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PROSPECTS FOR THE DEVELOPMENT OF ISLAMIC FINANCE IN AZERBAIJAN

SUMMARY

The relevance of the research: The Islamic Economy, a macroeconomic concept,
reflects many aspects, such as production and consumption relationships, finance, zakat,
foundations. However, under current conditions, this structure is still not fully
systematized. We can see that the current models are used in many banks, insurance and
investment markets.

Purpose and Objectives of the Research: The main purpose of the dissertation work
is to find and solve existing obstacles to researching and applying Islamic finance models in
the world and in Azerbaijan.

Used research methods: Economic and comparative analysis, generalization,
graphic studies, analysis-synthesis methods were used in the evaluation of materials.

Knowledge base of research work. The research information base legislative and
normative documents, published in periodicals articles and materials of the Internet
network, official materials of the State Statistical Committee of the Republic of Azerbaijan
were used.

Research restrictions: Requires broader practical information Research Outcomes:
The basics of business management are the identification, design, and implementation of
the strategy and coordination of some of the company’s features.

Results of the research: It is defined in accordance with Islamic law and prohibited
activities.

Scientific-practical significance of the results: The practical significance of the work
can be emphasized that it can be a useful database for those who want to do research in the
future. At the same time, it can be used as a necessary resource for teaching in universities
on the topics addressed in the dissertation.

Key words: Islam, finance, bank



GIRIS

Tadqgigat isinin aktualh@l Islam maliyyesinin modern ddvro aid olan
modellarinin tomali 1960-c1 illords qoyulmusdur. Avropa vo Amerikada Islam
maliyyasino aid miixtalif investisiya qurumlari yaranmis, anonavi osaslarla
foaliyyat gostoran bir ¢ox maliyya qurumu yeni pancaralor agmaq yoluyla siiratlo
boyliyon bazardan pay almaq tugin rogabosto girmisdir. Xiisusi ilo 2008
béhranindan sonra Islam maliyyasine digget daha ¢ox artmisdir. Islam maliyyasi
sadoco Islam olkolorindo deyil homginin diinya miqyasinda ononavi maliyya
qarsisinda siiratlo boyiimaya nail olan bir sistemdir.

Statitikaya osason 2000-ci illorin baslangicinda IEOO diinya igtisadiyyatinin
37%-ni toskil edorkon, hazirki dévrdo bu rogom 50% -o yaxindir vo IEOO xarici
investisiyalari 50%-ni 6zlorina calb edo bilmisdirlor. Indoneziya, Pakistan, BOO,
Qatar, Olcozair, Malaziya, Soiidiyys Orobistan Kralligi, iran vo Tiirkiys kimi
inkisaf etmokds olan 6lkalar diinya iqtisadiyyatinda boyiik shamiyyato malikdirlor.

Islam maliyyossi haqginda arasdirmalar aparilarkon diggot ¢okon bir ¢ox
faktlar meydana c¢ixir. Bunlardan on dnomlisi, islam igtisadi ganunlarinin makro va
mikro igtisadi ganunlara ziddiyyat toskil etmomoasi, lakin istehsal, xidmot, ticarot
vo maliyys sahslorinds yaranan miinasibatlorin, xiisusi qaydalar toplusu asasinda
tonzimlonmoasidir. Homin qaydalar toplusu Soriot qanunlar1 adlandirilir vo
misalman comiyyati {i¢lin onlar hiiquq bazasi xarakterini dasiyir. Basqa s6zlorlo
Islam dini qanunlarini, yalniz miisolman comiyyatinin sosial hayatin1 (elm, axlag,
modoniyyat, vo sair) tonzimloyan ganunlar kimi yanasmani gobul etmok diizgiin
olmaz. Homin ganunlarin muasir iqtisadi miinasibotlordo tozahiirii, magistr
dissertasiyasinda aparilan todqiqatlarin aktualigini toskil edir.

Islam maliyyasi son 10 ildo diinya iqgtisadiyyatinda 6z aktualligmi dahada
artirmis vo daha genis toadqigatlarin obyektina ¢evrilmisdir. Bilirik ki, maliyya
sektorunda osas todgiqgatlar risklorin 6lgiilmasi vo idars olunmasina yonalir. Bu
baximnan Islam maliyyssinds movcud olan risk menecment, 6z saciyyavi

xisusiyyatlori ilo farglonir vo todqiqatlarin osas hadofidir.



Beloliklo, Islam iqtisadiyyat: ticarat, istehsal-istehlak miinasibatlori, maliyys,
zokat, vogf vo digor hiiquqi, igtisadi vo sosial olagalori  6ziinde comlosdiran
igtisadi sistemdir. Lakin miiasir zaman bu sistemin daha universal vo vahid
hiiquqi-iqtisadi platformada foaliyyat gostarmasini talob edir vo bu sahods islor
aparilmaqdadir..

Problemin qoyulusu va &yranilma saviyyasi. Tadgig olunan maliyys
sistemina dair xarici 6lka alimlarindon Bolsakov S.V. Gryaznova A.G., Efimova
0.V. Kovalev V.V., Likhacheva N.O., Schurov S.A. Savitskaya G.V. Sheremet
A.D., vo s, Azorbaycan iqtisadgi-alimlorindon  E.Quliyev, Agamaliyev M.,
Siikiirov. Mammoadov T, Sakoraliyev A.. Rzayev Z.,Kalbiyev Y, Nuriyev O.,
Musayev A., Olirzayev ©O., Hoasonli M., Sadiqov M., vo basqalarinin asarlorini
niimuna gostormak miimkiindiir.

Tadgiqatin magsad va vazifalari. Dissertasiya isinin 9sas moaqsadi diinyada
Vo Azorbaycanda olan Islam maliyyo modellorini  todgiq etmok vo bunlarin
olkomizds totbiq olunmasina mane olan mévcud manelari ortaya ¢ixarmaq va holl

yollar1 tapmaqdir.Bu moqgsadlora uygun olaraq asagidaki vozifolor miioyyan

olunmusdur:

> Islam ticarat qanunlarinin elmi osaslarinin totqiqi;

> Miigavilo hiiququ Islam maliyys mohsullarinin osas1 kimi
aragdirilmast;

> Islam maliyyo bazarmin inkisaf meyillorinin arasdirilmasi

> Azorbaycan maliyys bazarinin miiasir problemlorinin tohlil vo

giymatlondirilmasi;

> Azorbaycanda Islam maliyyoesinin inkisaf perspektivlorinin totqiqi

> Islam maliyyasinin Azarbaycan Respublikasinda totbiginin igtisadi
perspektivlari va hiiquqi bazanin formalagmasinin 6yranilmasi;

Tadqigatin obyekti va predmeti. Azorbaycanin kredit bazari vo Islam
maliyys mohsullar1 se¢ilmisdir.

Dissertasiya metodoloji asasi. Dissertasiya isinin yazilmasinda miixtolif

metodlardan istifado olunmusdur. Bels ki, bu metodlarin asasinda sintez vo analiz
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metodlari, deduksiya vo induksiya metodlari, homginin do miiqayisali tohlil
metodlarindan istifado edilmisdir. Analiz metodunun komokliyi ilo dissertasiya
isinin movzusu hissalara-fasillora boliinmiis, daha sonra iso sintez metodunun
vasitasilo ayri-ayr1 faaliyyatlor tizro aparilmis tohlillor {imumilosdirilmisdir.
Induksiya metodunun kémokliyi ilo dissertasiya isinin mdvzusuna uygun iqtisadi
faktlar miioyyon edilmisdir.

Tadqgigat isinin informasiya bazasiTodqgigatin informasiya bazasini
normativ sonadlor vo qganunvericilik, AR-nin DSK-nin rosmi materiallari,
beynalxalq analitik jurnallar va hesabatlar, dovrii nosrlords nosr edilmis bir sira
mogalalor vo internet sobokosindo moévcud materiallar istifado olunmusdur.
Arasdirmalar naticasindo praktiki shomiyyato malik tokliflor formalasdirilmisdir.

Tadgigatin mahdudiyyatlari. Olkomizds Islam maliyyasi ii¢iin hiiquqi baza
Vo bu sahados ¢alisan maliyys institutlarinin olmamasidir.

Tadgiqatin elmi praktiki naticasi. Olkods rosmi hokiimot strukturlar:
soviyyesinds, Islam maliyyo sisteminin Azorbaycanda totbigi perspektivlori
istigamotindo genis miizakiralori aparilir. Bununla olagadar aparilan todgigatlar,
homin sistemin somaraliliyinin 6lkomiz ti¢lin miioyyan edilmoasino yonalmisdir. Bu
baximdan dissertasiyanin naticalori aktualdir va elmi praktiki shamiyyato malikdir.

Tadgiqatin praktiki ahomiyyati. Isin praktik ohomiyyoti hagginda onu
vurgulamaq olar ki, bu sahodo golocokds arasdirma etmok istoyon soxslor {igiin
faydali molumat bazasi kimi istifado edilo bilor. O ciimladan, disertasiya isindo
miiraciot edilon moévzular iizra universitetlords todris hayata kegirilorkon, lazim
manba kimi istinadlar verila bilar.

Dissertasiya isinin hacmi. Dissertasiya isi girisdon, 3 fosildon, 7 paragrafdan,
notico vo tokliflordon, homginin istifado olunmus odobiyyat siyahisindan togkil
olunmusdur.

Todgigat 3 hissodon ibarotdir. Birinci hissado islam maliyyasi vo ticarat
qanunlar1 bir qavram olaraq arasdirilmig, falsofasi, mogsadlori, vo 6nomli yasaqlari
aciglanmisdir.  Ikinci  hissodo  Azorbaycan maliyys bazarinin  miiasir

problemlorindon danisilmis vo onlarin sabablori arasdirilmisdir. Sonuncu olan
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liciincii hissads iso Islam maliyyasinin diinya praktikasinda totbigi vo Azorbaycan
Respublikasinda tatbiginin igtisadi perspektivlori vo hiiquqi bazanin formalasmasi

genis izah olunmusdur.



FOSIL |. iSLAM TiCAROT QANUNLARI

1.1 Islam ticarat qanunlarinin elmi ssaslari

I[slam maliyyosinin ke¢miso Vo miiasirliys aid olan koklori mdvcuddur.
Kegmiso aid olan koklor 1400 il avval Islam dinin gatirdiyi prinsip va qaydalarma
osaslanir. Miasir koklori, bu prinsip vo qaydalarin miiasir zamanin iqtisadi vo
sosial toloblorin ohato etmo prinsiplorini 6ziindo ehtiva edir. Islam maliyyoasinin
anonavi maliyys sistemi ilo miiqayisado ¢oxlu sayda forglori mévcuddur, lakin
comiyyato bu sistemin toklif olunmas1 eyni ilo ananavi maliyys sisteminda gobul
olundugu kimi, iqtisadi somara almaq moaqgsadi dasiyir.

Islam dinin mahiyyati. Qurani Karim vo Mohommad Peygomborin (s.2.5.)
comiyyato togdim etdiyi ilahi ganunlar vo ononsloro osaslanir. Islam
ganunvericiliyinin tarixi Qurani Korimin nazil olunmasindan baslayir vo
comiyyatin biitlin sferalarinda, o ctimlodon do sosial, igtisadi, modani vo hiiquqi
sferalarinda movcud masalolori ohato edir. Buda 6z novbesindo boyiik bir
qanunvericilik bazasi, Soriot ganunlar1 toplusunun yaranmasina sobab olmusdur.
Miigoddas Qurani Karima asaslanan Sariat ganunlari he¢ zaman doyisdirilo bilmaz,
lakin bosariyyatdo madoniyyatin, iqtisadiyyatin vo texnikanin toraqqi etmosi ilo
olagodar yeni yaranan oananolorin vo ixtiralarin praktiki totbiqi, iqgtisadi vo sosial
mosalalorin halli o climlodon do, comiyyati narahat edon digor mosalalor {izra
Soriot alimlori torofindon Islam dinin osaslarma istinaden miiasir fotvalar verilo
bilar.

Bu baximdan Islam ticarot amoliyyatlar1 Soriot ganunlarma istinadon vacib
hiiquqi vo oxlaqi prinsiplors osaslanr:

a) Maliyys borclarinin  vo yaxud digar aktivlorin vaxtli-vaxtinda
odonilmosi va gatdirilmasi, bu qaydalara riayst olunmasi hiiquqi naticalora sabob
olur.

b) Iqtisadi sovdoalogma sortlorinin miizakirasinds qarsi torofs tolerantligin

niimayis etdirilmasi, toroflor bir-birlorinin maraq va taloblorini diggstlo miizakirs



etmoli vo garsiligh raziliq asasinda homin maraq vo toloblor miiqavilo sortlorinds
0z oksini tapmalidir.

C) Miiqavilanin taraflorin birinin xahisi asasinda qarsiliqh qaydada logv
edilmosi, bir halda ki, hamin torof miigavilo asasinda galocokds aldo etdiyi goliri
0zl Ugiin kifayyat godor yetorli hesab etmosa.

d) Biitiin nov hesabatlarda, toqdimat vo zomanoatlordo diizgiinlik vo
diirGistliiys ciddi riayyat olunmasi.

Islam maliyyoasinin mahiyyati

Islam maliyyosi — sorioto qanunlari osasinda aparilan maliyys biznesidir.
Onanovi maliyys sistemi, xiisusonda anonavi bank biznesi ohalidon amanatlor calb
etmoklo, mityyon monfoot faizi olavo etmoklo kreditlorin verilmasine asaslanir. Bu
prossesdon irali golorok bank-miistori miinasibatlori debitor-kreditor (borcveran-
borcalan) kimi formalasir. Ononovi bank sisteminin osas xiisusiyyoti faizlorin
verilmasi va alinmasidir hansi ki, Sariot torafindon gati gadagan edilmisdir. Bu halda
depozits yerlosdirilmis vo sonradan kredito verilmis pullar slave pullar yaradir va bu
prinsip faiz (riba) sisteminin asasini toskil edir.

Basqga geyri-bank bizneslorinds, ananavi maliyys mohsullar1 elementlorine rast
golmok olur ki, onlarda Saristlo gadagan olunmus xiisusiyyatlora malikdirlor. Buna
misal olaraq, sigorta mohsullarinda mévcud olan geyri-miioyyanlik (Gharar) sortlori
Vo kapital bazarlarinda bondlarin vo faiz osasli digor ndv istiqrazlarin
movcudlugunu, niimuna géstarmak olar.

Sigorta mosSalosindo sigorta sirkatinin gorunma tominati, sigorta miikafatina
(premiyasina) asaslanir hansi ki, homiso geyri miioyyandir, hom 6donilocok mobloga
dair homds timumiyyotlo no zaman sigorta hadisosinin bag veracayino dair. Ononavi
bondlar va digor faiz osasli qiymatli kagizlarda 6z sahiblorins faiz goliri gatirir.

Onanavi ticarat homginin Soriotlo gadagan olunmus mal vo Xidmotlorin alqi-
satqist ilo mosgul olur. Bura daxil geyri-halal mohsullarin (donuz oti misal tigiin),
Sariot qaydalarma zid kasilmomis heyvan otlorinin, alkoqol ickilari va digar
mohsullarin ticarati. Bagqa sozlorlo desok ananavi ticarat tocriibasinin gobul etdiyi

sortlor toplusu hansi ki, bu nov ticarat miiqavilalorindo 6z oksini tapir. Bu siraya
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homginin maliyyo miiqavilolorido aid edilir hansilar ki, 6z miiddoalarinda qeyri-
mioyyanlik va ya faiz 6doma sortlorini oks etdirmisdirlor.

Bankg¢ihiq vo faizlor (Riba)

Islam bankg¢ilig1 islam maliyyasinin bir hissasidir vo hal hazirda dziiniin inkisaf
morhalalorini yasamaqdadir. ©nanavi bankgiliga alternativ hesab edilon bu maliyys
sistemina basqa perspektivdon baxilir vo digar iqtisadi ganunlar asasinda faaliyyot
gostarir. Onanovi bankgiliqda pullar alave pullar: faiz galiri osasinda yaradir. Soriot
torafindon Riba adlandirilan bu proses Islam maliyyos sistemi prinsiplorine ziddir vo
I[slam qanunlar1 Peygombor (s.a.s) ALLAH torofindon nazil oldungu déviirdon
qadagan edilmisdir. Pula amtos kimi baxila bilmoaz vo puldan istifadoys géro heg
zaman giymot toyin olunar bilmaz. Islam iqtisadi qanunlar1 pullara doyar &lgiisii,
miibadilo vo 6donis vasitalori kimi baxir. Homin prinsiplori rohbar tutatarq Islam
bank¢ilig1 6z faaliyystindo monfaat gazanmaq iigiin ticarat, icara, vokalotli maliyyo
xidmatlori vo investisiya foaliyyatindan genis istifado edir. Bu mohsullarin hor biri
tizro yaranan bank-miistori miinasibatlori ononovi bank¢iligin  bank-miistori
miinasibatlorindan farglonir vo miixtalif miiqavilalor formatinda 6z oksini tapir.

Islam bankcihginda maliyya toklifcisi-istifadagisi miinasibatlori.

I[slam maliyyo sistemindo islam banki vo omanatcilor arasinda miinasibatlor
agent vo prinsipal (principal — hiiquqi vo yaxud fiziki soxsdir hansi ki, digor soxsi
onun voakalotli niimayandasi toyin edir), icarodar-icaragi, sahibkar vo investor
(partnyer) kimi tonzimlonir. Bus ananovi bankgiligda islam bankg¢iligr ilo ananavi
bankgilig1 farglondiran asas xiisusiyyotdir harda ki, miinasibatlor yalniz borc veran-

borcalan kimi tanzimlanir.
Cadval 1. Depozit/Ohdolik.

Onanavi bankeihq Islam bankcihg
Borc veran — borc alan Prinsipial - Agent
miinasibatlori
Maliyyalosmo / Aktivlar.

Onanavi bankeihq Islam bankcihg
Borc veron — borc alan Alici-satic1 miinasibatlori
miinasibatlori Icarodar-icaragi miinasibatlori

Principal-agent
Sahibkar- investor

11



Cadvalda gostarilon bank-miistori miinasibatlori bir daha Islam banklarmin riba
osasinda borc vermok konsepsiyasindan uzaq olduglarmi vo totbig olunan
miiqavilolorin bagqa iqtisadi mahiyyat dasidigii ifado edir. Bu prinsiplor istor
omanat yerlosdirilmasi, istarsada maliyys tominat1 prossesinda ciddi riayat olunur.

9nanavi va islam maliyyasinin digar farglondirici xiisusiyyatlori.

Kapital asasli investisiya vo sabit golirli maliyys vasitalorindon toskil edilon
Islam kapital bazari, tatbiq olunan miiqavilolor vo amaliyyatlarm mahiyyatino gors,
ononavi maliyys sistemininds istifado olunan eyni miigavilo vo oamoliyatlardan
farglonmolidir. Bununla bels, geyri-miioyyanlik vo faizlorin hesablanmasi
sortlorindon olave, Islam kapital bazarmm investisiyalari qumar vo oyloncas
oyunlarinin, soriotlo qadagan olunmus digor ndv ticarat, xidmot vo istehsalat
sahoalorinin - maliyyslosdirilmasine  yonaldilo  bilmaz, o climlodonds iqtisadi
foaliyyatdos kapitalla bagli riskloro zomanat verilo bilmoaz .

Baxmayaragq ki, hor 2 sistemin asas mogsadi igtisadi fayda qazanmaqdir, Islam
maliyyasi ononavi maliyya sistemi ilo miiqaisodo miigavilo hiiququ va
omaliyyatlarinin xiisusiyyatlorine gora 6ziinii forglondirmoalidir.

