raziliq (lisenziya) tolob olunmur.

Fiziki soxslorin omanstlorinin calb edilmaesi iicin bank
lisenziyasina malik olan biitiin banklar vo xarici banklarin
yerli filiallar1 Fondun mocburi istirakcilaridir. Istirakci
banklarin Azarbaycan Respublikasiorazisindon konarda yerlo-
son filiallarindakiomanotlor Fond torafindon sigorta olunmur
vo onlar iizro kompensasiya 6donilmir.

Xarici bankin 6z 6lkesindoki amanatlorin (depozitlorin)
sigorta sistemi onun Azorbaycan Respublikasinda faaliyyat
gostoran filialini (filiallarini) shats etdikds, xarici bankin yerli
filialindakiomanatlor Fond torofindon sigorta olunmur, bu
sortlo ki, homin o6lkadoomanatlorin sigortalanmasi sisteminin
gaydalar1 bu ganunla miioyyon olunmussortlordon az olverisli
olmasin. ©ks toqdirds xarici bankin yerli filialindakiomanatlor
bu gqanunla miioyyan edilmis qaydada slavs sigortalanmalidir.

Fond asagidaki funksiyalar1 hayata kegirir:

1. istirak¢i banklarin reyestrini tortib edir vo onlara
sohadotnamoalor verir;

2. sigorta haglarimi yigir vo onlarin ugotunu aparir;

3. 6z amlakini idars edir vo ona dair soroncam verir;

4. sigorta hadisoesi bas verdikdo, omanatgilorin taloblorin-
in u¢otunu aparir vo kompensasiya 6doyir;
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5.Fondun funksiyalarimin yerins yetirilmaosi ti¢iin istirak¢i
banklardan bu ganunla miisyyon edilmis lazimi moslumati (o
ciimlodon, amanat siyasati hagqinda) vo hesabatlar: alir;

6. bu qanuna miivafiq olaraq Fondun qaydalarii qabul
edir;

7. 6hdaliklorini yerina yetirmok ii¢iin vasaiti ¢atismadiq-
da, maliyyo bazarlarindan, Morkozi Bankdan vo vya
Azarbaycan hokumoatindon borc vasaitlari calb edir;

8. 6hdaliklari iizro kompensasiya ddadikds, homin moblo-
gi reqress qaydasinda istirak¢i bankdan talab edir;

9. istirak¢r banklardan sigorta haqlariiizra borcun vo
hesablanmis dobbo pulunun 6denilmesini talob edir vo bu
barado Moarkoazi Banka molumat verir;

10. amanatlorin sigortalanmasi sisteminin foaliyyatini to-
min edon digoer funksiyalari hoyata kecirir.

Fondun sigorta ehtiyatlar1 asagidaki moanbalor hesabina
formalasir:

1. istirak¢1 banklarin tizvliik haglari;

2. istirak¢r banklarin taqvim haglari;

3. istirak¢1 banklarin slavs haglar;

4. Fondun buraxdigi uzunmiiddatli borc 6hdaliklori hesa-
bina calb olunan voasait;

5. istiraker banklar torafinden 6donilon dobbs pullari;

6. cari xoarclor ¢ixilmagla, Fondun vasaitinin idars olunm-
ast noticasindoolds edilmis goalir;

7. qrant, ianalor vo ya qanunvericilikdo qadagan edilmo-
mis diger monbolordon daxil olan vasaitlar;

8. kompensasiyalarin 6danilmasi ii¢iin ¢atismayan moblo-
gdo alinmis borc vasaitlori;

9. reqress gaydasinda toalob hiiququ ilo bankdan vo ya
xarici bankin yerli filialindan alinan vasaitlor.

Istirak¢1 banklar Fondun reyestrine daxil oldugdan sonra
10 togvim giinii middstindo Fondun Morkozi Bankda olan
hesabina 10 (on) min manat mablagindo birdafalik tizvliik
haqqiddayirlor.
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Uzvliik haqqmiodomis istirak¢r banklar birlosmo vo ya
gosulma soklindo yenidon toskil olunduqda, yaxud fiziki
soxslordon amanatlorin calb edilmosi hiiququ Morkozi Banki
torofindon borpa edildikds, iizvlik hagqiodomadon istirakeci
banklarin bu ganunla miioyyan olunmus hiiquq ve vozifalorini
aldo edir.

Fondun sigorta ehtiyatlar1 asagidaki moqsadlora istifado
edils bilor:

1. kompensasiyalarin 6donilmasing;

2. illik biidcogargivasindo Fondun idaro edilmasine
voomlakinin alinmasina;

3. borc 6hdaliklarinin 6donilmasina.

Fond risklorin béliisdiiriilmasi (diversifikasiyasi) moagsadi
ilo, habelo aktivlorin tohliikesizliyini, yetorli likvidliyini vo
aglabatan golirliyini tomin etmok {iigiin sorbast pul vesaitlorini
yalniz asagidaki maliyys alotlorinds yerlosdirir:

1. dovlat giymotli kagizlarinda;

2. moarkozi banklarin qiymatli kagizlarinda;

3. morkozi banklarda va yiiksok reytingli diger banklarda
depozitlordo, habelo yiiksok reytingli basqa maliyys
alotlorindo.

Omanotcilorin - asagidaki  hiiquglar1  vardir:  Fondun
istirak¢ist1  olmasi,  omanotlorin  sigortalanmasisortlori,
kompensasiya 6denilmasinin sortlori vo qaydalar: barads yazili
vosifahi sorgu ilo banka miiraciot etmok vo ondan yazil
molumat almag.

2008 —ci ilin global maliyys bohrant Avropa Birliyi 6lke-
lori arasinda omanoat sigorta sistemi haqqinda gobul etdiklori
gorarlarm deklaritiv oldugunu ortaya qoydu. Mosolon, Irlan-
diya vo Yunanistan hokiimatlori tok torafli olaraq bank oma-
notlorine ( hacmindon asili olmayaraq) 100 % zomanat verdi.
Boyuk Britaniya hokiimoti irlandiya hokiimatinin bu qorarina
topki olaraq omanatlorin tam kompensasiya olunan hacmini 35
min funt sterlinqdon 50 min funt sterlinqadok artirdi. Biitiin bu
kimi addimlar AB iizv 6lkalorinds “iqtisadi millat¢ilik™ siyasa-
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tinin bank sektorunda “moral hazard” tohliikasina yol veraca-
yini ortaya qoydu.

2008-ci ilin sentyabrinda Rusiya omanotlorin tam
kompensasiya olunan hacmini 100 min rubldan 200 min rubla,
ddonislorin maksimal mablagini iso 400 min rubldan 700 min
rubla qaldirmaqla amanotlors tatbiq olunan dovlst tominatinin
artirtlmasini elan etdi.

Azarbaycanda «9manatlorin Sigortalanmasi haqqinda»
Azorbaycan Respublikasinin Qanunu 11 fevral 2007-ci ilds
dorc edilmoklo qiivvoys minmisdir. Bu qanun Azarbaycan
Respublikasinda foaliyyst gostoran banklarda fiziki soxslorin
omanotlorinin  kollektiv icbari sigortalanmasi sisteminin
yaradilmas1 vo foaliyyati, o ciimlodon omanatlor izros
kompensasiya odenilmosi qaydalarini misyyon edir. Fond
torofindon sigortalanan omanotlor iizro kompensasiya moblogi
4000 manatdan 6000 manata galdirilmigdir.

Azarbaycan Respublikasinin Milli Maclisi 08 may 2009-
cu il tarixds “Omanatlorin sigortalanmasi haqqinda” Azarbay-
can Respublikasinin Qanununda slava va dayisikliklorin edil-
mosi haqqinda Azorbaycan Respublikasi Qanununu qoabul
etmigdir.

Qanuna edilmis dayisikliklo gorunan amanatlor iizrs illik
faiz deracasinin yuxari hoddinin miioyyon edilmesinin Azar-
baycan Respublikasi Markoazi Bankinin ugot faiz deracasindon
asililigr aradan qaldirildi. Qabul olunmus Qanuna osason illik
faiz deracesinin yuxari haddini Azarbaycan Respublikasi Mor-
kozi Banki ilo razilasdirmaqla ©manatlorin Sigortalanmasi
Fondunun Himayagilik Surasi miisyyon edir. 10 iyun 2009-cu
il tarixds keg¢irilmis névbadankonar iclasda ©manatlorin Sigor-
talanmast Fondunun Himayagilik Surasi qorunan smanatlor
tizrs illik faiz doracasinin yuxari haddini Azarbaycan Respubli-
kas1 Morkazi Banki ilo razilasdirmagla 15 faiz miioyyan etdi.
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FOSIL 30. KOMMERSiIYA BANKLARININ
FUNKSIYALARI

Banklar kredit, omanat voodoniglora aid genis xidmaotlor
spektrini toklif edon va iqtisadivahidlors ¢esidli maliyys xidmatlo-
rini toklif edon kredit togkilatlardir.

Omanat funksiyasi. Hor bir bank aktiv amoliyyatlan (kredit
goyulusu qiymotli kagizlar alqis1 va s.) hayata kegirmok iiciin 6z
kapitali ilo yanasi (nizamnamo, ehtiyat fondu, béliisdiiriilmamis
monfaat) passivlarinin Shdaliklarininadaton asas hissasini togkil edon
omanot calbi ilo do mosgul olur. Genis monada omanatlora
mistorilorin banka miioyyon miiddoto daha yiiksok faizlo
goyduglar1 pul vasaitlari ilo yanasi fiziki vo hiiquqi soxslori1 cari
hesablarinda olan resurslar da aiddir. Miuxtalif subyektlor
golacokda dovriin xarclori ticiin qazanclart akumulyasiya edir va
bu da bankin omanat yigma imkanlarin artirir.

Kredit funksiyasi. Banklar yigdiglar vasaito gora miioyyon
haqq verir vo ya mosroflori 6dayir. Bu xorclori iistolomok va
monfast qazaninagq ii¢iin banklar istehsal, ticarat sahalorine kredit
verir. Yoni yaranan dayarin bir hissasi sonunculara, bir hissasi iso
banka faiz soklindo daxil olur. Omanat vo kredit funksiyasi ilo
banklar iqtisadiyyatda vasitogi rolunu oynayaraq qonastli
tasarriifatdan defisitli tosorriifata pulu 6z zomanati ilodtiiriir.

Kociirmo va hesablasmalar funksiyasi. Hor bir miisssisonin
bank hesabi var. Onun vasitasilo 0, 6doniglorini aparir vo basqa
subyektlordon 6donislori qobul edir. Tahliikasizlik, operativlik,
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ucuzluq, bozon ganunvericilik hesablagmalarin  nagdsiz
formasinin niifuzunu artirir. Bu omoliyyatlar bankdan kenarda
miimkiin olmadigiiiciin vacib funksiya kimi inkisaf edir.

Nagdiyyonin idars edilmoasiprosesindobank miiossisalorin
Odonislorinin inkassasiyasini vo maxracinin aparimasinioz iizori-
nogotiiriir. Artiq nagdiyyeani iso qisamiiddstli qiymatli kagizlara
goyur. Miistoriyo nagdiyys lazzm olduqda isooks omoliyyat
kegirilir. Son vaxtlaradok hiiquqi soxslorin nagdiyyssi idars
olunurdusa, indi fiziki soxslorlo do analoji amoliyyatlar aparilir.
Banklar 6z faaliyyotinin ilk dovrlorindon miistorilor ti¢iin
hesablasma omoaliyyatlar1 aparib. Bu miistorilora verilon ¢eklor
lizra vasaitin toplanmasi, valyuta va pul kiitlesinin bolgiisii, elaca
do vasaitlorin sobaka vasitosilo kogiiriilmasidir.

Trast funksiyasi. Banklar miioyyon komission qarsilgindafiziki
soxs (personal trast xidmatlori) vo miiassisolorin maliyys resurslarimi
idaro edir.

Bank investoru vo ya anderayter. Anderaytinq qiymotli
kagizin emitentdon alinmasi vo moanfaat aldo edilmasi mogsadilo
basgasina satilmasi demokdir. Bu amoliyyat noviiononovi bank
xidmoatlorindon risklidir. Buna gora 1933-ci ildo ABS Kongresi
banklara eyni vaxtda investisiya vo kommersiya omoliyyatlar ilo
mosgul olmag gadagan etdi. Sonralar iso firmalar bank kredit-
logsmoasindonsa, 6z qiymotli kagizlarini emissiya edib birjada
yerlosdirmayi iistiin tutdular.

Broker funksiyasi. Banklar miistorilorine broker xidmatini
gostorarak dilerlors miiraciot etmodon sohm, istiqraz vo sair
qiymotli kagizlari almaq imkanini verir. Banklar dasminaz
omlaka broker omoliyyatlarin1 apararaq yasayis vo kommersiya
tikililorini satib sonradan onlar1 maliyyslosdirir. Banklar broker
firmalar1 ilo miigavilo baglayaraq 6z toskilatlarinda broker
biirolar1 yaradir. Bununla brokerlor bank miistorilorine, banklar
iso brokerlorin biznes dairasine yaxinlasir. Yasayis yerini doyison
insanlar "6z bankii" tapmanmus, ev vo kommersiya tikilisi
axtararaq brokers miiraciot edir. O i1s06z novbasindo miistorini
banka somtlondirir. Birbasa faiz doracalori iloslagodar olmayan
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brokerlor banklarin partnyoruna c¢evrilir. Eloco do banklar artiq
bu omoliyyatlar tizro ixtisaslagmus broker firmalarini alir.
Banklarin inkisafinda bu istiqamat doshomiyyatli sayilir.

Investisiya planlasdirma funksiyasi. Banklar miistorilori iiciin
investisiya layiholorini planlasdirir. Banklar daim iqtisadi comiy-
yatds gedan proseslari tohlil obyektinds saxlamali vo giiclii maliy-
ya-hiiquqi ekspertlor ilo miistorilorino professional planlasdirma
xidmoti gostormalidirlor.

Kredit pullarimin emissiyasi. Banklar1 digor finans institutla-
rindan forglondiran spesifik funksiyadir. Banklar depozit-kredit
emissiyasin1 hayata kegirorok doévriyyadoki pul kiitlasini artirir.
Kredit veroarkon pul kiitlosi artir, qayidarkon azalir. Miistoriya
verilmis kredit onun tolob edilonadok hesaba yazilaraq bankin 6h-
daliyini artirir. Hesabin sahibi vasaiti nagdlasdiraraq dovriyyadoki
nagd pul kiitlosini artira bilor.

Maslohat xidmati. Ononovi olaraq mistorilor banklara
miiraciot edorok kreditin, amanatin, investisiyalarin optimal isti-
fadoasini onlarla miizakirs edir. Banklar vergi deklarasiyalarini
va biznes-planlari tortib etmokdon tutmus daxili va xarici bazar-
larda marketinq arasdirmalari, mal vo xidmotlorin bazarda iro-
lilomasi barado maslohatlor verir. Banklar hesablasma amaliyyati,
omanoat qoyanlarin, kredit gotiirmak istoyonlorin arasinda vasitagi
olaraq killi miqdarda informasiyami tohlil edir. Mshz bu
gabiliyyat gostarilon fimksiyani dagimaqda banklari basga uygun
subyektlordon forqlondirir.

Qiymatlilorin saxlanmasi. Qadimdon banklarin asas xidmaot
novlorindan biri kimi qiymeatlilorin saxlanmasi bu giin do aktual-
dir. Zinot ogyalari, sonadlor vo s. soxsi lovazimatlar yanmayan
seyflordo qorunur. Bankin miihafizosi miistorilorin rahat dincal-
mo ehtimalini artirir.

Valyuta miibadilosii Bu xidmot novii do bank
tokamiiliindoshomiyyatli rol oynamisdir. Bu giin diinya maliyys
bazarmin riskli olmasi bu omoliyyatlarin genis monada iri
banklar torofinden aparilmasina gotirib ¢ixarib. Buna sabab vo-
saitin likvidliyi problemi va zongin tacriibanin vacibliyidir.
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Lizinq xidmati. Banklar miistorilorins avadanliq almagq iigiin
kredit avozins lizing toklif edir. Yoni bank 6z vasaiti olaraq onu
icaraya verir. Lizing 6danislori tam 6danildikdon sonra avadanliq
ya bankin, ya da miistorinin sarancaminda qalr.

Vencur kapitahmin toklifi. Banklar getdikca riskli saholorin
finansmanina vosait ayirir. Osason yiiksok texnologiyalar
siyahisma aid layihalordir ki, anonavilikden uzaq iflasa ugramaq
ehtimaligox olan, lakin yiiksak golir do gotira bilon biznes-planlar
osasinda hoyata kecirilir.

Pensiya tominati. Banklar pensiya fondlarinin maraq
dairasins daxil olaraq votondaslarin qocaliginin tomini ilo moasgul
olur. Bu, bilavasitogoxslorlo, ya da miiossisalorlo baglanan
miiqavileasasinda olur. Daxil olan vasait akumulyasiya edilorok
investisiyalara yonoaldilir. Vatondasglar toqaitid yasia catdiqda va
ya onlar amok gabiliyyatini itirdikdeddanislor baglanir. Bu resurs-
lar uzunmiiddatli vesait kimi banklarin investisiya foaliyyatindo
miihiim rol oynayir.
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FOSIL 31. BANKLARDA KORPORATIV
IDARDETMO STRUKRURU

Finansvo real sektorunda korporativ idarsetma sistemi-
nin totbiq edilmosi sirkatlosmonin inkisafinda vacib elementlor-
don biridir. Bazar iqtisadiyyatisoraitindo bu tolablor kigik ak-
sionerlorin maraqlarinin qorunmasi, investorlarin va kreditor-
larin tohlukasizliyinin tomin olunmasi, dévlotin maraqlar1 ba-
ximindan banklarin vasirkatlorin faaliyystindasoffafligin olds
edilmasi ilossaslandirilir. Korporativ sirkatlords investisiya vo
maliyyslogsmo movzusunda qorarlar alan va bu gorarlarin haya-
ta kecirilmosindo istirak edon va tosir gostoron komita finans
komitasidir.

Finans komitosi asagidak: funksiyalari yerinos yetirir:

1. sirkatin finans problemloarinin holli tigiin departament
rohbarlorinin taklif va tovsiyyalari doyarlondirmok;

2. sirkotin finans problemlorinin halli ii¢iin daha keyfiy-
yatli planlama, doyarlondirmo vo nazaratini tomin etmokdir.

3. Finans komitasi, slave maliyys monbalorinin calb, in-
vestisiya gorarlari, divident, finans planlama kimi mévzularda
toklif vo tovsiyyalor hazirlayir.

Korporativ idarsetms sistemindosirkatin finans islori iizrs
direktorun vazifalori asagidakilardir:

1. sirkatin uzunmiiddatli finans siyasatini hazirlamag;

2. miihasibat faaliyyatine nazarat;

3. idara heystinasirkstin maliyyasine aid moévzularda tok-
liflor hazirlamagq;
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4. qisa middatli, fond ehtiyaclarinin garsilanmasiiigiin
banklarla olage qurmaq ve saglam bir sokildo hoyata
keg¢irmok;

5. uzun miiddstli maliyys biidcasini hazirlamaq;

6. investisiya movzusunda tokliflor hazirlamaq;

7. nagd biidcani ( cash flow) hazirlamag;

8. korporativ qgiymotli kagizlarin (schm vo istiqraz)
ixracini hazirlamagq;

9. divident siyasatindos tokliflor hazirlamaq;

10. kredit omoliyyatlarini saglam bir sokilds hoyata kegir-
mokdadir.

Korporativ sirkatlordo maliyys komitosine adston, miisa-
hidagilor surasinin (direktor surasinin) sodri rohborlik edir.
Adoton, komits ayda bir dofodon gec olmayaraq toplanir. Ko-
mitonin vozifosi: maliyys vo miihasibat islomalorinds ortaya ¢i-
xan problemlorin hollini tapmaq ve qanunvericilikds noazards
tutulmus miivafiq tonzimloyici islomalor hoyata ke¢irmakdir.

Korporativ idarsetmo — bankin strateji baxisiosasinda
onun strateji vazifolorinin miioyyan edilmosini, biitiin idaroet-
mo saviyyalorinds daqiq vozifs bolgiisiiniin aparilmasini, idaro-
etmo organlariiizvlorinin tutdugu vazifalors uygunlugunu, risk-
lorin somorali idars edilmasi moagsadi ilo miifassal nozarat sis-
temlorinin totbiqini, habelo idarsetmonin soffafligina nail ol-
magq iictin daxili vo xarici auditdon istifadoni tomin edon pru-
densial idarsetmoiisuludur.

Korporativ idareetmo standartlarimin lazimi soviyyado
totbigni tomin etmok iiciin bankin sohmdarlari va inzibatgilari
asagidakilar1 tomin etmolidirlor:

1.Strateji planlasdirma prosesinin togkilini vo hoyata
kecirilmasini;

2.Somorali toskilati strukturun yaradilmasini;

3.Maliyys planlasdirmasi prosesinin hoyata kecirilmasini;

4.Somorali daxili nozarat vo hesabatliq sistemlorinin
movcudlugunu;
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5.Bankin foaliyyatini oks etdiron diiriist, dolgun vo
gorazsiz malumatin istifadagilors vaxtinda toqdim edilmasini;

6.Risklorin idars edilmasi sistemlorinin yaradilmasini;

7.Bankin jari maliyys voziyyati voomoliyyatlart hagqinda
miifassal vo aydin molumatin davamli axinin1 tomin edon eti-
barli idarsedici informasiya sistemlorinin mévcudlugunu vs in-
kisafini;

8.Daxili nozarotin daimi somoraliliyini artiran, onu
miikommolosdiron vo moéhkomlondiron daxili audit strukturu-
nun yaradilmasini, audit isi {izro siyasotin vo strategiyanin
miioyyanlogdirmasini va isinin togkilini;

9.Maraglar miinaqisgesinin garsisin almaq vo tonzimlomok
moqsadi ilo miivafiq hallarda bankin sohmdarlart vo inzibat-
cilar1 toraofindon hayata kegirilocok doqiq ardicillig ilo miioy-
yon edilmis toadbirlorin hazirlanmasini, habelo hor bir miina-
qisoiizro maraqli torofloro bankin aydin veassaslandirilmis
movqeyinin vaxtinda ¢atdirilmasini;

10. Inzibatcilarin bankin monafeyini 6z monafelorindon
ustiin tutmasinai;

11.Banka aidiyyati olan soxslorin vo onlarim adindan
horokot edon soxslorin 6z imkanlarindan istifads edorok bankin
finans vaziyyatinin pislosmasine sobab ola bilon va ya imicina
xolol gotiron hallarin garsisimm  almaq iiciin  tadbirlorin
goriilmasini;

12. Qanunvericiliys uygun olaraq Maliyys Hesabatlari-
nin Beynolxalq Standartlarinin istifadssini vo onlarin taloblo-
rino daimi riayat edilmasini vo bu mogsadlo miihasibat ugotu
vo hesabatliq prosedurlarinioks etdiron daxili qaydalarin islo-
nib hazirlanmasini.

Kredit Komitosi bankin idaro Heyoti iizvlorindon vo
struktur  bdlmosinin  rohborlorindon  toskil  olunur.
Komitoyoldars Heyotinin iizvii rohberlik edir. Bankin bas
maliyys inzibat¢isi  vo miisahibat xidmotinin  vazifali
soxslarindan biri komitanin iizvii olmalidir.
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Kredit Komitasinin baslica vazifolori asagidakilardan
ibaratdir:

1. MisahidoSurasinin miioyyon etdiyi limitlordon artiq
kreditlorin verilmoasi vo kredit 6hdaliklorinin gotiiriilmasi, ha-
belo onlarin sortlorinin doyisdirilmasi va restrukturizasiyasini
tosdqiq etmok;

2.Kreditlorin jomlogsmalorine nazarat etmoak;

3.Miixtalif faaliyyat novlerinin vo sahalorin kreditlogsmasi
iiciin gaydalarin hazirlanmasi va totbiq edilmasini tomin etmok;

4. Kreditlorin vo kredit ohdoliklorinin faiz darsjolorini
miioyyon etmok;

5.Vaxtasir1 kredit portfelinin gofloton monitoringini hos-
yata kecirmok;

6.Girovlarin miintozom olaraq yenidon monitoringini hs-
yata kegirmok;

7.Girovlarin miintozom olaraq yenidon qiymaotlondirilmo-
sini tomin etmok;

8.Kreditlorin verilmasi iizra salahiyyatlors vo prosedurlara
riayat edilmosini tomin etmok;

9.Kreditlorin gaytarilmasiii¢iin goriilon biitiin todbirlorin
iclasina rohborlik etmok;

10.Kreditlor iizro mimkiin zororlor ii¢iin yaradilmis
ehtiyatlarin yetorliliyini (adekvathigin) yoxlamaq va tohlil
etmok;

11.Ayda bir dofadon az olmamaq sorti ilo kreditlorin
alinmasiiigiin orizalori nozords kecgirmak;

12.9n az1 ayda bir dofs kredit portfelino aid risklori tohlil
etmok;

13.Azorbaycan Respublikasi Moarkoazi Bankin miisyyan
etdiyi qaydalar1 uygun sokilds biitiin kreditlorin tasdiqi, tosni-
fati, ehtiyatlarin yaradilmasi, vaxtinda vo tam hocmdaddanil-
mosi {igiin struktur bolmalori torafindon hazirlanmis gayda va
prosedurlara baxmaq va tasdqiq olunmasiii¢iin MiisahidoSura-
sina toqdim etmok.
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Bankin maliyys idaraetmasi vo hesabathg asagidaki tarkib
hissalordan ibaratdir:

1.Ucotun idars edilmasi prosedurlari;

2.Rohborliys molumat;

3.Maliyys nazarati.

Maliyys idars etmasi vo hesabathgiiizro vazifalor asagida-
k1 kimi boliusdiiriiliir:

1.MiisahidoSurast bankin maliyys idaroetmosinin vo
hesabathiginin tisullarin1 vo qaydalarim1 miioyyan edir, onlarin
lazimi qaydada va vaxtinda yerinos yetirilmasins nozarat edir;

2.1llik maliyys hesabatlar1 Sohmdarlarm Umumi Yigmca-
g1 torofindon tosdiq edilir. MiisahidoSurasi illik maliyys hesa-
batlarinin osas istifadagiloro vaxtinda catdirilmasii, Audit
Komitasi iso onlarin motabarliyini vo aydinligini tomin edir;

3.1dara Heyoti MiisahidoSuras: torafindon tosdiq edilmis
biidco vo maliyys planlagdirilmasi sistemini yaradir vo proq-
nozlasdirilan monfaatliyin vaxtasiri tohlilini aparir;

4.Bas maliyys inzibat¢is1 bankin miihasibat, hesabatliq vo
maliyys nozarati funksiyalarinin lazimi qaydada toskil edilmo-
sini vo onlara amal edilmasini tomin edir;

5.Bas maliyys inzibatg¢is1i miihasibat prosedurlarinin idars
edilmasini vo biitiin maliyys vo vergi hesabatlarinin vaxtinda
hazirlanmasini vo toqdim edilmasini tomin edir;

6.Struktur bolmolorinin rohbarlori MiisahidoSurasi toro-
findon tesdiq edilmis daxili gaydalara uygun olaraq maliyys
nozarotini hoyata kegirmok ii¢iin molumatin hazirlanmasini vo
toqdim edilmasini tomin edir.

Bankin biitiin struktur bolmalori vo miithasibat xidmatinin
omokdaslart mohsul va xidmotlor haqqinda cari melumat baza-
sin1 yaradir. MiisahidoSurasi, idaro Heyoti vo ya bankin hor
bir inzibat¢ist bu molumat bazasinda saxlanan molumatlarla
istonilon zaman tanig olmaq hiiququna vo imkanina malik ol-
malidir.

Filial vagobalorin omoliyyatlar1 bankin miihasibat kitab-
larinda real vaxt recimindo vo morkozlogdirilmis qayda oks et-
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dirildikdo hamin filial vosobaya bas miihasibin toyin olunmasi
maocburi deyildir.

Biidconin hazirlanmasi. Biidco novbati toqvim ili {igiin il
baslanmazdan avval tortib olunur. Biidconin hazirlanmasi ilin
avvalina bir ay qalmis basa ¢atdirilir. Biidco bas maliyys inzi-
batgisinin rohbarliyi altinda hazirlanir. idaro Heyati ilo razilas-
dirilir vo bankin salahiyyatli idarasetmo orqani torofindon tos-
diq edilir. Biidconin icrasina masul olan soxslor vo miiddatlor
miioyyan edilir.

Maliyyo aciqlamas1 vosoffafliq. Bank biitin miihiim
mosalalori, o ciimlodon maliyys vaziyyati, foaliyyat naticalori,
miilkiyyat vo idars edilmotizro molumatlariesas istifadagilors
vaxtinda vo daqiq agiglayir. Bank ilin sonunda maliyys hesa-
batlarinin Beynolxalq Standartlarina uygun olaraq konsolida-
siya osasinda hazirlanmis vo konar auditor torafindon tosdiq
edilmis maliyys hesabatlarini auditor rayi ilo birlikdoasas isti-
fadacilora maliyys ilinin qurtarmasindan on geci bes ay sonra
toqdim edir. Bank illik maliyys hesabatlarini kiitlovi informa-
siya vasitalorinds dorc etdirir.

Bank o6z foaliyyatino dair asagidaki riibliik moalumatlar
kanar auditor torafindon tasdiq edilmadon aciglaya bilor:

1.Maliyyo voomaliyyat naticalorini oks etdiron balansi,
monfaot vo zorarlor haqqinda hesabati;

2.Maliyyo molumatlarmin agiqlanmasiticiin ~ bankin
Internet sohifosindon istifads edilo bilor.

Bankin aciglanan maliyys hesabatlariidaro Heyatinin
sadri vo bas miihasib (miihasibat xidmoatinin rahbari) torafin-
don imzalanmalidir.

Banklarin maliyys vo inzibati idaraetmo sistemlorinin tok-
millosdirilmasi 2006-c1 ildo qarsida duran digor miihiim bir
vazifa olmusdur. Bu moagsadlos effektiv idaratemonin on miithiim
komponenti olan korporativ idareetmo standartlarinin
totbiginin tosviqi davam etdirilmisdir. Korporativ idaroetmo
standartlarinin banklarda totbiqinin somaraliliyinin artirilmasi
2006-c1 1lda ds bank sisteminin sabit inkisafinin miihiim sort-
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lorindon biri olmugdur. Banklarda korporativ idarsetmonin
tokmil standartlarina kegidin stimullasdirilmasi va bu prosesin
effektiv.  nozarstdoshato  olunmasiiigiin  todbirlor  plam
hazirlanmis, standartlarin totbiqi ilo bagl hor bir banka miiva-
fiq tovsiyoalor verilmis va il arzinds onlarin davamli monitorin-
qi aparilmisdir.

Hoyata kecirilmis todbirlor naticasinds fokus qrupu olan
20 bankda korporativ idarsetmo standartlarimin totbiqi
moagbul soviyyaya¢atdirilmigdir. Korporativ idarsetma, totbiqi
miirokkob vo davaml bir proses tolob edon yeni idarsetms alati
oldugu iiciin bu standartlarin totbiqi mogsadilo kompleks
tadbirlar hoyata kecirilmolidir. Bu istigamatdo goriilon islorin
2007-ci ildo dodavam etdirilmosi, prudensial tonzimlomo vo
nozarat alatlori vasitasilo korporativ idaroetmo standartlarinin
totbiqinin nazaratds saxlanmasi tomin olunacaqdir.

Banklarin faaliyystinin soffafliginin tomin edilmesinin vo
korporativ idaratems standartlarinin tatbiginin on miihiim ele-
mentlorindan biri do maliyys hesabathiginin Maliyys Hesa-bat-
higinin  Beynolxalq Standartlarina (MHBS) uygun toskil
edilmasidir. Hesabat ilindo banklarin maliyys hesabatlarinda
MHBS-don konarlagsmalarin tam aradan qaldirilmas: ilo
MHBS-ys kecid proseslori tamamlanmisgdir.
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FOSIL 32. BANKLARIN iIDAROETM®O
STRUKTURU

Hor bir bank ali idaroetmo organi olan sohmdarlarin timumi
yi1gincagl, onun idaro olunmasina va isino nozarati hoyata kegiron
organ olan Miisahido Surasi, bankda audit isini toskil edon Audit
Komitasi vo mosul icra orqani olan Idaro Heyati torofindon idaro
olunur.

Sehmdarlarin iimumi yigincag (Madd»s 24).

Bank sohmdarlarinin  iimumi yi§incaginin  miistosna
solahiyyotlorino agagidakilar aiddir:

1.1. bankin nizamnamasini gabul etmak, nizamnamays slava
va doyisikliklor etmok;

1.2. bankin reqlamentini qabul etmok vo reqlamento alavo vo
doyisikliklor etmok;

1.3. bankin faiz dorocolori, aktivlerin yerlogdirilmosi vo
kateqoriyalar1 barasindo siyasatini, habelo bankin {imumi maliyya,
ucot, inzibati vo kadr siyasotini miioyyonlogdirmak;

1.4. digor hiiquqi soxslorin kapitalinda bankin istiraki barado
gorarlar gobul etmak, bankin filiallarin1 vo niimayondsliklarini
yaratmaq vo foaliyyatlorino xitam vermok, onlarin asasnamolorini
tosdiq etmak;

1.5. novboti vo tolob olundugu hallarda novbodonkonar
auditin kecirilmasi barads qorar gobul etmok vo bu moagsadle
konar auditoru toyin etmok;

1.6. bankin biidcosini qabul va tosdiq etmak;

1.7. bankin Idars Heyatinin iizvlerini toyin vo azad etmok,
Idaro Heyatinin osasnamasini tosdiq etmak;
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1.8.bankin Miisahido Surasinin vo Audit Komitasinin
tizvlorini toyin vo azad etmok, homin idarsetmo orqganlarinin
osasnamosini tosdiq etmok, bankin inzibat¢ilarinin iso gotiiriilmasi
miiddatlarini vo sartlorini miioyyanlagdirmak;

1.9. Miisahido Surasi iizvlorinin solahiyyatlori istisna olmag-
la bankin inzibatcilarinin bank adindan vo bank hesabina 6hdalik-
lor gobul etmok solahiyyatlorini vo homin solahiyyatlorin bankin
digor omokdaglarina verilmosi hiiququnun hadlorini miisyyanlos-
dirmoak;

1.10. bu Qanunun 28-ci maddosina asason bank inzibatcilari-
nin kommersiya maraglarini agiglamasi haqqinda qaydalar1 vo ho-
min qaydalara doyisiklik va slavalari gobul etmak;

1.11. bankin toromo tosorriifat comiyyatlorini yaratmaq vo
foaliyyatlorina xitam vermok, basqa bankin satin alinmasi barado
gerarlar gobul etmok;

1.12. nizamnams kapitalinin artirtlmasi vo azaldilmasi baro-
do gorarlar gobul etmok, bank sohmlorinin buraxilmasi miiddstlo-
rini va sartlorini miloyyanlosdirmak, habelo bankda miihiim istirak
payinin oldo edilmasina raziliq vermak;

1.13. bankin konar auditor torafindon tosdiglonmis vo Audit
Komitosi torafindon tovsiys edilmis illik maliyyo hesabatlarini tos-
diq etmak, habels xalis monfost hesabina ehtiyatlarin yaradilmasi
vo dividendlorin 6donilmasi barads gorar gobul etmok;

1.14. bankin satilmasi, yenidon toskili vo logvi barasindo
gerarlar gobul etmok;

1.15. Bu Qanunla vo bankin nizamnamasi ilo salahiyyatine
aid edilmis digor masalolari hall etmok;

2. bu Qanunun 24.1.2 - 24.1.7-ci maddslari ilo sohmdarlarin
imumi yi1gincaginin miistosna solahiyyotlorino aid edilmis moso-
Ialar hall edilmak iiciin bankin Miisahids Surasina verila bilar.

3. Bankin tosis yigincagi biitiin tosiscilor vo ya onlarin
niimayandalari istirak etdikdo solahiyyatli sayilir. Seshmdarlarin
sonraki iimumi yigincaqlar1 biitiin sosvermo hiiququ olan
sohmlorin az1 60 faizinin sahibi olan sohmdarlar istirak etdikdo
solahiyyotli sayilir. Bankin tosis yigincaginda onun yaradilmasi,
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nizamnamasinin gobul edilmosi vo idaroetmo orqanlarinin forma-
lagdirilmasi barads gorarlar yekdillikla gobul edilir. Nizamnamaoya
olava vo dayisikliklor edilmosi, Miisahido Suras1 vo Idaro Heyoti
izvlarinin toyin vo azad edilmasi, bankin satilmasi, yenidon toski-
li, bagqa bankin alinmasi vo bankin foaliyyotino xitam verilmosi
masalalari iizra gorarlar yigincaqda tomsil edilon sohmdarlarin 75
faiz sos ¢oxlugu ilo gobul olunur. Biitiin digor gorarlar yigincaqda
istirak edon sohmdarlarin sads sas coxlugu ila gabul olunur.

4. Sohmdarlar bankin nizamnamo kapitalindaki paylarina
miitonasib sos hiiququna malikdirlor. Hor bir sohmdar sshmdarla-
rin imumi yi1gincaginda 6ziiniin sos hiiququnu hom soxson, hom
do salahiyyatli niimayondasi vasitasilo hoyata kegira bilar. Etibar-
namo yazili sokildo rosmilosdirilir vo y1gincagin protokoluna qo-
sulur. Etibarnamo yigincaq baslananadok verilir. Sohmdarlar1 qa-
nuni osasda tomsil edon soxslor {i¢iin ayrica etibarnama tolob olun-
mur. Homin soxslor bu ciir salahiyyatlorini tasdigloyan sonad tog-
dim edirlor.

5. Sohmdarlarin novbati vo ndvbadonkonar yigincaqlar ke-
cirilo bilor. Sohmdarlarin haor bir imumi yigincaginin kegirilmasi
giinil, yeri, vaxti va giindalik iizro materiallarla tanis olma qaydasi
barasindo bildirislor, habelo homin yigincagin giindoliyi y1ginca-
gin kecirilmasi giiniine an az1 45 toqvim giinii galmis sohmdarlara
gondorilir vo bu barado kiitlovi informasiya vasitolorindo molumat
dorc etdirilir. Bildirislo birlikdo gondarilon giindaliys daxil edil-
momis masalalor iizro gorar gobul olunmasina yol verilmir. Nov-
bati yigincaqlar ilds bir dofodon az olmayaraq kegirilir. Novbati
yigincaglar bankin har il {i¢iin maliyyo hesabati tortib edildikdon
vo konar auditor yoxlamasindan kecdikdon sonra on geci iki ay
orzindo kegirilir.

Novbadonkonar yigincaglar sasvermo hiiququ olan sohm-
lorin az1 5 faizinin sahiblori olan sohmdarlarin, Miisahido Sura-
simin, Audit Komitosinin vo Idars Heyatinin tolobi ilo cagirila
bilor. Novbadonkonar yigincaqglarin ¢agrilmasi qaydasi Azorbay-
can Respublikasinin Miilki Macallasi ilo tonzimlonir.

204



6. Sohmdarlarin yigincaginda sosvermo hiiququna malik
olan biitiin sohmdarlar tomsil olunmusdursa, yigincaq onun
cagirilmast vaxtindan vo iisulundan asili olmayaraq solahiyyatli
sayilir. Sosvermo hiiququna malik olan sohmdarlarin hamist
yekdillikla raziliq verarso, bu yi1gincaq giindaliyo daxil edilmomis
masalalari do miizakirs eds va onlara dair gorarlar gabul edas bilar.

Miisahido Surasi( Madd» 25).

Bankin Miisahido Surasinin salahiyyatlorine asagidakilar
aiddir:

1.1. bankin idars edilmasina va faaliyyatino nozarati hoyata
kecirmak, o ciimlodon bankin Idaro Heyatindon hesabat almag;

1.2. sohmdarlarm timumi yigincag vo Idaro Heyati iigiin
tovsiyalor vermok;

1.3. sohmdarlarin iimumi yigincagmin hor bir iclasim
bildirislor gondormok yolu ilo cagirmaq vo sohmdarlarin, habelo
Audit Komitosinin vo Idaro Heyotinin tolobi ilo vo onlarin
giindoliyi iizro kecirilon novbodonkonar iclaslar istisna olmagq]la,
har bir iclasin giindaliyini gobul etmak;

1.4. bank torofindon qiivvado olan ganunvericiliyin pozul-
mas1 faktini miioyyan etdikds bu pozuntu barasindo sohmdarlarin
{imumi yigincagim, Audit Komitosini vo idaro Heyatini xobardar
etmok, Morkozi Bankna iso bank qanunvericiliyinin pozulmasi
faktlar1 barods bildiris gondormak;

1.5. bu Qanuna miivafiq olaraq Idaro Heyoti iizvlorini
vozifodon konarlagdirmaq, sohmdarlarin timumi yigincaginda
tosdiq edilonadok onlart miivaqqgeati olarag bu Qanunun 10-cu
maddosinin toloblorine cavab veron basqa soxslorlo ovoz etmok;

1.6. bank ilo idaro Heyatinin bir va ya bir ne¢a iizvii arasinda
monafelor togqusmasi oldugu hallarda banki idaro vo tomsil
etmoak;

1.7. bankin etibarli vo prudensial idaro olunmasini tomin
etmok liclin zoruri olan qaydalan vo daxili asasnamalori gobul
etmoak;

1.8. bankin kapital ehtiyatlar1 yaradilmasi haqqinda qorar
gobul etmok;
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1.9. bankin nizamnamo kapitalinin 50 faizindon artiq
maoblogds va bankin nizamnamasinds nazords tutulmus hallarda
bank adindan miivafiq agdlorin baglanmasina icazo vermok;

1.10. banka aidiyyati1 soxslor vo aidiyyati soxs adindan
horakot edon soxslor ilo ogdlor baglanmasini tosdiq etmok;

1.11. bankin foaliyystinin kompleks vo ya ayri-ayn
saholorinin yoxlanmasi barado gorar gqobul etmok;

1.12. konar vo daxili auditorlarin, habelo Morkozi Bankiin
yoxlamalarinin naticalorini nozordon kegirmok vo bu yoxlamalarin
yekunlarina dair tadbirlor gérmok;

1.13. bu Qanunla, bankin nizamnamasi vo Markazi Bankiin
normativ  xarakterli aktlar1 ilo nozorde tutulmus digor
solahiyyotlori hoyata ke¢irmok.

Miisahido Surasi bu Qanunun 25.1.6-c1 maddasinds nazardo
tutulan solahiyyoti icra etmozdon ovvol Morkozi Bankna osaslari
gostormaklo yazili bildiris gondorir vo sshmdarlarin imumi
yigincaginin novbodonkonar iclasini cagirir. Morkozi Banku
Miisahido Surasinin gorarina dair 6z miinasibatini bildirs bilar.

Miisahido Surasinin bu Qanunun 25.1.5, 25.1.6 vo 25.1.8-ci
maddoalorina asason qobul etdiyi qorarlar sshmdarlarin imumi
yigincagimin novboti iclasinin giindsliyino daxil edilmali vo
miizakira olunmalidir.

2. Bankin Miisahido Surasit 3 nofordon az olmamagla, tok
sayda iizvlorden ibarstdir. Suranin iizvleri bankin sshmdarlarinin
iimumi yigincagl torofindon sohmdarlardan vo/vo ya konar
soxslordon 4 ildon cox olmayan miiddato toyin edilon fiziki
soxslordir. Suranin {izvlori novboti miiddstloro yenidon secilo
bilorlor. Sohmdarlarin imumi yigincagt Miisahido Surasinin
tizvlori sirasindan Miisahido Surasinin  sodrini  toyin edir.
Miisahido Surasi iizvlorinin muzdu bankin boliisdiiriilmomis
monfootinin  faizi soklindo vo ya omok haqqi formasinda
sohmdarlarin iimumi yi1gincaginda toyin edils bilar.

3. bu Qanunun 10-cu maddasinin miivafiq toloblorine uygun
golmoyon fiziki soxslor bankin Miisahido Surasinin iizvii ola
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bilmoz vo bank sohmdarlarinin imumi yigincaginin qorar ilo
Miisahido Surasinin iizvlori vozifosindon azad edilmalidirlor.

4. Miisahido Surasi onun iclasinda iizvlorinin yarisindan
coxu istirak etdikdo solahiyyotlidir. Iclaslarinin kegcirilmasi
gaydasi bankin nizamnamasindo vo ya Miisahido Surasi hagqinda
osasnamoada miioyyon edilir.

5. Miisahido Surasinin iclaslar1 on azi1 ii¢ ayda bir dofo
kecirilir. Iclaslarin  noticolorine dair protokol Azarbaycan
Respublikasinin Miilki Macollasino miivafiq qaydada tortib edilir.

6. Miisahido Surasmmin qorarlar1 yigincaqda istirak edon
tizvlorinin sado sos coxlugu ilo gobul edilir. Hor bir iizv bir sos
hiiququna malikdir. Uzvlarin sasvermo zamani bitoraf qalmasina
icazo verilmir. Soslor barabor oldugda Miisahido Surasi sodrinin
sasi hoalledici sayilir.

Idars Heyoti( Madds 26).

. Bankin Idaro Heyati bankin idaro olunmasi v foaliyyatinin
hoyata kecirilmosi ii¢iin mosuliyyat dasiyir.

26.2. idaro Heyoti 3 noforden az olmamagqla, tok sayda
tizvlordon ibarotdir. Idaro Heyotinin iizvlori bank sohmdarlarinin
imumi yigincagl torofindon 4 ildon ¢ox olmayan miiddats toyin
edilirlor. Onlar novboti miiddotloro yenidon secilo bilorlor.
Sohmdarlarin iimumi yigincag: idaro Heyatinin iizvlerindon birini
Idaro Heyotinin sodri toyin edir. Idaro Heyoti sodrinin
salahiyyotlori Idaro Heyatinin asasnamosindo miioyyan edilir.

26.3. Bu Qanunun 10-cu maddosinin miivafiq toloblorino
uygun golmoyon fiziki soxslor bankin Idars Heyatinin iizvii ola
bilmoz vo sohmdarlarin iimumi yigincaginin qorari ilo Idaro
Heyatinin iizvleri vazifasindon azad edilmalidirloar.

26.4. Idaro Heyati onun iclasinda iizvlerinin yarisindan coxu
istirak etdikdo solahiyyatlidir.

26.5. Idaro Heytoinin qorarlart yigincaqda istirak edon
tizvlorinin sada sas coxlugu ilo gabul edilir. Hor bir iizv bir sos
hiiququna malikdir. Uzvlorin sasverma zamani bitorof qalmasina
icazo verilmir. Soslor barabor olduqda Idars Heyatinin sodrinin
sosi holledici sayilir.
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Madds 27. Audit Komitasi vo daxili audit

27.1. Har bir bankda miistaqil Audit Komitasi vo daxili audit
bolmasi (departament, s6bo vo s.) foaliyyot gostorir.

27.2. Audit Komitasinin solahiyyatlorina asagidakilar aiddir

27.2.1. bankin audit siyasotini vo strategiyasini miioyyon
etmok;

27.2.2. daxili audit planlarim tosdiq etmok vo audit
bolmasinin foaliyyatine nazarati hayata kecirmak;

27.2.3. konar auditin toyin edilmosi ilo olagodar bankin
solahiyyatli idaraetma orqanlarina tokliflor vermak;

27.2.4. konar auditlo birgs isi toskil etmok, auditin natico vo
tovsiyyalorinin hayata kecirilmasina yardim emak;

27.2.5. bankin idaroetmo orqanlar1 ilo konar auditorlar,
habels nazarat orqanlari arasinda slagolor qurmag;

27.2.6. daxili nozarat sistemlorinin tokmillosdirilmasina dair
Sohmdarlarin Umumi Yigincagina vo Miisahido Surasina tokliflor
vermak.

27.2.77. Markozi Bankuin normativ xarakterli aktlari ilo
nazords tutulmus digor solahiyyatlori hoyata kegirmok.

27.3. Bankin Audit Komitasi ii¢ nofordon az olmamagla tok
sayda iizvlordon ibarotdir. Komitonin {izvlori Sohmdarlarin
Umumi Yigincag torafindon 4 ildon ¢ox olmayan miiddato toyin
edilir. Komitonin iizvlori novboti miiddoto yenidon secilo bilar.
Sohmdarlarin Umumi Yigincagi Komitonin {izvlerindon birini
Komitonin sadri toyin edir. Audit Komitosinin iizvlorinin omok
haqqr formasinda muzdu Sohmdarlarm Umumi Yigincag
torofindon toyin edilir.

27.4. Bu Qanunun 10-cu maddssinin miivafiq tolabloring
uygun golmoyon fiziki soxslor bankin Audit Komitasinin iizvii ola
bilmoz vo Sohmdarlarin Umumi Yigincagmin qorari ilo Audit
Komitasinin tizvlori vozifesindon azad edilmalidirlor.

27.5. Audit Komitasi onun iclasinda tizvlorinin yarisindan
coxu istirak etdikdo solahiyyatlidir. Iclaslarin kegirilmasi gaydasi
Audit Komitasi haqqinda tosdiq edilmis osasnamodo miioyyan
edilir.
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27.6. Audit Komitosinin qorarlar1 yigincaqda istirak edon
tizvlorinin sada sas coxlugu ilo gabul edilir. Hor bir iizv bir sos
hiiququna malikdir, tizvlorin sosvermo zamani bitorof qalmasina
icazo verilmir. Saslor borabor olduqda Audit Komitesi sadrinin
sosi holledici sayilir.

27.7. Daxili audit bolmasi (departament, soba va s.) Audit
Komitosinin nozarati altinda foaliyyot gostorir vo bankin icra
organi ilo qarsiligh suratds bankda daxili nazarat vo risklorin idara
edilmosi sistemlorinin  foaliyyotinin  somoraliliyino  fasilosiz
nozarati hoyata kegirir;

27.8. Daxili audit bolmasinin rohbari vo amokdaslar1 Audit
Komitasinin togdimati ilo bankin Miisahido Surasi terafindon
vozifayo toyin edilir vo vozifodon azad olunur.

27.9. Bankda Audit Komitasinin vo daxili audit bolmasinin
foaliyyotinin standart vo qaydalarim1 Morkozi Bankin miioyyon
edir.
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FOSIL 33.BANKLARDA MOCMU KAPITALININ
STRUKRURU

Banklarda Macmu kapitalin strukturuna birinci (I) deracali
vo ikinci (II) doracoli kapital daxildir. I dorocali kapital bankin
osas kapitalr hesab olunur vo onun maoblagi (aparilan "tutulmalar-
dan" sonra) bankin hesablanmis mocmu kapitalinda 50 faizdon az
olmamalidir.

I dorocoli kapitala asagidaki komponentlor daxil edilir: dov-
riyyays buraxilib tam 6donilmis adi sshmlor (bankin geri aldigi
adi sohmlor ¢ixilmagla); dovriyyayoburaxilib tam ddonilmis geyri-
kumulyativ miiddatsiz imtiyazli sshmlor; sshmlorin emissiyasin-
dan omoalo golon alavo vosait (kapital artigligl); ke¢gmis illorin bo-
liisdiiriilmomis xalis monfaati; bankin konsolidasiya olunmusto-
romo comiyyotlorindo azliq toskil edon sohmdarlarin (paygilarin)
kapitali. Ke¢mis illorin boliisdiiriilmomis xalis manfastino asagi-
dakilar daxil edilir: cari ilin zorori ¢ixilmagla biitiin oavvalki illorin
y1gilib boliisdiiriilmomis manfasti vo kapital ehtiyatlari, yani ov-
valki illorin boliisdiiriilmomis monfooti hesabina yaradilmis fond-
lar.

IT doracali kapital olavo kapitaldir. Bankin hesablanmis mac-
mu kapitalinda II doracali kapitalin moblogi I doracali kapitalin
moblogindon (aparilan "tutulmalardan" sonra) cox olmamalidir.
Bundan artiq olan hissa macmu kapitalin hesablanmas1 zamani noa-
zaro alinmur. II doracali kapitala asagidaki komponentlor daxil edi-
lir: cari ilin bu tarixe olan monfaati; imumi ehtiyatlar (balans ak-
tivlorinin vo balansdankonar ¢hdosliklorin risk doracasi tizro l¢iil-
mils mabloginin (aparilan "tutulmalar"dan sonra) 1,25 faizinadok,
lakin "adi" ehtiyatlarin moblogindon ¢ox olmayan hissosi); kapita-
lin diger komponentlori: kumulyativ miiddatsiz imtiyazli sshmlar;
on az1 5 il miiddatine buraxilmis subordinasiya borc ohdsliklori
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(6donisino galan son 5 ildo II doracali kapitala daxil edilmok iiciin
onlarin mablogi hor il 20 faiz azaldilir). II doracali kapitalin
hesablanmasinda nozoro alinan subordinasiya borc 6hdoliklorinin
moblagi I doracali kapitalin (aparilan "tutulmalar"dan sonra) 50%-
don ¢ox olmamalidir.

2007-ci ildo banklarin mojmu nizamnamo kapitali 689,5
mlIn. manatdan yuxari idi. II-ci doracali kapital 2007-ci il orzindo
165,5 mIn. manat (vo ya 118,3%) artaraq 305,4 mln. manat togkil
etmigdir. Bankin kapitalinin idaro edilmosi iiciin asagidakilar
tomin etmalidir:

1. Likvidlik vo kapital toloblorini nozoro alaraq, kapital
galirliyi deracolorinin miioyyanlagdirilmasini;

2. Kapitalin biznes bolmolari vo gostorilon xidmator arasinda
"boliisdiiriilmasi'ni;

3. Bankin olava kapitala calb edilmasi (mablogine vo noviinog
goro) ilo olagodar tovsiyolorin verilmasini (masolon, sohmlarin
buraxilis1 vo ya subordinasiya borclar vasitasilo).
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FOSIL 34. KREDIT VO INVESTISIYA SIYASOTI

Banklarin investisiya prosesinds istirak etmo zoruriyyati
bank sisteminin votimumilikde iqtisadiyyatin ugurla inkisaf
etmosinin qarsiligh  asiligindan irali  golir. Kommersiya
banklarinin iqtisadiyyati investisiyalasdirmasi yalnmiz miinbit
noticasinds hoyata kegirilir.

Kommersiya banklarimin investisiya prosesindo istirak
etmasinin asas istiqgamoatlori asagidakilardir:

l.vasaitlorin investisiya moaqsadi ilo banklar torafindon
soforbar edilmosi;

2.investisiya xarakterli kreditlorin toqdim edilmasi;

3.vasaitlorin qiymatli kagizlara yatirilmasi.

Bu istigamatlor bir-biri ilo six baghdir. Kapitali, shalinin
omanatlorini, digar pul vesaitlorini saforbar etmoklo banklar 6z
resurslarini monfast qazanmaq mogsadilo yaradirlar. Vasaitlo-
rin yigilmasiiizroomoaliyyatlarin hocmi va strukturu banklarin
kredit vo investisiya portfelinin vaziyyatino, onlarin investisiya
faaliyyati imkanlarina tosir edon on asas amillordir.

Banklarin investisiya foaliyystins iki nov xidmat gostoron
biznes kimi baxilir: qiymatli kagizlarin buraxilmasi vo ya onla-
rin ilkin bazarda yerlosdirilmoasi yolu ilo nogd pulun artiril-
masi; broker va dillerlorin ikinci bazarda 6z funksiyalarini ye-
ring yetiron zaman alici vo saticilarin bir araya galmaosi.

Bankin investisiya foaliyyati mikroiqtisadi aspektds —
banka igtisadi subyekt noqteyi nazorindon birbasa vs ya dola-
yist ilo galir alds etmok mogsadilo maliyys va real aktivlorin al-
do edilmasinadz vasaitlorini yatirmagqla banka bir investor kimi
baxmagq olar.
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Banklarin makroiqtisadi aspektds investisiya foaliyyati
dedikds iqtisadiyyatin investisiya tolablorinin tomin edilmasi
istigamatlarinds hayata kegirilon faaliyyat basa diisiiliir.

Mikroiqtisadi aspektin investisiya foaliyyati zamani kom-
mersiya banklariozollosdirilon miisssisalorin qiymaotli kagiz-
larinin yerlosdirilmasinds istirak edir, miiossisonin aksiyalarini,
paylarimioldo  etmok mogsodilo nizamnams  kapitalina
yatirimlar hoyata kegirirlor.

Banklarin investisiya faaliyyatinin indigatorlart — bank-
larin investisiya foaliyyatinin indigatoru kimi asagidaki gosto-
ricilordon istifads edils bilor:

1. kommersiya banklarmin investisiya resurslarimin hac-
mi;

2 investisiya resurslarinin real qiymatinin indeksi;

3. bank investisiyalarinin hacmi;

4.bank iimumi aktivlorins investisiya yatirimlarinin payi;

5. banklarin obyektlor iizro yatirdigi investisiyalarin st-
ruktur gostaricilari;

6. banklarin investisiya foaliyyotinin effektliki gostaricilo-
ri, asasan do investisiya hacmi hesabin aktivlorin artimi, homgi-
nin do investisiya hacmi hesabina golirlorin artmast;

7. golirli maliyys aktivlorine yatirilan kapitala miiqayise-
do investisiya yatirilmis istehsal sektorundaki alternativ galirli-
lik gostaricilari.

Kommersiya banklarinin investisiya siyasatino tosir edon
makroiqtisadi amillors asagidakilar aid edilir:

1.6lkadaki igtisadi va siyasi vaziyyat;

2. investisiya vo maliyya bazarinin vaziyyati,

3. bank foaliyyotinin ganunverici vo normativ osaslar
kompleks;

4. vergi siyasati;

5. bank sisteminin strukturu va stabilliyi.

Investisiya imkanlarinin qiymotlondirilmasi iiciin analitik
informasiya asagidak: bloklar sokilinds olur:

1. makroiqtisadi vaziyyat vo investisiya abi-havasi,
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2.imumilikds investisiya bazarinin makroiqtisadi inkisa-
fin1 xarakterizo edon asas gostaricilar;

3. investisiya bazarinin ayri-ayri seqmentlorinin inkisafi-
nin asas gostaricilori,

4. iqtisadi sahalorin investisiya cazibadarhiginin gostarici-
lori;

5. ayri-ayri investisiya alatlorinin dinamik molumati;

6. ayri-ayr tosarriifat subyektlorinin faaliyyati hagqinda
molumatlar;

7. banklarin investisiya faaliyyatinin recimini miioyyan
edon ganunverici vo normativ aktlar;

8. miixtalif bank foaliyystinin vergi vaziyyati.

Yuxarida gostorilon gostoricilor investisiya qorarlarinin
gobul edilmoasindo miihiim oriyentir kimi goturiilur.

Investisiya siyasotinin formalasdirilmasina tosir edon osas
mikroiqtisadi faktorlar asagidakilardir:

1. investisiya faaliyyatinin miqyasini vo noviini miiayyon
edon vosait bazasinin hocmi vo strukturu;

2. bank faaliyyatinin iimumi asaslari, strateci mogsadlorin
xarakteri voohomiyyati, investisiya siyasotinin sartlosdirici se-
¢imi;

3. bankin hoyat silsilosinin marhalasi;

4. golirlik, likvidlik vo risk alternativi ilo miioyyon edilon
investisiya qoyulusunun samoraliliyi;

5. miiqayiss edils bilon aktivlerin golirliyi;

6. investisiya portfelinin togkili vo idars olunma xarclori-
nin miqyasi.
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FOSIL 35. BANK FOALIYYOTININ
MALIYYO TOHLILI

Bankg¢iligin tomal prinsipi asagidakilardir: likvidlik, toh-
lukasizlik vo monfost. Bank¢iliqda likvidlik bir bankin mini-
mum zarar ilo, ola bilocok amanat ¢okimlorini 6doyabilma va
eyni anda bazarin kredit ehtiyacimi qarsiyabilmo giictidiir.
Bankg¢iligda tohliikasizlik, kapitalinin yetorli vobank aktivlari-
nin keyfiyyatliyi asas sortlordon biridir.

Bank kapitalinin yetorli olmasiomanatgilorin banka olan
giivonini, bankin kredit miistorisinin keyfiyyati iso bankin
tohliikoasizliyini tomin edir.

Banklarin monfosti, kredit miistorisindon aldigi faiz
iloomanotgiyaddadiyi faiz arasindaki forqdir. Bazar prinsiplori
cor¢ivasinda faaliyyat gostoran va biznes qurulusu olan bankla-
rin on son maqsadlori, tohlitkasizlik vo likvidliyi arasinda opti-
malligi tomin edorok bankin monfastini maksimizo etmokdir.
Ancaq bu ti¢ prinsipin bir biri ilo asanca uygunlasmamag: da
bir haqigatdir.

Bank menecmentinin maqsadi  galirliliyi maksimuma
catdirmaq vo risklori minimuma endirmokdir. Bir bankin an tomal
moqsadi, aktiv vo passivlerini sabit vo yiiksok bir xalis faiz
marjinda saxlayaraq idaro etmokdir. Banklar aktiv passiv
movqelorini idars edarak sahiblari iigin qazanc istehsal edirlor.
Bankin tomal goliri ¢esidli aktiv maddslorindon qazandigr faiz
goliridir. Bu faiz goliri qiymaotli kagiz golirlori vo bankeiliq xidmaot
golirlori torofindon tamamlanir. Bankin asas xarclori isoomanatlor
tictin 6dadiyi faiz xarclordir. ©manstin miqdarina va strukturuna
on 6namli tosir edon tinsiir mistarinin sadagatidir.
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Faiz marji. Faiz marjiimumi faiz golirlori iloiimumi faiz
xarclori arasinda galan miqdardir. Bu miqdar 6zliiytinds elo bir
mona kasb etmir. Amma xalis faiz marjitigiin iimumi faiz golir vo
xarclorini golirli aktivlors bolmok goroklidir. Bu nisbat bank
manfaatindoon 6namli gostaricilordon biridir.

Sarmaya yetorliliyi - sormays olmadan, banklar noamanat
toplaya, na do borc ala bilarlor. Sormayaoncs iss baslaya bilmok
ti¢lin, sonra da nozords tutulansortlori lahiyalosdirmak iigiin go-
roklidir.

Aktiv keyfiyyati - banklarin aktiv keyfiyyatlori 6nomli anla-
yislardan biridir. Bunlardan an 6nomlisi kreditlorin keyfiyyatidir.
Aktiv kefiyyotini 6lgmok iiciin asagidaki nisbatlordon istifado
edilir.

1) Golirli aktivlar
= QGolirlik nisbati

Aktivlor

2) Kreditlor
= Kreditlor nisbati

Aktivlor

3) Problemli kredit garsihqglar

= Qarsihq nisbat1
Kreditlor

4) Problemli kredit

= Problemli kredit nisbati
Kreditlar

Menecment keyfiyyoati. Banklar xidmat qurumudur. Bunun
icin insan keyfiyyoti voozolliklo menecment keyfiyyati ¢ox
onomlidir vo manfasto dogrudan iliskilidir. Menecment keyfiyyati
aktiv, passiv menecmentinin on énomli iinsiiriidiir. Isdo bu nisbat
nd qadar boyiik olursa bankin monfasti o qador artacaqdir.
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Finans nisbotlori vo Du pont tahlili. Bank menecmentinda

biitiin idaracilorin istifado etdiklori asas gostoricilor asagida
gostorilmisdir.

Xalis manfoot

ROE = = Kanitalsalicivi

Kapital
Xalis manfaot
ROE = = Aktivlorin galirliyi
Aktivlor
Aktivlor
FK = = Finans leverec
Kapital

CAMEL metodu. "Bank of England"in hazirladigt 5 6nomli

gostarici bank foaliyyatinin giymatlondirilmesinds istifads edilon
on 6nomli gostaricilordon biridir.

SNhE W=

Capital Adequate = Sarmays yetorliliyi;
Asset Quality = Aktiv verimliliyi;
Management Quality = Menecment keyfiyyati;
Earnings Ratio = galirlilik durumu;
Liqudity = likvidlik.
Basabas noqtasi. Xalis faiz marji, aktiv passiv menecmenti-

nin 6namli hissasidir. Xalis faiz marjt pozitiv ola bilor, amma na
godar boyiiklikdo olmalidir? Biitiin bunlarin cavabini vera bil-
mok ii¢iin bankin basabas noqtesine nazor salmaq lazimdir. Bu-
nun {iciinsos bankin timumi omaliyyat vo fordi xorclorini bilmok
vacibdir. Nisbat asagidaki kimidir:

Xalis xarclor
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BBN= = Resurslarin golirliyi
Golir gotiran aktivler
Galirlik durumu. Bu mévzu ROE nisbatinin qiymati ilo izah
olunur va burada asagidaki formullardan istifads edilir:

Golirli aktivlor

Xaorcli passivlor

Faiz golirlori
Golirl aktivlor

Qeyri faiz golirlor
Aktivlor

Qeyri faiz golirlor

Golirlar

Sabit dasinmaz aktivler

Aktivlor

Xalis golir

= Monfoaot marji
Golir

Likvidlik. Idaracali likvidlik nisbatlori.

Kassa + MB + digor banklar (hazir dayarlor)

Miiddatsiz amanat + qisa miiddstli borclar +6domaamirlori
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IIDoaraco likvid nisbatlori.

Hazir doyarlor + finans investisiyasi

Qisa miiddatli borclar

Likvidlik bankin ham aktiv, ham do passivinds toplanan
nagd ehtiyaclariodays bilmo giiciidiir. Ani amanat ¢ixiglarini vo
ani fond ehtiyaclarmiélgmokiiciin bank foaliyyatinin diizgiin idars
edilmasi ¢ox vacibdir.

Balansin tohlili. Bank balanslarmin vo golir tablolarinin
incalonmasi naticasindo banklarin varliq strukturu, passivleri ilo
milayyanlogon qaynaq strukturu vo golir yaradici faaliyyatlori ilo
xarclari hagqinda malumatalds edilo bilor. Tomal finans cadvali
maddalarinin xiisusi olaraq bilinmasi finans tohliline isiq tutacaq
nisbat tohlilinin aparilmasindan asihidir. Nisbat tohlili banklarin
finans strukturlarmin giiclii olub olmadigini ortaya qoymaq va
bankin finans vaziyystini éncadonprognozlasdirmaqiiciin istifado
edilir. Bank balanslarimin aktiv torafinds, biitiin balanslarda ol-
dugu kimi, banklarin sahib oldugu varhqlar yer alir. Bank varhg-
larint likvid dayerler, kreditlor, istirakeilar vo sabit doyarlor altin-
da dord qrupda arasdira bilorik. Likvid dayarlor nagd pul, diger
banklardakiomanat vo bazarlana bilon qiymatli kagizlardan iba-
rotdir. Bazarlana bilon qiymatli kagizlar i¢indoki on 6nomli pay
dovlat istiqrazlarina v xozina bonolarina aiddir. Likvid dayarlor
toplamima banklarin Morkozi Bankunda tutdugu ehtiyat nor-
malar1 da daxildir. Istirakcilar banklarm basqa sirkotlords isti-
rakindan ibarotdir.

Galir cadvali. Golir cadvalinin ilk bolimiindoki faiz golirlo-
rindoan faiz xorclori ¢ixarildiqda xalis faiz goliri alds edilir. Bank-
larda faiz goliri: kreditlordon alinan faizdon; banklardakiomanat-
don olds edilon faizdon; pul vo searmays bazari yatirrmlarindan
olds edilon faizdon; smanat mocburi ehtiyac normalarindan ali-
nan faizden. Banklari faiz xarclori isa: omanots verilon faizlor
va istifads edilon kreditlors verilon faizlordon meydana golir.
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Golir cadvalinin digar iki boliimii banklarin diger faaliyyatlo-
rindan aldos edilon golilori va xarclori ohato edir. Bunlara faiz xari-
ci golirlor vo ya faaliyyat golirlori va faiz xarici xarclor va ya foaliy-
yat xarclori adi verilir.

Beloliklo, galir cadvalini asagidaki kimi tasvir edo bilorik:

1. Faiz goliri: Kreditlordon, banklardan, qiymotli kagiz
portfeli va digoer omoliyyatlardan slds edilon faiz galirlori;

2. Faiz xorclori: Omanatloraddonon  vo  alinan
kreditloraddonan.

3. Umumi faiz goliri, Faiz goliri - faiz xorclori;

4. Kreditlor, zorar qarsihig;

5. Xalis faiz goliri;

6. Faaliyyat golirlori:bank¢iliq xidmotlorindon vo diger
todbirlordon;

7. Faaliyyat xarclori: Personal xarclori, digar xarclor;

8. Vergidon gabaq monfoot

8. Vergi,

10. Xalis Moanfaot;

Faiz xaricinda golirlor (faaliyyat golirlori): Kreditlordon
alinan haqq ve komisyon, bankeiliq xidmatlori golirlori, valyuta
alqi-satqisindan oalds edilon golir, istirak¢ilardan alinan dividend.

Faiz xarici xarclor isa (faaliyyat xarclori): personal xarcloari,
verilon haqq vo komisyonlar, amortizasiya xorclori, valyuta
zorarlori.Banklarin faiz xarici xorclori igindoki an 6nomli pay
personal xorclorino aiddir. Digor xorclor maddosine aiddir:
reklam vo tanitma (promsyon) xarclori.

Banklar monfostlorini artira bilmok {igiin iigosas vazifoni
yerino yetirirlor:  golirlor maksimizo etmok; masroflori nozarat
altina almaq; riski endirmokdir.

Bank finans cadvallorinin tohlili banklarin finans bacarigin
giymotlondirmok vo finans strukturlarindaki giicli vo zoif
noqtalori ortaya ¢ixarmaq baximindan son daracoonomlidir.
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Banklar finans cadvallorinin tohlilinde iki texnikadan
istifado edirlor. Bunlar: balans vo golir cadvali maddolorinin
ke¢mis donomlarlo miigayisasi va ayri-ayri gostaricilorin nisbati.

Onconisbotlor, tohlili aparilan banklara uygun olaraq
secilmalidir. Heg bir nisbatin tokbagina biitiin finans durumunu
agiglayici giicti yoxdur.

Banklarda istifado edilon nisbatlori iki qrupda toplamaq
miimkiindiir: moanfaatlik va likvidlik kapital yetoarliliyi.

Monfootlik  tohlili, banklarin  golocokdoki  gazanc
giiciniiprognozlagdirmaq mogsadi ilo kegmis donamlordoki
faaliyyatin doyarlondirilmasins yardimei olur.

Likvidlik, aktivlerin doyarlorini itirmodon pula ¢evrilo
bilmaozalliyi olaraq tanimlana bilir. Hor hansi bir bankin likvid
ehtiyaciomanoat gotiiriilmoasing, kredit hocminin genislonmasina,
ticari bazarlara vo foaliyyst noticosindo lazim olan nagd
ehtiyaclara bagh olaraq dayisir.

Kapital yetorlik olciisii

Nisbot Olcii
Kapital/ Aktiv Qaldirac (leverec)

Qaldirac va borc
strukturundaki meyl

Kapital/ Kreditlor

Kapital/ ©manaot Saormayas strukturu

Borc manbolori / Kapital |Qaldirac (leverec)

Bazar igtisadiyyatinda bank foaliyyotinin asas istigamati -
monfati maksimum, omoliyyat xorclorini iso minimuma
catdirmaqdir.Bank faaliyystinin naticasinin metodik tohlili golir
va xarclorin, monfastin arasdirilmasina baghdir.

Tohlil prosesinds asagidakilara digqat yetirilir:

1. balans hesablantini xarc va galirlorini tohlil etmoak;

2. bank isinin finans naticalorinin saquli vaiifiqi tohlili;
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3. monfoat gostaricilorini riiblar va illar tizra tohlil:

4. monfostin ayri-ayri faktorlara bagliliginin tosbiti.

Finans naticalorinin tohlilinin magsadi bank faaliyystinin
monfaatini artirma yollart vo bu istiqgamotds tovsiyslor hazirla-
maqdir.

Bu halda bankin strategiyasi asagidaki prinsiplor asasinda
olmalidir:

1. kapitali ucuz almaq va ya calb etmok;

2. kapitali yiiksok doyors satmaq vo xidmatlori yiikok
rentabelli tariflosaimagq;

3. inaml miistarilori toplamaq vo bank riskini minimuma
endirmok, omoliyyatlar diversifikasiya etmok.

Bank faaliyyotinin tohlili naticasindo bankin rohbarliyi
kredit vo faiz siyasotini formalagdirir vo monfosti az olan
omoliyyatlart minimuma endirir.

Bankin iimumi golirini asagidaki sxemdo gostera bilorik:
Umumi golir = faiz goliri - geyri-faiz golir.

Faiz goliri kreditlora gora miioyyoanlagdirilon faizlordon slda
edilon golirlordir; geyri-faiz goliri iso investisiya foaliyyatindon
aldo edilon golir (qiymotli kagizlara goro dividentlor), valyuta
alqi-satqisindan olds edilon golir, ¢esidli bank xidmotlorin
satisindan oaldo edilon golirlor; komisyon golirlori vo ya s.
golirlordir. Bank golirlorinin 6yronilmasi saquli vaiifiqi tohlildon
baslayir, yoni golirin ayri-ayri qruplarimin xiisusi ¢okisi miioyyan
edilir.

Bankin iimumi golirinin artimina asagidaki amillor tosir
gostorir: golir i¢cinds kredit omoliyyatlarmin paymin yiiksokliyi
(faiz goliri) vo qeyri-kredit omoliyyatlarindan oaldo edilon galir
(geyri-faiz goliri) va "isloyan" aktivlorinin paymin yiiksokliyi.

Aktivin tosnifati golir vo galir gotirmayan aktivlori miioyyan
etmoyos imkan yaradir. Banka golir gotiron aktivlor qrupuna
daxildir: qisamiiddatli vo uzunmiiddotli kreditlor, banklara
kredit, giymatli kagizlarla omaliyyatlardan olds edilon golir. Galir
gotiron aktivlorin optimal saviyyasi 85 % olaraq qobul edilir.
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Kassa, miixbir hesabi, ehtiyat hesabi, asas fondlarin hacmi -
banklara golir gotirmayon aktivler maddasins daxildir. Sadalanan
aktiv maddalorinin ixtisaslagmasi bank golirliyini artirir. Lakin
banklann hocminin yiiksokliyi banklann rentabelliyini azaldir,
ancaq likvidliyi averilon kreditlar iizro orta qaliq.

Banklann timumi galirini asagidaki formada gostors bilarik:

Umumi golir = omoliyyat goliri + geyri bank goliri (qeyri
omoaliyyat galirlor).

Bank golirliliyinin tomol gostoricilorini  asagidaki  kimi
gostars bilorik:

Monfaat Monfaot Aktiv
=X
kapital Aktiv Kapital

Bank foaliyyotinin '"rentabelliyi" aktivilorin ¢alismasma
baghdir. Yoni,

Monfost Monfost Bank goliri

- A

Aktiv Bank goliri Aktiv

Bank aktiv golirliyino tosir gostoron bashica amil-marjdir.
Marj -golirin yiizds neg¢o faizinin bankin slinds qalmasmi goste-
ron gostaricidir.