Islam maliyys sisteminin farglondirici xiisusiyyatlari:

1. Faizlorin mévcud olmamas.

Islam bank¢ihig1 6z foaliyyatinds riba osasli maliyyo foaliyati ilo mosgul olmur
vo biitiin név bank mohsul vo xidmotlorini bu prinsip osasinda yaradir. Islam
ganunvericiliyindo faiz (riba) eyni cisimli qiymotlilorin, misal {igiin pulun-pula,
amtoanin-omtooys miibadilisi zamani yarana bilor. Banklarin asas tocriiba etdiklori
foaliyyat pullarin pula miibadilosi hansi ki, yekunda borcun kredito verilmosino
gotirib ¢ixarir. Muasir bankgilig — pullarin miioyyon miikafata-faizo borca
verilmoasino asaslanir. Islam bank¢ilig: istar pullarla istarsada amtaslorlo bagl biitiin
omoliyyatlarda faiz asasli sovdalosmoalori tamami ilo inkar edir.

Ononovi bank sistemindo omanotlor iizro aparilan omoliyyatlar, banklar
torafindon nogd pulu faizlo 6doanilmasinin an 6nomli niimunasidir. Faiz asasli
omoliyyatlarin istifado edilmomasinin an yaxsi tocriibasi elan vermoklo, saxlanca

gobul olunmus (Vadiah hesabi) vo yaxud borca verilmis pullar (Qard/Hasan)
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miigabilinds heg bir alave miikafatin verilmadiyini bayan etmokdir. ALLAH TALA
Qurani Korimda ribani1 ©1-Bagora surasinin 275 ayasinds haram buyurmusdur:

“Allah ahs-verisi halal, salomgiliyi iso haram etmisdir.”

2. Maliyya (baza) aktivlarina qoyulan talab.

Islam maliyyo sisteminin miihiim tolobi, biitiin bank biznesinin ticarat vo icara
(lizinq) amoliyyatlarinin asasinda aktivin (emtoanin) olmasidir. Bank satici, xidmot
gostoron o climlodonds, hiiquqi vo intelektual miilkiyyat toklifcisidirsa vo yaxud
icarodardirsa, bu homin toklifin arxasinda mal vo xidmaotlorin mévcud olmas1 xiisusi
ohomiyyot dasiyir. Bu omoliyyatlar iizro aktivin olmamasi miigaviloni hiiquqi
cohatdon ganunsuz hesab edilmosina oasas verir. Bunun oksino  oanonavi bank
sisteminda imzalanan borc miigavilolords aktivin mévcud olmasi tolob olunmur.
Bununla belo, burada asas telob girovla borc vesaitinin tomin olunmasi, ayrilan
vasaito dair bankin xeyrino faizlorin hesablanmasi, borcun ddonilmadiyi toqdirds
homin borcun vo hesablanmis faizlorin girov hesabma 6donilmasinin tomin
edilmosino yonolir. Aktiv he¢ zaman kredit omoaliyyatlarinin torkib hissasi ola
bilmaz.

3.Qeyri-miiayyanliklardan va spekulyativ amaliyyatlar

Islam maliyys institutlarinm biitiin amoliyyatlar1 qeyri miioyyon sortlor asasl
vo qumar faaliyyatlorinin maliyyslasdirilmasindon  konar olmalidir. Bu ondan
qaynaqlanir ki, (“Gorar”) geyri-miioyyon sortlorin miigavilode mévcud olmasi,
fikrin tam aydin izah olunmamasi vo noticodo toroflor arasinda c¢oxlu sayda
miibahisalora omolo galmosi vo yaxud doloduzluga sorait yaradir. Qumar foaliyyati
hor zaman bir torafin, digor torafin pulu hesabina varlanmasina sabab olur.

4. Manfaat va zararin boliisdiiriilmasi.

Bir ¢ox Islam bank omoliyyatlarinda miistori vo bank arasinda monfoot vo
zorarin boliisdiiriilmasi prossesi movcuddur. Bank qabaqcadan danisdirilmis sartlor
osasinda miioyyan edilmis miitanasiblikdo monfosti miistori ilo bolusdiiriir. Zarar,
Miidarabah miigavilasi asasinda miistariys va yaxud banka moxsusdur, Miisarakah
miiqavilosi osasinda iso toroflor arasinda kapital qoyulusu miitonasibliyinda

¢oliisdiiriilir . Bu prinsip ononavi bank sisteminin toklif etdiyi faiz  osash
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mohsullarindan tamami ilo forglonir. Manfaat vo zoazarin boliisdiiriilmasi prinsipi
Islam bankg¢ihigini forglondiren xiisusiyyatlorindondir. Islam bank¢ig1 fond bazarinda
togdim olunmasina baxmayaraq kapital bazarina aid deyil..

Mudaraba miiqavilosi — monfootin  paylagdirilmasmi  oks  etdiron
sovdalogmadir. Mudaraba miiqavilasina asason pul vasaitinin sahibi gabagcadan
razilasdirilmis  monfoot normasi  osasinda  banklar  (sahibkarla), pulun
idaroedilmasindon alds olunmus goliri boliisdiiriilmasini 6z 6hdasine gotiiriir.

Miisarakah miiqavilosi — miistorok kaptal qoyulusu osasinda investisiya
foaliyyotini  Oziindo oks etdirir. Bu foaliyyat ononovi kapital bazarinda
investisiyalarin sohimlora yatirilmasi ilo eynidir, lakin investiyalar soriot ilo gadagan
olunmus faaliyyatlo masgul olan sirkatlorin sahimlorino vo yaxud hamin foaaliyyatin
Oziiniin inkasafina yatirila bilmaz.

5. Bankin vo miistarinin hiiquq vo 6hdsliklari

Banklarin vo miistorilorin hiiquq vo 6hdaliklori yalniz ananavi bank sisteminin
hiiqugi-sanadlarine yox, elacads bir ¢ox 6lkalorin ganunvericilik bazasinda mévcud
olan hiiquqi normativ protokollar vo mugavilo hiiququna asaslanir. Homin hiiquq
biitiin ticarat sovdolosmoalorini, istehlak¢ilarinin hiiquglarinin qorunmasi, miigavilo
tizro mali dayarinin hissa-hissa 6dailmasi voa iqtisadi fealiyyatin diger novlarini
tonzimloyir. Bu xiisusiyyatlor Islam bankciligmi ononavi bank biznesinin 6niino
cokir. Islam banki 6zii 6zlityiinde no kredit veron na do borcalan maliyys institutu
deyil, oksina bank ganunvericiliys asason vicdanli saticidir. Lakin bu sistemo son
zamanlar diqgoat yetirilmoays baslamisdir vo bu sitemin somorali foaliyyati ii¢ilin
qanunvericilik bazasinin movcud olmasini vo yaxud ganunvericiliys olave vo
doyisiliklor edilmasini talob edir.

Misal {igiin aksiz vo amlak vergilori ilo baghh Malaziya, Boyiik Britaniya vo
Singapur 6z qanunvericiliklarina alava va doyisiliklor etmisdirlor Ki, amlakin bank
vasitosi ilo alqi-satqis1 hoyata kegirilonds ikili vergi tutulmasi aparilmasin. Bununla
belo, agor bank miioyyan bir omlaki saticidan alaraq sonra 6z miistorisine satib va
yaxud maliyya icarasino toqdim etss, birinci dofo omlak alinanda, ikinci dofo iso

homin oamlak satilanda vergi 6domolidir.
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Ogor miivafiq qanunvericilik bu ciir ticarat amoliyyatlarinin aparilmasini
diizgiin tonzimlomosa, Islam bank¢iligi mohsullarindan istifado etmok istoyan
miistari alava maliyys itkisina maruz galacag.

6. Sariat ganunlarina riayat olunmasi.

[slam maliyys sisteminin osas mogsadi aparilan biitiin név maliyyo
omoliyyatlarinin Sort ganunlarina uggun olunmasini tomin etmoakdon ibarstdir . Bu
mogsada ¢atmagq li¢iin, biitiin név maliyys institutlarinda (banklar, sigorta sirkatlori,
maliyya (investisiya) fondlar1) Sariat maslohat vo yaxud Sorist nazarot komitalori
yaradilir. Komitonin yaradilmasi va foaliyyat gostormosi biitiin maliyys institutlarina
goyulan osas talobdir. Homin komitalorin osas foaliyyoti Islam Maliyya Institutlar:
torofindon yardadilan biitiin né6v maliyys mahsul vo xidmatlorin Sarist ganunlarina
ugygun olmasini yoxlamaqdan ibaratdir. He¢ bir maliyys institutu Islam maliyyo
biznesi ilo, Soriot alimlorindon(yiiksok reputasiya, bilik vo tocriibaya sahib olan)
toskil olunmus komitanin faaliyyati olmadan, masgul ola bilmaz.

7. Qadagan olunmus mal va xidmatlar.

[slam maliyya sisteminin digar vacib xiisusiyyotlorindon biri, maliyyo
vasaitlorinin soriotlo gqadagan olunmus mal vo xidmotlorin ticaratinds istifado
edilmosidir . Soriotlo gadagan olunmus mal vo Xidmatlora aiddir: oti haram
buyrulmus heyvanlarin atindon istehsal olunmus mohsullar, kasilmodon 6ldiiriilmiis
Vo yaxud soriot qanunlarina zid kosilmis heyvan oti, most edici igkilor, bir ¢ox
aylonca ndvlari, tiitiin mahsullar1 va silah ticarati. Bu qadaga eyni ilo hamin mal vo
xidmatlorin,  saxlanilmasina, paylasdirilmasina, noaqliyyatla  dasimmmasina,
qablasdirilmasina vo digor marketing xidmatlorinin gostarilmasine aiddir.

8. Islam ganunvericiliyinin asas prinsiplari.

Islam maliyyo sistemi — Soriot qanunlar1 asasinda maliyya faaliyyotini &ziinda
oks etdirir. Sadalananlarla yanasi, Islam maliyyo mal vo Xxidmeotlori o ciir
xisusiyyotlordon konar olmalidirlar ki, homin xiisusiyyatlor mévcud ganunlarin
icrasina manio toratmomoalidir. Misal ti¢lin: sohmdar maliyyslogsmads vo yaxud birgo

investisiya qoyuluslarinda, kapital riskino goro bank rohborliyi vo yaxud digor
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soriklor zomanat vero bilmozlor. Istonilon investisya miiqavilesinds kapital riski
investora moxsusdur.
Riba va Garar.

Islam maliyya sisteminin foaliyyotini daha dorindon anlamaq iigiin, iki vacib
sorto digget yetirilmosi tolob olunur. Bu iki sort Riba vo Gorarin biitiin ndv Islam
maliyya omaliyyatlarinda totbiq edilmasinin Soriot torofindon gadagan olunmasidir.

Riba.

Riba arab dilindon Azorbaycan dilina salom vo ya faiz monasinda torciimo
olunur. Borca verilmis pul vasaitin istiindo alman olavo golir vo ya miikafat,
moablogindon asli olmayaraq Riba hosab edilir. Riba sads anlamda, bir torafin digor
torofin Xorclori hesabina heg bir iqtisadi asas1 olmadan fayda oldo etmasi kimi basa
diisiiliir. Islam ticarot qanunu iki iqgtisadi sdvdologsmoni ganunsuz hesab edir.
Bunlardan birincisi kreditlorin verilmosi, ikincisi iso barter sortlori asasinda pul
miibadilasi.

Biitin miisolman hiiqugsunaslar1 yetkinliklo gobul ediblor ki, ticarat
omoliyyatlarinda

Ribaya gotirib ¢ixardan hallar, miioyyan sortlor asasinda pullarin vo bir nego
nov yeyinti mohsullarinin miibadilosindo bas verir. Bii iki nov aktivlorin
miibadilasine xiisusi sartlor tadbiq olunur.

Peygombar (s.a.s) golon hodisdo buyurulmusdur: qizilin-qizila, qiimiisiin-
qiimiiso,  taxilin-taxila,  arpanin-arpaya,  Xurmanin-xXurmaya, duzun-duza
doyisdirilmoesi eyni ¢okido, cinsdo, keyfiyystdo vo borabor doyords osldon-olo icazo
verilir. ©gor omtoalor farglidirlorso onlarin miibadilosi yalniz bazar satis qiymoti
asasinda miimkiindiir.

Bu tolob pul miibadilolorinds do valyuta novlerindon asli olmayarq vo arzaq
mohsullarinin miibadilasinds onlarin keyfiyyotindon asli olmayaraq totbiq edilir.

Dediklorimizi konkret misallar {izorindo asagida gostorilon codvolds xiilaso
edok.
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Cadval 2. Miibadiloda ribaya gotirib ¢ixarda bilan mallarin miibadilasine qoyulan

(AVRO ~AVRO)

Borabar moblag

mohsullar1 Gzra

(taxilm — taxila)

talablar:
Valyuta miibadilasi 9rzaq mahsulimin arzag mahsuluna
miibadilasi
Miibadilos Soriat talobi Miibadilo Soriat talabi
predmeti predmeti
Eyni valyuta iizra Yerindo 6donis Eyni arzaq Yerindo miibadila

Boraboar doyards

Forqgli valyutalar
(AVRO-USD)

Yerindo 6donis

Forqgli arzaglar
(taxil — arpa)

Yerinds mibadila

Burada vacib sortlorin biri miibadilo zamani 6domoalorin yerindo vo hamin
zaman aparilmasidir baxmayaraq ki, miibadilo predmeti eyni vo yaxud forgli valyuta
Vo ya orzaq mohsullaridir. Misal tigiin 10 kg bugdan1 10 kg bugdaya doyisdiron

soxslorin miibadilasi 0 zaman icazali sayilir ki, amtoalor yerindo miibadilo edilir va

omtoonin c¢atdirilmasinda heg¢ bir gecikmolora yol verilmir. ©mtoolorin toqdim

olunmasinda yaranan gecikmolor,

gecikdiron gsoxs torofindon Riba-al-nasiah

adlandirilan (nisiya ribasi) Ribaya gotirib ¢ixarir, hansini ki, miibadilods vo yaxud

catdirilmada gecikmoalor naticasinds yaranir.

Maohlat sartindan irali galon Riba (Riba al-nasiah)

Miibadila

amaliyyati

Catdirilma miiddoati

Qeyd

1 000 AVRO -1 000

Yerinda mibadilo

Riba hesab edilmir

AVRO
1 000 AVRO — 1 000 . - )
AVRO Mohlatli 6dome Riba
1 000 AVRO —1 200 USD Yerinda miibadilo Riba hesab edilmir
1 000 AVRO —1 200 USD Mohlatli 6doma Riba

taxila

1000t taxili—1 000t

Yerinda miibadiloa

Riba hesab edilmir

taxila

1000t taxili—1 000t

Mohlatli ¢atdirilma

Riba

1000t taxili—1 000t
arpaya

Yerinda miibadilo

Riba hesab edilmir

1000t taxili—1 000t
arpaya

Mohlatli ¢atdirilma

Riba

Digor torafdon eyni monsali aktivlerin miibadilasinds basqa bir digqgoati calb

edon vacib masalo movcuddur ki, buda eyni monsali aktivlorin miibadilasinda

komiyyat(goki,

mablog vo

sair) artimudir.

Ogor eyni

mansali

aktivlorin
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miibadilasindo kemiyyat forqi yaranarsa bu halda soriot ganunlarina asasan bu Riba
Al-Fadl hesab edilir. Riba Al-Fadl- kamiyyatin artim Ribasini ifads edir. Lakin bir
masolonido vurgulamaq vacibdir ki, basqa mongoli aktivlorin miibadilosinds
komiyyat forgi Riba AL-Fadl hesab edilmir. iki eyni monsali omtoonin miibadilasi,

eyni mablogo va yaxud eyni miqdara asaslanir.

Kamiyyat artimindan irali galon Riba (Riba al Fadl)

Miibadils Mablag Qeyd
AVRO — AVRO Eyni mablog Riba hesab edilmir
AVRO — AVRO Forgli moblog Riba hesab edilir

AVRO - USD Forgli moblog Riba hesab edilmir
AVRO - USD Eyni mablag Riba hesab edilmir
Taxilin — taxila Eyni mablog Riba hesab edilmir
Taxilin — taxila Forgli moblog Riba hesab edilir
Taxilin — arpaya Eyni mablag Riba hesab edilmir
Taxilin — arpaya Fargli mablog Riba hesab edilmir

Pul miibadilalorinin asas1 moévcud olan valyuta moazannalorino asaslanir vo
misal olarag mozanns ilo yanasi 1 000 AVRO-nun 1500 USD-ys doyisdirilmasi
yerindo 6domo sorti ilo aparilmalidir. Bu miibadilolords gecikdirmolor vo ya
mohlatli 6domoalor sarti ilo dhdaliklorin gabul edilmasi yol verilmozdi vo qadagan
olunmusdur. Mabloglorin miibadilasi eyni ilo yol verilmoazdi agor miibadilo zamani
asagida gostorilon iki sortlorin biri mévcud olarsa.

RIBA (1) = bir valyuta moblogini, homin valyuta moblogino miiddotli 6dnislo
Vo artimla miibadilo etmok. Misal ii¢iin 1 000 AVRO — 1 200 AVRO-ya miibadilo
oluna bilmoz miiddatli 6danisls.

RIBA (2) = iki forgli valyutanin miibadilosi miiddotli ddoma ilo miibadilo
etmak, misal {igiin 1 000 AVRO — 1500 USD miiddatli 6donislo miibadila oluna

bilmaz.

Depozit/Ohdalik.

Onanoavi bankeihq Islam bank¢ihg
Borc veran — borc alan Pul saxlayan - amanotgi
miinasibatlori Borc veran — borc alan (faizsiz)
Investor - sahibkar
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Maliyyalosma / Aktivlar.

9nanavi bankeihq

Islam bankc¢ihg

Borc veran — borc alan
miinasibatlari

Alici-satic1 miinasibatlori
Icaradar-icaraci miinasibotlori
Principal-agent

Sahibkar- investor

Miibadilads ribaya gatirib ¢cixarda bilon mallarin miibadilasina goyulan talablar.

Valyuta miibadilasi

9rzaq mohsulimin arzagq mahsuluna

miibadilasi
Miibadile Soriat talobi Miibadilo Soriat talabi
predmeti predmeti
Eyni valyuta tizra Yerindo 6danis Eyni arzaq Yerindo miibadila

(AVRO —~AVRO)

Borabar moblag

Mohsullari {izro
(taxil — taxila)

Boraboar doyards

Forqgli valyutalar
(AVRO-USD)

Yerinds 6donis

Fargli orzaglar Yerindo miibadila

(taxil — arpa)

Maohlot sartindan irali galon Riba (Riba al-nasiah)

Miibadils amsliyyati

Catdirilma miiddoti Qeyd

1 000 AVRO -1 000
AVRO

Yerindo miibadilo Riba hesab edilmir

1 000 AVRO -1 000
AVRO

Mohlatli 6dama Riba

1 000 AVRO -1 200 USD

Yerinda mubadilo Riba hesab edilmir

1 000 AVRO -1 200 USD

Mohlatli 6dama Riba

1000t taxili—1 000t
taxila

Yerinda mubadiloa Riba hesab edilmir

1000t taxili—1 000t
taxila

Mohlatli ¢atdirilma Riba

1000t taxili—1 000t
arpaya

Yerinda mibadilo Riba hesab edilmir

1000t taxili—1 000t
arpaya

Mohlatli ¢atdirilma Riba

Kamiyyat artimindan irali golon Riba (Riba al Fadl)

Miibadils Mablag Qeyd
AVRO — AVRO Eyni mablog Riba hesab edilmir
AVRO — AVRO Fargli moblog Riba hesab edilir

AVRO — USD Fargli moblog Riba hesab edilmir
AVRO - USD Eyni moblag Riba hesab edilmir
Taxilin — taxila Eyni moblog Riba hesab edilmir
Taxilin — taxila Forgli moblog Riba hesab edilir
Taxilin — arpaya Eyni mablog Riba hesab edilmir
Taxilin — arpaya Fargli moblog Riba hesab edilmir
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Qeyd olunanlardan molum olur ki, ananavi bank sistemi borca verdiyi pul
Vasaiti miigabilinda elo homin valyutada pul miikafati alir, hansi ki, Riba gortlorino
daxildir. Torciibodo Riba osasli mohsullart biitiin ononavi bank sistemini ohato
etmisdir vo har iki Riba sorti Riba al-nasiah vo Riba al-fadl, ananovi bank¢iligin
malyys mohsullarinda genis totbiq edilir.