Faiz tarifinin doyiskonlik riskinin tesir giiciinii gostormok
tictin asag1 daki disturlardan istifade etmok olar: Xals faiz goliri
= faiz goliri - faiz masroflori.

Xalis faiz Xalis faiz goliri

marji =

Golir gotiron aktivler
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Kommersiya bankinm xarclori - bank faaliyyatinin tominati
voomoliyyatlarm yerino yetirilmasi ticiin ¢okilon xorclori ohato
edir. Bankin xorclori = faiz xorclori + qeyri-faiz xorclori. Faiz
xarclari - calb edilmis vasaitlor tigiin 6donan faizlorin moblagidir.
Qeyri-faiz xarclorine daxildir: amaliyyat xarclori - pogt va teleqraf
xarclori, valyuta omaliyyatlariiizro xorclor, miixbir hesablar
tizroodonilon xarclor; bank faaliyystinin tominatiiiciin - idars
aparatlarmin saxlanmasi, tosorriifat (amortizasiya ayirmalan,
icara haqqi va s.); sair xorclor - corima, kecon il iizro faiz vo
komisyon 6domalari.

Umumiyyoatle, faiz xorclori iimumi xarclorin 70 %-ni toskil
edir.

Bank xarclorinin strukturunu asagidaki kimi gostors bilarik:

Bank xorclori = omoliyyat xorclori + bank foaliyystinin
tomintilizra xarclor + sair xarclor.

Bank xorclorini tohlil ederkon, ayri-ayrihgda xorclorin
imumi xarclor i¢inds paymin ¢okisi miioyyan edilir.

Moasolon, amaliyyat xarclorinin payr: ©maliyyat xarclori,

Xorclor

Calb edilmis resurslar ugun odonilon faiz xarclorinin imumi
xarclar i¢inds payi, Faiz xorclori

Xarclar

Xarclorin tohlilinds asagidaki diisturlardan da istifads edilir:

1)Personal xarclor

Xorclor

2) Tasarriifat xarclari

Xorclor

3)  Sair xarclor

Xorclor

Umumi  xorclorin  hocminin  azaldilmast  banklara
asagidakiiistiinliiklori ~ verir:  resurs baza  strukturunun
optimillagmasi vo geyri-faiz xarclorinin azaldilmasi.

Bank idaragilarinin xarclor mévzusunda digqgat edocoklori an
onomli noqta - idars xarcloridir. Xiisusilo do, corimolarin azaldil-
224




masma va ya onu sifira endirmok masolasi bank menecmenti qar-
sisinda duran on baslica vazifadir.

Kommersiya bankinin menfosti — kommersiya bankinin
maliyys naticasinin foaliyyatidir, yoni golirlorin xarclori iistlo-
masidir.

Kommersiya banklannin monfaotlorinin tohlili asagidaki
istiqgamotdo apanlir:

1.bankin cari donamdos manfastinin soviyyasi;

2.xalis monfaoatin tohlili;

3bank faaliyystinin osas istiqgamatlorini vo bank omaliyyat-
larmm novlori tizraaldo olunan moanfaatin tohlili;

Bankin monfastinin baglica gostaricilorden biri kapitalin
monfaat normasidir.

Monfoot

K=

Kapital

Bank foaliyystinin maliyys noticasinin iqtisadi tohlilinin
baslica vozifolori asagidakilardir:

1. bank monfaatinin strukturunun dyronilmasi;

2. golir planinin yerina yetirilmasi;

3. monfoati artirma yollari va tadbirlor plani hazirlamagq.

Banklarda il arzinds golir va xarclor hagqinda hesabat osas
informasiya bazasidir.

Bank faaliyyatinin tohlilorindesn 6nomli masalalordan biri do
xarclorin iizorinds nazaratdir.

Bank foaliyyatinin on samorali gostoricisi rentabellikdir.
Bankin rentabellik soviyyesi rentabellik omsali ilo6lgiiliir. Bank
rentabelliyinin timumi gostaricisi bankin iimumi monfaatliyini vo
ya 1 manat golira diigon monfastin payin1 miisyysn etmoys imkan
Verir.

Monfoot

—=100-%—
Golir
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Bank golirliliyinin baglica gostericisi bank kapitalinin
somoraliliyidir.

Monfaat
K= x 100%
Kapital
FOSIL 36. BANKLARDA RiSK NOVLORiVO
RiISKLORI IDARDETMO KOMITOSI

Bankqrup daxilinds risklorin idars edilmasi funksiyasi
finans risklori (kredit, bazar, cografi, valyuta, likvidlik va faiz
doracasi risklori), omoliyyat vo hiiquqi risklor iloslagodar
hoyata kegirilir. Finans risklorinin idars edilmasi funksiyasinin
asas moagqsadi risk limitlarinin miioyyan edilmasi vo bu limitlors
riayat edilmosidir. Omoliyyat vo hiiquqi risklorin idars
edilmasinde moqgsad, bu risklorin azaldilmastiigiin nozorda
tutulan daxili qayda ve prosedurlara miivafiq qaydada riayat
edilmasini tomin etmokdan ibaratdir.

Bankg¢iligda risk gavrami, banklarin investisiya prosesin-
do ortaya ¢ixa bilgjok zorarlori ifads edr. Banklar monfaati vo
likvidlik ileslagoadar gorarlar olarkon, mévcud geyri-miioyyan-
liyi ortadan galdirmagq iizragesidli tohmini versiyalar hazirlar.
Ancaq tohminlo gercoklogsmonin eyni 6l¢iilords olmamasi riski
amilini ortaya ¢ixarir.

Banklar, bir torofdon likvidliyi tomin edorkon, digor
torofdon iso bankin golirliyini zomanot etmoli, gorarlarin
meydana ¢ixmasina qarst miivafiq tedbirlor hazirlamali va
doyisan sartlor ¢ar¢ivasinda operativ bir qorar ala bilmalidir.

Banklar, bir torofdon likvidliyi tomin edorkon, digor
torofdon iso bankin golirliyini zomanat etmoli, qorarlarin
meydana ¢ixmasina qarst miivafiq tedbirlor hazirlamali va
doyisan sartlor ¢ar¢ivasinda operativ bir qorar ala bilmalidir.

Banklarin monfostli foaliyyat gostora bilmalori iiciin galir
yaradilmasina vo moasraflorine nozarst etmoklo yanasi istonilon
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riska hazir olmasigcox mithiim masaladir. Risk banke¢iliqda qarsisi
alinmayan oan problemli amildir.

Balansin strukturundan qaynaqglanan risklor asas etibari
ilo aktiv vo passifin tarazliginin pozulmasindan ortaya g¢ixan
risklordir.

Miiddat formasiyasinin pozulmasi vadhdaliklorinin farqli
pulvahidlariiizorindon olmasi sobabi ilo balans strukturundaki
pozulma naticesinds ortaya ¢ixan problemlor bankgiliq boh-
ranlarina yol aga bilir.

Kapital yetorliyi riski. Banklar sormayaslorini qanunlarin
tosbit etdiyi hocmds tutmaq moacburiyyati vardir. Masalon,
Azorbaycan Respublikasinin 1 iyul 2007-ci il tarixinden
etibaron banklar {i¢in minimum nizamnamo kapital
10.000.000 manat olaraq miioyyon edilmisdir.Bir torofdon
sormays yetorlilik nisbatinin minimum 8% olmasi tovsiys edil-
mokdadir.

Kapital ¢atismamazligi durumunda sormays artimi
etmok olar vo ya bagqa bir giicli bankla birlosmak, aktiv
strukturunda bazi mahdudiyyatlor qoyula bilar va faiz xarclor-
lorini azalmaqla sormays yertorsizlik problemini gismoan hall
etmok olar.

Kredit riski. Kredit aldigi krediti zamaninda geri 6domoma
riski vardir. Kredit riskino qarsi qorunmanin an yaxsi yolu
kredit portfelinin cesidlondirilmasidir. Hor hansi bir bankin
kredit risk soviyyasi hamin bankin sahib oldugu kreditlorin key-
fiyyati ilo dogrudan da six baghdir.Kredit riski banklarin
qarsilasdiglarion tomal risk noviidiir. Basel Bankind Nozarat vo
Nizamlama komitasi torofindon kredit riski, bir bankin kredit
miigtorisinin ya da 6zii ilo bir anlasmaya torof olanin
miiqavilegartlorino uygun formada ohdsliklori garsilayamama
olaraq tanimlanmisdir.

Qarsi toraf borcunu miioyyan edilmisddoms miiddstindo
tam 6doya bilmadikds, bank kredit riskine moruz qalir. Qrup
moruz qaldigr kredit riskine bir borcalan vo ya borcalanlar
qrupu, eloco dacografi va ya foaliyyat seqmentlori iizra limitlor
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miioyyan etmokla nazarat edir. Bu ciir risklora Qrup torafindan
miintozom olaraq nozarast olunur vs il arzindo miitomadi olaraq
nozordon kegirilir. Kredit riski soviyyssinin mohsul, borcalan
vo sonaye saholori iizra limitlori miintozom olaraq Idare Heyoti
torofindon tosdiglonir.

Bir borcalan, o ciimlodon banklar vo broker sirkatlorinin
moruz qaldig kredit riski slave olaraq balans vo balansdanko-
nar risklori ohato edon sub-limitlor vasitasila, eloco do giin or-
zindo forvard valyuta miigavilolori kimi ticarat vasitoalori iizra
risk limitlorini 6tiirmoklo mohdudlasdirilir. Qobul edilo bilon
risk soviyyasi iizra limitlora faktiki olaraq har giin nozarat edilir.

Kredit riski movcud va potensial borcalanlarin borc
vasaitlori iizro faiz 6donislorini voasas moblogi geri qaytarmaq
gabiliyyatini miintozom soakilda tohlil etmokls, hamginin lazim
olduqda kredit limitlorini doyisdirmokls idars olunur. Kredit
riski homg¢inin hiiquqi va fiziki soxslorin tominat vo zomanot-
lorini almagla idars olunur.

Balansdankonar maliyys vasitalori iizro kredit riski homin
maliyys vasitasi iizroomoliyyatlarin digor istirakgisi torafindon
miiqavilaiizro6z 6hdsliklorini yerino yetira bilmamasi naticasin-
do zororin yaranmasi ehtimali kimi miisyyan edilir. Qrup sorti
ohdaliklori va balans iizro maliyys vasitalori iloslagodar amaliy-
yatlarin tosdiglonmasi prosedurlari, risklori mahdudlagdiran li-
mitlordan istifads vo monitoring prosedurlarina ssaslanan eyni
kredit siyasatini totbiq edir.

Banklar giin getdikca kreditlor xaricinds da dayisik finan-
sal alatlors iligkin kredit riski ilo qarsi qarsiya qalmaqdadirlar;
mosalon, interbank amoliyyatlari, kommersiya finansmani, val-
yuta omoliyyatlari, swap amoliyyatlari, bonoslar, opsiyonlar.
Miiddotli amaliyyatlar, garanti vo kofalotlor kimi verilon kre-
ditlorin az sayida sirkotin yogunlagsmasi vo ya tok bir soxsa vo
ya industri sektoruna boyiik miqdarda kredit a¢ilmasi kredit
riskini artirir.
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Valyuta riski —Valyuta bazarlarinda valyutalardaki gozlo-
nilmoyon dalgalanmalar sobobi ilo bank axin movqelorindos
uygunsuzluq ilo rastlasa bilor va zarars diiger.

Azarbaycan Respublikast Milli Bankinin A¢iq Valyuta
Movgeyi Limitlorinin Miioyyon Edilmoasi vo Tonzimlonmasi
haqqinda Qaydalarina uygun olaraq, Bankin hor-hansi bir
valyuta iizra agiq valyuta moévgeyi Bankin iimumi kapitalinin
10%-don, biitiin xarici valyutalar iizro iso 20%-don artiq
olmamalidir.

Likvid riski - banklar istor kredit faaliyyatlorini vo
investisiya qoyuluslarini aparmag, istorss deamanat sahiblorinin
taloblorini 6days bilmoak iigiin yetorli miqdarda istifads edils bilan,
fonda sahib olmaq maocburiyystindadirlor. Fondlarin yetorsiz
olmasi1 halinda risk daha da yiiksalir. Bu riska nimuns kimi bii-
tiin omanot sahiblorinin pullarii bir anda bankdan gotiirmasi ilo
bankin tam iflasa ugramasi gosterils bilor.

Likvidlik riski aktivlor iizroomsaliyyatlarin yerins yetirilma
miiddatinin passivler iizroamoliyyatlarin 6doms miiddatlari ilo
uzlasmadigr hallarda ortaya ¢ixir.

Faiz riskli aktiv vo passivlordon hor hansi birisinin
miiddatinin digerindon qisa vo ya uzun olmasi durumunda
ortaya ¢ixmaqdadir ki, buna likvidlik riski do deyilir.

Faizriski - faiz nisbatlorindo meydana golon doyisikliklorin
bankin golir vo xorclorino tosir etmosindon ortaya ¢ixan bir riskdir.
Faiz basqa so6zlo, banklarin aktivlorindo va passivlorindo
bulunan faizlo alatlorin yenilonms sirasinda qiymatlorin geyri-
miioyyanlik sobabi ilo dasidigr ilo risklordir.

omoliyyat riski — sistemlorin nasazhigi, iscilorin sahvi,
saxtakarligi vo ya xarici hadisalor noticasinds yaranan riskdir.
Nozarot sistemi islomoyondoomaliyyat risklori niifuza xolal
vura, hiiquqi naticalors vo ya maliyys zorarlorine gotirib ¢ixara
bilor. Bank biitiin amaliyyat risklorinin aradan gotiiriilmosini
giiman edoabilmoz, lakin Bank bu risklori nozarst sistemi va
potensial risklorin izlonmosi vo onlarla bagh tadbirlorin
goriilmasi yolu ilo idars eds bilor. Nozarat sisteminos vazifalorin
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somoarali boliinmosi, daxil olma, tosdiq etmo vo tutusdurma
prosedurlari, heyostin tolimlondirilmoesi vo qiymatlondirilmasi
proseslari, eloca do auditden istifads daxildir.

Risklori idaraetmo komitasi bankin foaliyyati naticasindo
yaranan risklor hagqinda moelumata vo biliys malik olan idars
Heyotinin iizvlorindon vo bankin struktur vahidlorinin
rohborlorindon toskil olunur. Komitoyosidaro Heyotinin iizvii
rohborlik edir.

Risklari idarsetmos komitasinin baslica vazifalori asagida-
kilardan ibaratdir:

1.Risklorin idars edilmosi qaydalarini hazirlamaq, idaro
Heyati ilo razilagdirdiqgdan sonra tasdiq olunmasiiigiin Miisahi-
doSurasina toqdim etmoak;

2.Risklorin idars edilmesi qaydalarimi vaxtasirt qiymot-
londirmoak va tolob olunduqda yenilosdirmak;

3. Risklorin idars edilmasi prosesini omoaliyyat cohatdon
daim dostoklomok vo bunun iigiin bankin miivafiq struktur
bolmasinin vo ya amokdaslarinin miioyyan edilmosini tomin
etmok.
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FOSIL 37. BANK BOHRANI

Finans bohrani, sadaco olaraq, iqtisadiyyatin iimumi
bohran sortlori altinda yaranmis genis bohran spektrinin bir
torofidir. “Finans bohrani” termini son zamanlar ¢ox timumi
vo genis monada istifado olunur. ©Ovvallor, xiisuson doogor
s6hboat dovri iqtisadi bohranlara sabab olan va onlar1 miisayiat
edon hadisalordon gedirdisa, ononovi olaraq, daha ¢ox “pul
bohranlari”’ndan damsilirdi. Finans bohranlarinin sobaoblori
miixtolifdir. Ilk névbado, bunun soboblori osassiz (tutarsiz)
makroiqtisadi siyasat, dovlat koclirmoddomo miinasibatlori sis-
teminin kokiinden pozulmasi, inflyasiyanin giiclonmasi, bank
sektorundakicaxnasma, zoif vo ya axsaq milli finans sistemi,
alverigsiz xarici sartlor (masalon, asas milli ixrac mallarinin qiy-
motinin diismasi, vo ya osas idxal mallarinin qiymaotinin qalx-
masi), diizgiin olmayan miibadilo kursu (adaton, yiiksok), siyasi
geyri-sabitlikdir.

Elmi odobiyyatda valyuta, bohraninin birmonaligorhi
movcud deyil. Valyuta bohranimaliyys bohrani iloslagolondiri-
lir vo garsilighiovaz oluna bilon anlayislar kimi nazordon kegi-
rilir. Valyuta bohranina genis nozor onu valyuta bazarindaki
vaziyyatin kaskin agirlagmas: kimi toqdim edilir. Valyuta boh-
ran1 — valyuta sferasindaki qarsidurmanin koaskin agirlagsmasi-
dir. O, valyuta kurslarinin kaskin teraddiidlorindo, kapital axi-
ninda, devalvasiya vo revalvasiyada, beynolxalq likvidliyin
zaiflomosindo, valyuta-kredit vomaliyys miinasibatlorinds gar-
stdurmanin koaskinlogsmasindo6ziinii gostarir.

BPF-nin verdiyi torifo gora «valyuta bohrani miibadilo
kursuna spekulyativ hiicumlar zamani xarici rezervlorin xorc-
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lonmoasine va ya faiz doracalorinin koskin qalxmasina sabob
olur».

Nozars alsaq ki, real miibadilo kursu yaxinlasmaqda olan
valyuta bohranini miioyyanlosdiran asas amildir, elo o da bank
geyri-sabitliyinin asas indikatoru olacaqdir. Demali, valyuta vo
bank qeyri-sabiliyininin yaranmasim iqtisad¢ilar  xiisusi
terminlo ifado ediblor — “ikiqat bohran™ (twin crises) .

Valyuta va bank sferasinin garsiliglislagasi bu bohranla-
rin indikatorlarinin da qarsiliglislagasi vo bir-birini tamamla-
masina sabab olmusdur. Milli valyutanin devalvasiyasi bank
caxnasmasinin yaxinlasmasinin gostoricisidir.

Maliyys bohraninin bir elementi do borc bohranmidir.
Yerli va garbin iqtisadc¢i-alimloari kifayat qodar uzun miiddoatdir
ki, borc bohraninin tabistini otrafli arasdirirlar. Borc bohrani
dovlatin va tesarriifat subyektlorinin kreditorlar garsisinda 6z
ohdaliklorini yerino yetiro bilmomasidir. Bu monada borc
bohrant bank bohrani ilo oxsar goriino bilor. Bu iki anlayis
arasinda yegano prinsipial forq miinasibatlorin subyektidir.
Ogor bank boéhranimi arasdirarkon biz bank institutlarini
nozordon keciririk, borc bohranin iss finans miiossisalori vo
dovlatlo bir olagesi yoxdur. Bundan basqa, bank bohrani
mahiyyat etibarilo kredit bohranidir, yani kreditorun problem-
lorini Gyranir vo tohlil edir, borc bohrani iso debitorun vo ya
borc alanin foaliyystindaki qeyri-sabitliys isars edir.

Fond bohranimaliyys bohraninin ayrilmaz hissssidir, be-
la ki, xiisuson bazar iqtisadiyyatigartlori altinda fond bazarinda
bas veran proseslor bank sisteminin vaziyystino miistosna do-
rocado giiclii tasir gostorir. Bir halda ki, qiymotli kagizlar real
vo maliys sektorlarinin (ilk névboado, banklarin) aktivlorinin
asas hissasini toskil edir, birjanin iflasi, miivafiq olaraq, bank-
larin 6doma gabiliyyatini pislosdirir.

Molumdur ki, 1929-1933-cii illor diinya bohrant Nyu-
York birjasinda falakatli ¢6kmasi ilo basladi. Bunun naticasin-
do noinki qiymatli kagizlar bazarinda faal isloyon minlorlogir-
kotlorlo yanasi bir ¢ox banklar da ¢okdi. 1929-1933-cii illorda
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25000 amerikan bankindan 11000-1 miflislosdi. 1929-cu ilin
oktyabr ayindan sonra banklarin miiflislosmosi epidemiya
miqyasini aldi. Oksor banklar aktivlerin “qurumasi” vooma-
notlorin tolob olunmasi arasinda mongonays diismiisdiilor.
Banklarin aktivlorinde qiymatli kagizlar vo qiymotli kagizlar
girovu altinda borclar iistiinliik togkil edirdi. Bohran soraitinds
bu kagizlarin doyori dofolorlo azaldi, oksoriyyati iso biitiin
doyorini itirdi. Misal iigiin, 1931-ci ildo 1700 min. dollarhq
depoziti olan 2250 bank, 1933-cii ildo iso 2875 mln. dollarhq
depoziti olan 2700 bank iflasa ugradi.

Beloliklo, maliyys bohrani — agir igtisadi va sosial natico-
lor veran xosagolmaz hadisadir. Sistemli finans béhraninin bii-
tin miimkiin naticalori arasinda ondan comiyyatin aldig: diiz-
giin dorslor vo saglam tohlil asasinda qabul olunmus adekvat
gerarlarin reallagdirilmasi miisbot naticalor adlandirila bilor.

Maliyys sarsilmalari sferasindaki islori yekunlasdiraraq
belo gorara golmok olar ki, maliyys bohraninin torkibinin ma-
hiyysti asagidakilardan ibarstdir: maliyys boéhrani — maliyya
aktivlorinin doyarinin kaskin diismasi ilo vo ya maliyys baza-
rinda vaziyyatin koskin agirlasmasi, xiisuson do milli pul vahi-
dinin doyarsizlosmasi va suveren borcun 6donilmasi problemi,
maliyys sisteminin funksiyalarinin pozulmasi (maliyys bazari
vomaliyys institutlar1), nohayst, qiymotli kagizlarin miibadilo
doyerinin koskin diismasi ils xarakterizo olunur.

Maliyys bohraninin torifinossaslanaraq, yerli vo xarici
miuolliflorin elmi arasdirmalarinda maliyys geyri-sabitliyinin
yaranmasi vo inkisafinin doqiq c¢or¢ivesinin miioyyonlog-
dirilmoasina dair vahid yanasmanin olmadigimiominlikls siibut
etmok olar. Maliyya bohrani anlayisi o godar genisdir ki, onun
mahiyatini doqiq miioyyanlosdirmok miimkiin deyil. Maliyya
béhraninin strukturu masslasinds ds iqtisadg¢i alimlor arasinda
fikir birliyi yoxdur.

Qorb odobiyyatinda maliyys bohrani termini, faktiki
olaraq, bank bohrani kateqoriyasi ilo eyni tutulur. Lakin ma-
liyys bohrani anlayisina belo yanagma optimal deyildir, ciinki
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bank bohranimaliyys bohraninin bir komponentidir. Maliyya
bohrant anlayisi bank bohrani anlayisina nisbaton daha genis
anlayisdir.

Beloliklo, maliyys bohranimin strukturu asagidaki kom-
ponentlordon ibaratdir:

1. Valyutamilli valyutanin devalvasiyasina sabab olur;

2. Bankbir vo ya bir ne¢o bankin miiflislosmosi
Olkododdoma bohranimi  yaradir vo onun fonunda da
iqtisadiyyatda banklarin miflislosms epidemiyasi yayilir;

3. Borc daxili vo ya xarici borc probleminin kaskinlos-
mosi iloolagadardir;

4. Birjaqiymatli kagizlarin bazar doyorinin siiratlo dis-
mosi.
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FOSIL 38. QLOBAL MALiIYY9 BOHRANI VO
AZORBAYCAN BANK SISTEMININ MALiYYO
SABITLIYi

Sistemli bank bohranin baslangiciimumilikdo bank sek-
torunda miistesna rolu olan bir vo ya bir ne¢o bankin ddoma
gabiliyyatinds ciddi problemlorin yaranmasi il bagh ola bilor.
Bu ciir banklarin dagilmas: «domino effekti»ni tohrik eds vo
bununla da sistemli bohran yarada bilor.

Umumiyyatlo , har bir 6lkedas bank sisteminin bohrana sa-
lan forqli saboblorls barabar, biitiin 6lkads kegarli ortaq sabab-
lor do var vo beynalxalq tocriibodo bank bohraninin an genis
yayillmis izahina gorooagor asagidaki dord sortden biri mévcud
olarsa bank sisteminin vaziyyati bohranl hesab oluna bilor:

1. Banklarin aktivlorinds islomoyon, yoni golir gotirmo-
yan aktivlorin pay1 10 %-don ¢oxdur;

2. Banklarin xilas etmoomoliyyatina sorf olunan mosrof-
lor UDM-un 2 %-don ¢oxdur;

3. Bank sektorunun problemlori banklarin shomiyyatli
hissasinin (10 %-don artiq) millilogdirilmasina gatirib ¢ixarib;

4. Omanotgilor arasinda saiyslor (panika) yaranmib vo
depozitlorin kiitlovi suratdo geri gotiiriilmosi bas verib vo ya
depozitlorin dondurulmasi, ya da ki, bohrana cavab olaraq
hokumat torafindon depozitloroiimumi zomanatlorin totbiq
olunmasi kimi fovqgslads tadbirlor goriiliib.

Maliyyo bohraninin horarat doroconin siddotlonmasina
tosir edon amillor asagidakilardir:

1.Faiz daracalorinds yiiksalmo;

2.Bankin balansindaki pozuntular;

3.Fond birjasinda ¢okiis;
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4. Iqtisadiyyatda geyri- miioyyonsizliyin artimi.

Bazar iqtisadiyyatigoraitinde bank bohranlari qanunauy-
gun haldir vao ona xas olan immanent disproporsiyalar va zid-
diyyatlorlosartlondirilir. Bu c¢or¢ivada bank sektorundaki
bohranlarin sobablarini arasdiran elmi-todqiqat islori son illor
artmagqdadir.

Bank sisteminin bohrana girmasinin baslica problemi
sistemin dovlato vo comiyyats yiiklodiyi maliyys agirhgindadir.
Bozi hallarda, banklarin xilas edilmoomoliyyatt  maliyya
bohranlarin saxslorini artiraraq daha boyiik zorarlors yol aca
bilir. 2007- ci ildo ABS-da baslayan vo daha sonra oksor
olkolora yayilan maliyys bohranit diinyanin kecirdiyi on iri
tutumlu qlobal bohranidir. 1975- 2009 -ci illords 50 -don artiq
olkada 200 -don ¢ox valyuta va 54 borc/bank bohranlarini
geydo alib.

2007- 2008 -ci illordo ABS bas veron bohranin daha ¢ox
“finans infeksiyas1” kimi yeni fenomenin naticesi oldugu
aydinlasandan sonra yeni diinya finans boéhraninin yaranma
tohliikasi xiisusilo koskin sokilds gobul olunmaga basladi.
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1990-2009-ci illorda sistemli bank bohranlar:

Olcozair 1990-1992
Argentinal995,
2002
Boliviya1994-1997,2001-
2002

Braziliya 1994-1999
Burkina Fasso 1988-1994
Bolgaristan 1991-1993
Burundi 1994-1997
Venesuela 1993-1997
Macaristan 1991-1995
Qana 1997-2002

Qayana 1993-1995
Qvineya-Bisau 1994-1997
Ispaniya 1977

Hindistan 1991-1994

2001-

indoneziya  1992-1995,
1997-2002

italiya 1990-1995
Kamerun 1987-1993,
1995-1998

Estoniya 1992-1994
Kolumbiya 199-2000
ABS 2007-2008

Kongo 1994-2002
Kosta-Rika 1994-1997
Kot-d-ivuar 1988-1991
Keniya 1993-1995
Koreya 1997-2002
Liberiya 1991-1995
Madagqaskar 1988-1991
Malayziya 1997-2001
Mavritaniya 1984-1993
Meksika 1994-1997
Nepal 1988-1991
Nigeriya 1991-1995
Norvec 1987-1993
Papua Yeni Qvineya
1989-1992

Paraqvay 1995-1999
Rusiya 1995-1998
Ekvador 1995-2002
Yaponiya 1992-2002
AB 2008

ABS 1980-1992
Svazilend 1995
Syerra-Leone
1990-1993
Tayvan 1997-
1998

Tailand 1997-
2002

Tunis 1991-1995
Tiirkiys 1991,
1994,

2000-2002
Uqanda 1994-
1997

Uruqvay 2002
Filippin 1998-
2002

Finlandiya 1991-
1994

Sri-Lanka 1989-
1993

Isvec 1990-1993
Cili 1981-1983
Cad 1992
Yamayka 1996-
2000

Rusiya 2008

1970-2000-ci illordo maliyya bohranlart onlarla 6lkado milli
finans aktivlorinin 10-30 %-nin itirilmosino sobab oldu. 2008-
2009-cu illordo bir ¢ox inkisaf etmis vo inkisaf etmokdo olan
Olkolorin bank sistemlorinds bohranlar bas verdi vo bu bohranlar
yalniz batan vo ¢otin voziyyoto diison banklart deyil, eyni
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zamanda banklarla olagosi olan real sektoru vo ev idarslorini do
ohata etdi. 2008-ci ilin II yarist - fond indekslorinds azalma: 70-
80%, global maliyys sektorunda itkilor: 3 trln. $ vo ya global
UDM-in 4.3%-i toskil etmisdir.

Beynolxalq tocriibo gostorir ki, bank bohraninin aradan
galdirilmasina yonolik ¢okilon mosraflor orta hesabla UDM-un 15-
20%-ni toskil edir. Malumdur ki, oksor 6lkalorde bank bohraninin
qarsisinin - alinmasi ¢ox bdyiikk masroflor tolob olunmusdur:
Ispaniya vo Macaristanda 15%-o qodorini, Malayziyada 20,5%-i
hocminds, Meksikada iso 30%-don yuxari saviyyoya catmisdi.
Bir sira olkolordo bu gostorici 40-50%-o c¢ata bilor. Tiirkiyonin
bank sektorunun yenidon kapitallasmasina vo  struktur
yenilonmosina dovlotin sorf etdiyi masraflor 40-50 mird. dollar vo
ya UDM-un iicdobirini toskil edirdi. Tiirkiyodo hotta bank
sektorunun 25%-nin o©hdoliklorini 6z {izorino gotiirocok yeni
tonzimlayici orqan (BDDK) yaradildi.

Rusiyada banklarin struktur yenilonmosino sorf olan birbasa
maliyys mosraoflori 1998- ci ildo UDM-un 0,2%-ni toskil etdiyi
halda, 2009- ci ilin aprel ayina bu gostarici 21,7% toskil etmisdi.
2007 — 2008 ci il bohranindan sonra ABS hokiimati banklarin
struktur yenilonmosino sorf etdiyi birbasa maliyyo maosroflori
UDM-un 38,7 %-ni toskil edir, yoni ragomlo ifads etsok- 5500
mlr. $. Avrozonada iss, bohranin garsisinin alinmasi ilo alagadar
mosroflor UDM-un 23,4%-i hacmino catmigdi(3285mlr. §), o
climlodon AFR hokiimotinin antibohran programinin hacmi 500
mlr. Avro, Fransada 360 mlr. Avro, Hlandiyada 400 mlr. Avro
toskil etmisdir..

Son molumatlara goro hazirki finans bohrani naticasindo
diinya iizro banklarin macmu itkilori 700 mlrd dollardan ¢ox togkil
edir, bunlardan yartya qodari Amerika banklarinin paymna diisiir.
Banklar bu moblogin toxminon 50%-ni artiq yeni kapitalin colb
olunmas1 hesabina kompensasiya eda biliblor. Lakin BMF-nun
son hesablamalarina goro banklarin itkilorinin moblagi iki dofodon
da ¢ox-1,6 trln. dollaradak arta bilor.

238



Beloliklo, Qlobal maliyyo bohran1 (2008) vo postkrizis

ssenarisinin inkisafi ardiciligla asagidaki kimi olmusdur:

1. ABS ipoteka kreditlosmao sisteminin ¢okiisii;

2. kredit hacminin azaldilmasi va kredit xattinin acilmasina ciddi
nazarat;

Fond indekslorinin asag1 dogru meyli;

biidco defigitlorinin artimi;

Real sektorda gerilomo;

igsizliyin giiclonmasi;

istehlak xarclorinin azalmasi.

Molum oldugu kimi, diinya maliyys bohram1 Amerikanin
dasinmaz omlak bazarinda mohtokirlikdon baslanmisdir. Bundan
basqga, toromo maliyys alotlorinin yaranma soboblorindon biri
risklordon qorunmaq olsa da, onlarin spekulyativ magsadlo
istifadosi siirotlo artd1. Ipoteka “kopiilyii” partlayaraq, Dbiitiin
diinyada bank sektorundaki bohrana tokan vermisdir ki, bu da 6z
novbasindo, diinyanin biitiin dovlotlorinin iqtisadiyyatinda real
sektorda resesiyya sobob olmusdur. Biitiin bunlar maliyya
bazarlarinda giivon amilinin itmosino vo panikanin yayilmasina
gotirib ¢ixardi. Amerikanin bank sisteminds bagslayan bohran
siiratlo diinyanin inkisaf etmis vo inkisaf etmokdo olan 6lkalorino
yayidi.

Beloliklo, 2007- 2008 —ci illordo baslanan vo indiyodok
davam edon qlobal maliyys bohranini 4 morhalays bolmak olar:

1. Anglo- saksonmaliyys bohranm ( 2007 —ci ilin yaz ayin-
dan 2008- ci ilin mart ayinadak). Qlobal bohraninin ilk morkozi
ABS ipoteka bazarinda problemlorin yaranmasi ilo meydana ¢ixdi
vo ABS-1n on iri ipoteka Bankinin “Bear Stearns” qurtarilmasina
yonalik baslanan omoliyyat oldu.

2. Hidiid c¢cokmo voya sorhad ¢okmo (decoupling, mart-
avqust 2008- ci il). Bohran biitiinliiklo iqtisadi cohatdon inkisaf
etmis Olkalors yayildi, ancaq bununla yanasi iimid varqlmaqda idi
ki, bohran inkisaf etmokdo Olkolors tosir etmoyacok vo naticado
onlarin dinamik iqtisadi inkisafi burulgan i¢inde olan 6lkalarin
xilas edilmosindo asas katalizator olacaqdir.

NownAw
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3. Kredit daralma omoliyyati (de- leveraging,sentyabr-
noyabr 2008 ci il). Qlobal bohranin inkisaf etmokdo Olkalors
bulagsmas1 vo inkisaf etmis Olkolordo resesiyanin baslanmasi
haqqinda rosmilarin etiraflari. Diinyanin bir ¢cox 6lkalorinds bank
sisteminin kollaps tohliikosinin baslangici.

4. Emissionla vurulmaq voya doldurmaq ( quantitative
easing, noyabr 2008 —ci ilin sonundan indiyadok olan miiddota).
Diinya okolorinin oksor hokiimotlori istehsalat kollapsina yol
vermomok ii¢iin monetar vo fiksal xarakterli cox ¢esidli todbirlor
paketi hazirladi vo mogsad ilk ndvbads, pul toklifini artirmaqla
tolobi stumallasdirmaqdir.

Qlobal bohranin Azarbaycana tosir kanallari. Qlobal
maliyyo bohranin Azorbaycana tosir kanallar asagidakilardir:

l.neft vo digor yanacaq ixrac mohsullarinin giymatinin
diinya bazarinda azalmasi.

Ixracin 90%-don, biidco golirlorinin iso 60%-don c¢oxu neft
sektoru hesabina formalasir. AR MB hesablamalarina gors, neftin
giymatinin hor 1% azalmasi geyri-neft UDM-ni 0.13% azaldir,
biidca xarclarinin hor 1% azalmasi iso UDM-i 0.3% azaldur.

2.Beynolxalq maliyys bazarinda likvidlik c¢atigsmamazlig
voya banklararast kredit bohrani noticosindo xarici maliyyo
manbalaring ¢ix1s imkanlarinin mahdud vaziyyats diismasi.

3.Pul baratlarinin azalmasi.Baratlarin azalmasi istehlak
foalligina monfi tosir edir (baratlarin hor 1% azalmasi geyri-neft
UDM-in 0.06% azalmasi effektini verir)

4. ABS vo AB o0lkalarinda resessiya. Qlobal talobin azalmasi
noticosindo (osason, ABS vo AB o6lkolorindo resessiyageyri-xam-
mal ixrac1 azalmaqdadir ixracin azalmasi geyri-neft sonayesindo
artima monfi tosir gostorir).
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FOSIL 39. BANK SiSTEMIND®
ANTIBOHRAN TODBIRLOR PROQRAMI

Bir cox olkolorin hokumotlori vo morkozi banklar1 bank
bohraninin halli vo 6z bank sistemlarinin struktur yenilonmasi ilo
miixtolif tisullarla mosgul olurdular. Tacriibo gostordi ki, na struk-
tur yenilonmasinin ideal formasi, no do bank sektorunda vaziyye-
tin normallagdirilmasinin universal strategiyast movcud deyil vo
bir ¢ox hallarda bu vo ya digoer foaliyyat konkret voziyyatlordon
asthidir. Vaxt ke¢dikco banklar da, dovlstlor do bohran hallarinin
monfi naticolorinin qarsisinin alinmasina yonalmis biitov todbirlor
komplekslori, o ciimlodon, kredit miinasibatlorinin tokmillosdiril-
mosi vo Morkazi Bank infrastrukturlarinin biitdvliikds etibarliligi-
n1 yiiksoldon todbirlor isloyib hazirladilar.

Bir qayda olaraq asas maliyya yiikii birbasa vo ya dolay1
yolla, o ciimlodon, restrukturizasiya iigiin yaradilan dovlot agent-
liklarinin faaliyyatinin maliyyslosdirmoak dovlat biidcasinin iizari-
no diigsdii. Bank sisteminin struktur doyisikliklorinin hoyata kegi-
rilmo zamani oksor dlkolordo bu prosesin hoyata kecirilmasinin
hovalo edildiyi xiisusi institutlar yaradildi. ©nanovi olaraq dovlot-
lor bank bohranlariin naticolorinin aradan galdirilmasi prosesinda
aktiv rol oynayirlar. Onlar bank sisteminin problemlorinin halli
ticiin maliyyo resurslart ayirmaqla 6zlorinin togkilat¢i rolunu tos-
diglomis olurlar. Bu mogsadlor ii¢iin goriilon todbirlor miixtolif
amillordon, har seydon ovval bank bohranlarinin konkret sobablo-
rindon vo onlarin yarandigi, inkisaf etdiyi imumi iqtisadi voziy-
yatdan asilidir. Bohranin sobablori bazi 6lkslords iist-listo diisiir-
dii, bozilorindo 6z spesifikasi ilo forglonirdi, lakin onun garsisinin
alinmasi formalar har yerds bir ¢cox cohadan oxsar idi: sabitlosdi-
rici kreditlogdirmo, rekapitalizasiya va s.
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Bununla belo digor 6lkalorin tacriibasi, dovlat strukturlarinin
bank bohranlarinin naticalorinin aradan qaldirilmasinda foaliyyati-
nin tohlili bank sisteminin struktur doyisikliklorinin {i¢ osas istiqa-
matini geyd etmays imkan verir:

1. Osas vozifosi bank sisteminin likvidliyinin saxlanmasit vo
onun hesablagmalarin hayata kecirilmasinda vasitagilik funksiya-
larinin borpa edilmosi olan antibéhran todbirlari;

2. Bank sisteminin struktur doyisikliklori (kredit toskilatlari-
na totbiq olunan vo 6doma gabiliyyatinin barpa olunmasina vo ya
lagvetma prosesinin hayata kecirilmasina yonalmis todbirlor kom-
pleksi);

3. Bank sisteminin tonzimlonmasi vo bank nozarati sistemi-
nin mohkomlondirilmasine yonolon islahat.

Beynolxalq tacriibadan cixis edorak banklarin struktur yeni-
lonmasinin dord osas prinsipini gdstormok olar:

1. Struktur yenilonmasi siiratlo vo diqqgatlo aparilmalidir ki,
finans bazarlar1 vasitocik funksiyasinin yerino yetirilmosino miim-
kiin gador tez baslaya bilsinlar;

2. Vergi 6dayicilorinin iizorino diigon maliyys yiikii miitloq
minimumda saxlanmalidir;

3. Problemli banka yardim edorkon yaranan monovi risk
problemindan qagmagq li¢iin soshmdarlar, menecment va is¢i heyat
bankin {izlosdiyi voziyyato goro mosuliyyati boliismalidirlor;

4. Galacokda mohkama ¢okismalarils tizlasmomak iigiin ban-
kin struktur yenilonmosi soffaf vo obyektiv kriteriyalara uygun
sokildo aparilmalidir.

Olkolor iizra aciklanan maliyya paketleri (UDM nisbati, %)
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Olkalor 2008 2009 2010
1 2 3 4
Cin 0,4 3,1 2,7
G. Koreya | 1,1 39 1,2
Rusiya 0 4,1 1,3
ABD 1,1 2 1,8




G.Afrika | 1,7 1,8 -
Kanada 0 1,9 1,7
Almaniya |0 1,6 2
Meksika 0 1,5 -

1 2 3 4
Yaponya | 0,3 2.4 1,8
Fransa 0 0,7 0,8
Hindistan | 0,6 0,6 0,6
Tiirkiyo 0 0,8 0,3
Brazilya 0 0,6 0,8

Azorbaycan Respublikasi Morkozi Banki torofindon gobul
edilmis miithiim pul siyasoti vo makro — prudensial idaroetma
gorarlart agsagidaki kimi olmusdur:

14. Oktyabr 2008- ci il.

*Ucot daracasi 15%-don 12%-5 endirilmis, faiz dohlizinin
yuxart haddi 20%-don 17%-5 salinmisdir;

*Milli vo xarici valyutada Shdsliklor iizro macburi ehtiyat
normalar1 12%-don 9%-o, banklarin xarici o©hdaliklori {iizro
macburi ehtiyat normas1 5%- don 0%-o endirilmisdir. Bununla
bank sistemina 220 mln. manat likvidlik verilmisdir.

* Hom manat, hom do xarici valyutada mocburi ehtiyat
normalarinin ortalama miiddoti 1 ayadok uzadilmigdir.

31. Oktyabr 2008 ci il

*Ucot daracasi 12%-don 10%-9 endirilmisdir;

*Faiz dohlizinin yuxar1 hoddi 15%, asagi hoddi iso 1%
miioyyan edilmisdir;

1.12.2008.
*Ucot dorocasi 10%-don 8%-9, faiz dohlizinin yuxar1t hoddi
13%-9 endirilmisdir;
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*Milli vo xarici valyutada ohdoliklor iizro mocburi ehtiyat
normalart 9%-don 6%- o endirilmisdir. Bununla bank sistemino
125 mln. manathq likvidlik dostoyi verilmisdir.

1.02.2009.

*Ucot daracasi 5%-9, faiz dohlizinin yuxar1 haddi 10%-9
endirilmisdir;

*Milli vo xarici valyutada 6hdoliklor {izro mocburi ehtiyat
normalar1 6%-don 3%- o endirilmisdir. Bununla bank sistemino
135 miIn. manathq likvidlik dostoyi verilmisdir.

10.02.2009

*Maoarkazi Bank torafindon valyuta svopu amoliyyatlarinin
aparilmasina baglanilmigdir.

02. Mart 2009.

*Ucot doracasi 3%-9, faiz dohlizinin yuxar1 hoddi 8%-o
endirilmisdir;

*Milli vo xarici valyutada 6hdoliklor {izro mocburi ehtiyat
normalar1 3%-don 0, 5%-9 endirilmisdir. Bununla bank sistemina
111 mln. manathq likvidlik verilmisdir.

25. May.2009.
*Ucot daracasi 2%-9, faiz dohlizinin yuxart haddi 7%-o
endirilmisdir.

Pul Siyasati alatlorinin daracalari iizra qabul edilmis goararlar

Faiz dahlizi Moacburi
Yuxari Ucot - . ehtiyat
haddi daracasi Asag1 hoddi normasi
14.10.08 17% 12% 3% 9%
31.10.08 13 8 1 6
01.12.08 13 8 1 6
01.02.09 10 5 1 3
01.03.09 8 3 1 0.5
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25.05.09 7 2 1 0.5

Pulsiyasatiilo bagh digorislor

MorkoaziBankinyenidonmaliyyalosdirma omoliyyatlar
aktivlegdirilmis vo 2009-cuilin 7 ayindaAMB-ninkreditportfeli 3.5
dofa artmisdir.

AzarbaycanRespublikasininPrezidentinin = 9 iyul  2009-
cuiltarixliFormani ilo MorkoziBankinpulsiyasotivo
banksisteminintonzimlonmasisahasindokisiyasatinin
cevikliyiniartiaran*‘AzorbaycanRespublikasininMilliBank1
haqqinda”  AzorbaycanRespublikasininQanununadayisikliklarva

olavalorgiivvoyo minmisdir. Doyisikliklora goro
MorkaziBankartigdahauzunmiiddots Vo miix-
tolifvalyutalardabanklarakreditlor, ociimladansubordinasi-

yakreditlarivera bilor. EynizamandaMarkoziBankrealsektorundos-
toklonmasimogsadilo dovlotzomanati osasindabanklart kreditlos-
dirmokhiiququnamalikdir.

Yeniqanunvericibazani asasgotiirorok AMB-ds 28 iyul 2009-
cuiltarixindo ~ “AzarbaycanRespublikasininMoarkoziBank:  toro-
findonbanklarakreditlorinverilmasiqaydalar1”tosdiqolunmusdur.
Busonaddo  pulsiyasatininhoyatakecirilmasi, maliyys  sabit-
liyinintominolunmasi,  kapitaladekvatligt ~ probleminintonzim-
lonmasi, habelo dovloet ohamiyyatlilayihalorinmaliyyolosdirilmo-
simogsadilo miixtolifmiiddstlora kreditlorinverilmosiqaydalar1 6z
oksinitapmigdir.

Daxilimaliyya bazarlarinininkisafinindostoklonmasiistigamo-
tindo  MorkoziBankinistiraki  ilo  MiitesokkilBanklararasi
KreditBazarindatominatsistemiyaradilmigdir.

Maliyys sabitliyininqorunmasi ilo baglh gorarlar

1. Aktivlarintosnifatdoracolorisortlosdirilmisdir:

- Nozarotaltindaolanaktivlor 6%-don 10%-o qaldirilmis
(30.04.08);
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- Qeyri-gonastboxs aktivlor 25%-don 30%-o yiiksoldilmis
(30.04.08);

- Tahliikaliaktivlar 50%-don 60%-5 artirilmisdir (30.04.08).

2.Dasinmaz omlaklatominataqgarsi taloblor 120%-don 150%-
o artirtlmusdir.

(30.04.08).

3.Subordinasiyaborclarininmacmukapitaldaistiraki
mohdudlasdirilmis

(18.02.08):

- Subordinasiyaborcununmaksimalmablogibirincidoracalikapitalin
50%-Ihoddindo miioyyonedilmisdir.

4. Ipotekakreditlorininriskdaracasi50%-dan 100%-9
artirtlmisdir (18.02.08).

5. "BanklardakreditlarinverilmasiQaydalar1"nadayisikliklorlo
borcalaninmaliyyos voziyyotininvo onunkreditiqaytarmaqgabiliy-
yatiningiymatlondirilmasina, hamgininborcalaninfoaliyyatino
daimimonitoringo vo biitovliikdo kreditportfelininkeyfiyyotino
nozaratolunmasinadairtaloblorgenislondirilmisdir.(18.11.08)

6. Acigvalyutamovgeyininhesablanmasi metodikasi
tokmillosdirilmis, octimlodon, balansdankonarhesablar {izro
dogiqglosdirilmoaloraparilmais,
movqgelorinhesablanmasindabankmetallari ilo aparilan
omoliyyatlarin oksetdirilmosino baglanilmigdir. (17.12.08)

7. “Kredit omoliyyatlari izra
faizlorinhesablanmasinindayandirilmasi
haqqindaQaydalar"adayisikliklorlo “faizlorihesablanmayan”
kreditlor izro miistorininddanislorihesabinaborctaloblarinin
0donilmasindvbaliyina yenidenbaxilmigdir. (17.12.08)

8. Banklarinvo sigorta sirkotlorininkapitalizasiyayayonaldi-
lacokmonfastimanfastvergisindonazadolunmusdur.(01.01.09  ta-
rixindonqiivvoys minmisdir).

9. Qorunan amanatlor iizro
illikfaizdoracasilimitinintominedilmosindo  c¢evikliktominedilmis,
qgorunan omanatlor iizro maksimalmablog 6000 manatdan 30000
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manatadokartirtlmudir.  (08.05.09) Faizdoracasi 15%-dokolan
omanatlarsigortasistemina daxiledilmisdir. (10.06.08)

10. MorkaziBankintogobbiisii ilo 2009-
cuiliniyunaymdanipotekakreditlosmasibarpaolunmusdur. Bununpsixo
lojive fizikitosiriilo dasinmaz omlakbazar1 sonikiaydacanlanmisdir.
Ipotekakreditlosmositikinti, ~ bankisi, sigorta,  giymotlondirmo
foaliyyati, rieltorva notariusxidmatlori, habela
giymatlikagizlarbazarindaiqtisadifoallig bilavasito artirmis,
omlakbazarindagiymotloristabillogdirmisdir.
Qiymatlarinstabillogmasi 0zndvbasinda bankkre-
ditloriningirovtominatinindoyarsizlosmasininqgarsisini almigdir.

11.  AzorbaycanRespublikasininMoarkaziBanki  noazdindo
AzarbaycanipotekaFondununburaxdig tominedilmis
qiymotlikagizlar  iizro  riskderacosi 0%  toyinolunmusdur.
(17.06.09)

12. AzorbaycanRespublikas1 Prezidenti 7 avqust 2009-

cuiltarxindo dovlotmiilkiyyatindo olanmaliyya
institutlarinanozaratigiiclondirmayinazarda tutan“Nizamnama
kapitalindadovloto moxsussohmlorolanbanklarinvo

bankolmayankredittoskilatlarininidars edilmasinda dovlatinistiraki
gaydas1 hagqinda”Formanvermisdir.

13. Banklarda risklorin idars edilmasi sistemlari tokmillogdi-
rilmigdir. Bu mogsadlo banklarda risklorinin monitoringi giic-
londirilmis, risklorin idaro edilmasi sistemlorinin gqiymatlondiril-
mosi iizra xiisusi metodologiya asasinda reytinglor verilmis, zoif-
liklorin aradan qaldirilmas iizro tadbirlor plani hazirlanib vo onun
icrasina baslanilib.
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IV BOLMO. FINANS BAZARI: PUL VO
KAPITAL BAZARI

FOSIL 40. FINANS BAZARININ STRUKTURU

Fond toklif vo tolobi arasindaki axinlari nizamlayan
qurumlar, axini saxlayan finans alatlori vo bunlar1 nizamlayan
hiiquqi va idari qaydalarin mévcud oldugu vs finans alstlorinin
dogrudan va ya dolayh olaraq, fond transfer omoliyyatlarinin
gercoklosdiyi bazarlara "Finans bazarlar" adi verilmis vo
finans bazarlari torkibinopul vo kapital bazarlari daxildir.

Finans  bazarlarinigesidliyine  goro  qruplasdirmaq
mumkindiir:

1) bu bazardan faydalananlar baximindan: iqtisadi
cohotdon inkisaf etmisolkolordo fond tolob etmok iizrosoxslor,
sirkotlor, morkozi hokiimot, bolodiyys idarslori, xarici
sormayadarlar kimi 5 ¢esid yatirim¢i golir. Sirkotlor kapital
bazarina istiqraz vasirkotin sohmlorini satmaq ii¢iin golirlor.

2) alotin tipi: borca va ya kapitala gora, yoni istiqraz vo
aksiya;

3) alotin miiddati: bir ilodok asagi miiddatli, 5-10 ilodok
ortamiiddoatli vo daha uzunmiiddotli alatlor;

4) morkozlosmo doracesi: bozi bazarlar regional, bozi
bazarlar 6lkeshomiyyatlidir. Buraya 6lkenin har yerindon toklif
va talab galo bilir;

248



5) I va II bazarlar. II Bazardakiomoliyyatlarin coxu daha
onco bazara cixarillan alstlorin investorlar torafindon alqi-
satqisidir, yeni fondlar saxlanmasi deyildir. Bunlara II islomlor
deyilir. Aksiya va istiqraz bazarlara ¢ixarilarkon, bunlar ilk
bazara golir vo ilk satis orada aparilir. Bunlari satin alanlar
satmagq istodiklori zaman II bazara golirlor.

Miiddotindon asili olaraq finans bazari pul bazari va
sormays bazari kimi iki yera boliiniir:

1) Pul bazarn qisa fond tokliflori ilo qisa miiddato olan
fond toloblorinin qarsilasdigi bir bazardir. Umumiyyoatlo,
qusamiiddatli fondlar hiiquqi vo fiziki soxslorin dovriyys
vasitalorine olan ehtiyaclariiigiin talob olunur.

2) Sermayabazar1 uzuniniiddatli fond tokliflori ilo uzun
middoto olan fond toloblorinin qarsilasdigi bir bazardir.
Burada uzuniniiddatli fondlar satilir vo alinir. Uzuniniiddatli
fondlar sonradan hiiquqi soxslorin amortizasiya ayirmalan vo
monfootlori hesabina 6danilir.

Qisa miiddatli fond toklif vo tolobinin bir araya goldiyi
bazarlara "pul bazarlar1" (money markets) deyilir. Digqgat
edilmasi lazim golon oan 6namli néqte, bu bazarin qisamiiddatli
fondlardan toskil edilmosidir. Burada gostorilon miiddat,
prinsipca, bir ildon yuxari ola bilmaz.

Banklar pul bazarlarinda foaliyyot gostoron on Onomli
qurumlardir. Kommersiya banklarinin monbalarini togkil edon
omanatlor qisamiiddatli oldugu iiciin banklarin satdiglar
fondlar da (kreditlor) qisamiiddatli olmaqdadir. Pul bazari
alotlori sirasina hokiimotlorin ixrac etdiyi xozine bonolari
dovlat istiqrazlari, 6zal sektor qurumlarinin ixrac etdiyi xozina
bonolari, dovlat istigrazlari, 6zal sektor qurumlarinin ixrac
etdiyi finansman fondlari, banklarin ixrac etdiyi depozit
sertifikatlari, repo anlagsmalar1 daxil edils bilir.

Pul bazarinda oldo edilon fondlar sirkatlorin finansma-
ninda istifads edilir.Bu bazarda sirkoatlorin gerc¢oklosdirilmasin-
do istifads edilon alstlor iso ticari sanadlor vesmanatlordir. Pul
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bazarinda gercoklosdirilon omoliyyatlarda miiddat qisa, risk vo
faiz nisbatlori asagidir.

Orta vo uzun miiddatli fond toklif vo talobinin bir araya
gaoldiyi bazara "kapital bazarlar1" adi verilir. Kapital bazarini
pul bazarindan ayiran on asas xiisusiyyst orta vo uzunmiid-
dotli (bir ildon ¢ox olmagq sorti ilo) fondlardan meydana golma-
si vo bu fondlarin sirkatlorin sabit sarmays qarsilanmasinda
istifadasidir. Qaynaqlar pul bazarlarindaki kimi yigim olub,
alotlori iso aksiya vo istiqraz kimi qiymotli kagizlardir. Bu
bazardakiomoliyyatlarda miiddot uzun, risk vo faiz nisbatlori
do asagidir.

Uzunmiiddoatli fond ehtiyaclarinin qarsilasdigi sormayo
bazarlarinin on tomol iki aloti iso istiqrazlar vo aksiya
sonadlaridir. Sirkeatlor finans bazarindan 2 gokilds qaynaq oldo
etmok imkanina malikdirlor. On ¢ox istifado olunan metod
borc alati (bono kimi) ixrac etmokdir. Bu alatls firma borc alo-
tini (bonoyu) alan quruma, molum bir 6doms zamaninda
(miiddat sonunda) molum bir golir ilo birlikdossas pulu
0domoyi ohdalik edir. Borcun miiddst sonu bir ildon az iso
"qusa miiddatli", bir illo on il arasinda édoms tarixi olan bo-
nolara "orta miiddotli", miiddoti on ildon daha uzuniiddoatli
qiymotli kagizlara iso "uzunmiiddatli" bonolar deyilir. Sirkatlo-
rin calb edos bilacoklari bagqa bir finans monba aloti sohmlordir.
Sohm olan qurum va ya ford, sohmi ¢ixaran sirkato ortaq ol-
maqdadir. Sirkat il sonunda monfoat oldo etmosi halinda soh-
midarlara "divident" verir. Sohmlari bono vo ya istiqrazdan
ayiran an 6nomli xiisusiyyatlor: sohmlorin miiddstinin olmama-
s1 vo ya miioyyan edilmis olan bir galir nisbatino sahib olma-
masidir.
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FOSIL 41. KAPITAL BAZARININ
XUSUSIYYOTLORI, NOVLORI, FUNKSIiYALARI

Sormays bazar1 orta vo uzunmiddotli fond toklif va
tolobinin garsilagsdigi bazardir. Kapital bazarinin tipik xiisusiyyati
va pul bazarindan ayrildigion baslica asasit bu bazarin uzunmiid-
dotli fondlardan meydana golmis olmasidir. Kapital bazarindan
saxlanan fondlar daha ¢ox sirkatlorin bina, avadanhq kimi olan
vasaitlorinin finansmaninda istifads edir.Qisaca, desok, kapital
bazarindan saxlanan fondlar sabit sermays ehtiyacinin 6do-
nilmasinds boyiik shamiyyato malikdir.

Kapital bazarin1 miixtalif meyarlara goro qruplara ayira
bilorik:

1) qiymotli kagizlarin ilk dofs bazara ¢ixib-cixmadigia
gora:

1.1.birinci bazar, todaviilo ilk dofogixarilan qiymaotli

kagizlarin sldon-alo doyisdirildiyi bazarlardir;

1.2.ikinci bazar - kapital bazarlarina daha 6ncagixarilmis vo

halo do todaviildo olan qgiymatli kagizlarin alinib-satildigi

bazarlardir.

2) bazarlarin togkilati vaziyyatlorine gora:

2.1 toskilanlandirilmig kapital bazari, yoni qiymatli kagizla-
rin alq1 va satqust birjalarda aparilir;

2.2 sorbast kapital bazari, yoni miioyyon mokani olmayan
bazarlardir.

3) 6lko miqyasinda olub-olmamasina gora:

3.16lks soviyyasinds kapital bazart;
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3.2 bolgo miqyash kapital bazari.

4) qiymotli kagiz cesidlorine gora:

4.16zal sektora aid aksiya vo istiqrazlarin bazari;

4.2 dovlatos aid istigraz va xazina bonolar bazari.

Kapital bazarinin funksiyalan asagidakilardir:

1. yigimlarin industrial sektorlara aximim tomin edir;

2. aksiyalarin doyarine uygun olaraq sirkot menecmentinin
faaliyyatino qiymot vermoak olur.

Sarmaya bazarinda fondlar qiymotli kagiz
miigabilindasldon-olo doyisdirildiyine gors, fond sahiblori bu
sonadlori iki formada satin ala bilirlor: ya ilk ixracdan, ya da
ikinci oldon.

Mbohz bu sabobdon kapital bazari iki hissadon ibaratdir:I
bazar: yigim sahiblori istiqraz vo aksiya kimi haqq temsil edon so-
nadlori bilavasito ixrac edon qurumlarin vo ya bunlar ixraca
vasitagilik edon qurumlardan ala bildiklori hallarda I bazardan
(primary market) sohbot gedo bilor. I bazarda on Onomlisi
qiymotli kagizlarin ixracdan alinmasidir. Arada bir vasitagi
qurumun olmasi bu ahsin I bazarda gergoklogmasino manegilik
torotmoz. II bazarda qiymotli kagizlar ixracdan alanlar bunlar
pula cevirmok istodiklori toqdirds, sonsuz miiddatli sonadlords
(aksiyalarda) he¢ bir zaman, orta vo uzuniniiddatli sonadlords
(istigrazlarda) miiddatindon avval, bunlari ixrac edon qurumlara
miiraciot eda bilmozlor.II bazar bu durumdaki qiymatli kagizlarin
pula ¢evrilmasini saxlayan bazardir vo qiymatli kagizlarin likvid-
liyini artiraraq [ bazara tolob yaradir, onun inkigafini tomin edir.
Bu baximdan, kapital bazarinda II bazar I bazar qodor 6nom-
lidir. Inkisaf etmis bazarlarda II bazarin is hocmi I bazardan
dofalarco boyiikdiir. IT bazarin on yaxsi toskilatlanmis bolimii
qiymotli kagiz birjasidir.

I bazarda uzunmiiddotli fondlarin yigim sahibindan sirkot-
lors transferi prosesi ortaya ¢ixir vo I bazarda istiqraz vo aksiya
satiglar1 sonuncuda sirkatin strukturuna tozs pul halinda yeni sor-
maya daxil edir. Ancaq II bazarda slden-slo dayisdirilon qiymatli
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kagizlar fondlan istifade edonlordon ¢oxdur. II bazardakilar 6z
aralarinda qiymaotli kagizlari alib-satirlar.

Artiq burada alinib-satilan sey sormays fondlar1 deyil, bir
neco qiymotli kagizlardir. Qiymotli kagiz bazarinda tolob
faktoruna tosir edon amillor asagidakilardir:

1.Umumi pul migdarr;

2.Xalqmn y1igim imkanlart;

3.Y1gim meyli;

4.Sosial sigorta fondlar sigorta sirkotlori;

5.Pensiya fondlart;

6.Sosial miidafio fondu.

Yuxaridaki amillor inkisaf etdikco, bazarda qiymatli
kagizlara tolob do artir. Qiymsotli kagiz bazarindaki toklif
gaynaglarina asagidakilar aiddir:

1. yeni qurulan sshmdar sirkatlor;

2. moveud sirkatlorin xalqa agilmast;

3. xalqa a¢1q moéveud sirkoatlorin sormays artima.
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FOSIL 42. QiYMOTLI KAGIZLAR BAZARININ
TOSNIFATIVO FUNKSIYALARI

Qiymotli kagizlar bazarimin bir sira finksiyalar1 vardir ki,
onlan sarti olaraq iki qrupa bolmak olar:

1) imumi bazar funksiyalari - har bir adi bazara xas olan;

2) xiisusi funksiyalar - bu funksiya onu diger bazarlardan
farglondirir.

Umumi qiymotli kagizlar bazar fiinksiyalarma asagidakilar
aid edilir:

1. Kommersiya funksiyasi - bazarda goriilon
omoliyyatlardan golir aldo etmok funksiyast;

2.Qiymot funksiyasi;

3.Informasiya funksiyasi - bazarm ticarot obyektlori vo
onun istirak¢ilari haqqinda olan bazar malumatlarinin bazar isti-
rakgilariii¢iin hazirlanmasi vacatdirilmast,

4. Tonzimloyici funksiya bazarda ticarot vo istirak etmok
iiciin gayda-ganunlar yaradir, istirak¢ilar arasinda miibahisalori
hall edon nazarat organlarmi va yaxud da idars organlarini togkil
edir.

Qiymotli kagizlar bazarimin xiisusi fiinksiyalarina iso
asagidakilari aid etmok olar:

1.Yenidon boliigdiiriilmiis funksiya;

2.Qiymat va finans risklorinin sigortasi funksiyasi.

Qiymotli kagizlar bazarinin strukturunda osas 2 bazar
gotiriiliir:1.) Qiymatli kagizlarin birinci bazari; 2.)Qiymatli ka-
gizlarm ikinci bazari.

Birinci bazara sirkatlor va balodiyys organlari torafindon ilk
ixrac edilmis qiymotli kagizlar ¢ixarihr. Birinci bazarda
istiqrazlar vo aksiyalar kimi qiymotli kagizlar almib-satilir.
Birinci bazarin 6zalliyi giymotli kagizlarin ixracdan satin aln-
masidir. Birinci bazardan alinan qiymotli kagizlar ikinci bazarda
satila bilor, yeni ol doyisdirilo bilor. Ikinci bazar qiymotli
kagizlarin hor an pula ¢evrilmosini saxlayan bazardir. Ikinci
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bazar qiymotli kagizlarm likvidliyini artiraraq birinci bazara
tolobi artmr vo onun inkigafini tomin edir.

Ikinci bazarin 6zii dord bazara boliiniir: birja; qeyri-birja
bazari; tiglincii bazar vo dordiincii bazar.

Fond birjasi. ikinci bazarin on vacib elementlorindon biri
fond birjasidir. Fond birjas1 qiymatli kagizlar bazarmin likvidliyini
vo onun tonzim olunmasim tomin edir. Fond birjasi giymaotli
kagizlarin bazar giymatini miioyyan edir, gqiymatli kagizlara olan
tolob vo toklif arasinda tarazhigioks etdirmoklo hamginin onlar
haqqinda lazimi informasiyanin yayilmasim togkil edir.

Qeyri-birja bazarinda qiymotli kagizlar birjada qgeydiyyat-
dan ke¢mir. Qeyri-birja bazari avtomatlagdiriimigsokilda foaliy-
yat gostarir ki, bu da alicilara va saticilara qiymatli kagizlarin cari
qiymatlorini izlomok imkant verir.

Uciincii bazar qeyri-birja bazaridir ki, burada giymotli
kagizlarin alqi-satqis1 vasitagilor torafindon geydiyyata alinaraq
yiiksok komisyon moblagi tolob olunur.

Dordiincii bazar vo yaxud da kompiiterlosdirilmis bazar.
Bazar dordiincii bazarin osasinda aksiyalarin elektron ticarot
sistemi sistemi foaliyyat gostorir. Bu bazar investorlara sazislori
giiclii kompiiter sisteminin vasitasilo imzalamaq imkani verir ki,
burada da birjaya toxunmadan bdyiikk komisyon xarclorino qo-
naot etmok olar. Investor istonilon vaxt soboka vasitasilodz istadiyi
qiymati fayla gondorir vaagar qarsiliqh toklif alinarsa, sovdslosmo
bas tutmus hesab olur.

Orazi meyarma gors qiymotli kagizlar bazarmin asagidaki
novlori vardir: regional; milli va qlobal.

Qiymotli kagizlar bazan islodilon ticarst "texnologiyasina"
gora asagidaki novlers boliiniirlor:

1. Kassa bazarlari;

2. Tacili bazarlar;

3. Auksiyon bazarlar;

4. Diler bazarlari.
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Ogor maraqh toraoflor 6z qiymotli kagizlarini tocili alib-
satmaq istoyirlorso, onda onlar kassa bazarlarindan istifads
edirlor. Bu bazarda sovdslogmalor 12 giin arzinds hoyata kegirilir.

Auksion bazarlar asagidaki bazarlari6ziinds birlogdirir:

1. Sads auksion bazarlari;

2. Holland auksion bazarlari;

3. 1kili auksion bazarlarr;

4. Onkol bazarlar;

5. Fasiloasiz auksion bazarlari.

Sado auksion bazarlariosason fond alstlorine qarsi yiiksok
alicihq talobi oldugu zaman isloyir v satict monopoliyasi yaranir.
Burada on yaxsi vaziyystds saticilar olurlar ki, alicilar homin
qiymatli kagizin alinmasiiigiin yiiksok qiymatlor verirlor.

Holland auksion bazarlar1 bu bazarin foaliyysti alicilarin
arizolorinin avvalcadon yigilmasi vasitesi ilo hoyata kegirilir.
Bundan sonra isoorizolor emitent vo ya vasitogilor torafindon
giyabi analiz edilir vo son olaraq bu qiymatli kagizlar1 almaq
istoyon alicilari razi salacaq qiymot miioyyanlosdirilir.

Ikili auksion bazarlarinn sado auksion bazarlarmdan fargi
odur ki, burada coxlu sayda alicilar va saticilar istirak edirlor ki,
onlar burada 6z qiymotli kagizlarim alib-satmaq hiiququnu
gazanmagq ii¢iin 6z aralarinda yansirlar.

Qnkol bazarlarindan iso qiymotli kagizlara olan tolob vo
toklifin tomorkiizii tolob olunan soviyyayacatmadiqda istifads edi-
lir. Onkol ticarat sistemindo miisyyan vaxt arzinds gqiymotli ka-
gizlari alinib-satilmasiiiciin sifariglor yigilir. Sonra sifarislor igin-
doan yiiksok qiymat veran orizoyaiistiinliik verilir. Bundan sonra
ogor miixtalif arizolords qiymaotli kagizlarin alimb satilmasina ey-
ni qiymotlor gostorirlorss, bunlann i¢indo hocmi boyiik olana
iistiinliikk verilir. Qarb olkalorindo onkol bazarlariesason fond
birjalarinda genis yayilmisdir.

Fasilosiz auksion bazarlarmn osason forqi ondan ibaratdir ki,
bu bazara qiymatli kagizlarin alinib-satilmasi haqda arizalor daxil
oldugda tez bir zamanda hoyata kecirilir. ©gor daxil olmus
sifariglor soxsi raz1 salmirsa, arizoni veran toraf ya qiymst sortlorini
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dayiso bilor, ya da ki onun tozodon icra edilmesini qeydiyyatdan
kegirib icrasim gozloyar. Fasilasiz auksion bazarimin is mexanizmi
sazigi baglayan har iki torafin razi sainmasina yonaldilmisdir.

Diler bazaribirjadan konarda foaliyyot gostorir vo qiymaotli
kagizlar bazarinda miihiim yer tutur. Oz soxsi hesabma fond
alotlorini almaq veo satmaq imkanma malik olan soxs diler
bazarimi toskil edo bilor. Dilerlorin giymotli kagizlarin alqi-
satqisinda rosmon elan etdiklori elan biitiin investorlarla
imzalanan sazislor zamani qiivvads qalmalidir. Diler rosmon elan
etdiyi sazisin sortlorindon yayina bilmoz.

Yuxarida geyd etdiyimiz biitiin bazarlar miioyyan faktorlar
osasinda yaradilir vo bu bazarlarin hamisimin yegano mogsadi
golirlorini maksimum soviyyays qaldirmaq vooz tosir giictini
artirmaqdir. Investor biitin bu bazarlari analiz edorok 6z
qiymatli kagizin1 hansi bazarda satacagina qorar verir. 9lbatta,
har bir investor 6ziina sorf edacok bazari se¢acokdir. Biitiin bu
bazarlarin  funksiyalar1 vo vozifolori normativ aktlarda
gostorilmisdir.

Qiymotli kagiz bazarlar1 giymotli kagizlarin toklif vo tolobi-
nin qarsilasdigi bir bazar olub, yigimlara harokot qazandirir, sor-
mayanin miilkiyyatini genis xalq kiitlesino yayir, iqtisadiyyatda
barometr vozifasi goriir, sonayeds struktural doyisikliyi asanlas-
dirir, bazarda tok qiymatin toskilini saxalyir, bazarda tominat is-
larini yerina yetirir, ictimai uzlasmani saxlayir va iqtisadi sosial
baximdan 6namli bir yer toskil edir.

Qiymotli kagiz bazarlar yigimlara hoarokst qazandiran,
qiymotli kagiz toklif vo tolobinin qarsilagdigr alici vo saticilarin
alqi-satqiomoliyyatlarin  gercoklosdirdiyi, soxsi vo qurumlarin
istirak¢ilarinin yer aldigi bazarlardir. Qiymotli kagiz bazarlari
yigim sahiblari, investorlar, bunlar adina amaliyyat aparan vasi-
toci qurum va fardlor, sadaca qiymatli kagiz satis1 aparanlar kimi
doyisik monfost qruplarmin ehtiyaclarmion uygun sokildos
garsilamaq moagsadi dasiyir.

Belolikls, fond ehtiyaci olan vo bu sobabdon do, qiymatli
kagiz ixrac etmok istoyan sirkotlor ilo fond coxlugu axtaranlari
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sabit bir mokanda bir araya gotiron va gergoklosdirilon omaliyyat
iki torofdo monfast saxlar. Fond ehtiyaci olan sirkstlor qiymatli
kagz ixrac ederak ucuz yolla fond alds etdiklori kimi, yigimlari
olub bunu doayarlondirmok istayonlor dodzlorinesn uygun vosn
yitksok goliri saxlama plamisoklindo dayarlondirma imkanialdo
edir. Goriindilyt  kimi, qiymotli kagiz bazarlarn qiymatli
kagizlarin lazzmi anda pula cevrilmosini, yoni likvid duruma
golmasinds vasitagilik rolunu iizorins gotiiriir.

Bu xiisusiyyatilo bazarda omoliyyat goron biitiin istirakcilar
fayda oldo etmis olurlar. Qisaca desok, qiymotli kagiz bazarlar
bu bazarlarda yer alan investorlarin likvid ehtiyacini qarsilayir vo
fond ¢oxlugu olanlarin bu fondlari somarali vo siiratli bir sokildos
doyarlondirarok yatirima doniisdiiriilmasine imkan saxlayir.

Birjanin bir basqa onomli funksiyasi sormayonin miilkiy-
yatini genis xalq kiitlesine yaymaqdir. Sirkatlor qiymatli kagizlar:
Fond Birjasindaki listinqdon kegirmokls, sirkotin milli vo bey-
noalxalq soviyyads tanitma imkaninialds edir.

Umumiyyatlo, giymotli kagizlar bazari orta sinfin toskiline
vo giiclonmosino tosir edir. Inkisaf etmisolkolordoki xalq
kapitalizmi bu sokildo gercoklosmisdir. Birjada yiizlorco aksiya va
istiqgraz funksiyalasdigindan, bunlarin qiymotlori ani anda
yaymmlanir. Qiymatli kagizlarigixaran sirkotlor, davamh bir imta-
han vo doyarlondirmo altinda olurlar. Belolikls, mikrobazada
olkenin barometri vozifosini goriirlor. Qiymotli kagizlara olan
toklif vo toloba goro qiymot harokstlori davamlh olaraq doyisir.
Lakin giymatli kagizlarin qiymatina tosir edon asas amil, bunlari
ixrac edon sirkatlorin finans strukturlarindaki giiclilik vo mon-
foot durumlaridir.

Sirkatlorin gostarmis oldugu yiiksok performans, giymatli
kagizlara olan tolobi artirdigindan, naticods qiymotlor do artir.
Bu gostorici sirkot sohmdarlariiigiin ¢ox yararlhi vo faydalidir.
Hotta, sohmlorin orta performansimi gostoron indeks o6lkonin
imumi iqtisadi durumu haqqinda molumat verir vo bundan
istifado edarak golacays yonolik proqramlar hazirlamaq miimkiin
olur. Hor hansi bir sirketin qiymotli kagiz bazarinda dayor
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gazanmasi va ya itirmosi, sirksti performans ve giivonirliyinin an
onomli gostaricisidir.

Biitin alici vo saticilarin  qiymotli kagiz bazarlarinda
garsilasmasi qiymatli kagizlarin vahid bir alig va satis qiymatinin
meydana golmasini tomin edir. Bilindiyi kimi, vahid bir giymot
tam ragabat olan bazarlarda meydana cixur.

Birja biilletenlori vasitasilodlkonin vo diinyanin har torafino
bazarda miioyyonlosmis qiymot varaqesi gondorilir. Bu yolla
qiymotli kagizlarla maraqglananlar iiciin giymotdo aldanma
hadisalorinin qarsis1 alinir.