Bundan irali galorok miiasir bank sisteminin toklif etdiyi kreditlor vo goliri
gqabagcadan hesablanmig omanotlor Soriotin ganunlarina uygun deyil. Riba
nazariyyasi homginin valayuta miibadilasini ohato edir vo burada yalniz yerindo
miibadilo edilmasins icazo verilir. Forward golocok zamanda forward miigavilasinin
imzalandig1 giindo danisilmis giymoat, kamiyyat vo valyuta mozannasi ilo mallarin
alicidan saticiya c¢atdirilmasidir. Bu sortlorlor osasinda miigavilonin imzalanmasi
Sariat torafindon qadagan edilmisdir.

Lakin dediklorimizlo yanas1 valyuta (pul) vo orzaq miibadilasinds bir vacib
istisnada movcuddur. Belo ki, Islam ticarat gqanunlar1 borc vermayo icazo verir bu
sortlo ki, borc miigavilesi he¢ bir faiz vo ya olave miikafatin borc dstiindo geri
odonilmasini nozoards tutmur.Sariot borcun mohlatli miiddoto ddonilmasine icazo
Verir.

Riba-eyni cinsli mallarin vo qiymatlilorin miibadilosi zamani omalo galon
komiyyat artimi vo yaxud yaranan mohlotli 6donis (catdirilma) naticasinds bir
torofin, digor torofin olavo Xorclori hesabina iqtisadi osasi olmadan fayda oldo
etmasidir.

Zorar.

Zorar — basqa bir gadagan olunmus sortdir hansini ki, ticarat sévdalosmarinda
gotiyyan yol verilmozdir. Gorar-faktoru lazimi biliklorin olmamas1 vo ya geyri-
miiloyyan sortlorin  movcud olmasindan irali  galorok bir toraofin ticarat
omoliyyatlarinda zorarin oldo etmosini ifado edir. Basqa sozlorlo lazimi hiiquqi
biliklorinin olmamas: vo yaxud ticarot omoliyyatlarina nazaratin itirilmoasi, miigavilo
sortlorinin sohv anladilmasi, qosdon sohvloro yol verilmosi, doloduzlug, toziq
gostarmok vo yaxud nozords tutulmayan sortlorin irali siiriilmasi naticasinds,

miiqavilo {izro istiinlilyiin bir torofo keg¢mosidir. Gorar torkibli bir cox ticarot
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masalalori movcuddur hanst ki, Sariot torofindon qadagan olunmusdur.Misal ii¢iin
batninds bala olan heyvanlarin balas1 ilo birge satisi, natica ticarat aparan toraflorin
iradasindon asli deyil.

Bu bir név, suda movcud olan baliglarin, goydos ug¢an quslarin vo ya azad
stiriide gagan atlarin satisina banzoyir. Baslica sobab, satan torafin sattigi amtoanin
catdirilmasinda movcud olan geyri-miioyyonlikdir. Gorar — tocriibado toroflor
arasinda ticarot sOvdolosmoasi imzalananda giymot, c¢atdirilma, komiyyat vo
keyfiyyat Kimi masalora toxuna bilor vo iimumilikds razilasmanin keyfiyyatino tosir
gostara bilor.

Misal {i¢iin birjada opsionlarin alinmast zamani alictya hor hansi bir aktivi
qabaqcadan razilasdirilmis gqiymots vo zamanda miibadilo etmoak distiinliiyii verir.

Opsionu alan soxs onun miiddoati bitona godar dofolorlo alib sata bilor, lakin
opsion aktiv deyil, opsion yalniz alis iistiinliiyli veran sonaddir.

Ribadan forqli olaraq harada ki, ribanin toyin olunmasi konkret ganunlara
osaslanir, gorarin toyin va torif olunmasi bir ¢ox amillor asasinda miiayyan edilir.
Islam ticarot qanunlar1 iki osas qeyri miioyyonlik mdvcuddur. Bunlardan birincisi
Gorar Fahis hansma ki, biitiin hallarda yol verilmozdir vo az ohomiyyatli geyri
miioyyonliklor Gorar Yasir- hansi comiyyst torofindon déziimliiliiklo qarsilanir.
Misal ti¢iin: ictimai nogliyyatda bir dayanacaq masafasinds gedon Sarnisin vo yaxud
bes dayanacaq mosafosinds gedon sornisin eyni gedis haqqi 6doyir. Bu baximdan
comiyyat miixtalif saviyyali 6domalar vo imtiyazlar gabul edib hansilar ki, geyri-

miioyyandir lakin standart 6donis kimi 6danilir.

1.2 Miiqavilos hiiququ Islam maliyys mahsullarinin asas1 kimi
Islam maliyyasinds istifado olunan modellari 4 hissays ayira bilorik. Bunlara
ortaqliq modellori, ticarot modellori, digor maliyya modallori vo dostok
mexanizmlori aiddir.
Bu modellori aragsdirmaga baslamadan dnco nozarinizo gatdirmaq istoyirom Ki,

sadaladigimiz modellorin hor biri islam ganunlarinin énomli bir hissasi sayilan
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miiqavilolora oasaslanir. Bir sozlo islam maliyyasinds istifado olunan maliyys
modellori 6z qanuniliyini asaslandig1 miigavilalordon almaqdadir.

Islam ganunlarinda miiqavilo azadlig1 vardir, yani Islami qaydalar1 pozmamaq
sorti ilo istonilon névdo miigavilo formalasdirmaq miimkiindiir. Islamdaki bu
miiqavilo azadli§1 miiasir dovrdo mdvcud olan biitiin iqtisadi vo sosial ehtiyaclar
qarsilayacaq elastikliya sahibdir. Qeyd edim ki hazirda Islam banklarinda istifada
olunan bir ¢ox maliyya modelinin asasi da homginin kegmis dovrlordo heyata
kegirilmis  aqdlordir. Biitlin bu miiqavilo novleri siiratlo doyison iqtisadi vo
maliyya sortlori ilo olagodar olaraq , yeno do Islami qaydalara tors diismoyocok
sokildo tokmillosdirilmoklo hazirda var olan vo golocokdo yarana bilacok
ehtiyaclara cavab veracok vaziyyato gotirilmakdadir.

Tavarruk

Tavarruk gavram ligatlords varlanmaq, galir aldo elomoak kimi izah olunur.
Termin kimi isa bir mali kredit yolu ilo aldigdan sonra digar bir soxsa daha ucuza
nagd sataraq tez bir zamanda golir aldo etmok monasina galir. Ticarat hoyatinda tez
tez istifado olunan Tavarruk, Islami banklarda da qisa miiddotds nogd pul olds
etmok istoyan miistorilora maliyya xidmoti kimi toklif olunur.

Kredit yoluyla alinan bir malin tokraron saticisina satilmasi yolu ilo golir
gotirmoyi hodofloyan vo Islam maliyyssinds qadagan olunan “iyna satis’” modeli
ilo oxsarligina gora Tavarruk, ¢ox zaman tongid olunur.

Bu soboblo Tavarruk modeli totbig olunarkon bir sira xiisuslara digqot
olunmalidir.

- OMtoo tosbit olunmali va saticinin digor mallarindan ayird edilmolidir

-Omtoo  liglincii  torofo  satilmamisdan Onco  saticinin - miilkiyyatine
kecirilmalidir

- 9Mtog, oqdin baglanildigi yerdo mdvcud deyilso satisin formal olmadigi
bildirmok mogsadi ilo malin xiisusiyyatlori, migdart vo mdvcud oldugu yer
miistoriya gostorilmoalidir.

- Malin tohvil alinmasina mane heg bir sabab olmamalidir
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- 9mtag, “iyna satisi’nda oldugu kimi malin ilk saticisina deyil, tigiincii bir
torofo satilmalidir.

Tavarruk miiasir dovrdo islam banklar1 torafindon, qisa zaman orzindo pul
ehtiyact olan miistorilora dostok olmag mogsadi ilo istifade olunmagdadir. Nogd
pula ehtiyac duyan bir miistori cari dovrdo bazarda likvidliyi yiiksok olan har hansi
bir malin kredit yolu ilo ona satilmasini tolob edir. Bu tolob noticasindo bank
homon mali alir vo miistoriys kredit yolu ilo satisini gercoklogdirir. Miistori iso 6z
novbasinds aldigr mali, ehtiyac yarandiginda bankin da komokliyi ilo tez bir
sokilda sataraq noagd pula olan ehtiyacini 6domis olur.

Qard al-Hasan

Karz, ligatlordo kasmok, parcalamaq kimi izah olunur. Karzi-hasen termin
kimi, faydalanmaq vo sonra da ovozini geri 6domak sorti ilo kimasa bir migdar mal
vermok monasini verir. Borc alan torof sadaco aldigi miqdar vo doyar godar geri
0donis elomok mocburiyyatindadir. Hotta geri 6domo miiddatinin uzadildig:
hallarda bels har hansi bir slava 6donis va ya tozminat istons bilmaz.

Karz-hasen modeli asagidaki 4 qrup mal tizorinda, dayoarlori vo ya misillori
geri 6donmok sarti il tatbiq oluna biloar.

1- Nukut: Qizil, giimiis, vo bazarda istifads olunan pullar

2- Mekilat: Kilo ilo 6l¢iilo bilon mallar

3- Vezni: Torozi ilo satilan mallar

4- Adediyyat: Hamu torafinnan istifads olunan va dayari ¢ox doyismayan
mallar

Karz-Hasen, bozon eyni bir mexanizmo sahib olan Ariyet modeli ilo
bonzadilir, lakin bu iki model arasinda miihiim bir forq vardir ki, Karzi-hasends
borc alinan mal xarclonir vo ya istifado edilir vo avozindo borc alinan amtoas eyni
miqdarda geri 6donir. Ariyet modelinds iso tohvil alinan malin 6zii geri qaytarilir.

Misal {i¢iin ehtiyac1 olan bir torof digorindon qizil iiziik borc gotiiriir vo
sataraq pula c¢evirib ehtiyacini qarsilayir. Zamani goldiyinds iso eyni gqram vo

oyarda basqa bir tiziik alaraq geri qaytarir. Biitiin bunlar karz-hasen modelini oks
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edir. Ariyet zamani isa bir soxs digarindoan toyda istifads elomok tigiin tiziik gotiiriir
Vo toy bitdikdon sonra eyni {iziiyli geri qaytarir.

Musaraka - omokdasliq miigavilasinda har iki torof maliyys kapitali toqdim
edir va birgs iqtisadi layiha hoyata kegirirlo r. Layihodo amolo galon zarar hor iki
torof arasinda layihayodo kapital istrki hacminds béliisdiiriiliir. Manfaotin bolgiisu
1S9 avvalcadon razilasdirilmis miitanasiblik asasinda aparilir.

Musaraka Mutanaqisah — pay miilkiyyotdo olan {imumi omlakin hisso-
hissa bir ne¢a payg¢idan bir paygiya progressiv satin-allnma vasitasi ilo kegmasi .

Mudaraba — amokdasliq miigavilasinda bir torof maliyys kapitalin1 digor
torof iso pesakar is¢i omoyi Vo idaroetmoni toqdim edir. Foaliyyat zororlo
noticalondiyi halda, maliyys itkisi yalniz maliyys kapitalin1 toqdim edon torofo
moxsus olur, digar toraf iso is¢i amayinin va gostarilon xidmatin somarasiz olma
riskini dasiyir. Monfoot bolgiisii toroflor arasinda qabaqcadan razilasdirilmus
qaydada aparilir.

Icara-icarodara moxsus omlakin miiyyon sortlor asasinda icaroyo verilmasi.

Kafalo — 6hdaliklorin tam icra olunmasina qodar borcun zomanatlo tomin
olunmasi.

Istisna— miiqavilo mobloginin bir qismini va yaxud biitov moblogi
qabaqcadan 6domok sorti ilo istehsalg1 torafindon golocokds istehsal olunacaq
avadanligin vo ya insasi nozords tutulan binanin, sifarisgiyo sonradan tshvil
vermo miiqavilasi.

Salam- miiqavilodo gostorilmis moblogi gabag¢adan 6domok sorti ilo,
mallarin sonradan tohvil alinmasini nozars tutun iqtisadi sovdalosmoa. Osasan
kond tosarriifat: istehsalinda todbiq olunur.

Vadiah — hor hansi bir aktivi saxlanca gobul etmo miigavilosi. Saxlanca
aktivi gobul edon toraf, aktivin saxlanc dovriinds siradan ¢ixmasina vo yaxud tam
mohv olmasma mosuliyyot dasimir bir halda ki, agor bu hal onun

mosuliyyatsizliyi va ya etinadsiz yanasmasindan irali golmomissa.
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Voakala - Prinsipial va Agent munasibatlarina asaslanan xidmot noviidiir.
Misal ti¢lin miistori maliyys institununu miivakkil edir ki, onun adindan tgiincii
torofo zomanot versin va bunun mugabilinds xidmot haqqi 6doyir.

Gostarilon har bir mohsul iqtisadiyyatin maliyyalosdirilmasinds alternativ iisul
kimi genis istifado oluna bilar. Salam, Icara, Muasaraka vo Murabaha mahsullar1 6z
igtisadi mahiyyatlarina gora agrar sahonin maliyyslosdirilmasinds daha genis istifado
oluna bilor. Bu mohsullarin maliyyslosdirma mexanizmi bank va istehsalgini risklori
barabar boliisdiirmays borclu edir va naticads yaranan yeni igtisadi miinasibatlor daha

somoarali va sofaf olur.

Islam Maliyys mahsullarinin igtisadi islomo qaydalarinin qrafik tasviri

1.Murabaha
Aktiv

v

F N

Mohlatli 6danis

Bank Mustori

2.Mudaraba

Icara omoliyyatlar

Kapital Investor _ Bank Sohm
Rabul mal | Mudarib

omtaa

3. Mudaraba (layiho)

Kapital Investor Bank

Rabhl mal Mugprib

\ 4

. Layiha
Razilasmaya osasan zarar bir

basa investor aid edilir.
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4.Musharaka

Toaref A Toref B
Bank
Kapital R Layihe ) Kapital
Monfast Vo zarar toroflor arasinda boliisdiiriiliir.
5.1cara
Odonis Mstor
Bank < Usteri
Istifado olunan aktiv miilkiyyatine kegir 4
alig
> Aktiv
Bank icarays verdiyi aktivin miilkiyystgisidir
6.Salam
Odonis
l 100%
Ovvalcadon ddomoa R
Bank (mahsul vo asas vosaitlar) Mu?ten A

6doma satis

A 4

Musteri B
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7 Istisna

Istisna 6donisi

l Tohvil l

Kapital - ___
Bank . T_|k|nt! Sifarisci
sirkati torpaq
sahibi
Tohvil torpaq
| Tikintida olan [
bina
8. Vadiah
.. . Aktivlerin ~
Musteri saxlanca gabulu " Bank
KOMISSTya T
1
9. Vokalo
Sukuk
Omanoat
. . . Bank
Misteri > Omlak (Omtas)
i Sohmlor
Zomanat
Miitoxasis
Voakil

Bankin balansinda aktiv vo ya passiv kimi oks etdirilmir

Islam sigortas1 Tokaful

Takafiil- soziiniin kokii arob dilinin “kofalo” soziindon gotirilmisdiir va
Mmonas1 zomanat demokdir. Tokafiil- sigorta istirakgilar1 arasinda 6ziina mMoaXsus
Xeyriyya miiqavilasidir va sartlori ananavi sigorta sisteminin toklif etdiyi sigorta

sortlorindon kokli sokilda fogrlonir. Belo ki, anonavi sigorta foaliyysti sirf geyri-
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mioyyanlik (zorar yaranarsa sigorta 6donisi aparilacaq) ifado edon sortlor asasinda
qurulmusdur. Islam iqtisadi qanunlarma  osasen he¢ bir miigavilo geyri-
mioyyonlik ifado edon sortlori 6z miiddiialarinda dasiya bilmoaz. Lakin miigavilo
predmeti xeyriyya Vo yaxud avasiz yardimin gostorilmasini ifados etdiyi toqdirdo
geyri-miiayyan sartlorin mévcudlugu icazali hesab edilir bir sortlo ki, xeyriys
miiqavilosi kommersiya mogsodi dasmmir. Islam Takaful miiqavilolori qarsiligh
yardim xarakteri dasidigindan 6ziindo miiayyan geyri-miioyyonlik sortlorini oks
etdira bilor. Tokaful prosesi, qarsiliqli yardim asasinda doymis zararin 6danilmasi
mexanizmidir. Bu mexanizm vasitasi ilo bir grup insan birlosorak 6z maliyya
vosaitlorini takaful fonduna toplayirlar. Qrup iizviilorindon birina zaror toxundugu
halda, homin zarar fond hesabina 6doanilir. Belaliklo ananovi sigorta foaliyyatindan
forgli olaraq Tokafiil qrup 6danislari va grup sokilinda qorunma sxemini toklif edir.
Takaful risklori Takaful operatorunun {izorino kegmir, oksino Takaful fondu
istrakcilar1 arasinda boliisdiirtiliir.

Takaful (sigorta) foaliyyati ananovi sigorta sistemindo oldugu Kimi iki
asas hissaya ayrihr:

v Aild Tokafiilii
v' Umumi tokafiil
Ailo Takafiil faaliyyati

Ailo Tokafiilii- sigortali soxsin miioyyon miiddot arzindo apardigi 6doanislor
miigabilindo onun 0ziino Vo yaxud hiiququ varisino miioyyan miqdarda pul
Odoniglori tomin edon sigorta foaliyystidir. Belo ki, sigorta polis sahibi sigorta
miigavilosi miiddati bitmomisdon 6nca vafat edarss, onun hiiquqi varisino miiayyan
migdarda pul vesaiti 6donilir. Umumilikda Ailo Tokafiil faaliyyati asagidaki novlor
lizra tosniflosdirilir:

Fardi takafiil sigortasi

Ipoteka tokafiil sigortasi

Borc takafiil sigortasi

Qrup takafiil sigortasi

Xastaxana tokafiil sigortasi
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Umumi Takaful miiqavilosi Ailo Takafiil miiqavilosindon (10-30 il
middatino imzalanir) forgli olaraq comi bir il miiddstine imzalanir vo qisa
middatli sigorta xidmatlorinin togdim olunmasini nazards tutur. Lakin buradada is
prinsipi xeyriyyagilik prinsipino asaslanir.

[k Tokafiil sirkoti 1979-ci ildo Sudan dovlatindo yaradilmisdir. Hal hazirda
diinya tizro 130-dan ¢ox Tokafiil sirkoti foaliyyat gostorir miisolman vo geyri
miisalman 6lkalorda. 2015-ci ildo Tokaful fondlarmin timumi aktivleri diinya iizra
35,4 mlrd. ABS dollari togkil etmisdir.

Bu sigorta metodunun kond tosorriifati1 istehsalinda totbiqi, argar sahado
istehsalin sigortalanmas1 prosesino ciddi stimul yarada bilor. Belo ki, cografi
prinsip osasinda birlogon fermerlor ilkin morholods dovlatin istraki ilo yerli tokaful
fondlar1 yarada bilorlor. Burada moaqsed vo istiin cohat ondan ibaratdir Ki,
fermerlor 6zlori homin sigorta fondunu idaro etmoklo zoror ¢okmis istehsalgiya
yardim gostaracoklor. Bu halda yardimin adalatli toyyin edilmasi va toyyinat1 tizra
istifadoasi artiq he¢ kasdo siibho dogurmayacaq. Burada dovlatin ilkin istraki takafiil
fondunun yaradilmasinda fermerlora nizamnams fondu ilo bagl ilkin yardimlarin
gostarilmasindon ibaroardir ki, ndovbati dovrlor {igiin fond istrakgilart nizamnamo
kapitalin1 6z tizviilik haqqlar1 ilo méhkomlandirmolidirlor. Takaful sigorta
fondunun tasisgilori vo istrak¢ilart com olaraqg homin sirkotin sahiblori hesab
edilirlor. Bundan slava Takaful fondunun idars olunmasi sigorta polisi sahiblarinin
vasaiti hesabina hoyata kegirilir. Takaful fondu 6z sigorta foaliyyatindon olavs
investisiya foaliyyati ilodo mosgul ola bilor. Fondun faaliyyeti neticasinds Islam
iqtisadi ganunlart ilo bagli biitlin suallar fondun Soriot komitosi torofindon

tonzimlonmoalidir.
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Fasil 1. AZORBAYCAN KREDIT BAZARININ MUASIR INKiSAF
MEYILLORI

2.1.  Qlobal maliyya sisteminin tanazziil meyillari

Qloballasma dovrii 6lks iqtisadiyyatlarin doyisikliyin vo bdhranlarin ortaya
¢ixmasi ehtimalinin ¢oxalmasi ilo ifada olur. Maliyys bohranlar: bu dévrds oksar
dovlatlordo miitomadi xarakter almaga baslamisdir. Digor yandan, diinya bas veran
doyismoalorlo yanasi kompyuter sektorundaki intensiv toraqqi noticesindo artan
inteqrasiya, bir bolgods yasanan bohranin basqa dovlatlora tasirinin daha intensiv
artmasina gotirib ¢ixarir.