Toskilatlandirilmis qiymotli kagiz bazarinda hor istoyon
sirkatin 6z aksiyasini satmasi miimkiin deyildir. Listinqdon kego
bilmalori iigiin qiymatli kagizlar iizro komitonin miioyyon etdiyi
sortlori yerino yetirmok mocburiyyati vardir. Bununla, birjada
qiymatli kagizlarin alqi-satqisi ilo mosgul olanlara tominat verilir.
Qiymaotli kagiz bazarlart sonayegilor ilo kigik yigim sahiblori ara-
sindaki korpii vazifasini hoyata kegirir.
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FOSIL 43. FOND BIRJASI

Kapital bazarimin anatomik strukturunun tohlili zamani,
bu bazarin daxilinds qiymotli kagizlar bazarinin da oldugunu
vo bu iki bazarin i¢-i¢o olmasma rogmon toklif vo tolobin tors
yonlii oldugunu gororik. Qiymatli kagizlar bazarinda sermayas
tolob edon sirkatlor xalqa qiymatli kagiz toklif edir.Sermayo
toklif edon xalq da ovozindo qiymotli kagizlar talob edir.Qiy-
motli kagizlar birjasi (stock exchange, securities bourse)
gercokdo sormays bazarimin deyil, qiymatli kagizlar bazarinin
qurumudur.Ancaq bu bazarlarda alqi-satqi moévzusu olan
"Qiymotli kagizlar" deyilon aksiya vo istiqraz kimi qiymotli
kagizlar bilavasito iqtisadi doyor olmayib, iqtisadi doyorlori
tomsil edon sonadlordir.Qiymatli kagiz bazarlarinda alqi-satqi
edonlorin mogsadi monfast oaldo etmokdir.Aksiyani satin alan
soxsin moagsadi divident vo ya aksiyami daha yiiksok giymoto
sataraq qazanc aldo etmokdir.

Qiymatli kagizlarin ikinci bazarinda asas yerlordon birini
fond birjast tutur. Birjanin meydana golmosinin asas
soboblorindon biri bazar miinasibatlorinin inkisaf etmasi
olmusdur. Ilk dafs birja anqlosaks dovlatlorinds meydana gol-
misdir.

Fond birjasi, miistaqil olaraq, faaliyyat predmeti giymotli
kagizlar ii¢iin zoruri soraitin yaradilmasi, onlarin bazar
giymoatlorinin miioyyan edilmasi, kagizlara olan tolob vo toklif
arasinda tarazligioks etdiron, homginin onlar hagqinda lazimi
informasiyanin yayilmasi, giymotli kagizlar bazari istirak¢ilarinin
yiiksok pesokarliq soviyyesini niimayis etdirmok iiciin sorait
yaradilmasi olan toskilatdirFond birjasi yalmz birja iizvlori
arasinda ticarati toskil edir.

Fond birjas1 faaliyyatini miivafiq icra hakimiyysti orqaninin
verdiyi xiisusi raziliq osasinda hoyata kecirir. Fond birjasi
depozitari vo kliring faaliyysti istisna olmaqla, diger foaliyyat
novlori ilo moasgul ola bilmaz. Fond birjasimin nizamnamasinin,

onun ticarat qaydalarinin pozulmasi va fond birjasinin diger daxili
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sonadlorinin pozulmasi zamani corimolor miioyyan edilir. Fond
birjasimin iizvlering aid olan daxili normativ aktlar fond birjasi
torafindon onun tizvlorinin tokliflori nozors alinmagla miistaqil
miioyyanlosdirilir.

Fond birjasinin besasas funksiyasi vardir:

1) likvidlik ehtiyaclarini gqarsilamag;

2) alicilari-saticilan giymatli kagizlarin alqgi-satqisini etmok
ti¢lin bir mokanda qarsilasdirmaq;

3) qiymatli kagizlarin real kursunu miioyyan etmok;

4) kapitalin bir sahodon digar sahays axinini tomin etmok;

5) real bazarin yaradilmasina xidmot etmok.

Yeni qurulan hor hansi bir birja hamen bir ¢alisma tempi
gostormaz, bir miiddoat 6zlorini vo tomsil etdiyi investisiya sahalo-
rini xalga tanitmaq moacburiyystindodir. Bu tanitma yavas-yavas
gercoklosdikco birjaya qarsi xalgda bir giivon yaranmaga
baslayir.

Faaliyyoto ke¢mo artan baglihgin yetorli bir soviyyayagixma-
s1 ilo birjada ilk amoliyyatlar goriiliir. Lakin bunlarin miqdari
azdir, birjada investisiya qoyanlar zamanla qazanch¢ixdiglari v
investisiyalarin uzun miiddstdo digor alotlorindon daha verimli
oldugunu gordiikco yatirimlarimi artirirlar. Buna paralel olaraq
qiymatlor yiiksalmayo baslayir. Qiymatlorin yiiksalmasilo isa har
kas qazanir. Talob bir az daha artir. Birjada manfastolds edildiyini
goran va duyan hor kas birjaya qagmaga baslayir.

Xalqmn sohmlora yonolik tolobini dayandiracaq, ya da
bazara birden-birs bol aksiya tokiilmasina yol agacaq hor hansi
bir olay buna yetor. Masalon, yiiksolon qiymatlori satisa kegmok
tictin yetorli géron vo hor kosdon 6nco davranmaq istoyan bir
boyiik portfel sahibi (bank holding, investisiya fondu vs s.) bir-
don boyiik miqdarda satisa kegir. Adaton, bunu goron basqgalari
da satisa baslayir. Noticods satig artir vapanika baslayir.

Panikanin baslamasi iloonca giymatlor siirotlo asagi diisiir.
Daha sonra, alict olmadigiiiciin is hocmi do azalir. Azalma no
godar davam edir?
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Qiymoat vo i3 hocmindoki azalma baslangic noqteys qador
azalmaz va bu noqtoden az va ya ¢ox ola bilor. Homin noqtads
bazarda qiymatlor sabitlosirmi? Tabiidir ki, yox. Xatirladilan on
kritik noqtedomiizakiro baglayir vo saticilar artiq satmaqdan ol
cokirlar. Belaliklo, yeni bir toklif-tolob tarazligi meydana c¢ixir vo
giymotlor sabitlogir.Bazar bu tocriibadon zoror goriir, hom doyet-
kinlogsmissoklo diisiir. Artiq sshmlarin sonsuzadok yiiksalmayaco-
yi va diigarkan do sifira goadar enmoyacayi 6yronilmisdir.

Birjalar yalmiz iqtisadi hoayati deyil, biitiin sosial siyasotin
barometridir. Iqtisadi olaylar, faktorlar vo gostericilor qodor,
hotta onlardan daha ¢ox sosial-siyasat vo sosial-psixoloji doyis-
molar do birjaya tosir edir.

Bazar iqtisadiyyatinin aparici institutlarindan biri olan
birjalarin iqtisadiyyata gostordiyi xidmatlor asagidakilardir:

1. Likvid saxlama funksiyalari;

2. Bazarda vahid giymat toskil etmo funksiyasi;

3. Etimad vo tominat funksiyasi;

4.Iqtisadiyyatda barometr funksiyasi;

5. Sarmayays horakatlilik (mobilito) saxlama funksiyas;

6. Miilkiyyati genis xalq kiitlosino yaymagq;

7. Birjanin iqtisadiyyata slava maliyys resursu gazandirmaq
imkani.
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FOSIL 44. FOND BAZARININ PESOKAR
ISTIRAKCLARI

Broker vo diler faaliyyati. Ovvallords geyd etdiyimiz kimi,
bazarin foaliyyst gostormasi ii¢iin bazara maraq gostoran satici-
lar, alicilar vo vasitogilor olmalidir. Qiymotli kagizlar bazarinda
vasitagi rolunda, adston brokerlor vo dilerlor ¢ixis edirlor.

Tapsiriq vo ya komisyon miiqavilasi asasinda miivokkil vo
ya komisyongu kimi foaliyyat gostoron hiiquqi vo ya fiziki soxs
onun miistorisinin maragina uygun va onun hesabima qiymotli
kagizlarla milki hiiquqi aqdlerin baglanmasi broker foaliyyati
hesab edilir.

Qiymotli kagizlar bazarinin broker faaliyyati ilo masgul olan
pesokar istirak¢isi broker adlanir. Broker sifatindo hom fiziki
soxslor, ham do hiiquq soxslor ¢ixis eds bilarlor. Fond bazarinda
pesokar broker foaliyyoti miioyyon lisenziya osasinda hoyata
kegirilir.

Qiymotli kagizlar bazarinda broker vo ya broker toskilati
kimi foaliyyst gostormok iigiin asagidaki taloblors cavab vermak
lazzmdir:

l. miioyyon edilon minimal kapitala sahib olmalidir ki,
investor garsisinda maddi masuliyyat hiss etsin.

2. qiymoatli kagizlarla amoaliyyatlart tam vo doaqiq tozahiir
edoan, islonib hazirlanmis haqqg-hesab sistemino malik olmalidir.

Broker vo miistori 6z alagalorini miigavilolor asasinda qurur.
Broker miistorinin adindan vo hesabindan ¢ixis edir. Broker
miistorinin tapsirigiosasinda horokot edir. Brokerin osas goliri
saziglorin moblogindon asili olaraq tutulan komisionlardir.

Cox zaman brokerler 6z foaliyystino qiymotli kagizlar
bazarinda miistarilorlo maslohat etmayi do daxil edirlor.

Hiiquqi soxsin miisyyon qiymotli kagizlarinin alis vo satis
giymatlorini elan edib, bu qiymoetli kagizlarin elan edilmis
giymatlor iizro alinmasi va ya satilmasiniohdasine gotiirmaklotz
adindan vo6z hesabindan qiymatli kagizlarla alqi-satqioqdlorinin
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baglanilmas: diler foaliyyati hesab edilir. Qiymotli kagizlar ba-
zarinda diler faaliyyatini hoyata keciron pesokar istiraker diler ad-
lanir. Brokerdon forqli olaraq diler qiymotli kagizlar bazarinda
hiiquqi soxs kimi faaliyyast gostoron investisiya sirkotlorini tomsil
edir. ©qdleri do miisterilorin hesabina deyil, 6z hesabina yerino
yetirir. Dilerin goliri alqi-satq1 gqiymatlori arasindaki farqds olur.
Bazarda operator rolunda ¢ixis edon diler alqi-satqi qiymatlorini,
alman vo satilan giymotli kagizlarin minimal vo maksimal sayla-
rin1, hamginin ds elan edilon giymatlorin na vaxta qodor qiivvads
galacagim miioyyan edir.

Qiymotli kagizlarin vo ya onlarin sertifikatlariin saxla-
nilmasi, yaxud ucotu vo qiymotli kagizlara olan hiiquglarin
kegmosi iizro xidmotlor gostorilmosi depozitari faaliyysti hesab
olunur. Qiymatli kagizlar bazarmin depozitari foaliyystini hoyata
kegiran pesokar istirak¢isi depozitari adlanir. Qiymatli kagizlarin
ucotu iigin toyin edilmis hesabat "depo hesabi1" adlandirilir.
Yalniz hiiquqi soxs depozitari ola bilor. Depozitari faaliyyati ilo
bagh olan amoliyyatlarin hamusi depozitari va deponent arasinda
baglanan miiqavilolor osasinda hoyata kegirilir. Depozitor
miigavilesi yaziligokilds baglanir vo bu miigavilonin baglanmasi
deponentin qiymotli kagizlara olan hiiququnun depozitariys
kegmasini bildirir. Depozitar deponentin onda saxladigi qiymatli
kagizlar sertifikatlariin qorunmasina miilki hiiquqi mesuliyyat
dasiyir.

Depozitari miiqavilesino asagidaki mithiim sortlor daxil
edilmalidir:

1) miiqavilonin predmetinin birmonali miioyyon edilmasi,
qiymotli kagizlarin sertifikatlarinin saxlanilma vo ya qiymatli
kagizlara olan hiiquglarin ugotu iizro xidmatlorin gostorilmasi;

2) deponentin depozitaride saxlanan giymatli kagizlariiizro
sorancam verilmasi hagqinda deponentin depozitariys moalumat
vermo qaydast;

3) miigavilonin qiivvads oldugu miiddat;

4) miiqavilodo nozords tutulmus depozitari xidmatlorinin
odonilmasinin hocmi va qaydast;
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5) depozitarinin deponent qarsisinda hesabat vermasinin
formasi vo dovriliyi;

6) depozitarinin vazifalori.

Oz aralarinda danisan brokerlor onlarda saxlanilan biitiin
qiymotli kagizlarin sertifikatlarin1 yigir vo birja depozitarisindo
deponent edirlor. Bu zaman biitiin reyestrlordo bu qiymatli
kagizlar1 broker hesabindan nominal sahib kimi ¢ixis edon birja
depozitarisinin hesabina kogiiriirlor. Birja depozitarisinds har bir
brokera "depo hesabi" acilir ki, burada da ona moxsus olan
biitiin qiymotli kagizlarin hesabati gedir. Beloliklo, brokerlor
arasinda goriilon sazislorin naticolorinin rosmilogdirilmasi {igiin
reyestr xidmatlorine miiraciot etmok lazim deyil. Miilkiyyst¢inin
doyisdirilmasi birja depozitarisinin depo hesablarinda 6z oksini
tapir. Beloliklo do qiymoatli kagizlarin hesabatini aparilmasi
nagdsiz olur va depo hesablarinda dayisikliklor edilir.

Qiymatli kagizlarin gondarilmasi tizra qarsiighohdsliklorin
miioyyan edilmasi (qiymotli kagizlarla aqdlor tizro molumat top-
lanmasi, yoxlanilmasi, toshih edilmasi vo onlar iizro miihasibat
sonadlorinin hazirlanmasi) bu o¢hdsliklorin hesaba alinmasi va
qiymotli kagizlar iizro hesablanma aparilmas: klirinq faaliyyati
hesab edilir.

Praktikada klirinq teskilatlari asagidaki kimi adlandirilirl-
ar: hesabat palatasi, klirinq palatasi, kliring morkazi, hesabat
morkozi vo s. Umumi planda hesablasma klirinq toskilatlar: ixti-
saslagdirilmis bank tipli togkilatlardir ki, qiymaotli kagizlar bazari-
nin istirakgilarina hesablasma ilo bagh xidmoat gostorir. Onun
asagidakiosas mogsadlori vardir:

1. bazar istirak¢ilarina hesablasma xidmotlori xorclorinin
minimuma endirilmasi;

2. hagg-hesab vaxtinin qisaldilmasi;

3. Hesablasma zamani yer alan biitiin risklorin minimum
soviyyaya endirilmasi.

Hesablagma-kliring toskilatlari kommersiya sirkatlori olub,
golirlo islomolidir. Onun nizamnamo kapitali onun tizvlerinin
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o0domolori hesabia yaradilir. Bu toskilatin osas golir monbayi
asagidaki kimidir:

1. sazislori geydiyyatdan kegirmo haqqp;

2. molumatlarm satilmasmdan slds edilon golir;

3. tadaviildaki pul vasaitlorindan alds edilon galir;

4.6z hesablasma texnologiyasinin satisindan daxil olmalar;

5. digor golirlor.

Hesablagma-kliring toskilatlain téromos qiymotli kagizlar
olan fyucers miigavilalori vo birja opsionlarmin alqi-satqisinda
morkoazi yer tutur.Hesablasma-kliring toskilatlari ilo onun iizvlari,
birjalar vo digor toskilatlar arasinda qarsiligh miinasibatlor mii-
vafiq miigavilalor asasinda qurulur.

Hesablasma-klirinqg toskilatlarimin tizvleri osason iri
banklar, iri finans sirkatlori, homg¢inin ds fond va fyucers birja-
lar1 olur.Hesablagma-klirinq toskilatlarimin kredit vo ya digor
aktiv omoliyyatlari hoyata ke¢irmak hiiququ yoxdur. Hesablag-
ma-klirinq toskilatlar1 depozitari xarakterli xidmatlori do hoya-
ta kegirir.

Qiymoatli kagizlarin sahiblorinin reyestrinin aparilmasi
sistemini togkil edon gostaricilorin toplanmasi, qeyds alinmasi,
islonmosi, saxlanmasi vo verilmosi qiymotli kagizlarin sahibls-
rinin reyestrinin aparilmasiiizra foaliyyat hesab edilir. Qiymatli
kagizlarin sahiblorinin reyestrinin aparilmasiiizro foaaliyyatlo
yalmiz hiiquqi  soxslor mosgul ola bilor. Reyestrin
aparilmasitizro foaliyyat emitent vo ya onun tapsirig ilo
giymotli kagizlar bazarinin pesokar istirakg¢ilar: torsfindon
hoyata kecirilo bilor. Qiymotli kagizlarin sahiblorinin
reyestrinin aparilmasiiizro foaliyyoti hoyata kegiron soxslor
reyestr saxlayicilari vo ya qeydiyyatcilar adlandirilir. Reyestrin
aparilmasiiigiin yalmiz bir geydiyyat¢i ilo miiqavilo baglanilir.
Qeydiyyat¢r  geyri-mohdud sayli  emitentlorin  qiymatli
kagizlarmin sahiblorinin reyestrini apara bilor. Oz osas
funksiyalarindan basqa geydiyyatgilar reyestrlo bagh bir sira
olavo funksiyalar1 yerina yetirirlor. Qeydiyyatgilar qiymatli ka-
gizlarin  sertifikatlarma da nozarot edirlor. Sahibkarin
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doyisdirilmoesi zamam qeydiyyat¢i yeni sahibkarin adina
sertifikat yazmalidir vo bu zaman o, ona qeydiyyatdan
kecirmok iiciin verilon sertifikatin dogrudan homin soxso
moxsus oldugunu, ogurluq olmadigini va ya axtarigsda olub ol-
madigim1  yoxlamahdir. Bir qayda olaraq, qeydiyyatel
emitentin agentidir. Qeydiyyatg1 vasitosilo emitent 6z
investorlarima molumat vers bilor. Ogor geydiyyat¢t rolunu
bank yerinos yetirirss, o, hamginin do emitenti 6domo agenti ki-
mi ¢ixis edo bilor. Bir qayda olaraq, geydiyyatcgilar giymaotli
kagizlarin sahiblorinin soxsi hesablarini aparir. Soxsi hesabda
sahibkara moxsus olan qiymotli kagizlarin say1 vo sahibkar
hagqinda digor lazimi informasiyalar olur. Ogor alqi-satqi bas
veribsoa, sahibkarin doyisdirilmasi reyestrds qeyd olunmalidir.
Qiymotli kagizlarin  nominal saxlayici  reyestrinin
aparilmasi sisteminds qeydo alinmis, o ciimlodon hiiquqi
sahibinin tapsirigr ilo vo onun xeyrina depozitarinin deponenti
olan vo giymotli kagizlar barssindo sahib olmayan soxsdir.
Nominal saxlayici bu o soxsdir ki, onun adina reyestrds bir
ne¢o qiymoatli kagiz yazilib, amma hoaqigatds o, bu kagizlarin
sahibi deyildir. Qiymotli kagizlarin nominal saxlayicis1 kimi
qiymotli kagizlar bazarinin pesokar istirakgilari ola bilarlor.
Depozitari  vo  brokerler miistorilorlo  baglanan  mii-
gaviloasasinda qiymaotli kagizlarin nominal saxlayicist kimi
geydiyyatdan kego bilorlor. Nominal saxlayicilar 6zlori real
sahiblorin ugotunu apara bilor. 9gar yeni vo kohno sahibkarlar
0z hesabin1 nominal saxlayicilarda agiblarsa, alqi-satqi zamani
nominal saxlayicida hesabin vaziyyati doyisir, amma sayi sabit
olaraq qalir. Buna gora do uzaga gedib geydiyyat¢idan gey-
diyyatdan ke¢mok lazim deyil, sahibkarin doyisdirilmasi
nominal saxlayicida da rosmilosdirilo bilor. Ogor emitent
giymotli kagizlarin sahiblorinin reyestrini istayirso, bu zaman
geydiyyatgt nominal saxlayiciya sorgu gondorir vo o da
hesablarini apardigi sahibkarlarin adlarimi toqdim edir. Bir
cox inkisaf etmisolkolordo qeydiyyatcgilar institutu yoxdur.
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Reyestrlorin  toplanmasi vo onlarin  emitento  verilmosi
vazifasini 6z iizorina depozitari sistemlori gotiiriir.

FOSIL 45.AZORBAYCANDA MALIYYO
BAZARININN VOZIYYOTI

Maliyya bazarlarimin institusional inkisafi. 2008-ci ildo
beynolxalq maliyyo bazarlarinda likvidlik sixintist vo maliyyo
aktivlorinin koskin ucuzlasmasi ilo miisahido olunan maliyys
bohranm soraitindo Milli Bank daxili maliyyo bazarlarinda sabitliyi
gorumaga calismisdir. Bu mogsadle daxili maliyys bazarlarinda
likvidliyin ¢evik tonzimlonmosi xiisusi digqet morkozindo saxla-
nilmig, maliyya alatlori arsenalinin cevikliyinin vo effektivliyinin
artirilmasi, habelo maliyyo bazarlarinin infrastrukturunun tokmil-
losdirilmasi istiqgamatinde miivafiq tadbirlor goriilmiisdiir.

Miioyyonlosdirilon pul vo mozonno siyasoti ¢orcivosindo
omoliyyat hadaflarinin reahagmasini tomin etmok ii¢ciin Milli Bank
torofindon maliyys bazarlarinin biitiin seqmentlorindo aktiv omo-
liyyatlar aparilmisdir.

Dovr orzindo 6lkonin beynolxalq iqtisadi slagolorinin genis-
lonmasi va bunun naticasinds iqtisadiyyatda xarici valyutaya olan
tolob vo toklifin artimi1 daxih valyuta bazarmm hocminds 6ziinii
blimzo vermisdir. Bela ki, 2008-ci ilda daxili valyuta bazarindaki
omoliyyatlarin hocmi 6ton illo miigayisodo 2 dofodon ¢ox artaraq
24,5 mird. $-a catmugdir.

2008-ci ilda pul resurslar1 bazarinda da omoliyyatlarin hoc-
mindo artim miisahido olunmusdur. Bu bazarin asas seqmentlori
olan Banklararast Repo bazarinda omoliyyatlarm hocmi 6ton illo
miiqgayisado 2 dofodon cox, Banklararasi Kredit bazarinda iso
omoliyyatlarin hocmi iso 5 dofodon ¢ox artmigdir. Artim homginin
dovlat qiymatli kagizlan ilo aparilan tokrar bazar omaliyyatlarinda
da miisahido olunmusdur.

Beynolxalq maliyys bazarlarinda miisahido olunan likvidlik
problemlori, xaricdon calb olunan vasaitlorin vaxtindan avval geri
cagirilmast vo xarici monbolor hesabina yenidon maliyyoslogmoda
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yaranan ¢otinliyi nozoro alaraq pul bazarlarinda yaranan qisamiid-
dotli likvidlik catigmamazligit Milli Bankin bazar vo ¢orcive
alotlori vasitoasilo tonzimlonmisdir.

Valyuta bazar: vo mazonnoa. Dovr orzinds idxal-ixrac omo-
liyyatlarinin artmasi vo bank sistemindo artan xarici borclanmaya
xidmat olunmasi ilo slagadar maliyys sektorunun xarici valyutaya
tolobi artmigdir. Bundan olavo valyuta bazarinin asas istirak¢ilari-
nin bazara etdiyi toklifin hacminds do shomiyyatli artim miisahido
olunmusdur. Hom tolob, hom do toklifdo miisahido olunan artim
Oziinli daxili valyuta bazarinin hacminin artmasinda biiruzo ver-
misdir.

Ovvalki ihards oldugu kimi 2008-ci ilde do daxih valyuta
bazarinda omoliyyatlarin 66%-i bankdaxili omoliyyatlarin payina
diismiigdiir. 2008-ci ilde Milli Bankin valyuta bazarina xalis mii-
daxilo aligyonlii olmusdur. Belo ki, hesabat dovriindo Milli Bankin
valyuta bazarina miidaxilasi 2 43,5 min. $ olmusdur.Milli Bankin
aligyonlii miidaxilolori manatin mozonnasinin koskin méhkomlon-
mosinin qarsisini almisdir.

Dovr orzindo manatin ABS dollarina garsi rosmi mozonnasi
4,43 gopik, yoni 5,24% giiclonarak dovriin sonuna 0,8010 manat
toskil etmisdir. Bivalyuta mexanizminin totbiqi ilo alagodar olaraq
manatin ABS dollarina nazeron mozonnasinin giindalik volatilliyi
oton illordoki ilo miigayisodo shomiyyatli dorocods artmisdir. Bu
onunla olagadardir ki, avro-dollar moazonnasinin doyisimindaki
volatillik gismon dollar-manat mozonnosinin dinamikasinda oks
etdirilmisdir.

Qiymotli kagizlar bazari. 2008-ci ildo qiymotli kagizlar ba-
zarmin hacmi 6ton illo miiqayisads 2 dofoys yaxm artaraq 6 mlrd.
AZN togkil etmisdir. Bunun 97%-i dovlot qiymotli kagizlar bazari-
nin, 3%-1 isa korporativ qiymatli kagizlar bazarmin payina diisiir.

Qiymotli kagizlar bazarinin osas hissosini togkil edon dovlot
qiymotli kagizlar1 Milli Bankin qisamiiddatli notlarindan vo Ma-
liyyo Nazirliyinin Dovlot qisamiiddatli istiqrazlarindan (DQI) iba-
rotdir.
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2008-ci ilin sonuna dovriyyodo olan dovlet qiymatli
kagizlarimin hacmi ilin avvali ilo miiqayisads (406,7 mIn. manat) 4
mln. manat vo ya 1%artaraq 410,7 mln. manat togkil etmisdir.

Milli Bankin qusamiiddatli notlari. 2008-ci ildo do omaliy-
yat hadoflorini reallasdirmaq vo pul bazarinin likvidliyini tonzimlo-
mok magsadilo Milli Bank torafindon 4 haftalik notlarin buraxilisi
vo 1 - giinliik repo vo oks repo amoliyyatlar1 hoyata kegirilmisdir.

Hesabat dovrii orzindo 2 530 mln. manat mabloginds not
emissiya olunmus vo bunun 1913 min. manati vo ya 76%-i iso
harraclara ¢ixarilmigsdir. Dovr orzinde nominal tizro 1 647 min.
manat vo ya 86% not yerlosdirilmisdir. Son hoarracda notlar iizro
orta golirlik 4,74% olmusdur. Bu rogom ilin avvalinda 10,56%0
soviyyasindo olmusdur.

Dovriyyads olan notlarin hacmi ilin avvali ilo miiqayisada
73,1 mln. manat (repo omoliyyatlar1 nozors alinmagla) vo ya 29%
azalaraq dovriin sonuna 180 mln. manat togkil etmisdir.

Dovr orzindo ¢orcivo alotlori {izro omoliyyatlarinin hocmi
6262,6 min. Manat togkil etmisdir. Omoaliyyatlarin 6252,6 mln.
Manat1 (99,9%) repo amoliyyatlarinin payina diisiir. Dvriin sonu-
na ¢arcivo amaliyyatlar tizro faiz doracasi 1 giinliik repo amaliy-
yat1 iizro 1%, 1 giinliik oks-repo omoliyyat1 {izro iso 13% hocmin-
do miioyyan olunmusdur.

Maliyys Nazirliyinin DQi-lori. Maliyys Nazirliyi torofin-
don 3, 6 vo 9 ay miiddatinds diskontlu qiymatli kagizlar olaraq
buraxilan DQI-lorin dévriyyads olan hocmi 2008-ci ilin avvali ilo
miiqayisada 131,4 mln. Manat va ya 1,3 dofs artaraq hesabat dov-
riin sonuna 230,6 mln. manat toskil etmisdir.

Alt1 ayliq DQI-lor iizro son harracda orta golirlik 8,96% so-
viyyosindo miioyyon edilmisdir.

Dovlat giymaetli kagizlarinin tokrar bazari. Dovr orzindo
dovlot giymotli kagizlar ilo tokrar bazar omoliyyatlarinin hocmi
442 mln. manat (395 oqd) toskil etmisdir. Bunun 70%-1 Milli
Bankin notlart ilo, 30 %-i iso Maliyyo Nazirliyinin DQI-lori ilo
hoyata kecirilmisdir.
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Miitosokkil Banklararas1 Kredit Bazar1 (MBKB). 2008-ci
ilde 6ton illo miiqayisado MBKB-nin hacminds shomiyyatli artim
miigsahido olunmusdur. Belo ki, dovr orzindo bazardaki omoaliyyatla-
rin hacmi 5 dofadon ¢ox, omaliyyatlarin say1 iso 2 dofo artmigdir.

Dovriin sonuna MBKB omaliyyatlarin hocmi 297,5 mln.
manat, amoaliyyatlarin hacmi iso 150 adad toskil etmisdir.

Miitosokkil Banklararas1 Repo Bazar1 (MBRB). MBKB
oldugu kimi banklararasi repo bazarinda da artim miisahido olun-
musdur. Dovr orzindo bu bazarda omoliyyatlarin hacmi 2 doys ya-
xm artaraq 474,6 mln. manat, omoliyyatlarin say: iso 2 dofo arta-
raq 309 odad toskil etmisdir.

Repo amaliyyatlarinin 463,3 mln. manathq (97,6%) hocmi
notlarla, 11,3 miIn. manatliq hacmi (2,4%0) iso dovlot qisamiid-
dotli istiqrazlar ilo hoyata kecirilmisdir. Banklararasi repo baza-
rinda 1 giinliik repo omoliyyatlari iizro son golirlik 1,48% toskil et-
misdir.
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BOLMO V. BEYNOLXALQ VALYUTA-
KREDIT MUNASIBOTLORI

FOSIL 46. BEYNOLXALQ VALYUTA SiSTEMi

Beynolxalq Valyuta Sistemi, 6lkslor arasinda movcud olan
valyuta kurslarin1 vaddonis miinasibatlorini tonzimloyon qayda
va miiqavilolorden meydana golir. Beynolxalq ticarst vo maliyya
miinasibatlorinin nizamli bir sokilds islomasi iigiin somarali bir
beynolxalq valyuta sisteminin varligi labiiddiir.

Insanlar tarixin on qodim do6vrlorindon bori alqi-
satqinlar1 hoyata kecirmok ii¢iin miixtolif mallardan vo
vasitolordon istifado etmisdir. Amma nizamhsakildo totbiq
edilon ilk sistem qizil standartidir. Qizil standart 1870-1914-cii
illlor orzinds, yoni I diinya miharibasino qodor 6z «qizil
dovriini» yasadi.Qizil standartlarinin osas xiisusiyyoti hor
hansi birélkenin pulunun dayarinin miisyyon ¢okids saf qizilla
miioyyon edilmasi, qizilin alqi-satqisi, ixrac ve idxalinin
sorbastlosdirilmasidir. Burada qizil sikkslor godar banknotlar
da istifado edilirdi, lakin bunlar istonilon zaman hokumotlor
torafindon qizila doyisdirilo bilordi. Umumiyyatlo, bu sistemda
hokumoat miisyyon etdiyi sabit gqiymoatlo hor koso qizil sata
vooziino  toklif edilon quzillarn ala  bilordi.Qizil  stan-
dartiiimumbasari bir sistemdir. Hor 6lko pulun doayarini qizilla
tonzimlodiyina gors biitiin 6lkalorin pullar1 qizil migdarina
nazoran avtomatik sokilda bir-birindan asili idi.

Nohayat, 1929-cu ildo diinya iqtisadi bohraninin bas
vermosiylo qizil standartinin davam etmaesine imkan galmadi.
1933-cii ildo quzil standarti tamamils logv olundu.

Birinci veo ikinci diinya miiharibalori arasindaki dovrda
beynolxalq ticarat vo maliyys miinasibotlorinds tam monasi ilo
xaos yasandi. Qizil standart1 dagilmis, onun yerins iss yeni bir
sistem golmomisdi. Beynoalxalq 6hdaliklori yerino yetirmoak 6zii
bdyiik bir problem olmusdu. Bir ¢ox 6lkalar bir-biri ils ikitoraf-
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li ticarat ©donislorini barter tisuluna ¢evirmisdilor. Hor 6lkotz
iqtisadi monafeyini diisiinorok gomriik vergilorini vo risumlari-
n1 artirirdi. Lakin bundan zoror ¢okon partnyorlar bu 6lkoyo
qars1 adekvat bir reaksiya verirdilor. Belolikls, diinya ticarat vo
maliyys horokatlorinin hojmi an asagi saviyyayo diismiisdii.

Iki miiharibo arasindaki dovriin ¢otinliklori qgarsisinda
olan olkoalorin beynoalxalq ticarati sarbatlosdirilon vo maliyya
horokatlorini tonzimloyan bir sistemociddi sokildo ehtiyaclari
vardi. Bu sobobdon yeni bir Beynolxalq valyuta sistemini
yaratmaq moqsadi ilolka rohbarlori Bretton-Vuds gasabasinds
mosalonin miithakirasina qgatildilar.

Bretton-Vuds konfranslarinda daha ¢ox ABS-nin diisiin-
co vo goriiglori asas gotiiriilorok yeni bir Beynolxalq Pul Siste-
minin qurulmasima qorar verildi. Bretton-Vuds sistemi
Amerika dollarina vo onun vasitasi ilo dolay1 yolla qizila tabe
valyuta sistemidir.

Konfransda bir-birinin «akiz gardasi» kimi gobul edilon
iki yeni maliyys togkilatinin qurulmasina qorar verildi : Bey-
nalxalq Pul Fondu (BPF) vo Diinya Banki (DB) qrubu. BPF-
nin vozifasi beynolxalq maliyys miinasibatlorini tonzimlomoak,
BD-nin vozifasi iso miihariba noaticasindo dagilan Avropa
olkalarinin iqtisadiyyatini dir¢galtmak, habelo inkisaf etmokdo
olan olkalorin itisadi inkisafin1 tomin etmak mogsadi ilo onlara
gostarilon maliyys yardimini giiclondirmok idi.

BPF 1946-c1 ilds faaliyyoto basladi. Bretton-Vuds siste-
minin qabul etdiyi valyuta kursuna «tonzimlonon sabit kurs
sistemindo deyilmisdir. 1946-c1 ildo totbiq edilon bu sistem
1973-cii ildo dagildi. Sistemin xiisusiyatlori asagidaki
kimidir.Miigafiloni imzalayaraq BPF-yaiizv olan o©lkos, milli
pulunun doyarini sabit bir kursla Amerika dollarina baglayir.
Milli pulun bu sabit dollar kursuna «dollar pariteti»
deyilmigdir. ABS iso dollarin doyorini basqa bir 6lkenin
valyutast ilo deyil, 1 unsiya saf qiz11=35 dollar kimi sabit qiy-
motlodlgmiisdii. Digor torofdon ABS, xarici 6lkelorin markozi
banklarina qizilin dollara konversiyasina icazs verirdi. Yoni
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Amerika Federal Ehtiyat Banki xarici olkslorin morkozi
banklarma toklif etdiklori dollar qarsiliginda yuxarida
miioyyon edilon sabit qiymotlo qizil satma mosuliyyatini
iizorina gotiirmiisdii. Bu qayda ilo har 6lke milli valyutasini
dollarla 6lgmiis vo dollara da qizil konversiyasini gabul etdiyi
ticiin milli pullar dolay1 yolla qizila tabe olurdu (milli pulun
quzil doyarino «qizil pariteti» deyilirdi).Sistemo gora har 6lko
milli pulun valyuta bazarindaki dollar qiymoti otrafinda an
cox 1%-lik alt vaiist sorhadlor igorisindsiizmosine icazo vera
bilordi. Daha yiiksok doyisikliklora qarsi isa, Moarkoazi Bank
bazara dollar vasitasi ilo (bazarda dollar alqi-satqis1) miidaxilo
etmoli idi. Buna baxmayaraq, todiyo balansinda osash bir
tarazsizliq olardisa, BPF-nun razilig: ilatizv 6lkolors milli val-
yutalarini dollara gors devalvasiya etmo salahiyyati verilmisdi.

Bu giin diinyada biitiin 6lkalor torafindon monimsonilon,
konvensiyalarla qurulmus, eyni kurs sistemina gora vahid bir
beynolxalq valyuta sistemi yoxdur. Bunun avazinds sabit kurs
sistemindan iizon kurs sistemina qadar doyise bilon vadlkalorin
ozlori torafindon secilon farqli sistemlor vardir. Bu giin do, BPF
beynolxalq maliyys miinasibatlorini tonzimlomak vazifasini da-
vam etdirir. Yalniz Bretton-Vuds sisteminin dagilmasindan
sonra iizv olan olkalorin forqli praktikalarina hiiquqi baza
formalasdirmagq ticiin, BPF-nin qurulus ganununda doyisiklik
edildi. Bu doyisikliys goro miioyyon edilmis prinsiploroamol
etmok sorti ilo istonilon 6lko istadiyi kurs sistemini qobul eds
bilor.

Bu giin dinya olkolorinin valyuta kursu sistemlori ti¢
qrupa:

1.sabit kurs sistemlori;

2.mohdud iizon kurs sistemlori;

3. daha sarbast iizon kurs sistemlorine ayrilmaqdadir.

Beynolxalq Valyuta sahasi miiasir dovrds do problemlor-
don azad deyil. Valyuta mozonnalorindaki asiriyiiksok c¢oxlu
doyismoalor, mozonnolordoki davamli tarazsizliq vo «isti pul»
fondlar1 miiasir mozonno sisteminin problemlsrinin bir ne-
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cosidir.1973-cii ildo sabit mozonnali Bretton-Vuds sisteminin
logvindon bari moazonnalords asirt bir doyiskenlik nazaragarpir.
Daha ovvellor do agiqlandigi kimi mozonnolords miisahida
edilon bu ciir oynaqliq iso beynolxalq ticarat vo kapital
horakatlorinashomiyyatli 6lciido tesir edir.Bundan bagqa bii-
giinkii idaraetmoli dalgalanma sistemli aspektinda, valyuta mo-
zonnolorindo balans doyarlorindon doyisikliklor meydana
golmokds vo bu tarazsizliglar bir nego il davam etmokdadir.
Moasalon, Tiirkiyada 1990-c1 illorin avvallorindo Moarkoazi Bank
miidaxilalori naticesindo qisamiiddatli xarici fondlariolko-
yagaka bilmok iigiin valyuta kurslarini asagir tutmusdur. O
donamda, yoni 1980-1985-ci illor arasinda ABS-1n totbiq etdiyi
toklif yoniimlii iqtisadi siyasat ¢orcivasinda ticarat balansindaki
boyik artimlar da digor bir niimunadir. Boyiik ticarot
kasirlorine baxmayaraq, dollarin doyarinin artmasi paradoksal
bir voziyystdir. Bunun sobabi, totbiq edilon yiiksok faiz
siyasotindon dolayidlkoys giron boyiikk hocmli qisamiiddatli
xarici kapitaldir.Bagqa bir s6zlo, bu tarixlords dollar agiq
sokilds asir1 doyarlondirilmis bir pul idi. Mazonns oynaqligi vo
mozonna tarazsizligi problemlori, beynolxalq pul sisteminin
hansiol¢iido elastik olmasini vo hansilgiido iqtisadi siyasoto
uygunlagsmasi kimi movzular1 aktuallagdirib. Belaliklo, asagida
gyed etdiyimiz movcud praktikalarin  diizoldilmasi iiciin
mozaonnolor movzusunda «hadof doyigsmo» sahasi kimi layihalor
toklif edilir. Basqa bir sozlo, avvaller iizon vo sabit mazonna sis-
temlorinin miisbat cohatlorini toplayan layiholor yerina optimal
mozonna elastikliyl vo iqtisadi siyasots uygunlasdirilmast kimi
movzular miibahiss obyekti olub.

Avropa Valyuta Sistemi 1979-cu ilin mart ayinda birlik
tizvlori arasinda valyuta biitiinlosmosinin bir halgasi soklindo
qurulmusdur.  Avropa Iqtisadi Birliyinin iizvleri valyuta
birlosmosini iqtisadi biitovlosmonin zoruri sortlorindon biri
olaraq goriirdiilor. Ciinki valyuta kurslarinin tez-tez doyismasi
milli firmalarin digor 6lkelora qoyduglar: investisiyaya monfi
tosir gostorirdi. Bu da biitév bir genis bazardan tam sokilds
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yararlanmaga mane olurdu. Bu baximdan region daxilinds
kurs dayisikliklorinden uzaq olmaq maqgsadi ilo sabit bir pul
birliyi sistemini yaratmaq moaqgsodouygun idi.

Avropa Valyuta Sistemi — Almaniya, Bel¢ika, Danimar-
ka, Fransa, Irlandiya, Italiya, Liikksemburq vo Hollandiya ara-
sinda qurulmusdur. Ingilteroslke daxilinds iqtisadi problem-
lordon dolay:r bu sistema anaq 1990-c1 ilin oktyabr ayinda gir-
misdir. Lakin 1992-ci ilds iqtisadi bohran sobobino goralitaliya
ilo birlikds bu sistemdon ¢ixmusdir. Birliys sonradan daxil olan
olkolor Ispaniya, Portuqaliya, Avstriya vo on sonda iso Yuna-
nistan bu prosesa qosuldu.

Avropa Valyuta Sisteminin gobul etdiyi valyuta kursu
mexanizminin bozi xiisusiyyatlori var. Valyuta kurslarissason
Bretton-Vuds sistemins oxsar sokilda, «sabit, lakin tonzimlona
bilon» kurs sisteminoasaslanir. Sistema giracok dlkalorin iqtisa-
di vo maliyyas siyasotlori yiiksok saviyyads bir-birins uygunlasg-
mali voomokdashq olmalidir.Avropa Valyuta Sisteminin to-
molini qoyan 12 iizv 6lkonin doévlot vo ya hokumat nazirlori
1991-ci ilin sonlarinda Hollandiyanin Maastrixt soharinds top-
lanaraq siyasi vo iqtisadi birlik hagqinda ohomiyyatli qorar
verdilor. Sozii gedon Sazis 7 fevral 1992-ci ildo imzalandi vaiizv
olkalorinin hamisinin tosdiq etmasi ilo qiivvoys mindi.

Hal-hazirda Avropa Valyuta Sistemi Avropa pul vahidi —
«Avron-ya osaslanir. Avropa Birliyi o6lkslorinin 1995-ci ilin
sonlarinda Madridds taskil etdiklori Zirvs toplantisinda EKU-
nun adi1 Avro olaraq doyisdirildi.

1994-cii ildo Avropa komissiyas: Avropa Birliyi 6lkalarinin
iqtisadi gostariclorinin tohlili naticasinds Avro sistemina ga-
tilacaq 11 6lkonin adini agigladi (miioyyan sobablordon Avro sis-
temino — Ingiltora. Isve¢, Danimarka kimi 6lkolor gqatilmadi).
Avro pul vahidino Avropa Birliyinin iqtisadi cohotdon giic-
liiicolkosi — Boyiik Britaniya, Danimarka, Isve¢c qosulmadilar.
Pul vahidlari vo igtisadiyyatlari sabit olan dovlatlor — Belgika,
Hollandiya, Liiksemburg, Irlandiya Avronun yaranmasm ilk
giindon dastokladilor. Ancaq Avronu pul vahidlorinin doaya-
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rlorini ¢ox do giicli olmayan va inflyasiya nisbati giiclu dov-
lotloro nisbaton yiiksok rogomloracatan olkalor, yoni Ispaniya,
Portugaliya, italiya vo Yunamstan kimi 6lkolorda dostokladilor.

1 yanvar 1999-cu ildo Avropanin Maliyys Morkoazi gobul
edilon Frankurtdayeni pul vahidi — Avronun togdimati oldu
voonun doyari amerikan dollarina qarsi 1.17 oldugu halda 1 il
sonra 0.97 dollar oldu, yani Avro dayarini Amerikan dollarina
gars1 20 faiz itirdi.

Hal- hazirda iso 1 Avro = 1,48 $ toskil edir.
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FOSIL 47. BEYNOLXALQ LiKVIiDLIiK

Roasmi xarici ehtiyatlar Morkozi Bankin valyuta bircasina
midaxilsiicin movjud olan biitiin beynalxalq 6domolor va-
sitolorinin comidir. Moalumdur ki, Moarkoazi Banklar valyuta
mozonnolorini sabit tutmaq moqsadi ilo bazara miidaxilo edir.
Bu da sabit vo ya idaro etmoli dalgalanma sisteminin bir
xstisusiyyatidir. Halbuki, tam sorbest iizon kurs sistemindo
mozonnalor tamamilo bazar iqtisadiyyatinin islom mexanizmi-
no gors formalasdigiiiciin Moarkozi Banklarin bazara miidaxils
etmosi zoruri deyil.

Oslindo sabit kurs sistemlorindo miivaqqgoati kosirlor
oldugu toqdirdo Markozi Banklara ehtiyac olur. Ciinki miivaq-
goti kasiri yaradan sabablorin bir miiddat sonra aradan galxa-
cagina gora, bu kosir 6z-6ziino ortadan gotiirolocok. Bunun
ticiin tarazlasdirict tadbirlor olaraq faktor bolgiisiinii doyisdir-
mok lazim deyil. Halbuki, koklii iqtisadi vo ya maliyys soboblo-
rindon bag veron uzun miiddatli kesirlori xarici ehtiyatlardan
istifads edorok tarazlasdirmaq miimkiin deyil.

Olkolorin malik olduglar1 rasmi xarici ehtiyatlarin comino
beynoalxalq likvidlik adi verilir. Beynalxalq likvidin ¢catismazliq
problemi xiisusilo sabit kurslu Bretton-Vuds zamaninda bori
iqtisadi odobiyyatda miibahisali bir moévzudur. Noazori
baximdan beynolxalq likvidliyin diinya iqtisadiyyatinin talob-
lorindon asilidir.

Amma haqigatds hansi puldan na godor ehtiyat tutulaca-
g1 moarkazi bankin pul siysatindan vo ehtiyatlarin idars edilmasi
siyasotindon asilidir. Ehtiyat olaraq tutulan valyutalarin
doyorinds diismo ehtimali, rosmi ehtiyatlarin doyorini azaltdig:
kimi, bir yiikksolmada spekulyativ qazanclar meydana gotiror.
Basqa sozlo ehtiyatlar1 bu vo ya diger beynoslxalq 6donislorin
vasitasi iizorindon tutmanin riskili vo eyni zamanda yiiksak go-
liri vardir. Adigakilon golirlor faiz vo valyuta doyarinds gozle-
nilon artimlardan meydana golo bilor. Bu baximdan morkozi

bankin rohbar is¢ilori do ehtiyatlarin idars edilmasi problemi
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ilaiizlogiblor. Bu movzuda Moarkoazi Bank ehtiyatlart miixtolif
nova bolarak, riski paylagdirmaqdan basqa, doysrinde artimin
gozlonildiyl miioyyan pullara investisiya qoyaraq spekulyativ
sokildo horokot do edo bilorlor. Amma Morkazi Bank kimi
rosmi bir qurumun spekulyativ qazancin arxasina diismok
ovazinog, riski paylasdirma mogsodine goro hoarokot etmosini
iddia etmok daha realdir.

Beynolxalq rosmi ehtiyatlar avvalco quz1l vo qeyri-qizil
monbolor olmaqgla iki yers ayrilir. Qeyri quz1l ehtiyatlar1 da
valyuta vo BPF monbaolorindon ibaratdir.

Bretton-Vudsqizila asaslanan bir sistem idi. Amma qizil
istehsalatinin asanliqla artirilmamasi, bahali olmasi va bir 6zal
spekulyasiyaya sobob olmasi onun yaxsi bir ehtiyat pul
olmayacagini gostorib. Bugiinkii tendensiya qizili beynslxalq
0domo vasitesindan ¢ixarib bir sonaye xam mohsulu olaraq he-
qiqi funksiyasina qaytarmaq istiqgamotindodir. Bu sobablo
uzun miiddoatdir ki, qizila resmi gqiymat qoyulmur.

Lakin bu giin bir ¢ox olkalorin Morkozi Banklar rosmi
ehtiyatlarinin shomiyyatli bir hissasini qizilla saxlayirlar.

Digor torofdon, beynoslxalq rosmi valyuta ehtiyatlarinin
torkibino baxsaq holo do on bdyiik pay Amerika dollar1 togkil
edir. Dollar vo mohdud 6lciidoingilis sterlingi Bretton-Vuds
sisteminin ananavi 6danis vasitalori olmuslar, ancaq bu giin do
dollar rezerv valyuta kimi faaliyyat gostorir. Amma digor so-
nayelogmisolkoalorin siiratlo inkisaf etmosindon sonra Avro, Ya-
pon iyeni volsvecrs franki kimi pul vahidlorinin do rosmi
valyuta kimi qobul edilmasino baglandi. Beloliklo, dollarin
rosmi chtiyatlar icindoki payir getdikco azalmaga basladi.
Ancaq bu nisbat halo do 50%-don yuxaridir.
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FOSIL 48. BEYNOLXALQ MALIYYOD®O OSAS
PARITET SORTLORI

Finans bazarlarindak: aparilan vo aparilacaq amaliyyat-
larin oan 6nomli miioyyon edici amili — inflyasiya, faiz vo val-
yuta kursu arasindaki qarsiligli miinasibatlorin tohlili qabul
edilir. Diinya iqtisadi inteqrasiyasiyasinda istirak edon bir
olkados bir nego iqtisadi parametrlor arasinda osas paritet sort-
lori movcuddur. Bu osas paritet sortlori bazarlar tizorindos siini
angal olmadig miiddat ¢ar¢ivasindo inflyasiya, faiz daracasi vo
valyuta kurslar1 kimi parametrlori ohato edir. Umumi bir ifado
ilo paritet sortlori ad1 verilon bu miinasibatlor beynslxalq Ma-
liyyaninasasini  tagkil edir.

Diinya ilo biitiinlosmis bir 6lkada, bir ne¢s iqtisadi para-
metlor arasinda- inflasiya, faiz vo valyuta kursu arasinda oasa
boraboarlik miinasibatlori vardir. Bu baslica barabarlik, bazar-
lar iizorindo siini manesolmadigigérsondiyi anlarda inflasiya,
faiz vo valyuta kurslar1 kimi doyiskonlari ohato edor. Umumi
bir ifads ilo, paritet sortlori (parity conditions) adi verilon bu
miinasibatlor beynslxalq maliyysninosasini togkil edir.

Tak giymot qanunu va arbitrac — Arbitrajin moqsadi risk
yiiklonmadon monfoat saxlamaqdir («ucuza al, bahaliya sat»
prinsipina gors horokot edirlor). Arbitraj¢ilar bazardan valyu-
tan1 ucuz qiymots alib, yiiksok qiymoto satdigca homon bazar-
da qiymatlor yiiksalir, digorinds iso qiymoat diisor vo naticads
boraborlik tomin edilor. Tok qiymat qanuni bu bazarlarda, real
faiz dorocolorinin biitiin  6lkods eyni olmasinaticasini verir.
Buna da beynoalxalq Fiser tosiri deyilir.

Beynolxalq finansda arbitrac faaliyyatinin naticesinda
ortaya c¢ixan tomol boraborlik asagidaki bes qrupda toplaya
bilorik:

1. Satin alma giicii paritesi (PJP);

2. Faiz pariteti (FR);

3. Umumi Fiser tosir (FE);
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4. Beynolxalq Fiser tosiri (IFE);

5. Irolidoki aninda kursla golocokdoki teslim kursunun
sohva yol vermadon progqnozlasdiriimasi.

Iqtisadi varh@n eyni zamada giymot forgindon monfoot
tomin etmok iiclin valyutanin eyni vaxtda alinib-
satilmasiomoliyyatina arbitrac deyilir.

Bu torifdon basa diismok olar ki, arbitrac biitiin iqtisadi
vo maliyys varhglarina samil edilon genis bir anlayisdir. (eyni
andaki qiymot forqindon faydalanma ideyasi1). Bu amaliyyatin
heg bir riski yoxdur. Risksiz olmasi arbitraci spekulyasiyadan
ayiran an ohomiyyatli xiisusiyyatidir.

Valyuta arbitrajin birinci sabobi iki pul arasindaki
mozonnanin eyni anda miixtolif bazarlarda forqli qiymatlorlo
olmasidir.

Arbitraj mixtolif bazarlarda mozonnoslor arasinda pozu-
lan miivazinati bargorar edir vo o biitiin diinya icindo mozon-
nolor arasinda uygunlugun davam etmosino komok gostorir.
Omoliyyat xarclorini nozors alsaq, valyuta mozonnalori arasin-
daki forq ancaq bu xarclorin migdari gadar olacaqdir.

Arbitrajcilarin moagsadi risk almadan on yiiksok goliri
olds etmokdir. Bu miinasibatlor ¢ar¢ivasinda, masalon, agoar bir
il arzindo Azorbaycanda inflyasiya daracasi Rusiyadaki inflya-
siya daracasine nisbaton 50% c¢ox olmasi gozlonilirse, o zaman
manat golocak il rubl qarsisinda 50% dayar itirmali vo Azar-
baycanda faiz doracolori Rusiyadaki bank faizlorindon eyni
nisboatdo, yoni 50 % yiiksok olmali vo rublun bir illik miiddatli
tohvil kursu da spot kursuna gora 50% daha doyarli olmalidir.
Digor bir ifads ils, bir il sonraki aninda teslim kursunun goézls-
nilon doyoari, bugiinkii bir illik miiddatli toslim kursuna bora-
bordir.

Toadgiqgatlar gostorir ki, inflyasiya saviyyasi yiiksok olan
olkalords yiiksok soviyyali faiz doracalari totbiq edilir.

Faiz pariteti nozoriyyesi pul bazarlarindaki arbitrac
imkanlarmin bir naticesi olaraq meydana ¢ixir. ©gor miixtalif
olkalor arasindaki risk doracolori eynidirsa, lakin bu 6lkslorin
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pul bazarlarindaki bank faiz doracalori forqglidirss, o zaman,
bir arbitraj monfaati aldo etmo imkani meydana golir. Basqa
sozlo, likvid varhiqli vesaitlor asagi faizli 6lkeslordon yiiksok
faizli olkolora kogiiriilocok vo bu olkenin pul bazarinda
doyoarlondirilacokdir.

Arbitraj moagsadi iloamanat sahiblori ollorindaki likvid
aktivlori faiz dorojolori an yiiksok olan bazarlara qoyar ikon,
borc almaq istayanlor isa faizlorin oan asagi oldugu bazarlardan
borclanmaq istoysjoklordir. Lakin real hoyatda faiz doracasi
paritetino mane olan bir ne¢o amillor vardir: omaliyyat xarclori,
siyasi risklor vo vergilor va s.

Inflyasiya ilo faiz dorocolori arasinda c¢ox yaxin bir
miinasibat vardir. Qiymot artimlari nazords tutulanda faizlor
nominal vo real olaraq ikiys ayrilir. llik nominal faizlori ilo
inflyasiya doroacesi arasindaki forqo real faiz dorocasi deyilir.
Mohz investoru maraqlandiran real faiz deoracesidir: I=a+p.
Burada, I=nominal faiz doracasi, p — inflyasiya, a — real faiz
doracosidir.

Masalon, Azarbaycanda banklarda nominal faiz doracasi
30 faizdirso vo gozlonilon inflyasiya 20%-dirso, o vaxt Fiser
diisturuna gors real faiz doracasi 10% olacaq.

Umumiyyotlo, inflyasiya nisboti yiiksok olan olkolords
faiz doracoalori do yiiksok oldugu miisahids edilir.

Indi iso Fiser diisturundan istifado edorok, faiz pariteti
borabarliyini birlogdirorok faiz doracasi, inflyasiya vo valyuta
kursu arasindaki miinasibati tohlil edok. Ancaq ovvalco
Azarbaycan va Rusiya iiciin Fiser diisturunu gostoroak:

I=r(Az)+p(Az) va I(Rs)=r(Rs)+p(Rs)

Ogor real faiz doracolorinin beynoslxalq sahads eyni
oldugu iddia edilirso, r(Az)=r(Rs) olar. Belo voziyystdo
nominal faiz doracolori arasindaki forq goézlenilon inflyasiya
doracalori arasindaki forqe barabar olacaqdir, yoni
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I (Az) - I (Rs)=p (Az)-I(Rs)
Faiz pariteti sortino goro faiz dorocoalori forqi eyni
zamanda illik miidatli valyuta kursu ilespot valyuta kursu
arasindaki forqo barabordir.

I (Az) - I (Rs)=p (Az)-I(Rs)=(F-E)/E

F — miiddatli valyuta kursu

E — spot valyuta kursu

Bu son boraborlik faiz, inflyasiya, valyuta kursu
arasindaki miinasibati gostorir. Yuxarida paritet
miinasibatlorini  arasdirdigdan sonra bunlar arasindaki
miinasibatlors yaxindan baxaq. Malum oldugu kimi, satinlama
giijii paritetino goro iso valyuta kursu doyismolori inflyasiya
nisbotlori forqino, faiz paritetino goro valyuta kursu
doyismolori faiz dorojolori forqine borabordir. Bu iki hali
birlikdos incalayak:

P(Az)-P(Rs)=(E(s)-S)IS
I1(Az)-I(Rs)=(E(1)-1)/S

Goriindiiyti kimi boaraboarliyin sag toraflori eynidir. Yoni
sol toroflor do borabor olmalidir. Yoni I(Az)-I(Rs)=p(Az)-
p(Rs). Boraborliyi yenidon I(Az)-p(Az)=I(Rs)-p(Rs) alariq.

Lakin inflyasiyanin yiiksak vo dinamik oldugu o6lkoalords
Fiser diisturuna bir do investorlarin galocokds ala bilajoyi risk
doracasini doslave etmok lazimdir. Bu yonds tonzimlonon Fiser
diisturu asagidaki kimi olar: i=a+p+Kk, i — nominal faiz;a — real
faiz;p — inflyasiya;k — risk doracasi.

Xiisusilo diinyada dalgali kurslarin totbiq olundugu
olkalords, cesidli pul vahidlori arasinda tolob doyisiklorinin
ortaya c¢ixmasi iqtisadi adobiyyatda yeni nozori arasdirmalar
vagalismalarin genislonmosino imkan vasorait yaratdi. Bu iso
pul doyisimi va ya oavazedicisi (substiution) nazariyyasidir. Pul
doyisimi, milli pul yerino y1gim, hesab vahidi vo hotta miibadilo
vasitosi olaraq xarici bir pul vahidinin istifadssinoe deyilir.
Tabii ki, bir 6lkads insanlarin xarici pul tutmalarinin bir nega
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sobabi olmaqla barabor, bunlarin i¢indon on 6nomlisi inflya-
siya doracasinin artmasidir. Bir 6lkonin inflyasiya doracasi art-
digca, tipik bir sokildo milli puldan xarici pul vahidine dogru
bir harokot meyli giiclonir.

Isti pul (hot Money) 6lkaya, valyuta siyasatinin naticasin-
doolkoys giron qisamiiddotli xarici monboys verilon addir.
Olkodo bohran veziyyotinin ovvolindoslkedon siiratlo pul
¢ixaranlar, bir yandan valyuta bohranina, digor yandan
makroiqtisadi bohrana yol agan bu monbonin togkili faiz va
valyuta kurslarinin bir-birins gostardiyi tasirs baghdir.

Real faiz dorocolorinin yiiksok tutulmasi, bir torafdon
xarici qisamiiddatli valyuta axinini siiratlondirar, digar torafdon
1s9, 6zal sektorun finans bazarindan iteloms tesirini (crowding-
out) yaradir voozal sektorda investisiyalarin azalmasima yol
acir. Belaliklo, valyuta kurs — faiz doracasi arasinda «gayciya»
bonzar bir formanin meydana galmosina sabab olar va iqtisa-
diyyatin carssiz bir vaziyyato gotirib ¢ixarar, yoni devalvasiya
ilo yiiksok faiz doracasi arasinda «qayg¢r» amilin yaranmasina
yol agar.

Masalon, Tiirkiyado 2000- ¢ iladok inflyasiyani
giiclondiran an bdyiik amillorindon biri yiiksok faiz siyasatinin
totbigi olmus vo arasdirmalar naticosindo miioyyan edilmisdir
ki, Tiirkiyonin valyutaya olan talobin qarsilanmasi— qisamiid-
dotli sormays girislori vo ya valyuta-faiz «qay¢» formasimin
toskilindon qaynaqlanir.

Tiirkiys iqtisadiyyatinda toklif, tolob vo qiymat iiglityiin-
don toskil edilon mexanizm tam qaydada islomir. Tiirk iqtisa-
diyyatinda qiymaotlor yiiksolmo istigamotinds rahat vo hassas,
lakin asagiya dogru iso sortdir. Buna iqtisad dilinds «qiymat
refleksibilitasi» nin zaif va yetorsiz olmasi iloslagoalondirilir.
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FOSIL 49. TODiYD BALANSI

Olkonin todiys balansi basqa olkelordon daxil olan pulun
iimumi moblogi ilo diger Olkaloraddonilon pullarin moblagi
arasindaki nisbotdir. Tadiys balansi prinsipcs illik hazirlanir.
Bundan basqa tadiys balansi o 6lkads yerlason fiziki soxs, firma
va ya qurumlarin xarici 6lkalorlo apardigr iqtisadi amasliyyatlarin
sistematik geydiyyatidir. Todiyos balansinda qeyd edilon
omoliyyatlar 6lkads yerlason ford vo qurumlarla xaricds yerloson
iqtisadi vahidlor arasinda aparilir. Olkeds yerlosmis olanlar osa-
son o 6lkonin votondasidirlar. Amma tadiys balansi baximmdan
votondas olmaq vacib deyildir. Olkods yerlosmis olma dedikdo o
Olkodo daima oturmaq, sirkotlorin 6z faaliyyastlorini normal
olaraq o olkodon idars etmosi anlasilir. Yoni bunlarin xarici
Olkalordo apardigiomaliyyatlar yerlosdiklori 6lkalor baximindan
xarici iqtisadi omaliyyat olaraq qiymatlondirilmalidir.

Beynolxalq iqtisadi amoliyyat termini genis anlayisdir.
Maliyys vo xidmatlorlo yanasi, istehsalat faktorlariiizroomoliy-
yatlar da bu qrupa daxildir. Buna gora beynolxalq maliyys vo
mal vo ya xidmat ticarati, 6lkolorarasi qisa vo uzunmiddatli
maliyys vosaiti vo birbasa sormayo investisiyalari, beynolxalq
iscl miqrasiyalar1 vo texnologiya harakatlori do bu anlayisin
cor¢ivasindo qiymatlondirilir. Beynolxalq iqtisadi amaliyyatla-
rin qarsiliginda bir gayda olaraq bir 6doms vardir. Beynalxalq
todiyalorin  yerino yetirilmoasindosnonovi olaraq Amerika
dollari, sterling,ve Avro kimi pul vahidlorindon istifads edilir.

Ancaq, son vaxtlar Amerika dollarinin pay1 miioyyan bir
oOl¢iido azalarkon, Avro vo Yapon iyeni kimi saglam valyutalar
Beynolxalq todiyalords istfiads edilmays baglayib.

Bir cox iqtisadi amoliyyatlar naticesinds xaricdon 6lkaya
va ya olkadon xarice dogru bir todiys axint meydana golir. La-
kin bozi iqtisadi omaliyyatlar todiys balansina qeyd edilmaklo
yanast, hor hansi bir todiys meydana gotirmir. Bunun bazi nii-
munolorini siralayaq: Malin mala doyisdirilmasi, yoni barter va

kliringossaslanan ticarat, investisiya mali, texnologiya vo ya
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menecment biliyi formasindaki xarici sermays formasindaki
garsiligsiz 6domolar vo s. Bu onu gostorir ki, tadiys balansina
geyd edilon amaliyyatlar, olkonin valyuta giris vagixislarina
tosir etmoklo yanasi, bir qismi tigiin do natico yaranmur.

Olkonin xarici alomlo etdiyi omoliyyatlar kredit voya da
debet xarakterli olur. Nominal todiys meydana gotirib-gotir-
momosindon asili olmayaraq, biitiin amoliyyatlar bu qaydada
kredit vo debet olmagqla iki yers ayrilirlar.

Kredit omoliyyatlarilkays valyuta girisin, debet omaliy-
yatlar1 iso valyuta ¢ixisini tomin edir. Amma bir todiys axini
meydana gotirmoyan omoliyyatlar: da ohato edacok sokildos to-
rif vera bilarik: 6lkods yerloson soxs vo qurumlar lehins xarici
ticarat iizra bir alacaq haqi yaradan omoliyyatlar kredit omoliy-
yatlaridir. Bunun oksino, 6lkads yerlomis olanlar baximindan
xarica garst bir borc yaradan amoliyyatlar da debet amaliyyat-
laridir. Buna gora, masalon, ixracat olkoys golon xarici turist-
lorin xarclomalari, qisa vo uzunmiiddatli maliyys vasaiti vadlka-
ya qoyulan birbasa kapital qoyuluslar1 kredit omoliyyatlarina
(alacagli gqrupuna) giror. Bunlarin oksino, yoni idxalat, xarici
olkalora soyahot sirasinda xoarclonon vasaitlor, maliyys vo bir-
basa sormayagixislart kimi omosliyyatlar debet (borclu) amaliy-
yatlarina daxil edilir. Bu xiisusiyyatlorini gérdiikden sonra geyd
edok ki, tadiys balansindaki geydlor aslindo miihasib amaliyya-
t1 xarakterindodir. Praktikada todiys balansina qeydlor «iki
torafli qeyd» sistemina gora aparilir. Bu sistemds xarici alomlo
aparilan hesab ya kredit voya da debet omaliyyatiolaraq yazilir.

Belaliklo, miihasibat sisteminin bir zoruriliyi olaraq eyni
omoliyyt bir hesabla kredit, digor hesabla debet olaraq qeyd
edildiyi iiciin todiys balansinin kredit torafi debet torafininin
comina borabor olar. Digor bir sozlo, miihasibat geydlori
baximindan todiys balanst hor zaman tarazliq igindadir.
Amma, bu 6lkonin xarici iqtisadi miinasibatlorinds haqiqi bir
geyri-tarazhgin olmamasi monasini vermir. Iqtisadi monada
tadiys balansindaki bir agiq (kesir), artiq vo ya miivazinati
miioyyan edos bilmok tigiin bazi xiisusi malumatlar olmalidir.
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Tadiys balansinin strukturu. Beynolxalq iqtisadi omaliy-
yatlarin geydiyyati todiys balansina tosadiifi deyil, bir-birlarina
olan bonzarliklorine va iqtisadi tesirlorine gora qruplasdirilir.
Beloasas hesab qruplart bunlardir: cari omoliyyatlar hesabi,
kapital horokatlori hesabi vo ehtiyat aktivlori hesabi.

Cari amaliyyatlar hesabi. Olkonin beynolxalq iqtisadi
omoliyyatlarinin ¢ox oshomiyyatli bir qrupu cari amoliyyatlar
hesabina geyd edilir. Bu hesab eyni zamanda 6lkonin iimumi
mohsulunun bir hissasini meydana gotirir.Cari omoliyyatlar he-
sabina giron amoliyyatlarin bir qismi mal ticaratini shato edir.
Bir ¢ox olkalorin xarici iqtisadi alagalorindo mal ticarati oho-
miyyotli yer tutur. Ixracat krediti (alacagl), idxalat iso debet
(borc) amoaliyyatidir. Mal ixracati ilo mal idxalatinin meydana
gotirdiyi forqlo «xarici ticarat balans» adi verilir. Bu termin
tadiya balansi termini ilo garigdirilmamalidir. Xarici ticarat
balansi, iimumiyyatls, iqtisadiyyatdaki uzunmiiddatli struktur
doyisikliklorinin, ya da ragabat giiciiniin bir gostaricisi olaraq
tohlil edilir.

Cari omaliyyatlar balansinda yer alan ikinci qrup amaliy-
yatlar beynolxalq xidmoatlor sahasindaki ticaratdir. Bunlara
«goriinmayan ticarat» do deyilir. Masalon, xarici turizm, bey-
nolxalq bank vo sigorta xidmotlorindon slds edilon komisyon
vo marjlar, xarici investorlarin manfast va faiz golilori (kapital
xidmatlorinin qarsihigr olaraq), lizinqin qarsiligl, xarici moagvo-
roteilik xidmaotlori vo mithondislik maaslari kimi 6hdaliklor bu
omoliyyatlar sirasina daxil edilir.

Cari amoliyyatlarin iiciincii alt qrupu qarsihgsiz yardim-
lardir. Bunlar ianos vo yardim xarakterindo oldugu iiciin,
garsisinda bir 6hdolik yoxdur. Buna gora do buna tok torofli
trasferlor deyilir. Masalon, 6zal soxs vo ya hokumatlorin xarici
olkalora gondardiklori mal va pul soklindoki yardimlar, hadiy-
yalor va s. kimi amaliyyatlar bura aiddir. Azarbaycan ii¢iin bu
qrupda yer alan oshomiyyatli bir cohot Rusiyada isloyan is¢ile-
rin vatono gondordiklori pullardir.
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Cari omoliyyatlar hesabina qeyd edilon biitiin debet vo
kredit amoliyyatlarinin miqdarina cari omoliyyatlar balansi
deyilir. Debet vo kredit hesablarinin comi bir-birino barabor
olmadig1 toqdirdos isa, cari omoliyyatlar balansinin saldosu ya
monfi, ya da misbat olacagq.

Kapital horakatlori hesabi. Olkonin xarici diinya ilo
apardigibiitiin név maliyys vasaiti vo birbasa qoyulan sarmays
investisiyalari, todiys balansinin sormays hesabi bdlmasinda
geyd edilir. Bu amoliyyatlar 6z aralarinda bozi alt bolmalara
ayrilir.Mosoalon, kapital hesabiovvalco uzunmiiddatli vo qisa-
miiddatli sarmays deyilon iki alt bolmays ayrilir. Birbasa xarici
sormays investiyalart ilo xarici istiqraz voraqolori vo sohm
sonadlarinin alqi-satqist uzunmiiddatli sormayosomoliyyatlarida-
xildir. Bundan bagqa rosmi qurumlar torafindon xarici 6lkalor-
don vo ya beynolxalq maliyys qurumlarindan tomin edilon la-
yiho vo proqram kreditlori do bu qrupa daxildir.Sermays hesa-
bima geyd edilon amoliyyatlarin ikinci qrupunu qisamiiddatli,
yani miiddati prinsipca 1 ildon az olan sarmays giris vagixislar
toskil edir. Bunlar xarici ticaratin maliyyalosdirilmasinag istiqa-
motlonmis kreditlarls yanasi, beynoalxalq faiz farqlorindon fayda-
lanmagq va ya spekulyativ moagsadli qisamiiddatli fondlar da ola
bilor. Adigakilon sarmays, kurs va faiz dayisikliklorina qarsicox
hassas olub, asanhigla bir 6lkadon digor 6lkays harokat edas bilir.
Buna gora do bunlara bazon «isti pul» (hot money) fondlar: da
deyilir.Bagga bir magam da budur: sormays hesabina yalniz ana
sormayas hesabina girig vagixislar geyd edilir. Faiz va ya manfoot
iso sormays hesabina deyil, yuxarida qeyd edildiyi kimi, cari
omoliyyatlarin xidmatlor bélmasinds gostarilir.

Umumi debet vo kredit sormayosomoliyyatlar1 arasindaki
forqs do sarmayas balansi deyilir. Ogar cari omoliyyatlar balansi
miioyyon miqdarda kosirlidirsa, sormays balansinda homin
miqdar da artiq ¢ixarsa vo ya torsi olarsa, todiys balansinda
miivazinat pozulmur. Amma miivazinatin tomin edilmoadiyi vo-
ziyyatlorda bir kasir vo ya daha artiq meydana golir.
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Ehtiyat aktivlori hesabi. Ehtiyat aktivlori zoruri hallarda
istifado etmok mogqsadi ilo Moarkazi Bank torofindon tutulan
beynolxalq 6dems vasitesidir. Qeyd etmok lazimdir ki, markazi
banklarin valyuta bazarima miidaxilalori 6lkonin xarici iqtisadi
vo maliyys miinasibatlorindoki proseslorin bir naticasidir.

Ogor olkonin xaricdan olds etdiyi valyuta golirlori valyuta
xarclorini tam sokildo garsilayirsa, valyuta kurslarinda asir1 bir
yiikksolmo vo ya diismo do goriilmiir.Belo vaziyystdo morkozi
bankin miidaxilesina ehtiyac yoxdur. Amma, mosalon, valyuta
golirlori, xarclomalori qarsilamagq iigiin kifayat deyilss, bu toqdir-
do valyuta kurslar yiiksalmays baslayir. Oksino, valyuta toklifi
valyuta tolobindon ¢ox olarsa, valyuta kurslari asag: diisiir.

Ogor Morkozi Bank, az-cox biitiin 6lkalords goriildiiyii
kimi, kurs sabitliyini tomin edon bir siyasat izloyirss, bu toqdir-
do valyuta bazarina miidaxilo etmolidir. Yoni valyuta talobi
cox olanda valyuta satmali va toklif ¢ox olanda bazardan val-
yutani almalidir. Bu faaliyyatlor kurslari istonilon soviyyado
saxlamaga komok edir.Tabii ki, morkazi bankin miidaxilalori
digar cohoatdon do ehtiyat aktivlorinds doayismoaya sobab olmur.

Bazarda valyuta satis1 olanda ehtiyatlar azalir, bazardan
valyuta alanda iso ehtiyatlar artir. Ehtiyatlardaki konkret
doyismoalor isa, 6lkonin todiys balansinda gostorilir. Ancaq bir
mogami xatirlatmaq lazimdir ki, mithasibat baximindan ehti-
yatlardaki bir azalma kredit, artma da debet omoliyyat: kimi
geydo alinir.Ehtiyat aktivlori hesabi ilo birlikdo todiya
balansinin osas hesab qruplarmin nezordon kegirdik. Bu
aciqlamalarda ohomiyyatli bir magam budur: tadiys balansin-
da geyds alinan amoliyyatlardan bir qismi sarbast, bir qismi do
tarazlasdirict xarakters malikdir. Todiys balansinda miisbat vo
ya moanfi saldo meydana gotiron amolyiyatlar sarbast omaliy-
yatlardir. Bunlar iqtisadi hoyatin irslloyisi naticesindo mey-
dana golir.
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Azarbaycanda tadiya balansi1.*2008-ci ildo todiys balansi-
nin iimumi saldosu miisbat 12.0 mlrd.$ olmus vooten illo mii-
gayisado 4.2. dofs artmigdir. Bu artim cari amoliyyatlar ba-
lansinin pozitiv saldosundan gaynaqlanmisdir.

Tadiys balansinin cari amoliyyatlar hesabinda son illor
miisahids olunan profisit 6ton illo miiqayisads 1.8 dofs artaraq
16.5 mlrd.$ toskil etmisdir. Cari omoliyyatlar balansinin torkib
hissasi olan xarici ticarat balansinin miisbat saldosu kecon illo
miiqayisads 1.5 dofs artmisdir. Bu da kapitalin vo maliyyanin
horokoti hesabinda yaranmis monfi saldonu maliyyalosdirarak
todiya balansinin iimumi miisbat saldosunu sartlondirmisdir.