Xarici 6lka ohalisinin azad sokildo daxili maliyys bazarlarinda hom depozit
yerlosdirmoasi, hom do kredit alds eda bilmasi 6lkoadaxili sakinlorin sarbast sokildos
biitiin valyuta prosedurlar1 hoyata kegira bilmasi demokdir. Diinya bazarlarinda
maliyys sorbastlosmasi ¢ox vaxt portfel investisiyalarinin ¢oxalmasina imkan
yaradir. Bu ciir investisiyalarin verilmasindo IEO-in pay1 90 %-i kegir.

London birjas1 yer iiziiniin osas maliyyo morkazlorindondir. Ingiltorado 1986-
c1 ilda toskil edilon maliyys bazarlarinin miistoqil olmas1 siyasati vo elektronika
sistemino  kecid  dovlotloraras1  maliyya  prosedurlarinin = tutumunu
coxaltmisdir. Morkozi dovlatlordo faiz hodlori (1990-c1 illords) az oldugundan
investorlar “toraqqi edon bazarlar”a, basqa sozlo desok, IEOO-daki kapital bazarina
iz tuturlar. Bu dovlstlords risklor ¢ox olsa da galirlilik nisbati anidon yiiksok
soviyyays qalxir. IEOO-da portfel investisiyalar: 1987-ci ilds sifira yaxin olsa da,
1993-cii ildo 81,6 milyard dollar oldu. Bunun 74 %-i istigrazlar, 26 %-zi sshmlor
toskil etmisdir. 1990-c1 ildon sonra bu dovlstlorin  dovlst va eyni zamanda 6zal
sektoru borc batagligina diisdii, bela ki, bir yandan ixracat ¢oxaldi, digar yandan
mohsul istehsali xeyli azalmaga basladi. 1994-cii ilodok portfel investisiyalar1 daha
cox 5 dovlet —Braziliya, Meksika, Conubi Koreya, Argentina, Tiirkiys iizro
comlonmisdir. Bu dovlatlords 6lkodaxili pul vahidlori ilo daxili bazara ixrac olunan

mohsullar dollar tlizro ragabat giiciinii itirirdi. Bu sobobdon do cari amoliyyatlar
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tizro defisitin ¢oxalmasi sayasindo risk sistematik olaraq coxalir vo maliyys
bohrani gergoklosir.

Ciddi bir borc bohran1 80-ci illordon etibaron baslamisdir ki, noaticods bu da
neftin doyarinin artimu ilo nozors carpirdi. Ixracatgilarm 6z igtisadiyyatlarma qoya
bilmadiklori neftdon golon boyiik golirlor boylik miqdarda sorbast kredit
vosaitlorino imkan yaratdi. Borc alan torofindo Latin Amerikasi, 0 ciimlodan,
Morkozi vo Sorqi Asiya olkalori olur. Onlarin oksoriyysti yanacagin qiymatinin
belo artimindan ¢ox agir vaziyysto diisdiilor. Borclular 6domo tigiin valyuta
toplamaga ¢otinlik ¢okirdi. Inkisaf etmis diinya staqflyasiya ilo rastlasdi. Bununla
belo, IEOO-do mohsullara olan talob azalmisdi. 1981-82-ci illor orzinde Cili vo
Argentinada borc bohrani ortay ¢ixdi. Elo bu vaxt Meksika, Peru, Kolumbiyanin
bank sistemi iflas etdi. Maliyys bohrami kreditor dovlatlorin borcunu 6demo
gabiliyyati olmayanlara dastok todbirlorini gormays macbur etdi.

Bir miiddat siiron nisbi sabitlikdon sonra 1994-1995-ci illor orzinds
dovlatloraras: valyuta-kredit sektorunda tozodon Meksikada valyuta, bank va borc
bohrant oldu. Sonra iso 1997-1998-ci illor orzindo Braziliyada, Rusiyada,
Tiirkiyoads, Argentinada, Canub-Sargi Asiyada maliyys valyuta sisteminds bir sira
problemlor ortaya ¢ixdi.

Bo6hranlar1 miiayyan edarkan diinya 6lkalorinds eynilik tizo ¢ixir. Canub-Sarqi
Asiyada pul vo kapital bazarlarinda dovlot biidcasi vo todiys balansinin kosiri
gorginlik meydana gotirdi. Sohm vo dasinmaz omlak doayarlorinin spekulyativ
artimi  qeyri-bank miiossisolorinin borclarinin  goxalmasina sobob oldu. ©ksar
banklar borclanmanin miimkiin normalarini 6tiib kecdilar.

1997-ci ildo 6zal vo dévlet sahasinin iimumi daxili vo xarici borcu UDM-i
Malayziya, Tailand, Conubi Koreyada 2,4 dofs, Indoneziyada iso 3 dofo
tistoloyirdi. 1996-c1 ildo Conubi Koreyanin xarici borcu 156 milyard dollar olurdu
ki, bunun 100 milyard dollar1 qisamiiddotli mosuliyyst idi. 1997-ciilds
Indoneziyanin xarici borcu 134 milyard dollar, homginin 18 milyard dollar
qisamiiddotli  mosuliyyat idi.  Verilon kreditlorin  tominati kimi yiiksok

dayarlondirilon miiassisa aktivlari, torpaq arazilori, dasinmaz amlaklar ¢ixis edirdi.
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Ilk enmonin gostaricilori zaman banklar likvidliklorini iki dofo itirdilor. Onlar
likvidliyi tarazlasdirmaq mogsoadilo yiiksok faizli xarici kreditlora bildirliglor
etdilor. Bu ciir tohliiko yaranan zaman onlar vasaitlorini geri almaga basladilar. Son
olarag geyd edilon dovlatlords banklar bankrot halinda idilar.

Bu bolgads biidco defisiti, bank kollapsi, valyuta vesaitlorinin 63 milyard
dollardan 25 milyard dollara godar asagi diismoasi 1997-ci ilds 6lkadaxili valyutaya
inam hissinin zaiflomasina va xarici valyutaya talobin ¢oxalmasina, ajiotaja gatirib
cixardi. Axirda diinya olkalorinin hor birindo valyuta kurslar1 azalmaga baslada.
Bununla bels, tokco 1997-ci ildo 6lkadaxili valyutalar 30-50 % devalvasiya etdi.
Bu hal osason Indoneziya rupisinde miisahido edildi (53 %). 1998-ci ildo
Malayziya, Filippin, Tailand vo Koreyada devalvasiyan1 azaltmaq oldu.

Asiya maliyys bohrani bu region dovlatlorino boyiik vesait yatiran sonaye
olkalori tigiin ciddi hoyacan signali oldu. Onlarin buradan xammal, neft vo basqa
mohsullarin idxalina talobat1 var idi. Bu néqteyi-nazordon hamin 6lkalor béhranin
yatirilmasina Xidmot gostormoays hazir idilor. Asiyada bohranin normallagmasi
zamani Braziliya maliyys ucurumu ilo qarsilasdi. Daxili borcu vers bilmok {igiin
100 milyard dollar vesait lazim idi. Borc veranlords isa bu ciir vesait yox idi.
Dovlatin qizil valyuta vosaitlori 42 milyard dollara kimi asagi diisdii. Braziliya
sabit mozonnodan iizon valyuta mazannasi sistemins kegid etdi vo valyutasi 45 %
devalvasiya etdi. Bohranin koskinliyi 1 ildon sonra longidi vo osas igtisadi
indigatorlar normallasda.

Belo analoji hallarla golocok sofor Tiirkiys vo Argentina iizlosdi. Hor 2 dovlot
kapital bazarindan borc alan dovlotr idi. or 1999-2000-ci illor orzindo onlarin
paymna 20 % bels borclanma va 10 % IEOO-niin iimumi borc pay diisiirdii.

Dovlotlorarast  kreditlosmo sistemindoki problemlor, bdhranlarin aradan
qalxmas1 ligiin toXirasalinmaz xorclor gostordi ki, meydana golmis beynolxalq
maliyys memarligi globallasma zamani dovlotlorin qarsiliqh igtisadi voziyyatinoe
Vo olagalarino uygun golmir. 2008-ci ildo diinya iqtisadiyyatinda daha bir maliyya

bohrant bas qaldirdi. Bunda ovvolki bohranlarin asas sebobi valyuta sisteminds
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ortaya ¢ixan problemlorlo bagli idisa sonuncu maliyys bohraninin asasinda bankda
ortaya ¢ixan problemlor sonlanr.

Maliyys bohrani anlayisindan son dovler ¢ox genis istifado edilir. Daha
avvallar agar sohbat iqtisadi bohranlara gotirib ¢ixaran hadisalordon gedirdisa, indi
osason “pul bohrani”’ndan s6z edilir. Maliyya bohranmin saboblori farglidir.
OVvalca, bunun saboblari asasi olmayan makroiqtisadi siyasat, dovlot kogiirmo-
6doma alagoloari sisteminin alt-iist olmasi, inflyasiyanin artmasi, bankda ¢axnagma,
zoif olkodaxili maliyys sistemi, somorasiz xarici sortlor, yanlis miibadilo kursu,
siyasi doyiskonlikdir. Bir ¢ox iqtisad¢ilar maliyys bohranimi maliyys sisteminin
bohrant kimi tanidirlar. Maliyya sisteminin bohrant asas maliyys instutlarinin 6z
borcunu 6daya bilmamoasi ilo saciyyalonir vo “maliyys ¢axnagmasi” ilo nazors
carpir. Maliyys sistemi bohraninin belo institutsional basa diisiilmasi onun kredit
miiossisalorinin iflasa ugramasi ilo olagalondirilmasine vo bank bdhrani kimi basa
diistilmasina sabab olur. Maliyys béhraninin komponentlori bunlardir: bank, pul
dovriyyasi, blidco, valyuta va birja.

Amerikanin MIT Biirosunun tocriibacilori maliyys béhranm ii¢ kategoriya
tizra siniflors ayrirlar: bore, valyuta bohranlari, bank. Asagidakilar sobab gisminda
mioyyoan edilir:

- faiz daracalarinin galxmasi;

- fond bazarlarinda qiymatlorin diismasi;

- giymoatlorin imumi saviyyasinin gézlonilmodon diismasi;

- geyri-miioyyanliyin artmasi vo bank ¢axnasmast;

- hodsiz kredit vo borclar, xarici beynoslxalq soklar, valyuta riski, qlobal
infeksiya.

BVF-nin irali siirdiiyii torifo goro, valyuta bohrant miibadilo kursuna
spekulyativ hiicumlar zamani faiz doracalorinin kaskin galxmasina imkan yaradir.
Valyuta bohrant bankdak: doyiskonliyin ortaya ¢ixmasina Sabab olur. Valyuta vo
bank doyiskonliyin yaranmsini iqtisadgilar xtisusi terminlorlo ifado edirlor - “ikiqat
bohran”. Olkodaxili valyutanin devalvasiyasi bank ¢axnasmasinin yaxinlasmasini

gostorir, xiisuson ogor bank ohdoliklarinin osas hissasi xarici valyutada ifado
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edilmasgsa. O ciimladan, 6lkadaxili valyuta kursunun artmasi bank boéhrani ortaya
¢1xarir.

Misal tciin, 1999-cu ildo Braziliyada maliyys bohrani bas qaldirdi, bunun
sabobi 6lkanin pul vahidinin 30-40 % revalvasiyasi idi. Belo oldugda Braziliya,
Kolumbiya, RF, Cilido olan bank boéhraninin sabobi 6lkodaxili valyutalarinin
moxazlarinin ¢ox olmasi va faizlorinin artmas: idi. Digor yandan IEO-do bank
faizlorinin artmasi onlardan kredit tolob edon dovlstlords bank bohraninin ortaya
cixmasi ehtimalini ti¢ Sababdon ¢oxaldir:

Birinci, yiiksok fazi doracalori noticasinds defolt ehtimali goxalir.

Ikinci, IEO-do faizlorin artmasi IEOO-niin valyutasinm dayorsizlosmosine
Sobob olanda xarici valyutada olan borclar1 6domok ii¢liin daha ¢ox olkodaxili
valyuta talob edilir.

Ugiincii, sprkulyativ hiicumlar IEOO-niin bank sisteminin sabitliyino ciddi
tohliiko yaradir. Masalon, 1998-ci il bohranina qador Rusiya banklarinin bir ¢oxu
istiqrazlar vo basqa maliyyas vasitalori ilo spekulyativ amoliyyatlar apararaq yiiksok
golir qazanird1. Bu da maliyys béhraninin baslamasina sobab oldu.

Maliyys bohranmin bir komponenti do borc bohranidir. Borc bohrani dovlat
Vo 6zal subyektlorin kreditorlar qarsisinda 6z 6hdaliklorini icra eds bilmamosidir.
Bu manada borc béhrani bank béhrani ila bonzardir. Bu sobabdon do bank bohrani
mahiyyatco kredit bohranidir, basqa sozlo desak, kreditorun problemini Gyranib
tohlil edir, borc bohran1 iso debitorun yaxud borc alanin faaliyyastindoki
doyiskanliys isaradir. Borc bohrani bank bdhranina ilkin real sorait yaradir.
S.Fiserin fikrinca, borc bohrani 3 sobabdon yarana bilor:

1. Borclu olkalorin 6z iqtisadiyyatlarini diizgiin idaro etmomosi; biidco kasri
Vo yiiksok valyuta kursu.

2. Banklar torofindon kreditlorin ehtiyatsiz paylanmasi, basqa sozlo desok
talob va sartlorin bir az yumsaldilmasi.

3. Borc veron 6lkalorin faiz doracalorini yiiksaltmasi.

1980-c1 ildo diinyada neft bohran1 oldu. Buna osas sabab neft ixrac edan

dovlatlorin yiiksok neft golirlori gazanmas: idi. Bu iso neftin doyorinin giindon-
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giino yiiksolmasi hesabina bas verirdi. Bu vasaitin hamisini 6z iqgtisadiyyatlarinda
istifado edo bilmoyan neft ixracatgilar1 ehtiyaci olan dovlatlora kredit vermoya
basladilar. Kredit verilon bu o6lkalor onsuz da neftin yiiksok giymatindon agir
vaziyyoto diismiisdiilor. Naticodo homin 6lkalor krediti vo onun faizlorini
0domokda ¢atinlik gokmaya basladilar. Bu isa borc béhrani yaratdi.

AR-da yeridilon iqgtisadi islahatlar vo onun diinya iqtisadiyyati sistemino
integrasiya edilmasinin ciddi hal almasi iqtisadiyyatin siiratli toraqqgisino Sobab
olmusdur. Daxili va xarici vosaitlorin igtisadi toraqqiys calb olunmasinin tomin
olunmasi ii¢iin 6lkamizdo MB-nin yaradilmasi zarurato ¢evrilmisdir. AR-da MB
artig 1995-ci ildo tam yaranmugdir. 1998-ci ildo 6lkomizdo 4 birja foaliyyat
gostormigdir. Fond qiymotlilorinin biitiin névlori iizra birjalarin dovriyyasi 1767,6
mlrd. denominasiya olunmamis manat olmusdur. 1998-ci ildo 547 sohmdar
comiyyati, bolgalor arasinda kapitalin harokatini tomin edon 78 kommersiya banki,
bir ¢ox sigorta miossisalori, kredit ittifaglari, investisiya kapitallar1 mévcud
olmusdur. Son 20 ilds 6lkeamizdo MB va onu taskil edon segmentlor tizro normativ
baza orsays gotirilmis, basqa sozlo desok, bir ¢ox qanun vo gorarlar verilmisdir.
AR-nin MM-i maliyys icarasinin, etimadli idarsetmonin, pul talobnamasinin
glizosti tizro maliyyslosdirmonin hiiquqi asasini tayin etmisdir. Ancaq MB dévlstin
maliyya vasaitlorina olan talobini garsilamagqla birtorofli toragqi etmisdir. 1998-ci
ildon baslayaraq AR-nin MB-da komiyyat vo keyfiyyat noqteyi-nozarindan ciddi
doyisikliklor olmusdur. Maliyys vasaitlorinin alicilar: arasinda sirkat v qurumlarin
pay1 ¢oxalmaga vo dovlotin pay1 iso azalmaga baslamisdir. Calb olunan vosaitlorin
doyarinin nisboton asagi diismasi sayasindo onlarin alinmasi ¢oxsayli miiossisalor
ticlin miimkiin olmusdur. Ancaq miiasir dovrdo AR-nin MB toroqqi etmokds olan
bazar qrupuna aiddir.

2.2 Azarbaycanda kreditlosmanin inkisaf dinamikasi

2014-cii ildon baslayaraq AR iqtisadiyyati li¢lin yaranmis xarici soklar
naticosindo Markozi Bank osason mozonns vo inflyasiya olaraq iki istigamato

hadaflonan pul siyasoti totbiq edir. Bu mogsadls pul kiitlosi miitomadi olaraq
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nozarotdo saxlanilmalidir. Devalvasiyadan sonra hoyata kegirilon pul-kredit
siyasoti noticosindo pul bazasi 2014-cii ilo nozoron azalmigdir. O climlodon
Olkodaxili valyutanin doyordon diismosi noticosindo idxal kanali vasitosi ilo
inflyasiyanin yiiksolmasi ohalinin real aliciliq gabiliyyatinin asagi diismosino sabob
olmusdur. Uygun olarag 2015, 2016, 2017-ci illorde 4,0%, 12,4% vo 12,9%
inflyasiya bas vermisgdir. Ancaq 2018-ci ilds diinya orzaq qiymotlorindo bahalagsma
meylinin davam etmosino baxmayaraq, antiinflyasiya xarakterli pul siyasoti vo
manatin nominal effektiv mazonnasinin moéhkomlonmasi, inflyasiya gozlontilorinin
azalmasi inflyasiya tempinin asag1 diismosine vo tokrogomli soviyyado
formalasmasinda miihiim rol oynamis vo geyd olunan dovrds 2.3%-lik inflyasiya
geydo alinmigdir. Bu da 6z novbosindo ohalinin golirlorinin real ifadods artmasina
pozitiv tasir gostormisdir.

Pul bazasinin azaldilmasi inflyasiya vo mozonno risklorinin nozaroto
gotiiriilmosindo ohomiyyotli rolu olsa da, nozoro almaq lazimdir ki, orta vo
uzunmiiddotli dovrdo iqtisadi aktivliyinin zoiflomosino gotirib ¢ixara bilor. Bu
sobobdon Morkozi Bankin pul siyasotini tokmillosdirmasi lazimdir. ©lave olaraq
iqtisadiyyatda yerli istehsalin dostoklonmosi yolu ilo uzun miiddstli dévrdo geyri-
neft sektorunun payina diison ixracin artmasi vo yerli tolobatin daxili istehsal
hesabina qarsilanmasi noticosindo yerli valyuta xarici tosirloro garsi daha davaml
hala golmis olacaqdir.

Son 3 ilds Milli valyutanin 2 dafoyadok dayar itirmasi naticasinds 6lkads an
yiiksok inflyasiya soviyyoasi 2017-ci ildo geyds alinmis vo inflyasiya gdstaricisi
12.8 % toskil etmisdir. Yiiksok inflyasiyanin garsisinin alinmasi {igiin sort pul-
kredit siyasoti hoyata kegirmok lazimdir ki, bu da investisiya aktivliyinin, o
ciimlodon iqtisadi foalligin borpasini longidir. Yiiksok inflyasiya digor torofdon
milli valyutaya inamin borpasina angsl olur. Biitiin bunlarin naticasi olaraq istor
biznes, istorso do ev tosorriifatlar1 yigimlarinda xarici valyutada vosaitlorin
uistiinliik toskil etmasi 6ziinii gostorir. Beloki, 2017-ci ildo avvalki ilo nisbaton bank
sahasi lizro macmu depozitlordo xarici valyuta ilo depozitlorin pay1 3 f.b azalaraq

72.4% toskil edib. 2018-ci ildo iso todiys balansinda miisbot saldonun olmasi vo
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valyuta bazarinda tarazli voziyyatin davam etmasi milli valyutanin mozonnasinin
sabitlosmasina, bu da naticads dollarlagsma prosesinin songimasina sabab olmusdur.
Beloki, 2018-ci ildo dollarlasma saviyyasi 2017-ci ilo nazoron 7.1 f.b azalaraq
65.3% olmusdur.

Diagram 1. Dollarlasma saviyyasi 2010-2018-ci illar iizra

Dollarlasma saviyyasi
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Manba: Manba: AMB, Pul siyasati icmah 2018

Iqtisadiyyatda yiiksok inflasiya bank sektorunda nagd vesait imkanlarinin
maksimum daraldigi bir soraitdo do olursa, bu ovvalco haqigi sektorun
imkanlarinin cox mohdud oldugunu gostarir. Iqtisadiyyatin, inflyasiya imkanlarmimn
yiiksok olmasmin monfi torofi odur ki, stimullasdirici pul siyasati vasitasilo
investisiyalarin arttmina nail olmaq miimkiin deyil. Bu ciir soraitdo biznes miihiti
olindo olan ehtiyatlardan uzunmiiddotli dovrdo daha ehtiyatla istifado etmoyi
moagsadouygun hesab edir. Ciinki biznes miihitinin yanasmasi budur ki, yiiksak
inflyasiya riski oldugu dévrdo morkozi banklar daima bahali pul siyasati hoyata
kecirir ki, bu da sort pul-kredit siyasoti soraitindo biznes miihitindo golirlori
mohdudlasdirmagqla yanasi tolobin daralmasina vo iqtisadi foalligin yavaslamasina
sobab olur.

Tohlillordon goriirik ki, 2017-ci ildo inflyasiya on ¢ox qeyri-monetar
amillordon  tosirlonmigdir. 2017-ci ildo inflyasiyanin xarici faktorlarinda
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harokatlilik nozaro garpmis, inzibati qiymatlor doyisimi vo inflyasiya gozlontilori
inflyasiyaya tosir etmisdir. Valyuta bazarinin stabillogmis, hatta il boyu manatin
mozoannasinin bir gadar giiclonmasi vaziyyatinds ticarat partnyoru olan dovlstlords
nozara ¢arpan inflyasiya proseslori, hom¢inin miixtalif omtoa qruplari iizro tolob-
toklif nisbatinin doyigimi inflyasiyanin mithim amillori olmusdur.

Asagidaki codveldo UDM-un manatla, dollarla ifadssi, hor nofaro diison

UDM, manatin mozannasi Vo baza dovrii 2000-ci il olmagla inflyasiya verilmisdir.

Cadval 3. UDM, mazanna va inflyasiya

: r:ljlllz/?n : UbDM E:;I?%f;l;[ Hor nafora (Ilf)t'(:llllal:tlll;?l
Illor (min m|g/gl?a$r)nln (min du(sgcr)nl II;gM 1$/manat o ; :g:;l:is‘l’ »
manat) manat) 2000)

2010 42.5 52.9 39.9 4753.0 0.8026 105.7
2011 52.1 65.9 47.4 5752.9 0.7897 107.9
2012 54.7 69.7 54.2 5966.1 0.7856 101.1
2013 58.2 74.2 55.8 6258,3 0.7845 102.4
2014 59.0 75.2 56.6 6268,0 0,7844 101.4
2015 54.4 53.0 47.8 5706.6 1,0261 104.0
2016 60.4 37.9 34.2 6269.6 1,5959 112.4
2017 70.3 40.9 36.2 7226.0 1.7211 112.9
2018 79.8 46.9 39.7 8126.2 1.7000 102.3

Manba: https://www.stat.gov.az/ sayitinin malumatlarina asasen miiallif tarafindan tartib

olunub.

2014-cii ildo neft giymatlorinds asag: istigamotli trendin baslamasi resursla
zongin Olkolorin iqtisadiyyatlarina o ciimlodon Azorbaycan iqtisadiyyatina 6z
monfi tosiri gdstormisdir. Bununla bels, codvaldonds goriindiiyti kimi 2014-cii ildo
UDM-da 2.8% real artim miisahido olunsanda 2015-ci ildo uygun gostaricida
artim tempinin azalmasi miisahido olunmus, 2016-c1 ilds isa neft sahasi tizro real
artimin olmamasi (0%) vo geyri-neft sektoru iizro iSo daralmanin (-4.5%) olmasi
timumilikdo UDM-in 3.1% daralmasina sabob olmusdur. Ancaq 2016-c1 ildon
baslayaraq qeyri-neft sektorun inkisafi {izro gobul edilon dévlst programlart va

eyni zamanda bu sahads biidca-vergi siyasatindos yiiriidiilon islahatlar vo geyri-neft
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sahasi tizro prioritet sayilan sahalora dovlat dastayi naticasinds 2017-ci ildo geyri-
neft sektorunda canlanma yasanmusdir ki, bu da {imumilikde UDM-in artim
tempina pozitiv tosir etmisdir. Belo ki, 2017-ci ildo neft UDM-in daralmasina (-
5.0%) baxmayaraq, geyri-neft UDM-in 2.8% artmasi hesabina UDM-do 0.2%
artim olmusdur. 2018-ci ildo do geyri-neft UDM hesabina UDM-do 1.4%-lik real
artima nail olunmusdur.

Cadval 4. Nagd xarici valyuta ilo miibadils amaliyyatlar

ABS AVRO Rusiya | ABS AVRO Rusiya | ABS AVRO Rusiya

Hior dollan rublu | dollan rublu | dollan rublu

Als (mln valyuta vahidi) | Satis (mIn valyuta vahidi) | Orta mazonnJ, manat

2008 | 1455.2 58.9| 11412 | 4967.7| 767.6| 146.6| 0.8207 | 1.2130 | 0.0328

2009 | 1418.8 63.7| 1078.0| 5807.2| 737.5| 198.0| 0.8055| 1.1210 | 0.0257

2010 | 1241.6| 105.1| 2109.4| 5201.6 | 10179 | 517.6| 0.8034 | 1.0676 | 0.0262

2011 | 19455 | 238.2 | 5184.4| 6442.0| 1361.8 | 392.5| 0.7899 | 1.0938 | 0.0268

2012 | 2596.1 | 406.9 | 9467.1| 9169.3 | 2433.3 | 444.4| 0.7860 | 1.0100 | 0.0249

2013 | 3006.8 | 507.2 | 16275.7 | 9308.3 | 2757.3 | 997.4| 0.7845 | 1.0417 | 0.0243

2014 | 3376.4| 361.7 | 12514.5| 9373.1| 2087.4 | 2407.1 | 0.7846 | 1.0442 | 0.0205
2015 | 3478.2| 2453 | 9551.6|12317.4 | 1074.5 | 2385.7 | 1.0048 | 1.1132 | 0.0172
2016 | 2559.5| 292.4|11379.9| 3005.0 | 559.0 | 2214.7 | 1.6026 | 1.7775| 0.024
2017 | 1733.2| 204.2| 140235| 1759.7| 526.8| 2941.8 | 1.7145 | 1.9672 | 0.0289 |

2018 | 2037.2| 302.5 | 16291.5| 3406.1 | 661.7 | 3575.4 | 1.6999 | 2.0004 | 0.0266 |
Manba: https://www.cbar.az/page-39/statistics

2017-ci ildo VB-nin iimumi hacmi kegon il ilo miiqayisado bir xeyli
azalmigdir. Bununla bels, kegon il ilo nisbatdo Amerika dollar1 ilo valyuta
prosedurlarmin tutumu 5.7 %, Avro ilo prosedurlarin tutumu iss 5.3 % azalmisdir.
Dovr boyunca VB-da prosedurlarin 84 %-i Amerika dollarinda, 18 %-i basqa
valyutalarda hoyata kegirilmisdir. VB-nin hacminin asag: diismosi nagd xarici VB
segmentinds do miisahido olunmusdur. Banklar torafindon 2016-c1 ilds 445.3 min.
Amerika dollar1 xalis valyuta satis1 olundugu halda, 2017-ci ildo 26.7 min.
Amerika dollar1 xalis satis edilmisdir ki, bu da manatin mazannasinin dayismazliyi
ilo baghdir.

AR-nin xarici ticarot dovriyyasinin ¢oxalmasi ilo bagli 2018-ci ildo VB-nin

hor 2 segmentindo - nagd vo qeyri-nagd VB-da omoliyyatlarin tutumunun
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coxalmasi miisahido olunmusdur. Qeyri-nagd VB-da hoyata kegirlmis
omaliyyatlarin tutumu 25.6 mird. Amerika dollar 1 olmusdur. Dévr boyunca geyri-
nagd VB-da omoliyyatlarin 83.5 %-i Amerika dollarinda, 16.8 %-i basqa
valyutalarda hoyata kegirilmisdir. Qeyri-nagd valyuta prosedurlarinin 34 %-i BVB-
da, 68 %-i iso BDVB-da hoyata kecirilmisdir. Banklar torofindon nagd xarici
valyutanin alqi-satqisi lizra aparilmis amaliyyatlarin tutumu hesabat ilindo 8 mird.
Amerika dollar1 barabarinds olmusdur. Bunun 5.6 mlrd. dollarim1 vo ya 77%-ni
Amerika dollari ilo aparilmis amoliyyatlar togkil etmisdir.

2017-ci il do manatin xarici valyutalara nazaron moazonnasi todiyys balansi
lizro tendensiyalara uygun olaraq toroqqi etmisdir. Todiyys balansinin
optimallagsmasi, ixracin xiisusi ¢okisinin artmasi vo idxalin avazlonmasi siyasati
sayasindo Olkoys valyuta daxilolmalarinin artmasi valyuta bazarinda voziyyati
daha da stabillosdirmisdir. Bu ciir voziyyotdo goriilon makroiqtisadi siyasat
todbirlori hesabina 6lkadaxili valyutanin ABS dollarina garsi olan mozonnasi 4 %
artmusdir. 2017-ci ilin martindan milli valyutanin moazonnasi slave méhkomlonma
tozyiqlorine moruz qalmisdr.

2017-ci il orzindo makroiqgtisadi vo maliyys sabitliyinin tomin olunmasina
yonalmis todbirlor kompleksi, makroiqtisadi davamliligin tomin olunmas1 yoniinda
verilmis gorarlar mozonns rejiminin siiratinin nisboton artmasina olverisgli sorait
yaratmisdir. Mozonno rejiminin siiratinin artmasi konteksindo AMB 2017-ci il
yanvar aymin 12-don etibaron valyuta horracinin hoyata kegirilmosi zamani bazi
yeniliklor etmisdir. Bu yenilikloro asason horraca ¢ixarilan valyuta toklifi bazar
istirak¢ilariin verdiyi qiymatloro goro miioyyon edilir. Naticado, valyuta horraclari
adoton daha yiiksok giymotlor toklif edon banklardan daha asagi qiymotlor toklif
edon banklara dogru valyutanin satilmasi ilo sona gatir. Bu horraclar hoftods 2 dofo
olmagla hoyata kegirilir vo harraclarin xiisusiyyotlori hagda molumatlar horrac
baslamazdan 6nco “Bloomberg” terminali ilo bazar subyektlorino agiglanir.
Bununla yanasi olavo xarici valyutanin nogd vo geyri-nogd satis mozonnasinog
rasmi mazannaya Nazaran goyulmus 4 %-lik marja da 2017-ci il yanvar aymin 12-

do aradan qaldirilmisdir.
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2017-ci ildo AR-nin Dovlot Neft Fondunun valyuta satiglarimin hoyata
kecirilmasi ilo slagodar AMB tarafindon 99 valyuta horraci gergoklosdirilmisdir.
Bu dévrdo ARDNF-in xarici valyuta satiglar1 3557,9 milyon dollar olmusdur ki,
noticada bu 2016-c1 illo miigayisads 26,4 % azdir. 2017-ci il arzindo AMB -da
valyuta harraclarmin olmadigi arofolordo do BVB-nin Bloomberg platformasinda
toskil edilon seqmenti normal sokildo foaliyyotdo olmusdur. Valyuta bazarinda
tolob-toklif nisbatina asason manatin mazonnasinda volatillik miisahide olunur. Ilin
ovvalindo manatin zoiflomosi davam etsods, fevral ayindan sonra nisboton
sabitlogsmis vo gismon moéhkamlonms miisahido olunmusdur. 2016-c1 ilin sonunda
dollarin  manata garst olan mozonnasi 1,7708 manat saviyyasindo
gercoklogmisdirsa, 2017-ci il fevralda mazonns 6ziiniin on yiiksok haddine - 1.93
manata godor galxmus, dekabrda iso - 1,70 manata godor asagi diismiisdiir. ilin
sonunda manat dollara qars1 ilin avvalina gors 4 % moéhkamlonmisdir. 2018-ci ilda

1 dollarin manata qars1 orta giinliik roaSmi mazonnasi iss 1,7205 manat olmusdur

Diagram 2. Azarbaycanda kredit, amanat va real faiz daracalari
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Manba: https://www.cbar.az/page-39/statistics
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Diagram 1-don moalumdur ki, 2010-2018-ci illordo AR-da kredit vo amanot
faiz doaroacolorinda oshamiyyatli azalma vo yaxud artim miisahido olunmamisdir.
Ugot doracalorinin az oldugu dovrdo kredit faiz daracolorinin ¢ox olmasi iqtisadi
konyunktura on boyiik negativ tosir edon haldir. Ciinki, kredit faizlorinin ¢ox
olmasi1 iqtisadi subyektlorin foaliyyotini stimullasdirmaq ovezino onlarin
foaliyyatini daha da daraldir.

Pullarin toklifi vo todaviilo 6tiiriilmosinin nizamlanmasi oksor 6lkolords
Morkazi Banklar torafindon totbiq edilir. Bunun tigiin istanilon 6lkonin Markozi
Bankinda miqdar odlgiilorindon faydalanmaq vacibdir. Bu ciir dlgiilor pul axini
gostaricilorindandir. Olkomizdos kredit qoyuluslarmin kredit toskilatlar1 vo banklar
tizro strukturu diinya praktiki foaliyystino osaslanarag bank sisteminds 6zal

sektorun payinin ¢oxalmasi ilo sonlanmigdir.

Diagram 3.Kredit qoyuluslarinin kredit taskilatlar iizra strukturu %(2018-ci il)

3,0

M Dévlat banklari
B Ozal banklar
@ Qeyri-bank kredit tagkilatlari

Manba: https://www.cbar.az/page-39/statistics

2018-ci ildo 6zal banklar torofindon qoyulan kredit qoyuluslar1 10529,8 min
manat olub ki, buda 6ton illo miigayisodo 1108,4 mIn manat vo ya 11.8% ¢oxdur.
Oton illo miiqayisoda 6zol banklarin xiisusi ¢okisi 0,8% artaraq 80,9%olmusdur.
Dovlot banklart torofindon verilon kreditlor iso 2098,4 min manat olub ki, bu

gostarici 6tan illo miigayisada 9,5% artmisdir. Dévlat banklarinin pay1 isa 16,1%-2
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barabar olmusdur. Qeyri-bank kredit toskilatlar1 tarafindon qoyulan kreditlor 392,0
mln manat xiisusi ¢okisi isa 3,0% toskil edib.

Beloaliklo do son dovrlor AR-da hayata kegirilon pul siyasatinin son va araliq
moqsadlori arasinda miiayyan edilmis kombinasiyalar 6lko daxilinde makroigtisadi

sabitliyin tomin edilmasins xiisusi sorait yaratmigdir.

Cadval 5. Iqtisadiyyata kredit qoyuluslarimin kredit taskilatlar iizra strukturu

(mlIn. manat)
Ozol Banklar
Dévlat banklari " bundan Qeyri-bank
Comi Comi o ciimladan, 100%-li kredit
i kredit xarici kapitall xarici toskilatlar:
qoyulusla banklar kapitalli
11 banklar
min Xﬁ.sus min Xﬁ.sus min Xﬁ.su min xii_su min xlisusi
. Vo I St St . cokisi
man gakisi man gakisi man Q:ik' man Q:ik' man %
at % at 0/’0 at %’ at %' at
2014 18542,3| 6143 33,5| 11863 54,0 |5540,1 30,2 1488 7,8 525,3 2,7
2 6 ,6
2015 21760,4| 7209 33,2 | 13775 63,0 [6394,2 29,5 1664 7,6 576,0 2,9
3 2 5
2016 16444.6| 5749 38.0| 10322 62.1 |4328.2 26.2 1248 7.2 473.3 2.8
3 .0 9
2017 11757.8| 1916 16.3 | 9421. 80.1 |3456.3 29.4 1063 9.0 420.2 3.6
2 4 6
2018 13020.3| 2098 16.1| 10529 80.9 |3349.5 25.7 1071 8.2 392.0 3.0
4 .8 3

Manba: Azarbaycan Respublikasinin Markazi Banki

Cadval 5-da iqtisadiyyata dovlot banklari, 6zol banklar vo geyr-bank kredit
toskilatlar1 tizro 2014-2018-ci illor arasinda kredit qoyuluslar1 oks etdirilmisdir.
Cadvalo nozor yetirdikdo, 2014-cii ildo comi kredit qoyuluslarinin 18542,6 min.
manat oldugu nazars garpir. Bu mablogin 6143,8 min manati dovlat banklarinin
payina diisiir. Iqtisadiyyata kredit qoylusunun 64%-i 6zal banklar torafindon hoyata
kecirilir. Xarici kapittalli banklarin kredit qoyuluslart 5580,1 min. manat,
homginin, 100%-1i xarici kapitall1 banklarin kredit qoyuluslar1 1388,6 mIn. manat
olur. Qeyri-bank toskilatlarinin  kredit qoyulusu imumi kredit qoyuluslarinin
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2,8%-ni, yoani 566 min. manat toskil edir. 2015-ci ildo imum kredit qoyuluslari
21730,4 min. manat olmusdur. 2015-ci ildo bas veran iqgtisadi proseslor kredit
qoyuluslarina da tosir etmisdir. Bununla belo, 2016-ci ido kredir qoyuluslarinda
kredit

qoyuluslarinin imumi hacmi 16444.6 min. manat olmusdur. 2017-ci ildo do azalma

osasli dorocodo azalma miisahido olunmusdur. Homin il imiiumi

davam etmis (11757.8), 2018-ci ildo iso timiiumi kredit qoyluslarimin hacminda

otan ilo nazoaron artim miisahids edilir.