Neft-qaz sektoru iizraiimumi daxilolmalar asason neftin
ixract vo bu sektora calb edilon xarici kapitalin hesabina for-
malagir. Bu sektor iizrododonislor iso manffatin vo investisiya-
larin repatriasiyasini, mexanizm va digor texnoloci avadanliqg-
larin, xidmaotlorin idxalinin maliyyslosdirilmesine sorf olunan
vasaitlori oks etdirir.

Neft-qaz sektoru iizro yaranmisiimumi miisbat saldo
iqtisadiyyatin diger sektorlarmin xarici valyutaya tslobatinin
maliyyslogmasini vadlkonin valyuta echtiyatlarinin artmasin
tomin etmisdir.

Cari amaliyyatlar hesabi. 2008-ci ilds cari amoliyyatlar hesa-
binda 16.5 mird.$ moblocinds profisit yaranmisdir ki, bu da
2007-ci ilin miivafiq gostaricisindon 7.4 mlrd.$ ¢oxdur.Bu, asason
xam neftin ixracinin 2.0 min. ton artmasi vo onun 1 barrelinin
orta qiymatinin miiqayisa olunan dovrlar ticiin 72.9 $-dan 96.5 $-
a qodor yiiksalmosi ilo izah olunur. Naticodo, olkadon ixrac
olunmus xam neftin imumi doyari 1.4 dofs artaraq 26.3 mird. $-a
catmmgdir. Bu iso6z novbasinds xarici ticarat balansinin miisbot
saldosunun da 1.5 dofs yiiksalmasini sortlondirmisdir.

Xarici ticarat balansi. Xarici ticarat dovriyyasi hesabat ilin-
do 39.7% artaraq 38.2. mird. $ toskil etmisdir. Xarici ticarat ba-
lans1 23.0 mlrd. $ moblacinds miisbat saldo ilo naticolonmisdir.

“MB hesabatinda verilon malumatlar.
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2008-ci ildo Azarbaycanin diinyanin 140 dovlati ilo ticarat ola-
galari olmusdur. Xarici ticarstin 10%-i MDB iizvii olan dovlatlorin,
90%-i isa digar xarici dovletlorin payina diismiisdiir. Olkomizin itali-
ya, ABS, [srail, Tiirkiys, Rusiya, Hindistan, Fransa, Birlogsmis Kral-
liq, Ispaniya vo Niderland ilo daha intensiv ticarot olagolori olmus-
dur. Biitovliikds, 6lkeonin idxal-icrac amaliyyatlarinin 72.3%-1 ad1 ¢o-
kilon asas torof miigabillori olan 10 dovlat ilo aparilmigdir.

Imtd9 ixract. 2008-ci ildo amtoas ixrac1 2007-ci ilo nisbaton
1.4 dofo artaraq 306. mlrd. $-o catmisdir. ixrac olunmus mallarin
strukturunda neft moahsullarinin pay1 93.1% toskil etmisdir.

Xarici dovlotlors 28.5 mlrd $ neft mohsullar1 ixrac olunmus-
dur ki, bu da 2007-ci ilin gostaricisinde 1.4 dofo ¢oxdur. ixrac
olunmus biitiin neft mohsullarinin 2.2. mird. $ neft emali mohsul-
larinin, 26.3 mlrd. $ iso xam neftin ixracinin payina diisiir.

Ixrac olunmus xam neftin 24.2. mird $ Azorbaycan Beynal-
xalq omoliyyat Sirkoti (ABOS) torofindon hasil olunmus nefti
timumi doyaridir. Bunun da 14.7 mlrd. $ Azarbaycanin payina dii-
son, 9.5 mird. $ iso «Osrin miiqavilasi» il bacli konsorsiumun xa-
rici sohmdarlarinin payina diison neftin doyoridir. Ixrac olunmus
timumi xam neftin 2.1 mlrd. $ iso digo miiossisalar torofindon xa-
rici gondarilmisdir ki, bunun da 1.3 mlrd. $ Sahdoniz yatacindan
hasil edilmis kondensatin, 0.8 mlrd. $ iso Azarbaycan Respublika-
st Dovlot Neft Sirkotinin payina diisiir.

2008-ci il orzindo ©lkonin geyri neft-qaz ixracinin payina
diison mallarin timumi doyoari 33.7% artaraq 1443.4 min. $-a
catmigdir. Bu artim osason kimya mohsullarinin, slvan vo gara
metallarin ixracinin artimi1 hesabina olmusdur.

omtdd idxali. 2008-ci ildo istehlak mallarinin idcalinin
imumi doyeri kegon ilo nisbaton 19.1% artmisdir. Bu artimin
211.5 mln. $-1 orzaq moahsullarinin payma diisdiiyii halda, 190.0
mln. $-dan ¢oxu yalniz minik avtomobillorinin idxali ilo baglidir.

Fiziki soxslor torofindon idxali (1214.9 min. $) vo humanitar
mallart (30.9 miIn. $) da nozoro almagla 2008-ci il orzindo
Olkomiza 3020.3 mln. $ mobloginds istehlak mallar1 gotirilmisdir.
Bunun da 34.5%-1 arzaq mohsullarinin payina diisiir.
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Idxaliq strukturunda xarici investisiyalar hesabina gotirilmis
masin-avadanliglarin vo mallarin xiisusi ¢akisi 12.0% toskil edo-
rok 912.8 mIn.$ olmusdur. Bunun 78.6%-ni beynalxalq neft-qaz
kontraktlar1 cor¢ivasinde istifado olunmus investisiyalar hesabina
idxal edilmis mallar togkil edir. Bundan basga 6lkoys timumi mob-
logi 3641.6 min. $ olan istehsal toyinatli masin-avadanliq, kimya,
gara vo olvan metal mohsullar1 da gotirilmisdir.

Xidmotlor balansi. 2008-ci ildo xarici dovlstlorlo Azaorbayca-
nin iqtisadi olagolorindo qarsiligh xidmotlor osas yerlordon birini
tutmusdur vo bu xidmatlorin timumi hacmi 5436.4 min. $ toskil et-
misdir. Bunun 3889.5 mind. $-1 geyri-rezidentlor torofindon Azor-
baycanin rezidentlorino, 1546.9 min. $-1 iso Azorbayan rezident-
lorinin xarici olkalorin rezidentlorino gostordiyi xidmatlordir. Be-
lalikla, xidmatlar balansinin saldosu manfi 2342.5 min. $ olmusdur.

Qarsiligh xidmatlor dovriyyasinin 27.2%-i nogliyyat xidmaot-
lori iizro aparilan omoliyyatlarin payina diisiir. Umumi doyori
1476.4 min. $-a borabar olan noaqliyyat xidmotlorinin 46.2%-i
Azarbaycan rezidentlorinin xarici dovlatlorin nagliyyat sistemlo-
rindon istifados etmalori ilo slagodardir.

Oz novbasindo Azarbaycanin rezidentlorinin gostordiyi nagliy-
yat xidmotlorinin iimumi doyari 31.3% artaraq 793.9 min. $ olmus-
dur. Bu vasaitin boyiik hissasi TRASEKA layihasi corcivasindos 6lko
orazisi vasitosilo Orta Asiya olkalori ilo Avropa olkolori arasinda
tranzit yiikdasimalariin intensivlagsmasi naticasinda alds edilmisdir.

2008-ci il orzindo 6lko votondaslarina turizmlo bagh gostori-
lon xidmatlorin doyari 1902. mln. $ mablaginds qiymatlondiril-
misdir. Bunun 39.0%-i geyri-rezidentlorin Azorbaycana isgiizar
sofarlari ilo baglidir. Bu sofarlorlo bacli xarici is adamlarina goste-
rilon xidmatlarin doyari kegon illo miigayisads 15.1 mln. $ artaraq
74.2 mln. $-a catmisdir.

Oz n6vbasinda xarici 6lkalor torafindon Azorbaycan rezident-
lorino turizmlo bagh gosterilon xidmatlorin doyori 31.0% artaraq
341.1 min. $ moblaginds olmusdur. Bunun 92.1% Azarbaycan vo-
tondaslarinin soxsi soforlori ilo bach xarici 6lkolords olarkon sorf
etdiklori xarclorinin (mokik idxal istisna olmagla) payina diisiir.
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Golirlor balansi. Goalirlor iizro daxil olmalarin vo 6donisle-
rin imumi dovriyyasi 6.4 Azarbaycanda 6donislor togkil edir. Bu
mablogin iso asas hissasini (5.0 mlrd. $) Azarbaycan Beynoalxalq
Omoliyyat Sirkotinin xarici investorlarinin payina diison galirlori-
nin repatriasiyasi (xam neft soklindo), geyri-rezidentlors 6donilmis
omoak haglart (168.3 min. $) vo xarici kreditlordon istifadoya gora
Odonilon faizlor (280.5 mln. $) toskil edir.

Golirlorls bagh 6lkoys daxil olmus vaesait 2007-ci ilin gosto-
ricisino nisbaton 81.5% artaraq 595.1 mind. $ olmusdur. Bunun
iso 9sas hissasini (283.9 mlin. $) dovlot Neft Fondunun vosaitlori-
no, (163.4 min. $) Milli Bankin sarancaminda olan xarici valyuta
ehtiyatlarina Bankin soroncaminda olan xarici valyuta ehtiyatlari-
na va (26.2 mln. $) banklarin xaricds yerlosdirilmis aktivlarins he-
sablanmig faizlor tizro galirlor togkil edir.

Cari transfertlor balansi. Cari transfertlor iizrs xarici 6lkslorlo
aparillan omoliyyatlarin {imumi doyori 1949.8 min. $ mablagindo
giymatlondirilmisdir. Bu mablogin 76.9%-ni olkoyo daxilolmalar
toskil edir. Belo ki, xarici Olkolordon daxil olan pul baratlarinin,
humanitar mallarin, texniki vo digor yardimlarin timumi doyari 2007-
ci ilo nisbaton 186.7 min. $ artaraq 1500.1 mln. $-a ¢atmigdir.

Bu daxilolmalarin 94.4%-ni xarici 6lkalordon fiziki soxsloro
kogiiriilon pul baratlari, 2.1%-ni 6lkoys gotirilon humanitar idxal
malarinin doyari, 3.5%-ni iso digor daxilolmalar toskil edir.

Biitovliikdo, cari transfertlor iizro amaliyyatlarin miisbat saldo-
su 2007-ci ilo nisbaton 4.5% artaraq 1050.4 min. $ toskil etmisdir.

Kapitalin vo maliyyonin horakati. 2008-ci ildo xaricdon
colb olunmus kapitalin iimumi hacmi 7.6 mlr. $ togkil edorok
ovvalki ilin gostaricisindon 9.7% ¢ox olmusdru. Bu gdstaricinin
artimi osason dovlot tominat1 olmayan xarici kreditlorin vo geyri-
neft sektoruna birbasa investisiyalarin calb olunmasz ilo baghidir.

Birbasa investisiyalar. Birbasa investisiyalar formasinda
xaricdan calb olunmus sarmayalorin imumi mablagi 4.0 mlrd. $-a
yaxin olmusdru. Bu investisiyalar1 strukturunda neft-qaz sektoru-
nun xiisusi ¢okisi 83.9% toskil etmisdir. Bu sarmayalar iri neft-qaz
sektorunun xiisusi ¢okisi 83.9%) toskil etmisdir. Bu sormayalor iri

293



neft-qaz layiholorinin, oasason BP Eksploreysn (Sah Doniz) Ltd.
layihasi vo Azorbaycan Beynolxalq Omoliyyat Sirketinin Azori-
Cirag-Giinogli yataginda goriilon islorin maliyyolosdirilmosi ilo
olagadar 6lka iqtisadiyyatinda istifads olunmusdur.

Qeyri-neft sektorana iso colb olunmus birbasa investisiyala-
rin imumi mablagi kecan ilo nisbaton 1.5 dofo artaraq 642.8 mlin.
$ olmusdur. Bu da 6lkaya calb olunmus birbasa xarici investisiya-
larin imumi hacminin 16.1%-ni toskil etmisdir.

Birbasa investisiyalar iizro xarico yonoldilmis vo repatriasiya
olunmus sarmayalorin iimumi mablagi 53.0%o0 az olaraq 4.0 mlrd.
$ toskil etmisdir. Bu azalmanin sobabi «Osrin miigavilasi»
cor¢ivasindo ABOS-in faaliyyati ilo bagl avvalki dovrlords 6lko
igtisadiyyatinda istifado olunmus birbasa investisiyalar iizro
kapitalin repatriasiyasinin azalmasi ilo baghdir. Belo ki, 2007-ci
ildo neft-qaz sektoru iizro repatriasiya olunmus investisiyalarin
hocmi 9.1 mird. $ mobloginds oldugu halda, 2008-ci ildo bu
gostarici 2.3 dofs azalaraq comi 3.9 mlrd. $ toskil etmisdir.

Kreditlor vo digor investisiyalar. 2008-ci ilin yekunlari
tizro todiyo balansminda oks etdirilmis kredit vo digor
investisiyalarin timumi mablogi 3583.5 min. $ togkil etmisdir vo
bu kegon ilin gostaricisindon 1.6 dofo ¢coxdur. Bu mablogin yalniz
19.5%-1 (698.7 mln. $) birbasa dovlat vo dovlat tominati asasinda
colb olunmus kreditlordir (beynolxalq maliyyo vo digor toskilatlar
tarafindon ayrilmis kreditlor). Yerds qalan 2344.6 min. $ vasait isa
dovlat tominati olmayan kreditlordir ki, bunun da 683.1 min. $
ARDNS torafindon colb olunmusdur. Bu vasait asason ARDNS-in
Giirciistan vo  Tiirkiyodoki enerji  resurslar1  layiholorinin
maliyyologdirilmasinae yonoldilmisdir.

Dovlot tominati olmayan digor kreditlorin 1661.5 mln. $ iso
osason banklar (1278.5 min. $), digor miiassisolor vo firmalar
torafindan calb olunmusdur.

Hesabat dovriinds 6lkenin strateji valyuta ehtiyatlar1 2.5 dofo
artaraq 01 yanvar 2009-cu il tarixino 18555.4 mln. $ hocminds ol-
musdur.
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FOSIL 50. VALYUTA SiYASOTI VO
MOZONNO SiYASOTI

Valyuta siyasati — diinya iqtisadi inteqrasiya proseslari kon-
tekstindo iqtisadiyyatin daxili vo xarici dinamik miivazinatini (ta-
razligin1) tomin etmak, beynolxalq 6domalari miioyyaen sistem da-
xilindo yerina yetirmok va todiyys balansini tonzimlomok mogsadi
ilo 6lkenin cari va strateji magsadlarine uygun olaraq monetar or-
ganlarin hoyata kecirdiyi todbirlorin mocmuosidir.

Olko daxili vo xarici igtisadi problemlorinin hollina garst,
valyuta tonzimlonmosi vo nozarati, valyuta bazari, qizil-valyuta
ehtiyatlarindan somarali istifads, beynolxalq maliyys toskilatlarin-
da istirak mosalosino aydinliq, valyutanin donorliyi, 6lkodaxili vo
Olkoxarici valyuta problemlorini sistemli formada tohlili kimi
vacib masalalari 6ziindo birlosdirir.

Valyuta siyasotinin istigamat vo formalar1 6lkonin valyuta-
igtisadi voziyyoti vo diinya iqtisadiyyatisferasinda gedon doyisik-
liklara bagh olaraq tarazlanir.

Valyuta siyasotinin saglam vo somorali totbiqi 6lkonin
iqtisadi tohliikasizliyinin asas tominatidir.

Valyuta siyasatinin istiqgamatlori :
l.igtisadiyyatda dollarlasmanin qarsisini almag;

2. valyuta nozarati;

3.valyuta bazarmin optimal strukturu vo qizil-valyuta
ehtiyatlar1 diversifikasiyasi;

4 xarici borjun idarsolunmast;

5. valyuta rezervlorinin yigima;

6. daxili investisiya ehtiyacinin qarsilamaq mogsadi ilo
xarici investisiyanin coalbi;

7. Kapitalin ¢ixisina mahdudiyyat;

8. xarici roqaboto qgars1 yerli istehsalgilarin miidafiosi
(idxal avazliyici istehsalin stimullasdirma siyasati);

9.valyuta bohranina qars1 alinacaq todbirlor;

10.valyuta mozonnatarazliginin tominati;
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11.tadiyys balansinin tarazhigs;

12. ixracatgilara bagl stimullagdirma siyasati;

13.¢irkli pullarin yuyulmasina qarsi miibarizo;

14.deviz siyasati (valyuta miidaxilasi) ;

15.diskont siayasati.

Valyuta siyasotini hoyata kegirilmo sirasinda onun valyuta
bazarinin faaliyyotino tosir gostoron iqtisadi parametrlorin garsi-
lighislagasinin monitoringi aparilmasi vacibdir:

1.valyuta moazonno;

2. quzil-valyuta ehtiyatlar;

3. tadiyyo balansi saldosu;

4. daxili pul todaviiliiniin hacmi va dollarlasma doracasi;

5. valyuta liberallagsma doracasi.

Valyuta siyasati xarici valyutaya olan tolob vo toklif asa-
sinda realizo olunur.

Valyuta tolob vo toklifo tosir todbirlorini bir ne¢o qrup
kateqoriyasina bolmak olar:

1. Maliyys(Moarkoazi bankin emissiya siyasati, o ciimlodon
MB valyuta bazarinda istiraki; biidconin icrasi iloslagodar ho-
kumaotin faaliyyati, qeyri-rezidentlors acilan kredit xatti, biidca
hesablarinda qaliglarin tonzimlonmasi va s.);

2. iqtisadi (6lkenin ixraxat potensialinin inkisafi vo ya
idxal1 avozedici sahalorin inkisafi);

3. inzibati (valyuta noazarat vo tonzimlonmasi konteksin-
do birbasa (kvota) va dolayli (gomriik mohdiyyati);

4. sosial-psixoloji (dovlatin informasiya-molumat xarak-
terli foaliyyati, iqtisadi vahidlorin valyuta sferasinda gedon ha-
disolorobaglh aydinliq gotirms siyasati).Valyuta siyasatinin ha-
yata kegirlmis noticolorinin tam iqtisadi-statistik goriintiisii-
niiélkonin cari todiyys balansinda gormoak olar.

Valyuta siyasotinin ayri-ayr1 magsad vo alatlori hokumo-
tin gabul etdiyi ayri-ayri sonadlordo6z oksini tapir (6lko biidca-
sinin gebulunda, Iqtisadi Inkiaf Nazirliyinin prognozlarinda,
hokumotin goabul etdiyi iqtisadi proqramlarda, Markozi Ban-
kin pul siyasatinin asas istiqgamatlorinds va s.).
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Madds 42-ds beynolxalq qizil-valyuta ehtiyatlarinin idara
olunmasina hasr olunmusdur.

42.1. maddasindo MB dovlatin pul siyasatinin hoyata ke-
cirilmosi, 6lkonin beynolxalq ohdsliklori tizro hesablagsmalarin
vaxtinda aparilmasiii¢ciin beynslxalq qizil-valyuta ehtiyatlarini
idars heyotinin miisyyan etdiyi strategiya ¢orgivasinds saxlayir
va idaro edir.

42.4. beynolxalq qizil-valyuta ehtiyatlar1 dovletin pul
siyasotinin hoyata kegirilmoasi, 6lkonin beynoslxalq chdoliklori
iizro hesablagsmalarin vaxtinda aparilmasiiiciin MB miilahizasi-
no gora tohliikali soviyyayadoak azaldiqda vs ya azalmasi qorxu-
su oldugda MB miivafiq icra hakimiyyati orqanina (madds 7 —
do MB 6z faaliyyati barado yalniz Azorbaycan Respublikasi
prezidentino hesabat verir) ehtiyatlarin belo azalmasina gotirib
cixara bilocok soboblori gqabaqcadan gostormoklo beynoalxalq
quzil-valyuta  ehtiyati  movqeyi  haqqinda  hesabat
vaasaslandirilmis tokliflor togdim edir.

AR «Valyuta tonzimi haqqinda» AR (21.1. 1994-cii il,
2001-ci i1 27/XI va 2002-ci il 30 aprel tarixli ganunla
edlimisalava va doyisikliklords).

Madds 5. — Azorbaycan Respublikasiorazisi vahid valyu-
ta orazisidir vo bu orazide Milli Valyuta kimi manatin aliciliq
gabiliyyatinin mohkomlondirilmasini tomin edon pul-kredit vo
valyuta siyasati yeridir.

Madds 13-do AR MB AR-da valyuta tonzimini hoyata
kegiron asas orqandir.

Madds 15. AR-nin asas valyuta noazarsti orqan AR MB
vo miivafiq icra hakimiyyati orqani, valyuta nazarat agentlori iso
miivokkil banklardir.

Valyuta mozonno siyasoti — valyuta siyasatinin torkib
bloklarindan biridir. Manatin mozonnasi milli igtisadiyyatin
inkisafina tosir gostoran an 6namli parametrlordon biridir.

Iqtisadi vahidlorin faaliyyatlorin daxili vo xarici alagalor
olmaq iizro 2 istigamotds horokot edir.Beynalxaq iqtisadiy-
yatin tok galibi var.O iso méhkom dayanaqli pulu sahib olan
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olkadir. Zaif pula diinyada yer yoxdur.Valyuta toklif va talob
borabarliyi mazonno adlanir.

Valyuta mozonno siyasoti - milli iqtisadiyyatla diinya
iqtisadiyyati arasinda vasitolik edir.

Diinyada gedon qloballasma prosesi, 0©lkolorarasi
inteqrasiya  prosesinin  dorinlogsmasi, onlar  arasinda
garsihglislagoe vo bir-birino baglhlhq diinya iqtisadiyyatinin
inkisafi kontekstinds, mozonnabir torafdon ciddi makroiqtisadi
gostaricisi kimi gobul edilir, digor torafdon iso valyuta-mozonna
tarazligi dovlatin iqtisadi siyasotinin prioritet moagsadlarindon
biridir.

Olkonin diinya bazarinda raqabot gabiliyyatliyi valyuta
mozonnasinin  dinamikasindan asihidir. Valyuta kursunun
komoyi ilo xaricdo istehsal edilon istonilon mal vo xidmatlorin
giymotini 6l¢gmoak olar.

Valyuta bazarinda mozonnanin 2 funksiyasi var:

1. Daxili vo xarici iqtisadi sortlori doyorlondirak, ikisi
arasinda tarazlig1 qurmaqdir.

2. Valyuta mozonnoasi do giymot gobul edildiyino goro, o
zaman valyuta toklif vo tolobini gercok soviyys tarazliginda tut-
maq gorokdir.

Belaliko, mozonna, daxili qiymatlo xarici qiymot arasinda
olagoni yaradan yegano vasitadir vo on 6nomli makroiqtisadi gos-
taricilorindan biridir.

Mozonno valyuta istehsal edon sektorlarla valyuta isteklak
edon sektor arasinda tarazligi qoruyur va belsliklo eyni qayda ilo
ixrac sektoru vo idxal sektorlar1 arasinda stimullasdirma vo
himayacilik siyasati hoyata kecirir.

Basqa bir sozlo ifado etsok, valyuta gazananlara tam qarisili-
g1 verilmis, valyutaya iso ehtiyact olanlar tam doyorini 0dayarak
almis olurlar.

Igtisadiyyatin islayisino tosir edon 6nomli parametr- qiymot-
dir.Hor giymoatds oldugu kimi buradada valyutanin defisit dorocasi
hom istehsal¢iya hom do isteklakciya tosir etmokdadir. Neca ki,
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mohdud bir olan malin gitmatini asag1 tutmaq istoyi istehsalgini
cozalandirmaq vo istehsali daraltmaq monasina galir.

Bu voziyyotdo valyuta mozonnosi tarazli mozonno altinda
koskin dayearlonmis oldugundan ortaya bir rant c¢ixacaq Vo
istehlak¢r rant formasinda idxalat¢i sektora yoni valyuta ehtiyact
olana axtarmis olacaqdir.Az doyarlonmis bir mazonns iso valyuta
istehsalcilarina bir rant axtarmis olacaq.

Qiymoat artimi, xarici Olkalor torafindon milli mohsula
tolob azalir vo naticodo milli valyuta doyarsizlosir.

Amma mazanna sadaca taklif va talaba daxil deyildir.

MBozanns siyasati — 6lkanin ixracat potensialina va investi-
ya miihitino tasir edon on onamli formalasdirma tadbirlor mac-
musudur (mas: tadiyys balansimin tonzimlonmasi, 6lkonin qizil-
valyuta ehtiyatlar1).Diinya tocriibasi kontekstindoa valyuta siya-
satinin hoyata kecirilmasi sirasinda istifads edilojok ii¢ variant
movcuddur.

1.«azad tizon» valyuta mozonnasi;

2.tonzimlanan iizon valyuta moazonnasi;

3.fiksa edilmis mazaonna.

MBozanna siyasatinin falsaofasi:

1. mozonna sabitliyi, onun dinamikasiiprognozlasdira
bilmak;

2. ixracatin gobul edils bilor rentabellik doracasi;

3. daxili bazarin qorunmasinin optimal varianti.

Mozonno siyasati makroiqtisadi tarazh@imin tomin olunma-
sinda rolu voohamiyyati ¢cox vacib gostaricilordon biridir.

Bundan 6nca, mazonnonin sadaca valyuta toklif vo tolobino
bagli olmagini geyd etdik.

Valyuta mazonnasing tasir edon amillor asagdakilardir:

Valyuta kursunun doyigsmosino tosir gostoran bir nego
amillori agiglayagq:

1. Tadiys balansi: yoni bir olkonin todiys balansinin
kosirli olmasi, xariji borclarin artmasi vo sarmayo girisindoki
azalmalar 6lkonin pul doysrine manfi yondo tesir edir. Bir 6lka
xaricadlkaya aldigr mal doyarindon ¢ox mal satirsa, o vaxt ticarat
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balansinda miisbat saldo, bundan basqa xarici 6lkalor bu 6lkanin
mallarin1 almaq tgtin, tobii ki, o 6lko puluna olan tolabi
artiracaq vo bu pul bazarda doayar gazanacaq. Digor torofdan,
todiyo balanst miitomadi sokilde kasir verands, o 6lkenin pul
vahidino toklif tolobdon ¢ox olanda, homin pul xarici
bazarlarda doyarini itirir.

2. Satinalma giicii pariteti nazariyyasi: valyuta kursunun
qiymotlor iizorindoki tosirini 1920-ci ildolsvec iqtisad¢1 Qassel
tosbit etmisdir. Qassel nazoriyyasindo qizila arxalamayan bir
pulun satinalma giiciiniin atributu daxili bazardak: satinalma
giiciidiir. Pullarin satinlama giicii paritetlorindoki uygusuzlu-
gun bir gostaricisi do qiymoat indeksloridir. «Qiymat indeksloa-
rino arxalanaraq, valyuta kurslar1 tonzimlonmodikco xarici
ticarati aradan qaldirmaq miumkiin deyildir» ifadesi daha ¢ox
islodilir. Bu nozoriyyoye gors valyuta kurslart milli pulun
satinalma giiciiniioks etdirmolidir. Pulun daxili satinalma
gijjitmumi  giymotlor soviyyasinin torsi ilodl¢iiliir. Bu
nozoriyyays gora, devalvasiya nisbati pulun daxili satinalma
giicindoki doyismoays borabor olmalidir. Bu nozoriyyani
asagidaki bir misal ilo gostorsok daha asan olar: eyni miqdar
mali satin almaq ii¢iin Azorbaycanda 10 manat vo ABS-da 1
dollar vermok lazimdirsa, Azorbaycan manati vo dollar
arasindaki satinalma giiclorinin pariteti 10-dur. Yoni 1 dollar
10 manat vo ya 1 manat ABS-da 0,1 dollara satilacaqdir. ©gor
Azarbaycanda qiymatlor artarsa vo eyni miqdarda mali almaq
tictin 10 manat yerins, 20 manat vermok lazimdirsa vo ABS-da
giymotlor sabit qalarsa, o zaman 1 dollar Azsrbaycanda 20
manat vo ya 1 Azorbaycan manatinin Amerikadaki doyari 0,05
dollar olmalidir.

3. Faiz hoddi: faiz hadlori ilo valyuta kursu arasindaki
miinasibato baxmagq tigiin avvalca faiz hadloari ils inflyasiya ara-
sindaki miinasibati qurmaq lazzimdir. Buna Beynolxalq Fiser
tosiri deyilir. Fiser tosirino gors, nominal faiz doracalori real
faiz doracoleri ilo inflyasiyanin kombinasiyasidir. Olkelor ara-
sindaki real faiz doracalorinin forqi yalniz gézlonilon inflyasiya
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doracalori iloslagodardir. Figer tosiri nozoriyyesino gors, bir
Olkadoa gozlonilon inflyasiya doracesi diger 6lkads go6zlonilon
inflyasiya doracasindon na qadar boyiikdiirse, miivafiq 6lkolor-
doki illik faiz doracalori bu forqo gors qoararlasir vo naticads
miivafiq 6lkalorin pul vahidlari bir-birins nisbaton daha avvalki
miinasibato gora doyar qazanir va ya itirir.

4. Pul-kredit vo maliyya siyasatlori: pul kredit vo maliyya
siyasotlori valyuta kursuna tosir edon amillordon biridir. Pul
toklifindoki bir artim, tmumiyyatlo, valyuta kursuna tors
gaydada tosir edir.

5. Vergi doracalarini doyisdirma yolu ils, idxal vergilori vo
vergi siyasatinds dayisikliklor, o 6lkads yasayanlarin satinalma
giiciinii azaldir vo ya da artirir. Masalon, bir 6lko deflasiya
prosesini yasayirsa, asagi diigon vergi doracalarinin milli pulun
doyorine miisbat tosir etmosi gozlonilir. Buna garsiliq, yiiksok
inflyasiya olan 6lkoalords 189 zidd bir naticonin olmasi labiiddiir.

Qeyri-bazar amillor:

1.Valyuta bazarinda M B-in miidaxils doracasi;

2.6lkado siyasi voziyyat;

3.beynolxalq valyuta bazarinda @mumi vaziyyat vo
meyllor.

Siyasi vo psixoloji amillor do valyuta kurslarina tasir edon
amillordondir. Iqtisadi amillor, uzunmiiddotli valyuta kurs-
larinin miloyyon edilmosindogox ohomiyyatli rol oynayirlar.
Ancaq iqtisadi olmayan amillor dogox vaxt valyuta kurslarina
da ciddi tesir edir. Bu tesir naticasinds bozi pullar iizerinda
meydana golon miinasibatlor do rol oynayir. Moasalan, Isverco
frank: etibarli puldur. Bu da onun miisyyan bir 6lgiids qiivvatli
pul oldugunu gostarir.

Azorbaycanda valyuta siyasotinin  osas  vozifolori
asagidakilar olmusdur:

1. Manatin real bazar doyarinin tominati;

2. Dollarlagsma meylinin zsiflomasi;

3. Quzl-valyuta rezervlorinin somaorali istifadasi;
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4. Real valyuta mozonnesinin istifadssi tigin somorali
alotlordon istifada.

2008-ci ildo Morkozi Bankin pul siyasati global igtisadi so-
raitin pislosmasi soraitindo hoyata kecirilmisdir.Bu soraitdo Milli
Bankin pul siyasoti garsisinda 6lkodo makroiqtisadi tarazligin sax-
lanilmasina dastok vermak, habels bank-maliyys sisteminds sabit-
liyi qorumaq kimi vozifolor qoyulmusdur.Bu vozifalorin reallas-
dirlmas: istigamoatinde goriilon todbirlor 2008-ci ildo o©lkads
makroiqtisadi dayanigligin qorunmasinda miihiim rol oynamisgdir.

2008-ci ildo pul siyasotinin son hoadofi olan inflyasiya
soviyyasi beynolxalq toskilatlarin prognozlasdirdigindan (20-22%)
va 2007-ci ildekindan (19.6%) az olmus va 15.4% toskil etmisdir.
Bu Hokumsotin vo Milli Bankin antiinflyasiya siyasoti, eloco do
2008-ci ilin ikinci yarisinda beynoalxalq omtas bazarlarinda qiy-
matlorin azalmasinin tosiri noticosindo miimkiin olmusdur. Inflya-
siyanin azalmasi ohalinin real golirlorinin artimina miisbat tosir
gostormisdir.

Morkazi Bankin pul siyasati iqtisadiyyatin pula olan tolobin
adekvat 6donilmosini tomin etmis, 2008-ci il arzindo iqtisadiyya-
tin monetizasiyas1 artmaqda davam etmisdir.

Il orzindo mozonno siyasatinin effektivliyinin artirilmasi
istigamatinda goriilon institusional tadbirlor Marokozi Bankin ¢ox-
torofli mozonno indeksloring tosir imkanlarini artirmigdir. Eyni za-
manda Milli Bankin valyuta bazarindaki davranis1 doyismis, nati-
codo Milli Bankin totbiq etdiyi de-fakto mozonno rejiminin yeni
beynolxalq statusu formalagmigdir. Belo ki, Beynoalxalq Valyuta
Fondu (BVF) Azorbaycanin ovvalki «siiriisgkon baglilig» rejimino
qars1 daha liberal olan «siiriinon dohliz» mazonns rejimine malik
Olkolor qrupuna daxil etmisdir. BVF-nun totbiq etdiyi yeni tosnifa-
ta gora bu rejim izon mazanna rejimlorindan sonra an liberalidir.

Beloliklo, 2008-ci ildo Morkozi Bankin pul vo mozonno
siyasotinin yeni omoliyyat dizayni formalasmisdir. Bu dizayn
manatin nominal effektiv mozonnosi (NEM) vo M2 pul
aqgreqatindan araliq hadaflor kimi istifads etmoyi nazardas tutur.
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Milli Bankin pul siyasatinin araliq hadoflorindon asili olaraq
onun amoliyyat hadaflorini miiayyanlosdirilir.

¢ NEM-in miioyyon olunmus illik araliq hadsfino nail olmaq
tictin Morkozi Bank valyuta sobati iizro hodof gostoricidon istifado
edir. Valyuta sobati miioyyan miqdarda gotiiriilon xarici valyutalar
toplusudur. Sobatin hadoflonon doyeri ilo NEM-in hadof soviyyasi
arasinda olago sabato daxil olan iki asas valyutanin - avro va dol-
larin miibadilo mozonnolorinin vo digor valyutalarin prognozlari
osasinda miioyyan olunur;

e Pul kiitlosi {izro araliq hodofo nail olmaq ii¢lin Morkozi
Bank amaliyyat hadoafi kimi pul bazasindan istifads edir. Pul baza-
s1 lizro amoliyyat hoadofindon asili olaraq pul siyasoti alotlorinin
komiyyat parametrlori, o ciimlodon aciq bazar omoliyyatlarinin
moblogi vo s. miioyyonlosdirilir.

Umumilikds, 2008-ci ildo Moarkazi Bankin yeritdiyi pul siya-
soti, preventiv rejimdo gobul edilon qgorarlar vo goriilon gabagla-
yici tadbirlor maliyyo sabitliyinin qorunmasina yardim etmisdir.

2008-ci ilds igtisadi arttmin daha da siirotlonmosi soraitindo
pula tolobin artimi davam etmisdir.

Pula tolobin artmasina adekvat olaraq pul siyasotinin
operativ hodofi olan manatla pul bazasi 6ton ilo nisbaton 48,5%
bondi artaraq 2008-ci ilin sonuna 4781,3 mln. manat togkil
etmisdir.

Movsiimi amillorin tosiri ilo bagl hesablamalar gosterir ki,
2008-ci ilin yekunu iizro movsiimi tomizlonmis pul bazasi da 6ton
ilo nisbaton 50,4% artmisdir. Pul bazasinin osas artim kanali
Morkazi Bankin alig yonlii miidaxilosi olmusdur.

2008-ci il orzindo Morkozi Bankin valyuta bazarina xalis
miidaxilosinin hocmi 6ton illo miiqayisodo 12,3% bondi artaraq
2,24 mlrd. ABS dollar toskil etmisdir.

Pul bazasinin doyisimi pul multiplikatoru vasitosilo pul
kiitlosinin doyisimine tosir gostormigdir. 2008-ci ihn sonuna
timumi pul multiplikatoru 1.71, manatla pul multiplikatoru iso
1.27 saviyyasindo olmusdur.
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2008-ci ilin sonuna manatla genis pul kiitlosi (M2) 6ton ilin
ovvaling nazaoron 1679,4 min. manat va ya 38,2% artaraq 6081,0
mln. manat togkil etmisdir.

M2 pul aqgreqatinin strukturunda keyfiyyot doyisikliklori
davam etmisdir. Belo ki, genis pul kiitlosinin miihiim elementi
olan nagdsiz dovriyyonin yiiksok templo artmasi davam etmisdir.
Oton ilo nisboton manatla omanotlor vo depozitlor 12,5%, o
climlodon manatla talob olunanadok omanat va depozitlor 6,0%,
manatla miiddotli omanat vo depozitlor iso 20,6% artmisdir.

2008-ci ildo MO pul kiitlesi 52,78% artmis, onun genis
monada manatla pul kiitlosinin strukturunda xiisusi ¢okisi ilin
sonuna 68,2% tagkil etmisdir.

2008-ci il orzindo manatla genis monada pul kiitlosinin
arimi  Olko iqtisadiyyatinin pulla tominatimt yaxsilagsdirmais,
monetizasiya gostoricisi (M2/qeyri-neft Umumi Milli Mohsul)
35,6%-9 yiiksolmisdir.