Cadval 6.Kredit taskilatlarinin miiddotlor iizra kredit qoyuluslan

(mlIn. manat)
o Milli valyutada kreditlsr
ciimladan: _ =
o cumladan: o cumladan: o cimladan:

i Canu .
vaxtl L:E:i]i]tlllsr vaxtl muQc:l ot vaxtl mldczl? s vax
keqmug kegmuig kegmis kecmis
014 18542,6 76,3 13505, T67,6 24942 01,0 11011,5 456,5
2013 21730,4 1508,5 10994,5 340,2 17738 268,2 9220,7 572,0
2016 16444.6 1472.6 8663.1 632.4 1362.4 147.3 T7300.8 5351
2017 11757.8 1626.7 6953.6 T789.3 1030.6 164.5 5923.0 G24.8
2018 13020.2 1585.0 B073.6 7r4.1 1510.2 157.9 6563.3 616.2

Manba: Azarbaycan Respublikasinin Markazi Banki
Codval 6-do 2014-2018-ci illor araliginda kredit toskilatlarinin miiddatlor tizro

kredit qoyuluslar1 gostoricilori oks etdirilmisdir. 2014-cii ildo imumi miiddatlor
tizra kredit qoyuluslar1 18542,4 min. manat olmusdur vo vaxti kegmis kreditlarin
hocmi 976,5 mIn manat toskil etmisdir. Milli valyutada kreditlorin imumi hacmi
13505,7 min. manat togkil etmis vo vaxti kegmis kreditlor 767,6 min manat
olmusdur. Milli valyuta cinsindon qisa miiddotli kreditlor 2494,2 min. manat
olmusdur va bu kreditlor {izro vaxti ke¢mis kreditlorin mablogi 301 min. manat
olmusdur. Uzun middatli kreditlorin 2014-cii ildo hocmi 11021,5 min manat
olmusdur. Bu kreditlar iizra vaxti ke¢mis kreditlor 562 min. manat olmusdur. 2015-

ci ildo milli valyutada qisa miiddatli kredit qoyuluslarinin imumi hocmi
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1773,8mlIn. manat, uzun miiddatli kredit qoyluslariin timumi hacmi iso, 9220,7
min. manat olmusdur. Qeyd etdiyimiz kimi, 2015-ci ildo yasanan iqtisadi proseslor
middatlor {izro kredit goyuluslarinda da azalmaya sobab olmusdur. Miivafiq
olaraq, 2016-ci ildo qisa middatli kredit qoyuluslar1 min. manat1362.4, uzun
middatli kreditlor qoyuluslar1 7300.8 mIn manat, 2017-ci ildo iso qisa miiddatli
kredit qoyuluslar1 1030.6min. manat, uzun middatli kreditlor 5923.0toskil etmisdir.
Oton ilo nozoron, gisa miiddotli(1510.2mIn. manat) vo uzun miiddatli kredit

qoyuluslarinda (6563.3 min. manat) artim miisahido edilir

Cadval 7.Kredit qoyuluslarinin sahalar iizrs strukturu

(mlIn. manat)
Real sektora kredit qoyulusu
imladon: Ticarat vo kﬁ;‘erg\ft'tkat;“ Koand i Sonaye
i 0 cumisgon: xidmot ya va to tosarriifatt nsaat va Vs istehsal
. Ktoru ehtiyatlar Vo emal amlak d
I Comi se sektoru sektoru
vaxti xusu .| xusu . xusu .| xiisu . Xus . xusu
keg si comi | comi si comi | g comi usi comi i
mis coki coki cokis coki 99!“ ¢oki
kredi | si, si, ) si, %. si,
t %-lo %-lo %-lo %-lo s %-lo
2014 | 18542,6 976,3 53 2680,7| 14,5 195,8 11 847,3 4, 2555, 13,8 | 2027,8 10,9
6 1
2015 | 21730,4| 1508,5 6,9 3158,0| 14,5 316,5 15 508,1 2, 3063, 14,1 | 1948,3 9,0
3 2
2016 16444.6 1472.6 9.0 2467.0f 15.0 596.2 3.6 441.3 2. 1908. 11.6 | 1265.6 7.7
7 6
2017 11757.8 1626.7 13.8 2069.2| 17.6 3155 2.7 429.2 3. 546.2 4.6 621.2 53
7
2018 13020.3 1585.0 12.2 2379.5| 18.3 419.2 3.2 470.0 3. 388.8 3.0 706.6 5.4
6

Manba: Azarbaycan Respublikasinin Markazi Banki

Codval 7-do 2014-2018-ci illor araliginda kredit qoyuluslarinin sahoalor {izro
strukturu oks etdirilmisdir. 2014-cii ilds ticarat vo xidmot sahosi iizro kredit
qoyuluslarinin imumi hacmi 2680,7 miIn. manat, energetika, kimya voa tobii
ehtiyatlar sektoru {izro 195,8 min. manat, kond tosoriiffat1 vo emal sahasi iizro
847,3 mIn. manat, insaat vo amlak sahasi {izro 2555,1 min manat, sonaye va

istehsal sahasi tizra 2027,8 mln manat olmusdur. 2016-ci ilds sektorlar tizra kredit
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qoyluslarinin bolgiisii 6ton ilo nozrorn azalaraq ticarot vo xidmot sektoru tizro
2467.0 min manat, energetika, kimya va tobii resurslar sektoru iizra 596.2 min.
manat,kond tasariiffat: vo emal sahasi lizra 441.3 min. manat,insaat vo amlak sahasi
tizro 1908.6miIn. manat, sonaye vo istehsal sektoru iizro 1265.6 min. manat
olmusdur. 2018-ci ilds ticarat vo xidmot sektoru iizro kredit qoyuluslarinin iimumi
hocmi 2379.5miIn. manat, energetika, kimya vo tobii chtiyatlar sektoru tiizro
419.2mlIn. manat, kond tosariiffati vo emal sahasi {izro 470 mln. manat, insaat vo
omlak sahasi tizro 388.8mIn manat, sonaye vo istehsal sektoru iizro 706.6 min

manat olmusdur.

2.3 Islam maliyys bazarimin inkisaf meyillori

Islam maliyasi — risk, zaman vo pul bazasinda maliyys fondlarinin Soriot
ganunlarina uygun idaro olunmasidir. Islam maliyyosi Islam maliyya bazari, islam
bankgilig1 vo Islam sigortasindan ibarotdir.

Islam maliyys bazarmmin maddi ssas1 (Islam maliyyesi), miixtolif Islam
emitenlorino moxsus istiqrazlarin todaviilo buraxilmasi vo ikinci bazarda alinib
satilmas1 hesabina yaranir. Qiymotli kagizlar ticaroti Islam maliyye bazarmnin
likvidliyini artir, qiymot vo satis hocmlorini miioyyanlosdirir, kapitalin soforbor

edilmosi vo yerlosdirilmasini tomin edir.
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Diagram 4.Diinya Islam Maliyyasi - Aktivlor iizra (2016)

Islamic 1.89trIn. ABS dollari
Funds Takaful
3.0% 1.3% (bank aktivlari daxil olmagla)

16.8%

Islamic
Banking
78.9%

IFSB IFSI Stability Report analitik jurnaliin molumatlarina osason (soh.7-8)
2016-c1 ildo Islam maliyys bazarinin hacmi aktivlor iizro 1.89 trln. ABS dollar
hocmindo olmusdur. Diagram 1.1-don malumdur ki, Islam maliyys bazarmda islam
bank¢iligmin xiisusi ¢okisi (78.9%), Islam Kapital bazari- ((comi 19.8%) hans ki,
Sukuk qiymeotli kagizlar vo Islam fondlarindan ibaratdir)) vo Islam Sigortasi-
(1.3%), toskil etmisdir [5].

Islam Maliyya Bazarimin subyektlori: BiMI, Morkozi Banklar, Islam
Kommersiya Banklar1 (emitent vo ya investor qismindo),investisiya Fondlari,
Beynolxalq vo Yerli Tonzimloyici Maliyyo Toskilatlar;, Islam Reytinq
Agentliklori,Islam investorlari, ©nonovi maliyya investorlar1 vo digor miixtolif
toskilati-hiiquqi formaya sahib olan maliyys institutlari, sirkatlor vo korporasiyalar.

Islam maliyys bazarinmn faaliyyat istiqgamotlori Soriot qanunlar1 asasinda
miloyyon edilmisiqtisadi prinsiplors asaslanir :

-riba osaslt maliyyologsdirmo omosliyyatlarinin qadagan olunmasi vo Sariot
qanunlarina asaslanan maliyys mohsullarinin istifads olunmasi

- risklorin boliisdiiriilmasi

- real iqtisadiyyatin maliyyoalosdirilmosi

- monfootin  vo digor sorvotlorin  odalotli  bolgiisiindotoraflor  arasinda

torofdagliq prinsipine riayat olunmasi
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- maliyyalosdirmoni aktiv(emtas),kapital vo borcasasliprinsiplor lizro hoyata
kegirilmasi

- iqtisadi osas1 siibho  (geyri-miioyyon) doguran vo spekulyativ xarakter
dasiyan omoliyyatlarin qadagan olunmasi

- soriyyat nozarat sisteminin movcudlugu

- korporativ mosuliyyot

- zokat 6hdoliklori .

Soriot nozarat sisteminin emitent sirkotloro asas toloblori asagidakilardir:

- iqtisadi faaliyyot novlori islam ganunlarmazidd olmamali

-tadaviilo buraxilan biitiin nov qiymetli kagizlar yerli vo beynslxalq Soriot
nozarot komitolori torafindon sertifikatlasdirilmali

- biitiin n6v maliyyo hesabatligi sofaf, ohatoli vo miifossol olmali

- miiosissonin maliyyo etibarliligin1 xarakterizo edon  biitiin gostoricilor
Beynolxalq Islam maliyys standartlarina uygun olmali.

Islam maliyys bazarinda investorlarin manfaoti divident, kupon ddanislori vo

qiymotli kagizlarin doyorinin artmasi hesabina formalasir.

Islam maliyys bazarina iki bazar névii daxildir:

1. Islam pul bazan

2. Islam kapital bazar1

Islam pul bazar1 — tolob-toklif qanunlari osasinda foaliyyot gdstoron, Seriot
osasli qisa miiddatli qiymotli kagizlarin ticaroat bazaridir.

Islam pul bazarindaqisa miiddatli maliyyalosdirmo asason banklararasi qisa
miiddoatli maliyyo alstlorinin todaviilo hesabina vo ya Repo razilagsmalar1 osasinda
hoyata kegirilir. [PB-r1 homginin 6lkonin daxili maliyyo sisteminin qisa vo orta
miiddatlilikvidliyinitonzimloyir, Islam bank omoliyyatlarmin institusional
strukturunu méhkomlondirir. IPB-nin foaliyyati qisa miiddotli maliyys aktivlori
toklif edon investorlarla tolob  subyektlorinin  instusional gaydasinda
uzlagdirilmasmitomin etmokdir.Islam Pul Bazar1 homginin pul siyasatinin totbiqi

kanallarindan biri hesab edilir.Islam dovlotlorinin Morkozi Banklar1 giindalik
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olaraq maliyyo vasaitlorinin banklar arasi1 bir gecolik(overnight) borc verma tarifini
toyin edir vo bununla pul bazarinda borc verma tarif soviyyasini tonzimlayir.
Homin tarifloro istinadon miixtolif Islam maliyyo institutlar1 6z miistorilorino
togdim etdiklori maliyys vasaitlorinin borc verms tarifini formalasdirir. Tariflorin
giindolik doyismosi eyni zamanda digor ndv maliyys bazarlarina da 06z tosirini
gostorir.Bu sistem ikili maliyys sistemi (ononovi vo Islam) mdvcud olan
miisalman 6lkslorinds maliyys sabitliyinin qorunmasi {igiin xiisusi shomiyyat kasb
edir.
Islam Pul Bazarinin qisa miiddatli maliyys alatlori.

Islam Pul bazarinm qisa miiddotli maliyyo alotlorino- Islam borc qiymotli
kagizlari, omtoa asaslh pul notlari, xazino veksellori,depozit vo borc sertifikatlari
aiddir.

Homin alstlor dovletin tonzimloyici maliyys orqanlar1 (Morkozi bank,
Maliyys nazirliyl) torofindon emissiya edilondodovlot qiymotli kagizlar,
nizamnamos kapitalinda dovlotin istraki olan banklar torofindon emissiya edilondo -
qismon dovlot qiymotli kagizlar1 vo 6zl maliyys institutlar1 torofindon emissiya
edilondo-6zal qiymatli kagizlar1 adlandirilir.

Islam pul bazarmm qisa miiddatli maliyyo alotlori {i¢ osas ndva ayrilir:

1. Borc asash

2. Aktiv osash

3. Kapital asaslh

Borc asasli maliyya alotlorine aiddir:

- Islam bondlar1

- Islam borc sertifikatlari, (yalniz Malaziyada todbiq olunur)

- Islam akseptli veksellor, (yalniz Malaziyada tadbiq olunur)

- Islam pul notlar1, (yalmz Malaziyada tadbiq olunur)

- Islam xazino veksellori, (yalniz Malaziyada todbiq olunur)

- Dévlot Investisiya sertifikatlar1 (yalniz Malaziyada todbiq olunur)

- Islam ticarot kagizlar1

Aktiv asasli maliyya alstlorineg aiddir:
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- Murabaha notlar1

- Sukuk icars (lizinq) ssasli qiymatli kagizlar

- Islam 6zl borc giymatli kagizlart

Kapital asasli maliyys aktivlorine aiddir:

- Vadiah pul saxlanci aksepti

- Islam depozit alatlori .

Islam pul bazarmin qisa miiddotli maliyys alotlori emitent &lkolorin dini
alimlori  torofindon  Soriot ganuna uygunluguna dair rosmi qaydada
tasdiglonmolidir. Tasdiqlonmaya dair rosmi gorar, tanzimloyici maliyys orqanlarin
strukturunda foaliyyat gostoran Islam Soriyyati Nozarot Komitosi tarafindon hoyata
kegirilir.

Bundan olave Islam Ozol Kommersiya banklarinin da, toskilati strukturu
daxilindo Soriyyot Nozarot vo ya Soriyyot Moslohot Komitosi foaliyyot
gostormolidir. Ozal bankin todaviilo buraxmaq istodiyi maliyys aloti, dncodon
daxili Soriyyat komitasi torofindon tosdiqlonir vo sonradan miivafiq geydiyyat iigiin

dovlat tonzimloyici organlara togdim olunur.

Cadval 8.islam Pul bazan alatlorinin miiqayissli xiisusiyyatlori

Islam Ononavi
. Soriyyet alimlori vo Dovlot Dovlot Maliyyo
Emissiya . . o . o
Qaydas Maliyys tonzimloyicilori tonzimloyicilori torofindon
yaast torofindon tosdiglonir tosdiqlonir
Novii Aktiv, Kapital vo Borc asash Yalniz bor osasl
Emitentin Dovlat, Qismon Dovlat vo Dovlot, Qismon Dovlat vo
novii Ozol sektor Ozal sektor
Investorlar Islam vo ©nonovi maliyys Yalniz ononovi maliyys
investorlar1 investorlari

Mahiyyati vo ohato dairesine goro diinyanmn on iri Islam pul bazarlari

Malaziyada foaliyyot gostorir.
Malaziya Islam Banklararasi Pul Bazarmmn (islamic interbank Money
Market) -osas foaliyyot istigamoti daxili maliyys bazarin qorunmasini tomin

etmokls, regional vo global pul bazarlarinin ayrilmaz hissasi kimi ¢ixis etmakdon
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ibaratdir.

MIBPB- 03 yanvar 1994-cii il tarixdon foaliyyato baslamisdir. Bazarin

hiiquqi-iqtisadi  tonzimlonmesini Malaziyanin Markozi banki (Bank Negara

Malaysia) torafindon hoyata kegirilir.

Cadval 9.Malaziya Islam banklar arasi pul bazarinin maliyys amoliyyatlar

dinamikasimin. ABS dollan

I9moliyyatlarin novii 2012 2013 2014 2015 2016
Vadiah pul saxlanci aksepti 515012 541 393 422 938 576 935 700 168
Murabaha 17 539 8 409 17 957 61 146 33773
Banklar arasi borc verma 126466 | 139811 | 104646 | 22634 | 41197
ampliyyatlar:
Bore sertifikatlan, depozit 10383 | 145764 | 15595 | 15437 | 12429
islam akseptli veksellor, notlar,
bore va ticarat qiymotli 34 206 29 311 18 101 21 680 31479
kaglzlarl
Malaziya Istam xazino 741 692 1013 2 039 1958
veksellori
Malaziya Moarkazi Bankinin
pul va ticarat notlar , sukuk 98 985 119 419 74 004 10 888 15.7
icars qiymatli kagizlar:
Dévlat Investisiya Sertifikatlar: 70 591 71672 46 866 58 442 83 587
Comi 873 923 925283.4 | 701120 769 201 904 707

Islam Kapital Bazar1 (IKB) -ilkin va ikinci bazar novlerindon ibarot olaraq,

iqtisadiyyat1 {i¢ osas xidmot novii ilo tomin edir, aktivlorin gqiymotlondirilmosi,

likvidliyin idare olunmasi, kapitalin comlonmasi vo yerlosdirilmasi.

Tokmillosdirilmis Islam kapital bazarinin meyarlar1 asagidakilardir:

- hiiqug, tonzimlonma, muhasibatliq vo vergi sistemlorinin dostoklonmasi

- standartlarin toyin olunmasi

- bazar dorinliyi (satig hacmlori) vo likvidliyin tomin olunmasi

Qiymotli kagizlarin todaviilo buraxilmasi emitentlor torofindon kapital

bazarinmn ilkin bazarinda hoyata kegirilir. Islam Kapital Bazarmin ikinci bazari

eyni ononavi kapital bazarinda oldugu kimi ii¢ bazar noviindon ibaratdir:
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- Islam qiymotli kagizlar bazar

- Islam sabit-golirli maliyys alotlori vo ya Sukuk bazari

- Islam strukturlasdirilmis (tdromo) mohsullar bazart.

Eyni struktura malik olmasina baxmayaraq, IKB-nin ikinci bazarlarinda
aparilan maliyys omoliyyatlar1 forqli xisusiyyatloro malikdir. Miisolman
investorlart hor hansi bir sirkotin qiymatli kagizlarini almamisdan avval, sirkstin
nizamnamo kapitalinin yaranma monboyini vo iqtisadi  foaliyyatndviinii
aragsdirmalidirlar.  Yalniz,Soriot qanunlar1 iloicazoli foaliyyot novii ilo mogsgul
olanve nizamnamo kapitalinin strukturunda haram buyrulmus maliyys monbayi
askar edimoayon emitentinqiymatli kagizlar1 investisiyalar {igiin icazali hesab edilir.
Bu tolob eyni ilo geyri-miisalman 6lkslorinds faaliyyat gdstoran sirkatlorin qiymatli
kagizlarmasamilolunur.islam qiymotli kagizlar1 miistoqil olaraq hom Islam homdo
onanavi qiymatli kagizlar bazarlarinda ticarat oluna bilor.

Islam Kapital bazarinm yaranmasi 1970-ci illorin ortalarmatesadiif edir.
1975-ci ildo Islam Konfranst Toskilati torofindon tosis olunmus Islam Inkisaf
Bankinmn foaliyyato baslamasi vo homin ildo ilk Islam Kommersiya Bankinm
BOO-nin Dubay sohorindo yaranmasi, 1978-ci vo 1981-ci illordo lordaniya
hokiimati torofindon bondlarin todaviilo buraxilimasi (Low Nel3 vo Mugaradah
Bond Act (1981) vo 1980-ci ildo Pakistanda Mudaraba Sirkotlori haqqinda qobul
olunmus qanunlar IKB-nin osasim1 qoymusdurlar. 1983-cii ildo Malaziya
hokiimatinin buraxdigi Malaziya investisiya sertifikatlar1 vo digor ndv qiymotli
kagizlar Islam Kapital Bazarinm inkisafin1 dahada siirotlondirmisdir .

IKB-da ixtisaslasmisindeks Agentliklori foaliyyot gostorir.Onlarin osas
funksiyast1 qiymotli kagizlarin  xiisusi maliyyo parametirlori  9sasinda
qiymatlondirilmasi vo gilindslik birja indekslorinin dorc edilmasindon ibaratdir.