Ilin sonuna M2 iizro dovr etma siirati 2,87 vahid, M3 iizro
dovr etma siirati is9 2,05 vahid toskil etmisdir.

Mbozonna siyasati va beynalxalq ragabat gabiliyyati. 2008-
ci ildo Milli Bankin mozonns siyasati daxili va beynalxalq valyuta
bazarlarinda son meyllor nozoro alinmaqla formalagdirilmis vo
hoyata kecirilmisdir. Son illor diinyanin aparici valyutalarinin
mozonnalarinin koskin toraddiidleri bir cox 6lkalorde oldugu kimi
Azaorbaycanda da mozonno siyasotinin somoraliliyini artirmaq
zoruratini aktuallasdirmisdi.

Belo ki, diinyanin aparict valyutalarimin mozonnalorindo
miisahido edilon ohomiyyotli toroddiidlor iqtisadi subyektlori
miloyyan darocoads mozonna riskino hassas edirdi. Bundan basqa,
Azorbaycanda milli valyutanin mozonnosinin  ABS dollarina
nozoran formalagmasit vo bu valyutanin diinyanin diger aparici
valyutalarina qars1 kifayot godor doyiskon olmasi soraitindo Milli
Bankin asas operativ hadafi olan nominal effektiv mazonns iizro
hodofo nail olunmasi, son noticodo iso milli iqtisadiyyatin
beynalxalq raqabet qabiliyystinin qorunmas1 kimi vazifslorin
yerind yetirilmosini miirokkoblosirdi.
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Qeyd olunanlar1 nozoro alarag Milli Bank mozonno
siyasotinin operativ hodoflori ilo onun strateji hadoflorini
sinxronlagdirmaq, Avropa oOlkolori ilo iqtisadi-ticarat olagolori
saxlayan subyektlorin mozonna risklorini azahmaq mogsadilo
«2008-ci il {giin pul siyasotinin osas istiqgamotlori barodo
Boyanatlarina uygun olaraq 11 mart 2008-ci il tarixindon mazanna
siyasotini Avrodan vo ABS dollarindan ibarot sobot vasitosilo
hoyata kegirmoyo baslamaq barado gorar gobul etdi. Ilkin olaraq
sabatin strukturunda ABS dollarina 90%, Avroya iso 10% pay ve-
rilmis, sonradan is9 sobatin strukturunun todricon optimallasdiril-
mas1 hoyata kecirilmisdir.

Mozonno siyasatinin bivalyuta mexanizmi vasitasilo reallas-
dirilmasina keciddon sonra Milli Bankin valyuta bazarindaki
miidaxilolori yalmiz «miidaxilo dohlizi» corcivasinde hoyata
kecirilmisdir. Noticodo hesabat ilinin sonuna valyuta bazarinin
Oziinli tonzimloma qabiliyyati iki dofo artmus, fiskal sektorunun
valyuta toklifinin 65%-i bazar torsfindon absorbsiya edilmisdir.

Oziinii tonzimlomo rejiminda faaliyyat gostaran vo sobat me-
xanizmi ¢or¢ivasinda tonzimlonon valyuta bazarinda manatin ABS
dollarina qars1 mazonnasi il arzinds 5.2% mohkomlonmisdir.

2008-ci il orzindo manatin mozonnasi real olaraq yapon yeni
istisna olmagqla tohlil olunan biitiin 6lkalorin valyutalarina nozoron
bahalagmisdir.

Mozonno siyasatinin totbiginin yeni mexanizmina kecid
Milli Bankin nominal effektiv mozonnoyo tosir imkanlarini artir-
mis vo inflyasiya idxalin1 neytrallagdirmaga sorait yaratmigdir. Ti-
carat partnyoru olan 6lkalorin valyutalarina nazoron ikitorafli
nominal mozonnalorinin doyisiminin ticarat Xiisusi ¢okilori
nozors alinmaqla handoasi ortasinioks etdiron manatin nominal
effektiv mozonnoasi 2008-ci ildeiimumi ticarat dovriyyasi tizro
17.2% bahalasmisdir. Qeyri-neft sektoru iizra iso bu gostarici
20.7% olmusdur ki, bu da partnyor o6lkalori iizro orta ¢okili
inflyasiyanin ohamiyyatli iistaloyir vo belsliklodlkoys inflyasiya
idxalin1 tam neytrallasdirir.
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Belalikla, 2008-ci ildo Milli Bankin mazannas siyasati mak-
roiqtisadi sabitliyin qorunmasina dastok vermoys yonoldilmis
va dayiskan global situasiyaya c¢evik reaksiya verarok inflyasi-
ya idxalinin neytrallagdirilmasmi tomin etmisdir.

FOSIL 51. BEYNOLXALQ
BANKLARININSITISUONAL XiDMOT
VAHIDLORI

Beynolxalq iqtisadi miinasibatlorin miiharibadon sonraki
dovrdas siiratli inkigafina paralel olaraq beynslxalq finans xid-
moatlorina tolob dodnamli 6l¢iido artmisdir.Beynolxalq soviy-
yado foaliyyat gostoron banklarin toklif etdiklori asas xidmot-
lordon biri forqli 6lkalords yasayan vo ya sayahot edon soxslor
arasinda fond transferini tomin etmakdir.Beynolxalq banklarin
onamli funksiyalarindan biri ds vasitacilik etmoak, yoni amanaot
toplamaq vo kredit vermokdir. Banklar daima minimum
xarcloomanat gobul etmo vo bu fondlar1 nisbaton asagi risklo
miistorilorins kredit olaraq verma yoluna iistiinliik verir.

Beynolxalq banklarin verdiyi ohomiyyotli xidmatlordon
biri do valyuta ticarati vo valyuta iloslagodar omoliyyatlardir.
Bankin beynolxalq xidmatlori toklif edorken ilk atdigi addim,
beynolxalq omoliyyatlart apara bilmak ii¢iin bankin markaz $6-
basinda6z departamentini toskil etmokdir. Xarici omoliyyatlar
ohomiyyatli hocmlaragatana qadar, amaliyyatlarin ¢coxu bankin
yerli idaralori torafindon aparilir. Ancaq is hocmi miioyyon bir
rogomi asdigdan sonra iso departamenti toskil etmok vo onu
miioyyan bdlmolars ayirmaq lazimdir. Beynslxalq foaliyyatlori
genislondirmoak iiciin faydalana bilocok miioyyon qurumlar
asagidakilardir:

1. Niimayandoliklor: bazi banklar xarici 6lkads bir soba
agmamigdan avval niimayandalik acgir. Niimayoandolik ana ban-
kin miistarilorina yerli firmalar vadlks hagqinda iqtisadi malu-
mat alir vo bunlar1 analiz ederak miistorilorine satir. ©n oho-
miyyatlisi do ona bankin xidmaetlorine ehtiyacin olub-olmadigi
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iloslaqoadar todqigat aparir. Bu iistiinliiklorine baxmayaraq, nii-
mayandaliklor omanat gobulu, kredit verma, soyahat ¢eklori vo
ya kredit moktublar1 vermok imkanina sahib deyildir.

2. Miixbir banklar: beynolxalq faaliyyato yonslon bir ¢cox
bank, xarici omoliyyatlar1 apara bilmok mogsadi ilo miixbir
banklar qovsag toskil etmoyaiistiinliik verir. Bir 6lks banki xa-
rici bir bank ilo6z 6lkalorinds bir-birlarinin garsiligh agentlori
olaraq foaliyyoat gostormok ii¢iin miigavilo imzalaya bilor. Bu
banklar omanat hesablarini1 bir-birino naql eds va qarsihigh
olaraq islori bir-birins hovals eds bilarlor. Xarici 6lkods diiriist
bir miixbir bank s6zlasdiyi bankin niimayandsliyindon daha az
bir xarclo finans amaliyyatlar1 kegira bilor. Ciinki niimayande-
lik tictin macburi bazi xarclor (investisiya vo personal xorclori
kimi) oldugu halda, miixbir bank ii¢iin belo bir problem yox-
dur. Digor torafdon miixbir bank fondlar1 vo sonadlari toplayib
ya sovdalagdiyi bank va ya miistorilor adina hissoa sonadi tohvil
alib-sata bilor.

3. Sobalar: xarici bir soba bu s6boni acan bankin bir
bankg¢iliq qurumudur vo buna gora do miistaqil bir qurum
deyildir. Bu sobaba gors xariji sobalorin aktiv vo passivlari ilo
apardiglar: siyasat ana banka aid olur. Xarici 6lkalords agilan
sObalar ii¢iin iki qrup hiiquqi tonzimloms garsi-sarsiyadir. Bun-
lar ev sahibi vo ana olkenin hiiquqi tonzimlomaloridir.
Xaricdos6ba agmagq, bir banka ixtisas sahasina giron xidmatlari
vermok, niimayandolik vo ya miixbir miinasibatlori istifads
edilon banklara nozords daha somaorslidir. S6bs bankin a¢digi
kreditlor ana bankin kapital hacmindon asilidir. ©manatlor
isogsobadan ¢ox ana bankin tominati altindadir.

4. Filial vo ya asih quruluslar: «asili quruluslar» termini
xarici bir 6lkads olan vo biitév, ya da bir hissasi ana banka aid
olan xarici bir banki ifads edir. Filial vaziyystindo olan bank
sormayasinin 50%-don ¢oxu ana bankin olinds toplanir.

5. Bankkonsorsumlari: Toraof olaraq banklar konsorsium-
da miioyyan edilmis sarmays ils istirak edir vo konsorsiumun
idara heyatindo istirak payr nisbatindo tomsil haqqina malik
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olurlar. Konsorsium harakati 1960-c1 illordo Avropada basla-
misdir. Bu tip qrupun meydana golmosindaii¢ faktor shomiy-
yatli rol oynamigdir. Birincisi, Amerikada xariclorin ABS-in
finans bazarlarinda uzun miiddatli fond tominins mohdudiyyat
goyan «sarmaya nazarat proqramidir. Ikincisi, Avropa bazar-
larma ABS banklarinin sobolori torafindon ortamiiddotli kre-
ditlorin ac¢ilmasi vo bu kimi kredito olan ehtiyacin Amerika
banklarindan garsilanmasidir. Axirincisi iso «boyiik firma-
larinin - miixtalifélkalori» pullarindan ibarat olan toalobin
artmasi vo bnun qarsilanma ehtiyacidir.

Konsorsiumun qarsilasdigion shomiyyatli problemlordon
biri finans bohrani voziyystindo vesait tapmamalaridir. Ciinki
bu tip qrumular bir 6lkays vo ya bir morksz bankindan asili
olaraq foaliyyat gostarirlor.

6. Off-Sor bankc¢ihgi. 1950-ci illordon etibaran siiratli bir
genislomo prosesina giron diinya iqtisdiyyati ilo birlikdo Qarb
vaSarq bloku o6lkalori arasindaki miinasibatlor gorginlogdi. Bu
illordo SSRI Hokumoti ABS-in milli pul vahidi olan dollar
Avropa pul bazarina aparmis vo naticodo Avrobazar meydana
gotirmisdi. Bu doyislomalar naticesinda do «Off-Sor» bankc¢ilig
yaranmisdi. Belo bankg¢iliq 6lks xaricinds tomin edilon fond-
larin yenoa doadlkoe xaricinds istifado edilmasini qarsisina moaq-
sad qoyan bir bank tipidir.

«Off-Sor» banklarin gostordiklori xidmatlor xarici pul va-
hidi ilo aparilir. Xiisusi ilo «Off Sor» bankc¢iligi vergilordon
yararlanmaq magsadi ilo qurulur. 1llki sabit bir 6doma xaricin-
do heg¢ bir vergi vo valyuta nozarstinin olmadig bir qrup 6l-
kolor arasinda Hollandiya antillori, Tayman adalar1 niimuns
gostarilo bilar.

Hal-hazirda daha genisyayilan-ofsor banklardir. Onlarsiz
praktiki olaraq he¢ bir TMB-nin amoliyyatlar1 kegino bilmoz.
Prinsipca offsor banklarin toskili magsadlori offsor kompani-
yalarla eynidir. Onlardan an asas1 vergiqoymani minimumlas-
dirmaqdir.

Offsor banklarin asagidaki xiisusiyyatlori vardir:
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1. bankin geydiyyata alindigiolkonin rezidentlori ilo isle-
mok hiiququ yoxdur;

2. geydiyyata alinmagq iigiin 6donilon nizamnamso kapita-
linin talob edilon hacmi digar 6lkalors nisbaton ¢ox asagidir;

3. bank praktiki olaraq vergilordon azaddir;

4. ehtiyat saxlamaq va digor bank normativlorina qoyu-
lan toloblor bir gayda olaraq ofsor banklarinda basqa 6lkalora
nisboton daha az ciddidir, 6lko xaricindeomsaliyyatlara goros
valyuta nazarati mévcud deyil.

Diinyada «offsor» zonalar1 igindoon taninmis bolgo —
Kayman adalaridir. Burada geydiyyata alinmis banklarin say1
580-dir vo onlarin aktivlerinin doyari 500 milyard dollardir.
Karib denizinin gsorq hissasindo Sent-Vinsent adalarinda 15
bank vo 7 min transnasional sirkat, Dominikada — 5800 sirkat,
Naue adalarinda iss 3 min sirkot geydiyyatdan keg¢misdir.
Halbuki, bu adada yasayanlarin say1 2 mindir.

Diinya iqtisadiyyatinda Men, Qernsi va Jersi adalarinin,
Banam adasinin, Sent-Kristofer vo Nevis Federasiyasinin,
Niderland Antil adalarinin, Arub: (Italiya mafiyasinin ononovi
siginacagl), Kayman adasimin, Britin Virginiya adalari,
Panama (ofsor biznesin besiyi) va nohayat, Kipr ofsor banklar:
daha boyiik shomiyyat kasb edir.

Yeri golmiskon, son zamanlar xiisusi Isve¢ro banklari
kimi taninan ofsor biznes ¢ox genis inkisaf etmisdir.

Kayman adalarinda 500-don ¢ox ofsor banklar vo 1300
sigorta kompaniyasi geydo alinmigdir. Bels ki, diinyanin 50 iri
bankinin 43-iiniin burada bolmo va téromos banklari var. Kay-
man adalarinda banklarin bélmslarinin macmu depozit qoyu-
lusunun moablogi astronomik ragomo — 150 mlird. dollara ¢at-
misdir. Honkongda xarici banklarin 1,5 mindon ¢ox bélmasi
faaliyyat gostorir.

XXI asrin avvallorindasaxalonmis, ¢oxqgatl vagoxfunksi-
yali TMB sistemi formalasmisdir. TMB sistemi transmilli ka-
pitalin osas tolobatlarimiddoayir vo diinya finans bazarlarinin
faaliyyatinin institutsional asasini togkil edir.
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Lakin investorlar ii¢iin connot sayilajaq mokan — Banam
adalarindir. Burada 36 6lko monsoli 418 bank, 580 investisya
fondlari, 60 sigorta sirkotlori vo 100 min transnasional sirkatlor
foaliyyat gostorir. Bunlarin dovriyyesi toqribon 350 milyard
dollar soviyyasindadir.

Offsor bankg¢iliq ii¢iin gorokli olan struktural sortlori
asagidaki kimi siralamaq miimkiindiir:

1. igtisadi vo finans tistiinliiklori;

2. iqtisadi vo siyasi sabitlik;

3. texniki sortlor;

4. hiiquqi sortlor;

5. bankgiliq sirrinin maksimum 6l¢tido qorunmast;

6. digor sababloar.
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FOSIL 52. BEYNOLXALQ KREDIT

Klassik iqtisadgilara gora, inkisaf etmokdos olan 6lkalorin fi-
nans qaynaglarma olan ehtiyacin qarsilanmasina beynolxalq kre-
dit deyilir. Inkisaf etmokdo olan olkelords rast golinon problem-
lordon biri y1igim ¢atismazh@idir. Beynalxalq kredits olan ehtiya-
cin sabablorini asagidaki formul vasitosi ilo gostors bilorik:  S-1
= X - M. Burada S - ¢lko daxili yigimu, (I) - 6lko daxili investisi-
yalari, X - mal va xidmat ixracini, M - mal vo xidmat idxalin1 gos-
torir. S < I-dan isadlka daxilinds goyulan investisiyalarin miqda-
rinin 6lka i¢indaki yigimlara nisbaton boyiik oldugu basa diistiliir.

Bu durumda investisiyalarin beynolxalq kredit hesabina
saxlanaraq qarsilaninasi moasalosi olacaqdir. Saxlanan beynalxalq
gaynaglar idxalat coxluguna yonaldilocokdir.

Beynolxalq maliyyalosma, 6lkalor arasindaki miixtalif nov
finans axinlarinin voomoliyyatlarin prosesini shato edir. Bey-
nalxalqg Maliyya quruluslarinin maliyyslosma faaliyyatlorindoki
omoliyyatlar bir-birindon forqlidir. Bunun sabobi do kredit,
mohsul vo xidmatloringesidliyindadir.

Beynoalxalq maliyyoslosmo mévzusu ham xarici borclari, hom
do beynolxalq yardimlariohato edon genis bir monaya maliyya
malikdir. Ianolor yardim 6zolliyi formasinda olub beynalxalq
maliyyo formalarindan biridir. Ianolor, ehtiyac hiss edilon
maddalarin, ehtiyaci olan 6lkoya verilmasi ilo hoyata keciririlir.
Cox az rastlanan pul iansloridir. Texniki yardimlar da, ianomov-
zusu igindoki yardimlardir. Adoton, beynoslxalq finans qurum-
larmin fondlarindan az inkisaf etmisolkalor ians formasinda ya-
rarlana bilirlor.

Beynolxalq maliyyalosmonin bdyiik bir hissoesini rasmi
yardimlar togkil edir. Bunlar hokumoatdon hokumaots kogiiriilon
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borc vermosmoliyyatlaridir ki, imumiyyatlo, uzun miiddatli va
asag faizli olurlar. Digor maliyyalosmo formasi da millatlorarasi
qurumlar (ssasen, Diinya Banki va ona bagl olan qurumlardir)
torofindon acilan kreditlordir.

Digor bir beynolxalq kreditlosma formasi6zal satici
kreditloridir. Ozal istehsalg1 vo ya satici qurumlar qgars: torofdoki
olkonin rosmi vo ya 6zal sektor qurumlarina dogrudan kredit
verirlor. Xarici 6zal investisiyalar da beynolxalq finans gaynaqlari
icindobnamli bir yer tutur. Xarici sarmayali sirkotlorin inkisaf
etmokdo olan 6lkalars investisiya yardimlari dogrudan-dogruya
monfaat aldo etmok mogsadini giidiir.

Defisit iqtisadiyyati miioyyan soraitdo borc igtisadiyyatini
saciyyalondirir. Borc iqtisadiyyati xarici borc vaddomalarin ar-
tan hocmi ilo saciyyslonir, yeni borclanmalar vo xarici borc-
larin 6danilmasi iladlka siyasatinin asas sort vo foaliyyat istiga-
motlorindon birinagevrilir.

Beynolxalq kredit 1-ci novbads miixtalif 6lkoslorin rezi-
dentlori arasindaki iqtisadi slagoalora, 2-ci névbads rezident
Olkalorin miixtalif institutlarla, yoni beynoslxalq vo regional
toskilatlarla miinasibatlora, an son olaraq iso miixtalif rezident
olkalorin beynslxalq pul va kapital bazarlarindakiomoliyyat-
larina xidmot edir.

Beynolxalq kreditin baza monbasi — beynolxalq finans
bazarlarina daxil olan diinya olkalorinin dévlat va6zal amanat-
loridir.

Beynolxalq investisiyalar iizraohdosliklors aiddir: birbasa
xarici investisiyalar vo portfel investisiyalar — beynalxalq qiy-
motli kagiz vo istiqrazlar va s. Beynolxalq finans bir torafdon
iso kreditorlar va investor olkolor iigiin imumu galir monbayi
rolunu oynayir.

Beynolxalq kredit rosmi vaozal ola bilor. Rosmi kreditlor
beynolxalq vo regional kredit togkilatlari, dovlatin markazi vo
yerli orqanlar1 toklif edir. Rosmi kreditlorolkalora imtiyazli,
geyri bazar gortlori ilo toaqdim olunur va onlarin moanbayi vergi
ddayicilorinin biidcs vasaitlori hesabina olur.
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Beynolxalq maliyyo toskilatlarikreditlori yalniz morkozi
hokumotlora, bozilori isomiisabiqadon kegonozal layihslorine
ayirir. Beynolxalq kredit togkilatlar: torafindon morkozi hoku-
moata verilon borclar adaton asaslandirilmis vo moagsadli istiqa-
moati olur. BVF-un masoalon fondun iizvii olan har hansiélkaya
borc verdikds ondan miisyyan 6hdslik programlarinin gobulu-
nu da tolab edir.

BVF-u monitorinq hoyata kecirorok qgobul edilmis
program corgivesindo nozarat hoyata kecirir. Olko torofindon
ohdaliyin  yerino yetirilmomosi sonraki transin taqdim
olunmamasi ilo naticalons bilar.

Ozol xarici kreditlosmoni ©zol xarici banklar vo digor
kredit togkilatlart homginin geyri kredit korporasiyalar: hoyata
kecirir. Beynolxalq kredit bazaridziinde bank kreditlogsmosini,
giymotli kagizlar bazarni (hansi ki, mixtolif 6lkolorin rezi-
dentlori omoliyyatlar hoyata kegirir) 6ziinds birlosdiri.

Beynolxalq kreditin oldo etmonin olamatlorine gors
tosnifatr asagidaki kimidir:

1. krediti alma monbayina gora:

1.1. Beynolxalq sazisiizro, kreditin milli kredit bazardan
tomin etmok;

1.2. Xarici kredit bazarindan;

1.3. Beynolxalq maliyys morkazlorindan.

2. borcunun kateqoriyasina gora:

2.1. Dovlat vo beynolxalq toskilatlar;

2.2. Ozal istehsal vo ticari sirkotlor.

3. Kredit sazisinin xarakterina goro:

3.1. Kommersiya krediti;

3.2. Xarici-ticari alagoalors aid olmayan, basqa moaqsadlor-
¢lin istifads edilon kreditlor.

4. Kreditin novlarinas gora:

4.1. kommersiya krediti, yoni kredit mal formasinda,
ixracatci torofindon aliciya agilan kommersiya krediti;

4.2. kredit valyuta ilo, ancaq pul formasinda, yoni
banklar torafindon acilan kredit;

313



4.3. qiymatli kagizlar1 yerlosdirmoklo beynoslxalq kapital
bazarindan vasait calb etmok.

5. valyutanin monsoyino gora:

5.1. Kredit borclu 6lkanin valyutasinda;

5.2. Kredit kreditor 6lkenin valyutasinda;

5.3. Kredit ii¢iinciidlkonin valyutasi ila.

6. Kreditin miiddatino goéra:

6.1. qisamiiddatli, adaton 1-ilodak, bazi hallarda iki ilodok;

6.2. orta miiddotli, 1 ildon — 2 iladak, 2 ildon — 5-dok;

6.3. uzunmiiddatli — 5-7.

7. Tominatina gora:

7.1. tominatls;

7.2. tominatsiz (bank) krediti.

8. Toyinatina gora:

8.1. ixracat krediti;

8.2. idxalat krediti.

Beynolxalq iqtisadi miinasibatlor sistemindo beynolxalq
kredit ssuda kapitalinin horokoti olub, miixtalif olkalorin
rezidentlori arasinda kredit miinasibatlorini oks etdirir.

Beynolxalq kredit milli igtisadiyyatin inkisafinda 6nomli
rola malikdir. Adaton, beynslxalq kreditin axini tok yoniimli
horokotlo gedir, yoni inkisaf etmisolkolordon inkisaf
etmisolkalora dogru horakat edir vo diinya praktikasi gostorir
ki, beynolxalq kreditin horokotindo axsamalar milli 6lkslorda
igtisadi bohranlara yol aga bilir.

Beynolxalq kreditin inkisafinin osasin1 — beynolxalq
inteqrasiya, istehsalin ixtisaslagsmasi, diinya iqtisadiyyatinin
globallasmasi ilaslagadardir. Beynolxalq kredit bazarinin sub-
yektlori, 6zal sirkatlor, dovlot miiassisalori, hokumatlor, beynal-
xalq va regional finans qurumlaridir.

Beynolxalq kredit — valyuta kursu, qiymat, monfoat, todi-
ya balansi va s. bu kimi iqtisadi kateqoriyalarla six slagosi var-
dir.Beynolxalq kreditin iigosas monbayi vardir:

1. korporasiyanin pul formasinda miivoqqati sarbast vo-
saiti;
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2. dovlatin valyuta ehtiyatlari;

3.soxsi pul yigimlart.

Beynolxalq kredit miinasibatlorindo ssuda kapitalinin
osas finans monbayini dovlatin kapitali toskil edir.Beynslxalq
kreditin asas prinsiplori daxili kreditin prinsiplori ilo eynidir,
yoni, miiddatlilik, qgaytarilmaq, odoncilli, tominath vo
mogsadli.

Beynolxalq krediti osas funksiyalarim asagidaki Kkimi
siralamaq olar:

1. dlkalar arasi ssuda kapitalinin yenidon bolgiisii;

2.dovlat kredit toskilatlar1 vasitesi ilo (aksimbank),
ixracat vo idxalati tonzimlomok;

3.hesablasmalarda 6danislari siiratlondirmak va miibadils
xarclorini minimuma etmok;

4.diinya iqtisadiyyatinda inteqrasiya prosesini giiclondir-
mok.

Beynolxalq kreditin o6lkoloraras1 iqtisadi alagolorin
giiclomasinda rolu ¢cox énomlidir:

1.beynalxalq ticarati genislondirir;

2.istehsalda texnoloci yeniliklords istifadoni stimullasdi-
rir;

3.milli moahsullarin xarici bazara ¢ixigina sorait yaradir;

4.mohsuldarhigin veamok mohsuldarliginin artimina ciddi
tokan verir;

5. 6lkonin diinya bazarinda roqabat qabiliyyatli movqgeyi-
ni artirir;

6.hoyat saviyyasinin inkisafinda miihiim tosir edir.

Bununla barabar, beynolxalq kredit 6lkadaxilinds tatbiq
edilon sohv monetar siyasatinin naticasi olaraq milli igtisadiy-
yatinda igtisadi problemlorin darinlogsmasins yol agila bilar, o
ctimlodon:

I.miioyyan iqtisadi sektorlarin inkisafina, digorlorin iso
gerilogsmoasinag nadon ola bilar;

2.diinya vo milli igtisadiyyatda disporsiyanin dorinlogsmo-
sina yol aga bilir;
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3.beynoalxalq kredit «isti pullar» formasindan horakot
edorok diinya valyuta sistemindo sabitliyin pozulmasina vo
diinya igtisadiyyatinda valyuta bohranlarina yol aga biloar;

4.haddindon yuxari1 beynalxalq kreditin colbi vo onun
geyri rasional istifadasi borc alan 6lkani finans bataglagina sa-
la bilir vo hotta ohalinin hoyat soviyyesinin diismasinasabab
olur.

Beynolxalq kredit Milli dovlst igtisadi tonzimlonmasinin
obyekti kimi ¢ixis edir.

Beynolxalq kreditin sortlorino asagidakilar daxildir:

1. kreditin valyuta mansoyi;

2.6domanin valyuta monsayi,

3. kredit moblogi;

4. kreditin middati;

5. kredit agmanin iisullari;

6.kreditin istifadasi voodonilmasi sortlori;

7.ortaya ¢ixa bilocak riskloarin sigorta metodu.

Beynolxalq kreditin spesifik funksiyalarinda biri dos kapi-
tal tomorkiizlosmasi vo moarkazlosmosinin giiclondirilmosidir.
Beynolxalq kredit 6zal sirkotlorin sohmdar comiyyatlors trans-
formasiyasini, yeni sirkatlorin qurulmasinda ciddi rolu vardir.

Beynolxalq kredit miinasibatlorinin subyekti kimi kredi-
tor (ssuda kapitalinin toklif edon) vo borclu (ssuda kapitalina
tolobi olan) c¢ixis edir.Beynolxalq kredit tomal motivi, acilan
kreditdon maksimal manfost sldo etmokdir.Beynolxalq kredit
minasibatlorinin subyektlori asagidaki institutlardir: Beynal-
xalq finans toskilatlar1i — BPF, Diinya banki qruppasi. Bu tos-
kilatlarinkredit siyasoti toskilatin nizamnamaosindo yer alan
kreditlar ¢argivasinds tasbit olunur.

Beynolxalq krediti toklif edon banklar siyahisinda ilk
yerlori: Citigroup, Deutshe Bank, HSBJ banklar1 tutur.Hal-
hazirda beynolxalq kredit alotlorinin hacmi 30 trl. dollarindan
da yuxaridir.
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FOSIL53. BEYNOLXALQ MALiYYO
TOSKILATLARI

Beymolxalqg Valyuta Fondu.IMF II Diinya miiharibe-
sindon dorhal sonra Amerika BirlosmisStatlar1 volnglitors
dovlatlorinin basgiligi ilo 1944-cii il 1-22 iyul tarixlori arasinda
ABS vilayatinin Bretton-Vuds qosobasinds Birlosmis Millotlor
Toagskilatinin pul vo maliyys konfransi kegirildi. Konfransda 55
olkonin niimayandasi istirak etmis, mitharibadon sonra beynal-
xalq iqtisadi miinasibatlorin yenidon tonzimlonmosi, yeni bir
Odomolor sisteminin osaslari va ticaratin sorbast bir sokilds
inkisaf etdirilmoasi, miixtalif giicliiklor i¢inds olan 6lkalora ma-
liyys yardimlar1 edilmasi va iqtisadi amokdashgin saxlanmasi
kimi moévzularda 6nomli gorarlar verilmisdir. Konfransda Bey-
nolxalq Valyuta Fondunun qurulmasi hagqinda qorar goabul
edilmisdir.

Beynolxalq Valyuta Fondunun mogsadi quruluq anlas-
masinin birinci maddassinds asagidakisokilds siralanmigdir:

1. Beynolxalq valyuta problemlori barado maslohatlosmo-
lor voomoakdasliq mexanizmini saxlayan daimi bir qurum vasi-
togiliyi ilo beynoalxalq valyuta is birliyini inkisaf etdirmok;

2. Beynalxalq tijaratin tarazli inkisafini gercoklosdirmok
vo beloco biitiin tizv dlkolorin tam mesgulluq vo yiiksok bir
iqtisadi artima ¢catmalarina imkan yaratmag;

3. Valyuta sabitliyini saxlamaq va devalvasiya siyasatini
angoallomoak;

4.Coxtorofli xarici 6domoalor sisteminin qurulmasina,
beynolxalq ticarato manegilik térodon - valyuta idxalat
mohdudiyyatlorinin aradan qaldirilmasina xidmot etmok;

5.Uzv o6lkolors todiys balansindaki tarazsizliglar: aradan
qaldirmaq mogsadile kredit vermok. Umumiyyatlo, beynalxalq
rifahin yiiksolmoasino manecilik torodon faktorlar1 aradan
qaldirmaq;
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6.Uzvlorinin tadiye balanslarindaki sabitsizlik doracalori-
ni azaltma.

Yuxarida adigokilon mogsadlorin gergoklosdirilmaesi iigiin
tizv olkolorin do yerino yetirocoklori bazi sortlor vardir. Bu
sortlor anlasmanan 4 vo 8 maddolorindo gostarilmisdir.

1. Turizm ds daxil olmagla xarici ticarat faaliyyatlorindo
beynolxalq xidmoat vo mal alis-verislorindo valyuta da noazarat
vo  mohdudlasdirilmalara, morhalo-morhalaiizon  valyuta
sisteminin totbiq edilmosino, spekulyativ xarakterli sormayo
harokatlorina mane olmag;

2.Uzv olkalorin devalvasiya etmo ehtiyacinin ortaya
cixdiginda devalvasiya doracasini fonda bildirmak;

3. Olko ileslagodar iqtisadi vo maliyys mévzularmda
fonda molumat vermok.

Beynolxalq Valyuta Fondu razilasmada miioyyan edilon
gaydalar1 pozan vaohdoliklorini yerino yetirmoyon olkalora
garsicoza totbiq edo vo bu olkolora verilon kreditlori kasa,
hotta,iizvliikdon xaric edo bilor.

Faaliyyati. IMF iizv 6lkoloro qisa miiddatli kreditlor agir.
Kreditlor CDR (kreditlor) pul vahidi ilo verilir. Fond torafin-
don saxlanan kreditlor «Stand byrazilagsmalar» ils «iqtisadi sa-
bitlik programlari» ¢arcivasinds verilir. «Stand Byrazilagsmala-
riynda bir niyyat moktubu hazirlanir. Niyyat moktubunda ho-
kumotin iqtisadi vo maliyya siyasoti gostorilir. IMF iizv 6lko-
lors saxladigr maliyys dostoyi yaninda texniki yardimlar da
verir. Uzv 6lkolor iqtisadi, maliyys vo texniki problemlorin hal-
linds vasitagilik xidmatlori do gostarir.

Bunlardan basqa, Vasinqtonda qurulan bir institut
nozdindaiizv 6lkolorin Morkoz Banki vo Maliyys Nazirliyinin
mosul vazifalari tigiin miixtalif tohsil proqramlar: da verir.

Diinya banki. IBRD 1944-cii ildoIMF ilo birlikdo
qurulmus va 25 iyul 1946-c1 ildon foaaliyyato baslamisdir. Diin-
ya Banki adi ilo taninan qurulusun anlasmasi 144 6lks torafin-
don tesdiq edilmisdir.Diinya Bankina iizv olan 6lkalar eyni za-
manda IMF-nin daiizvloridir.
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Oz ohdoliklorini yerino yetirmoyon 6lkolor bankin
solahiyyatli qurumlar: torafindon verilacok gorarla iizvliikdon
cixarila bilor.

Bankin ana sozlosmosinin 1-ci maddasine gora Diinya
Bankinin mogsadlori asagidaki kimi siralana bilor:

1.0zv 6lkelorin iqtisadi islahatlarina yardim etmok;

2.Uzv olkelora xarici 6zol monbolorden golocok sormayo
investisiyalarini tosbit etmok va6zal sarmayonin yetorsizliyi
vaziyyatinds bunlari tamamlamag;

3.Uzv olkolor iiciin golirli investisiyalar1 tosbit edorok
uzun miiddatds beynolxalq doyismolords tarazligi saxlamaq;

4.Uzv olkalor ii¢iin borcvermo mexanizmini uygun hala
gotirmok;

5. Yerli sirkatlorin maliyys monbalorins olan ehtiyaclari
movzusunda yardimgr olmag.

Diinya Bankinin verdiyi kreditlordon sadocatizv olan
olkalor yararlanir. Kreditlor uzunmiiddatli olub, tolob edoan
olkanin iqtisadi inkisafi proqramlarinin ehtiyacina gors verilir.
Maliyyalogdirilon investisiya layihalorinin iqtisadi, texniki,
idari, maliyys vo menecment istiqamatlori Diinya Banki toro-
findon forqli bir sokildo arasdirilir. Bundan basqa, kredit tolob
edon olkonin goalocokds maliyyaohdaliklorini yerina yetirib ye-
tirmoyojoyl arasdirilir. Todqiqat vo arasdirmalar ilk olaraq
morkozdo aparilir. Ancaq kerdit acilmasi movzusunda bozi
mosalalor oldugundan Diinya Banki6z is¢ilorinden va ya todqi-
gatgilardan togkil edon bir qrupu krediti tolob edon 6lkaya gon-
dorarak yerindo molumat alir. Sartlor yetorli olarsa, kredit an-
lasmasihazirnaraq imzalanir.

Diinya Banki kredit a¢cdigdan sonra aparilan layihoni
yaxindan izloyir. Layihonin hor morhalasinds sonra bir hesabat
tolob edir.

Diinya Banki layihs kreditlorinin xaricinds bazi texniki
yardimlarda da istirak edir. Inkisaf etmokds olan &lkalorin
investisiya layiholorinin se¢imi vo hazirlanmasinda, iqtisadi
vaziyyatin tohlilindo, inkisaf proqramlari mévzularinda texniki
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vasitagilik xidmatlori gostorir. Bundan basqa, bank iizv 6lko-
lorin yiiksok vozifoli momur vo texniki isg¢ilorina tohsil
programlari ilo do yardim edir.

Avropa Yenidonqurma vainkisaf Banki. AYIB — III on bo-
yiik kredit tegkilati olmagla 1990-c1 ilde Avropa Yenidonqurma
voinkisaf Bankiiizro Sazisin imzalanmasi ilo yaradilmisdir. Oz
faaliyyotino 1991-ci ildon baslamisdir. Bankin morkozi ofisi
boyiik Britaniyanin London sahorinds yerlosmokdadir.

Bank omoliyyatlar1 departamenti 3 sobayo malikdir: Olkalor
tizra qrup, Saholor tizra gqrup veamaliyyatlara dostok qrupu. Hor
bir soébonin torkibinoiizv 6lkalorin 6zal vo dovlst sektoru saho-
sinds ixtisaslasmig miitoxassilorindon ibarat is¢i qrupu daxildir.

Bankin sohm kapitalinin iimumi moblogi 10 milyard avro
toskil edir. Avro Bankin rosmi valyutast hesab olunur. Bankin
biitiin aktivlori, chdaliklori vo maliyys hesabatlari avro ilo aparihr.
Sohm kapitali hor birinin nominal dayari 10000 Avro olan 1
milyon aksiyadan ibaratdir. Dayari 6donilon aksiyalarin iimumi
moblagi 4.3 milyard dollardir.
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