Tanmmisislam indeks agentliklori asagidakilardir:

- Dow Jones Islamic Market index (DJIM)

- Financial Times Stock Exchange Islamic Index(FTSE islamic)

- Standard&Poors (S&P)

- Kuala Lumpur Shariah index (KLSI)
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Islam Qiymotli Kagizlar Bazar.
Islam qiymotli kagizlar bazarinm osas istirakg¢ilar: asagidakilardir:
- Aciq Tipli Sohmdar Comiyyatlori
- Islam Pay vo Qarsiliqli Investisiya Fondlar
- Islam Xiisusi Investisiya Fondlari
- Islam Ixtisaslasdirilmis Investisiya Fondlar1
Aciq tipli sshmdar comiyyatlari.
Aciq tipli sohmdar comiyyotinin sohmlorilslam Kapital Bazarinda satisa
buraxilmamisdan avval emitentdon ashi olmayaraq, toftis morhslasini ke¢malidir.
Toftis emitentin foaliyyotini vo maliyys aktivlorini ohato etmoklo asagidaki

meyarlar asasinda aparilir:

1. Osas foaliyyot noviino qoyulan toloblor
2. Maliyya gostaricilorine qoyulan toloblor
3. Emitentin komokgi foaliyyat ndviindon slds olunan geyri-halal galirin

miqdarinaqoyulan toloblor.

Bu li¢ morholoni kegon emitentin sohimlori Soriot osashi qiymotli kagizlar
hesab edilir vo Islam Kapital bazarinda mohdudiyyotsiz ticarato buraxilir.
Sohimlorin toftisi Islam Indeks agentliklori torofindon aparilir.

Islam Pay vo Qarsiiqh Investisiya Fondu.

Pay vo Qarsiighh Investisiya Fondu-eyni investisiya moqgsadi olan
investorlardan maliyyo vasaitlorini pay soklindo colb edorok,portfel aktivlorindo
(bank depozitlori, sohmlor vo bondlar) vo ya fondun maliyya siyyasoti ilonozaordo
tutulmusdigor qiymoatli kagizlarda (aktivlordo) yerlosdiron maliyye institutudur.
Hor bir paym qiymoti — fondun xalis aktivinin qiymoti kimi hesablanir. Xalis
aktivin giymaoti, aktivlorin iimumi doyarindon comi 6hdoliklori ¢ixmagla, paylarin
Vo ya tadaviilo buraxilmis sohmlorin miqdarina bolmokls tapilir. Sohmlordon forqli
olaraq (sohmlorin giymotlori hor satissessiyasinda doyiso bilor) xalis aktivlorinin
qiymati,fondlarin portfellorindo moévcud olan qiymsotli kagizlarin, birja giiniiniin

sonundamiioyyon edilmis qiymatlori asasinda hesablanur.
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Islam Xiisusi Investisiya Fondu.

Islam Xiisusi Investisiya Fondu - eyni mogsadli investorlardan maliyya
vasaitlorini colb edarok, fond birjasinin kotirovkalarinda istirak etmoyan sirkotlorin
sohmloring investisiya edon maliyys institutudur. IXIF-yiiksok golirlilik vo risk
amillori ilo sociyyolonir. Islam vo Ononavi Xiisusi Investisiya fondlarinin
forqlondirici xiisusiyyotlori mogsadli investisiya hodofloridir (qiymatli kagizlarin
vo emitent girkotlorin ndvii). IXIF-nun Soriyyot Nozarot Komitosi emitent sirkotin
sohmlarinin alinmasindan avval faaliyyatini toftis edir.

Islam ixtisaslasdirilmis investisiya Fondu.

Islam Ixtisaslasmus Investisiya Fondu - investorlardan vasaitlori calb edorak,
konkret aktivin alinmasi vo sonradan homin aktivin icaroys verilmosi vo yaxud
satilmasi vasitasi ilo, golir oldo edon maliyys institutudur. IiIF-r1 digor emitentlorin
sohmlarinin ticarati ilo mosgul olmur. IIiF-du torafindon olde olunan golir,fonda
istirak payina proporsional olaraq bolisdiiriiliir vo investorlara divident soklindo
Odonilir.

Islam Ixtisaslasdirilmis Investisiya Fondlarinmn ndvlori asagidakilardir:

-Islam Lizinq Fondlar1

-Islam Murabaha ©mtoo Fondlari

-Islam Miibadilo Ticarot Fondlar1

-Islam Dasinmaz ©mlak Investisiya Fondlari.

Islam sabit-galirli maliyys alatlari va ya Sukuk bazari.

Islam sabit-galirli maliyy aloti Sukuk- mévcud va bdliinmoz aktiv asasinda
todaviilo buraxilmis vo sahibino investisiya hocmindossas aktivdo miilkiyyot
hiiququ veron borc qiymatli kagiz1 adlandirilir.Sukuk anonovi maliyys sistemindo
movcud olan bondlarla eyni iqtisadi mahiyyato malikdir bir forqlo ki, sukuk
konkret aktivlo (sirketlorin, zavod vo fabriklorin osas vosaitlori) tomin olunmus
qiymotli kagiz hesab edilir. Siikuklar iizro golir baza aktivin icaroyo verilmosi
osasinda formalasir vo investorlara kapital qoyuluslarin hocmi nisbatindo golir
gatirir. Investorlarin maraqlarmi daha osasli tomin etmok magsodi ilo, emitent

sukuklar tizra golirlilik saviyyasini Oncadon boayan etmolidir. Sukuklar birinci
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bazarda todaviilo buraxilaraq, ikinci bazarda ticarat olunur.

Diagram 5. Diinya siikuk bazarmn inkisaf dinamikasi.
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IFSB IFSI Stability Report analitik jurnalinin molumatlarina asason (soh.15-
16) diinya sukuk bazarinin hocmi 2015-ci ilin gostoricisino (300.3 mird. ABS )
nisbaton 2016-c1 ildo 6.06% artaraq 318.5 mlrd. ABS dollar1t mobloginds toskil
etmisdir. Diinya Stikuk bazarinin on béyilik emitentlori 2016-c1 ildo miivafiq bazar
payr ilo bu dovlotlor olmusdur: Malaziya dovlati-50.8%, Indoneziya-
14.7%,Birlogmis Orob Omirliklori -8.1%,Satlidiyys Orabistani - 6.7% vo Tiirkiys
Respublikasi -5.1%.

Islam strukturlasdirilmis v ya torams alatlor bazar.

Islam strukturlasdirilmis vo ya tdromo alotlori -IKB-da miiqavilonin baza
aktivi osasinda yaranan vo maliyys risklorinin sigortalanmasini tomin edon
derivativ maliyyo alotidir. Miigavilonin baza aktivi kimi- amtoo, sohm, bond,

sukuk, valyuta va digor aktivlor ¢ixig eda bilor.
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Cadval 10.0Opsion, svop, forvard va fyucers miiqavilolorinin tartibatinda istifado

edilon Islam ticarat miiqavilalorinin xiisusiyyatlori.

Miiqavilanin Xiisusiyyatlor
Novii
Salam Alict torafindon indiki zamanda razilagdirilmis qiymata, golocok zamanda

istehsal olunacaq mohsullun doyarinin tam mabloginin satictya 6ncodon 6doma
miiqavilasi. Islam Forvard vo Fyugers miigavilalorinin baglanmasi {igiin totbiq
olunur.

Arbun Alict torafindon indiki zamanda razilasdirilmis qiymata, golocok zamanda satin
alinacaq mohsulun dayarinin bir qismini satictya dncodon 6doms miiqavilosi.
Islam opsionlarmnin tortibinds istifads olunur.

Vad Saticinin va ya alicinin  goalocok zamanda mal vo xidmatlorin satilmasida vo ya
almmasida gars1 torofo togdim edocayi ticarat istiinliiklori miigavilssidir. Vad
bir torafli miiqaviladir vo valyuta miibadilo mazannslarinin sigortalanmasinda
genis istifads olunur.

Murabaha Monfoat alds etmok maqgsadi ils, satict torafindon mallarin aliciya satilmasi
miigavilosidir. Murabaha miiqavilosi monfast normasi svopu vasitosi ilo, sabit vo
doyison monfost normalarini tonzimlomak ti¢ilin istifads olunur.

Ticarat, lizinq va torofdasliq prinsiplorine osaslanan Islam maliyys mohsullari,
bazar, kredit, omoliyyat, omtoo, likvidlik, miibadilo, kapital, golirlik, investisiya vo
kommersiya risklorinin tosirino moruz qalirlar. Homin risklorin sigortalanmasini
tomin edon Islam kapital bazarmin strukturlasdirilmis (tSromo) alotlori
asagidakilardir:

1. Islam forvard foreks- miibadilo mozonnasi riskinin s1gortalamasi iigiin
todbiq olunur.

2. Islam opsionlar1- qiymetli kagizlarbazarinda riskinin tonzimlonmosi
ticiin istifado olunur.

3. Islam forvard va fyucers miiqavilolori - golocok zamnanda istehsal
olunacaq mohsullarin, bazar riskinin tonzimlonmasi ti¢iin istifado olunur.

4, Islam mafaot normasi svopu - golirlilik riskinin tonzimlonmosi iiciin
istifado olunur.

Islam strukdurlasdirilmis(tdromo) alotlorinin  osasim  dord Islam ticarot
miigavilolori toskil edir:

- Salam

- Arbun
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- Vad

- Murabaha

Hazirda Azorbaycan Respublikasinda islam Maliyyo sisteminin moarholali
sokilds iqtisadiyyata totbiqi ilo olagodar, movcud ganunvericilik bazasina slavo va

doyisiliklor layihasi iizorindo, todqiqat islori aparilir.
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FOSIL III. AZORBAYCANDA ISLAM MALIYYOSININ INKiSAF
PERSPEKTIVLORI
3.1 Islam maliyyasinin tatbiginda beynalxalq tacriiba

Islam igtisadiyyat sistemindo sermayenin zomanotli monfoot yaratmas: gobul
edilmodiyina gora, kapital inhisarlarina manealor gqoyulur. Bundan slava, vergilorin
eyni hacimds alinmasi dovlat xidmotlari asasinda satisa tabe olan dovlat xidmatlori
osasinda ddonislorin satig sortino baglanmasi tozyiqini aradan qaldirir. Miigavilonin
azadliginin osaslart omayin amok haqqnin oavozino istehsaldan pay almasidir.
Islam iqtisadiyyat1 azad iqtisadiyyatdir vo dévlet torofindon miidaxilo yoxdur.
Faizsiz maliyys ilo baglh hoyata kegirilon tonzimlomalards bu nozars alinmalidir.
Islam igtisadiyyat1 tarix boyunca inhisara qarsi ¢ixmusdir, monopoliya sahib
iqtisadiyyatin istismar rejimi oldugunu vo bir giin 6zlorini mohv edacaklarini irali
stirmiis vo torofdas iqtisadiyyat sistemini gotirmisdir. Bu sistemdos, imumi xidmaot
miiossisalora torofdas kimi daxil olur vo mahsulun noviindon asili olaraq 6z payimni
alir. Bu xidmoatlor edilmoklo boyiikk vo kigik miiassisalor arasinda forg yoxdur.
Beloliklo, kig¢ik vo orta miiassisalor foaliyyatlorini davam etdirir. Torofdasliq
iqtisadiyyati, bankdan faizlo alman pulla deyil, insanlarin torofdashg: ilo
miiossisalorin yaradilmasidir.

Kapitalist sistemin asas moqsadi kapital monopoliyasidir. Bazara giris vo
cixislar agiqdir. Moanfoot va faizlor do sorbostdir. Boliisdiirmonin qaydalar1 investor
| sahibkar torofindon miioyyan edilir. Rogabot vacibdir. Qoararlar sohmdari
torofindon, ogor ¢oxluq varsa ¢oxluq torofindon almnir. Bu sistem hor no godor
sorbost bazar iqtisadiyyatini dostokloso do, oyun qaydalarini inhisargi kapital
miloyyanlosdirir. Faiz doracasinin mdévcud oldugu sistemindoa bazar mexanizmi
Sorbast sokilda islomir. Sistem iqtisadi foaliyyat riskini isgilora, Sonotkarlara,
momurlara vo toqaiidgiilora, basqa s6zlo, omays kogliriir. Monopoliyanin asaslari,
hor hansi bir iqtisadi riskdo istirak etmoyan faizlorin pulsuz olmasina asaslanr.

Dovlot  sosialist  sistemin  morkozidir. Bazar ganunlarint  dovlot
mioyyonlosdirir. Monfoot vo faiz har ikisi istismar vasitosi oldugundan, qadagan

edilir. Bolusdiiriilmo do dovlot, yoni biirokratlar torofindon miioyyan edilir.
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Rogabot planlagdirma ilo avozlonir. Qorarlar dovlot organlart torafindon aparilir.
Sistem dovlat (siyasi) inhisarina asaslanir.

Asagidaki codvaldo bazar, monfoot, faiz, boliisdiirmo, rogabot vo Qorar
lizorindon Kapitalist vo sosialist sistemlori vo Islam iqtisadi sistemi ilo miiqayiso

edilmisdir.

Cadval 11. islam, kapitalizim va sosializim miiqayisasi

Miiqayisa Kapitalsit sistem Sosialist sistem Islam iqitisadi sistemi
meyarlar
Bazar Sorbast bazar Qadagan Makroda

bazar/planlama planlama/Mikroda sarbast

bazar

Manfoaat Sorbast Qadagan Saorbast

Faiz Sarbast Qadagan Saorbast
Boliisdiirmo Tosobbiiskar Dovlot Razilagma osasinda

sorbastlik
Raqabat Monopoliya(kapital) | Monopoliya(dovlat) Makroda planlama/
Mikroda tam ragabat
Qorar Coxluq Monopoliya Coxlu hiiquq
(siyasi)

Islam iqtisadiyyatinm osas prinsiplorindon biri istehsal amil sahiblorinin 6z
iradasi ilo bir araya galmosi va istehsalin reallagsdirilmasina raziliglarinin olmasidir.
Mohsul emali sahiblorinin iradasi va raziligi ilo mohsulun dovlat payr olan vergi
6domasindan sonra istehsal edilon mohsulun pay1 boliisdiiriiliir. Bu sistemin asas
mogsadi miigavilo azadligma osaslanan mosuliyyat, miigavilonin xeyir va yiikiin
paylanmasidir. Dévlot makroda planlagsdirma vasitasilo makro magsadlor qoyur;
Mikroda, azad bazarda qiymatlor tolob vo toklif ganunlarina goro formalasir.
Riskin davamliligina goroa golir alda edilir monfasto gora ganuni vo halaldir. Risko

maragin olmasi bu qadagandir, ¢iinki pul ticaratindon olds edilon golirdir.
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Diinyada yaranan bir ¢ox iqtisadi bohranlar maliyys va bank sistemlorinda
tonzimlomo vo noazarst ilo movcud problomlori ortaya ¢ixarir. Bu bohranlarin
garsisinin alinmasinda islam maliyyo sistemnin no godor effektiv olacagi miizakira
edilmisdir.

Iqtisadi bohranlarin yaranmasinda siibhosiz ki, bir sira sobablor var. Bununla
yanas1, imumiyyatlo taninmig on vacib sobab banklar torafindon haddindon artiq vo
ehtiyatsiz kreditin verilmosidir. Bunun ii¢iin banki giinahlandirmaq miimkiin deyil,
cinki hor kos kimi, onlarin monfoatlorini maddi-modoni miihitdo maksimum
doracods artirmaq istayirlor. Onlar daha ¢ox kredit verdiklori togdirda, gazanclari
daha yiiksok olacaqdir. Hoddindan artiq kreditlosma isa, aktivlorin qiymatlorinds
davamli bir yiiksaliso gotirib ¢ixarir. Bu da, istehlak va spekulyativ investisiyalarin
slini artim1 ilo naticalonir. Leverage na godor yiiksok olarsa, bir bohrani idaraetmoak
0 godor ¢otin olar. Yaranan maliyys bohrani iss, aktivlorin giymatarinin koskin
azalmasina sabab olur.

Bu bohranlarin tokrarlanmasinin qarsisini ala bilocok {i¢ qlivvonin miioyyan
tosiri ola bilar. Bunlardan biri, hagigi monfaat, zanginlik va tilkonmani, diinyavi vo
maddi madaniyyatin monafeyins uygun olaraq har ciir vasitalorlo artirmasina mane
olan monavi mohdudiyyatlordir. ikincisi, faiz, haddindon artiq kredit vo téramolors
mane olmagi nozordo tutan bazar intizamudir. Ugiinciisii, bohranin garsisin1 almag,
davamli inkisafa nail olmaq vo sosial maraglarin qorunmasi ii¢ciin miivafiq qaydada
prudensial tanzimloma va nozarat ilo birlikds sistem strukturunun islahatidur.

Bu, bazar intizamimin niyo hoddindon artiq kreditin verilmoasino mane olmur
sualint dogurur. Bazar intizami ig¢indo maliyys sisteminds intizamin yetorli
olmamas1 miimkiindiirmii? ©gor belodirsa, onda niys belodir? Bazar intizaminin
tomin edilmasi ti¢lin  asasan stimul va cazagokmsa vasitasitalorindan istifads eds
bilor. Tosviglorin movcudlugu vo cozalandirict vasitolorin olmamsi  bazar
intizamiin da zoif olmasina sobob olacaqdir. Tasviqlor Vo Cozalandirici vasitalor
monfoot vo ya zoror etmok ehtimalindan gaynaqlanir. Konvensiya sistemindoki
monfaatin asas monbayi banklarin kredit omoliyyatlar1 vasitosilo aldo etdiyi faizdir.

Zorar, bu kreditlori faizlo barpa edo bilmomokdir. Ona goro do, banklar zararin
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yaranmamasi tg¢lin kredit vermo omoliyyatlarii digqgotlo tohlil etmalidirlor.
Banklar, xalis manfaatini azaldacaq itkilora moruz galmasindan qorxduglar: halda,
hoddindon artiq kreditlosmo tizorindo nozarot yaranir. Bu, monfoot vo zorarin
boliisdiirilmamosi olmadigr bir sistemdo bas vermir vo kreditlorin faizlo geri
qaytarilmas1 imumiyyatlo tomin edilir.

Banklara zoror garsilasmayacaqlarint diisiinmoys imkan veran iki amil var.
Bunlardan birincisi, gazanc riskini idaro etmok iiclin hor hansi bir maliyys
sisteminda zoruri vo qagilmaz olan girovdur. Girov, olbatto ki, yalmiz yaxsi
keyfiyyato malik olmalidir. Girov, doayarlonmo riskine moruz qalir. Onun doayori
borcalanlarin 6domo gabiliyyatini azaldarag eyni amillorlo zaifladilo bilar. Girov,
bu saboblo maliyyslosdirilon layihanin daha diggetli giymotlondirilmasi ti¢lin avoz
edilo bilmaz.

Banklara goruma tomin edon ikinci amil markoz bankinin onlari
qurtaracaqlarin1 tomin edon "ugursuzluq tg¢ilin ¢ox boyluk" anlayisdir. Belo bir
tohliikasiz saboka ilo tomin edilmis banklar, daha ¢ox risk almaga tosviq edilirlar.

Banklar, onlarin manfastini maksimuma ¢atdirmagq ti¢iin haddindon artiq borc
verdiyini nazars alarag, niya amanatgilari banklarda intizam goymur? Onlar bunu
bir ne¢co miixtalif yolla edo bilorlor. Yaxs1 idaroetmo, daha soffafliq vo daha
somoarali risklorin idara edilmasini tolob edir. Bu iso yaramazsa, banklar1 6z
omanatlorini geri ¢okarok cozalandirmaq olar. Ancaqg bununla birlikdo konvensial
maliyys sistemindo bunu etmirlor, ¢linki onlarin amanatlorinin  fiazlo
odanilmasindan amin olurlar.

Bankgilara verilmis itkilardoan va amanatgilordan olan zararlardon immunitetin
saxta hissosi bazarin tolob olunan intizamin totbiq olunma gabiliyyatini pozur. Bu,
timumi hocmdo geyri-saglam bir sokildo genislonmoys, asagi faizli borclara va
vasitodon konarda yasamaga yol aga bilor. Sistemin bu tendensiyasi vergi
sisteminin borc maliyyalosdirilmosi xeyrino daha da giiclonir - dividendlor vergiyo

tabe olur vo faiz 6denislarine vergiys calb edilocok Xorc kimi baxilir.
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Borcun artmasi, xiisuson do gisa miiddatli borclarin artmasinin geyri-sabitliyi
geyd edilmalidir. Bunun an asas sobablorindan biri kreditin asanliqla alda edilmasi,
makroiqtisadi disbalans vo maliyys sistemindaki geyri-satbitlik ilo alagadir.

Kreditin asan oldo olunmasi dovlat sektorunun yiiksok borc profilino malik
olmasi vo 6zal sektorun 6z imkanlarindan konar yasamaq vo yiiksok leveragea
malik olmasimi tomin edir. Borc mohsuldar istifads edilmirss, borcun xidmot
gabiliyyati borcla miitonasib deyil vo maliyys bohrant vo borc bohranina gotirib
cixarir. Qisamiiddoatli borclara vo daha yiiksok soviyyali borclara olan inam,
bohranlarin daha da agirlasmasi sobab ola bilor. Bunun sobabi, qisa miiddatli
borcun borc verons aid oldugu qodor asanligla geri ¢evrilmosidir, lakin moblog,
zorarin spekiilatif aktivlorinds vo ya uzun miiddotli gestasiya miiddoti ilo orta vo
uzunmiiddatli investisiyalarda Kilidlondikdo borcalan tigiin 6domoenin ¢atin
olmasidir.

Ev tosoriiffatlari, firmalar vo hokumotlor torofindon real mallarin va
xidmatlorin alqi-satqisinin maliyyalosdirilmosi {igiin istifado edilon qisa miiddatli
borclarda asason yanlis bir sey olmadigi halda, bunun bir ¢oxu qgeyri-mahsuldar
istifadoys yonalib valyuta, fond vo amlak bazarlarinda spekulasiya yaradir.

Islamm on vacib magsadlarindan biri insan comiyyatindo daha ¢ox odalatin
hoyata kecirilmoasidir. Maliyya sisteminin do daxil oldugu biitiin insan institutlari
bu mogsadlo miisbat sokildo istirak etmoss, bu miimkiin deyil. Bunun igiin
prinsiplordon biri insan hoyatinin biitiin aspektlori, sosial, iqtisadi, siyasi vo
beynalxalg manovi dayorlors tabedir.

Maliyys sisteminin giiclii vo sabit olmagindan olave on azi iki sort tomin
edarsa, adalstin inkisafina komok edos bilor. Bunlardan biri, maliyyaginin, zararin
biitiin yiikiinii sahibkara yiiklomomasini tomin etmok, digorina iso yoxsullugun
aradan qaldirilmasina komok etmok {iglin maliyys resurslarinin odalatli bir
hissasinin yoxsullar ti¢lin uygun hala gatirilmosinin tomin etmok va galir vo sarvot
baraborsizliyini azaltmaqdir. Islam doyorlori ¢orcivesinds, odalotsiz davamli
inkisafa nail olmaq miimkiin deyil. Hagsizliq naticado mohv olur (al-Quran,

57:25). ©bu Yusuf (798), D1-Cavardi (1058), ibn Teymiyyos (1328) vo Ibn Xaldum
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(1406) arasinda bir sira klassik miisalman alimlor adalot vo inkisaf arasinda six
olagoni vurgulamisdilar. Bu da iqtisadi odobiyyatda daha ¢ox vurgulanir.

Odalatin ilk sortini yerino yetirmok iigiin, Islam hom maliyyagi, hom do
sahibkarin monfoatini, eyni zamanda zarorin borabar sokildo béliisdiiriilmasini
tolob edir. Bunun iiciin, Islam maliyya osas prinsiplorindon biri: "Heg bir risk, heg
bir manfaat yoxdur". Bir gazanc alda etmoak istayirikss, biz do risklori boliismaya
hazir olmaliyiq. Maliyya sisteminda risk/monfost paylanmasinin totbigi maliyys
qurumlarini risklori daha diqgeatlo giymotlondirmoys vo borcalanlarin  pul
vosaitlarinin daha somorali istifado edilmoesine nozarst etmosine komok etmalidir.
Hom maliyyagi, hom do sahibkar torafindan risklorin ikigat giymatlondirilmasi
maliyya sistemino daha ¢ox intizam qoyulmasina vo haddindon artiq
kreditlosmonin azaldilmasina vo maliyys sisteminin daha saglam olmasina komok
edir. Lakin, sadoca banklarin riskda pay1 kifayat etmir, ¢linki monfootin maksimal
doracados artirilmasi istayi halo do banklar1 haddindon artiq kreditlosmoaya calb edo
bilor. Buna goéra, amanatgilori bu intizamin yerino Yyetirilmosinds daha aktiv rol
oynamaga tosviq etmok lazimdir. Bu, amanatgilorin monfost vo ya zorords payi
oldugda miimkiindiir.

Bununla birlikds, talob olunan omanatgilor hor hansi bir geri 6domo
etmoadiklori tigiin, onlar1 maliyyalosdirma riskina dovat etmok adalstli olmaz. Buna
g0rs onlarin depozitlari tamin edilmalidir. Bunun avazing, investisiya amanatgilori
monfootds istirak edirlor vo bu sobabdan risklora gatilmalidirlar. Bu, sarmayagilara
miivoqQoati sohmdarlara ¢evrilir. Maliyyo institutlarinda investisiya yatirmalarimnin
yerlosdirilmasi onlarin sohmlorinin alinmasi kimi olacaq vo onlar1 geri gaytarilmasi
da, eyni qayda da olacaqdir.

Bu, amanoatgilora banklarina nazarat etmok tiigiin stimul veracok vo daha
soffafliq, daha yaxsi idaroetmo vo daha effektiv risklorin idaro edilmasi, audit,
tonzimloma Vo nozarat tolob edacokdir. ©manatgilorin riska qosulmasi onlarin
banklarini se¢gmokda daha ¢ox diqgotli olmaga tosviq edacokdir.

Bu sokilda daha ¢ox intizamin totbigi ovazina, beynalxalg maliyys sisteminin

asas moagsadi hazirda tanzimloma va nazarstdadir. Heg siibha yoxdur ki, ehtiyatli
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tonzimloma va nozarat ham zoruri, hom do qagilmazdir vo Bank Tadgiqatlari tizra
Basel Komitasinin (BTBK) himayasi altinda bu istigamotdo ciddi iraliloyislorin
oldugunu bilmok boyiik bir komokdir. Buna baxmayaraq tonzimlomo va nozarat iKi
ana sobobdon tamamilo dayanmur. Birincisi, hasad Vo Xoyanotin garsisini
tonzimlomo vasitalori ilo almaq miimkiin deyil. Hom do qaydalarin sadiq riayot
edilmosi iigiin oxlaqi bir ohdolik yaratmaq lazimdir. Ikincisi, balansdankonar
hesablar, bank gizli standartlar1 vo bank ekspertlorinin banklarin aktivlarinin
keyfiyyatini doqiq giymatlondiron zaman qarsilasdigi ¢otinliklor sabob ilo
naticasinda noticoasindo tonzimlomo biitiin 6lkalordo vo biitlin institusional pul
menecerlarine birbasa totbiq edilo bilmaz.

Beloliklo, tonzimlomo vo nozarst banklarin vo investorlarin  maliyyo
vasitogiliyi risklorindo pay sahibib olmalarini tomin edorok, maliyys sisteminds
daha ¢ox intizam xeyrino paradigma siirlismasi ilo tamamlanmasi1 daha effektiv
olardi. Bazi analitiklor (Calomiris 1998, Meltzer, 1998; Yeager, 1998) torofindon
toklif edildiyi kimi sadoco banklarin qurtarilmasi banklarin kapitalinin yalniz risk
doracasinin 8% -ni togkil edo bilor. Banklarin tokco biitiin kredit tokliflorini
diggatlo yerino yetirmok {igiin deyil, ham do omanotgilor banklarini seg¢arkon
ehtiyatli olmagi vo onlarin bank islorini daha diqqgetlo izlomok {igiin giiclii
motivasiya etmokdir. Omanotgilori birliyin yaradilmasini bu prosesi asanlagdira
bilar.

Islam maliyyosi, ideal formada, maliyyo vosaitlorinin mudarabah vo
musharakah tisullar1 vasitoSilo meassisolordo sormays payini, layiholordo vo
monfoat  vo  zororin  bolisdiiriilmasindaki  paymin  ohomiyyatli  doracads
artarilmasma komok edir. Kapitalin maliyyslosdirilmasine daha ¢ox giivonmonin
osas iqtisadiyyatda hotta torofdarlar1 da vardir. Harvard Universitetinin professoru
Roqof, ideal bir diinya kapitalinda borc vermo va birbasa investisiyalar daha boyiik
bir rol oynayacagini gqeyd etmisdi. Borc vo 6z sarmays arasinda baraboarlik daha
yaxs1 bir tarazligda qururlmasi, risk paylasiminin boyiik 6l¢iido artiracqdir. BVF,
homginin, sormays qoyuluslarindan forgli olaraq, xarici investisiyalarin daha ¢ox

tohliikasiz vo daha sabit bir sokildo tomin edilmasi hesab edir. Bundan basqa,
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bohran halinda, investorlar qiymotli kagizlardan imtina edo birilor, lakin fiziki
sarmays sahiblori belo asanligla alic1 tapa bilmirlor.

Kapitala daha g¢ox giivonmomak, borclarin maliyyslosdirilmoasinin istisna
edilmamosi demok deyildir. Bunun sabobi fordlorin, firmalarin vo ya hokumatlorin
biitlin maliyys ehtiyaclarinin odaloto vo kar vo zororib bolisdiirlmesine uygun
galmomasidir. Borc, bu sababdan imtina edilmozdir, lakin geyri-somorali va israfci
istehlak vo mohsuldar spekulyasiya ti¢lin tosviq edilmamalidir. Bu moagsadls islam
maliyya sistemi borclarin birbasa borc va borc verms yolu ilo yaradilmasina imkan
vermir. Daha ¢ox satis vo icaro asasinda real aktivlorin satis1 vo ya icarasi yolu ilo
borcun yaradilmasi tolob olunur (murabahah, cenera, salam, istisna vo sukuk).
Mogsadi fardi vo ya firma 6donislori daha sonra 6domo gabiliyystine uygun olaraq
indi tocili olaraq lazim olan real mal vo Xidmotlorin satin alinmasmi tomin
etmokdir. Bununla yanasi, Islam 06zii qoydu borcun hoddindon artiq
genislonmasinin qarsisini alacaq miioyyan sortlor formalagsdirmigsdir. Bunlardan
bazilori asagida qey edilmisdir.

1. Satilan vo ya icarays verilmis olan aktiv xayali vo ya geyri-rosmi deyil, real
olmalidir;

2. Satici satilan vo ya icaroys gotiiriilon mallara sahib olmalidir vo malik
olmalidir;

3. Omoliyyat vermok vo catdirmaq moqsadi ilo asl ticarot omoliyyati
olmalidir;

4. Borc satila bilmaz vo bu saboblo onunla slagoli birlosmo basqga birina verilo
bilmaz. Borc kreditorun 6zii torafindon 6donilmalidir.

Birinci sort gharar (hoddindon artiq geyri-miioyyanlik) vo gimar (qumar) daxil
olan spekiilatif omoliyyatlarin ¢oxunun aradan qaldirmasma komok edacokdir.
Ikinci sort, saticinin (ya da kirayaginin) geri qaytarma pay1 aldo edo bilmosi iigiin
riskin bir hissasini do paylasmasini tomin edacokdir. Satic1 (maliyyaci) satis vo ya
icara liglin malin miilkiyyato malik oldugundan o da riski dasiyir. Sariat salam va
istisna halinda, mallarin bazarda mévcud olmadig1 vo ¢atdirilmadan avval istehsal

edilmali olmas1 vaziyystinds bu gaydam istisna etmisdir. Islam rejimi vasitosilo
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geniglonon maliyyslosdirmo, real iqtisadiyyatin yiiksolmosi ilo birlikdo addim-
addim genislono bilor vo bununla da hoddindon artiq kreditlorin genislonmasini
manes toradir.

Uciincii vo dordiincii sortlor, omaliyyatin osl ticarst omoliyyati olmas1 va
kreditorun borc sataraq basqa birina tohvil vera bilmayacayi, spekulyativ va téroma
omaliyyatlar1 aradan qaldirmaga vo borcun 6lgiisiindon daha ¢ox yiiksalmasinin
qarsisini almaga komok edocokdir. Hom do real rektor iiclin daha ¢ox maliyyo
chtiyati sorbost buraxir vo bununla da mosgullug vo 0z-6zline mosgullug
imkanlarin1 genislondirmoys, lazimi mal vo Xidmatlorin istehsalina komok edir.
I[slamm maliyyo sistemindo totbig etmok istadiyi intizam hdkumotlor morkozi
bankdan borclarint giymoat vo maliyys sabitliyi magsadi ilo uygun soviyyays godor
azaltmirsa, hoyata kegira bilmoz.

Islam maliyya sisteminin indiya godor iralilomasi yolu yalniz islam vizionuna
uygun olaraq tamamils deyil, gismandir. ©Ononavi maliyyslosdirmoanin sistemindan
tamamilo ¢ixa bilmadi. Kapital vo kar va zoararorin bolisdiriilmasi rejimlorinin
istifadasi ohomiyyatsizdir, borc veron satis vo Kirayays verilmis rejimlor iso
tistiinliik toskil edir. Ustolik borc yaratma halinda bels rejimi, biitiin Islam banklar1
Vo sorti banklarin sobalori soriotin sortlorini yerino yetirmirlor. Biitiin risklori
alicilara (borclulara) vo ya kirayays vermok ti¢iin miixtolif hiiquqi strategiyalari
gobul etmays calisirlar. Noticods Islam maliyys sisteminin oldugu kimi totbig
olunmur.

Bu, sistemin daha ¢ox hogiqiliyin aldo olunmasi istigamatindo oshamiyyatli bir
yer tutmagi bacara bilmamasi masalasini qaldirir. Bunun asas sabablorindan biri do
anonimlik, manoavi tohliikke, asas agent catismazlig: ilo alagoali risklori minimuma
endirmok Tigiin zoruri olan toskilatlardir vo maliyys 6hdoliklori gecikma halo
miiayyan edilmomisdir. Banklar 6z miistarilori haqqinda etibarli molumat olds
etmoys imkan verocok vo 6z miistorilorino verdiklori vosaitlorin raziligina asason
somorali sokilda islomosini vo onlarin elan etdiyi manfootin biznesin real
gorliniistinii  oks etdirmasini tomin etmok tdgiin bu ciir toskilatlar lazimdir.

Homg¢inin, 6domoalorin codval iizro alinmasmma komok etmok vo banklarin
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miistarilori torafindon miibahiss olundugda va ya 6demonin toxira salinmasi ilo tez
bir zamanda odalot oldo etmok lazimdir. Hom do onlar gozlonilmoz sartlordon
yaranan likvidlik bohran1 vaziyyastinds banklar torafindon lazim olduqda likvidlik
gazanmasina kdmok etmok iigiin do lazimdir. Bu ciir qurumlarin yaradilmasi Islam
maliyyalosmaosi ti¢ilin alverisli miihit tomin etmok ii¢lin 6nomli addimdir. Artiq bu
cir qurumlarin yaradilmasi ii¢clin lazim olan miiddot artigca, vizyonu hoyata
kegirilmasi do daha ¢ox vaxt alacaqdir.

Yaxin Sarqds v Simali Afrikada islam maliyya foaliyyati:

Yaxin Sorq Islam bank¢iligma vo maliyya sistemina iistiinliik verir. Diinya
Banki torofindon yayaimlanan  lIqtisadi inkisaf vo godzlontilor hesabatinda
(2008)gostarilon Bahreyn, Kiiveyt, Oman, Qatar, Soudiyys Orabistani vo Birlogmis
Orab Omirliklori, Cezayir, Cibuti, Misir, Iran, ABS, Birlosmis Orob Omirliklori,
Ofqanistan, Iraq, lordaniya, Livan, Liviya, Morakes, Folostin, Suriya, Tunis va
Yomon kimi 6lkalordan ibaratdir.

Bohreyn beynolxalq islam bankg1lig1 olagelorininds ilk siralarda yer alir.islam
bank¢iliginin tocriibalori, qaydalar, todgiqgatlar, yeniliklor vo akademik todgigatlar
morkazidir. Bohreynds qurulan ilk Islam banki Bohreyn Islam Bankidir (1978).
I[slam Maliyys Qurumlari {i¢iin Miihasibat vo Audit Toskilat1 vo Beynolxalq Islami
Qiymoatlondirma Agentliyi kimi gabaqcil qurumlar1 ilo Bahreyn, miihasibat
standartlar1, sermaye yeterliligi nisbati, likvidlik, aktivlorin idars edilmasi, hedcing
fondlar1, korporativ idaroetmo vo tonzimlayici infrastruktur kimi saholords islam
bankgciliq sistemlorinin inkisafina ohomiyyatli pay1 tomin edir. Olkods aktivloro
dostok olan giymotli kagizlar, sindikatlasdirilmis kreditlor vo maliyysalosdirmo,
birgo investisiya proqramlari, qarsiligli fondlar, sukuk va digar saholordoalslami
maliyyo bazarlarinda osas rolunu daha da inkisaf etdirmoyi gozlonilir (Xan ad
Bhatti, 2008).

Kiiveyt bir ¢cox Islam maliyys qurumlarma ev sahibliyi edir. 1977-ci ilda
Kiiveyt Maliyya evinin yaradilmasi ilo Olkods islam bankgiliginin tomallari
goyulmusdur. 2010-cu ildon etibaron Kiiveytdo 155 milyard dollarliq bankgiliq

hacmi va toxminon 500 milyard dollarliq islam bank aktivi var.
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Soudiyys Orabistaninda Islam bankg¢iliginda iki ohomiyyotli amili vardur.
Bunlrdan biri Al Rajhi Bankciligi, digori iso Investisiya Sirkoti vo Bank Al
Jaziradir. Ononovi banklar islam bankgilarina da agdiglari islam poncaralori ilo
xidmat edirlor. Soudiyys Orabistan1 Omlak Maliyys vo Dallah Al Baraka Soudiyys
Orabistaninda daginmaz omlak sektorunun maliyys ehtiyaclarini 6domok tigiin bir
Islam sirketi qurub. 2006-c1 ilin ovvalinds ilk Islam xiisusi fondlar1 - Al-Tawfeek -
Soudiyys maliyys bazarmna ugurla ¢atdirilmisdir. Soudiyys Orobistan1 da islam
bank¢iliginin inkisafinda miihiim rol oynayan IiB-ya ev sahibliyi edir (Khan ad
Bhatti, 2008). 2005-ci ildo bolgads Sukuk verilmasi normal istiqraz buraxilisinin
10% -ni toskil edirdi, bu ragom 2007-ci ildo 50% -0 vo 2008-ci ildo 70% -o
(Mahlknecht, 2010) yiiksolmisdir. 2010-cu ildon etibaron MENA regionunda Islam
bank aktivlori 416 milyard dollara ¢catmisdir.

Ernst & Young (2012) torofindon hazirlanan hesabata gora bolgadoki 2015-ci
il iclin Gimumi aktivin hocmi 991 milyard dollara ¢atacaq. Prognozlar hoyata
kecirildikdo, 5 illik kombina edilmis artim 2010-cu illo miigayisads 138% -5 ¢atir.
Bu doyarlor gostorir ki, islam maliyyslosmasi regionda shomiyyatli inkisaf
potensialina malikdir. Toxminloro goro 2015-ci ildo Islami bankgiliq varliq
boyiikliytli Tirkiyado 87 milyard dollara, Soudiyys orobistanida 291 milyard
dollara, Birlosmis ©rob Omirliklorinde 156 milyard dollara, Iraqda 140 milyard
dollara vo Kiiveytdo 104 milyard dollara ¢atacagq.

Canub va Canub-Sarqi Asiyada islam maliyyas foaliyyatlori:

Conubi Asiya regionu islam maliyyslosmasi ii¢lin caziba markozi kimi boyiik
potensiala malikdir. Conubi Asiyada miisolman ohalisinin  oksariyyati
Ofqanistanda, Bangladesds, Hindistanda, Maldivds vo Pakistanda sixlagmisdir.
Hindistan vo Pakistan zoif igtisadi inkisafa malikdir buna gora do, hal-hazirda bu
bolgalords Islami maliyyo foaliyystlori cox asagi soviyyoadadir. Bangladesdo ilk
Islam Banki 1983-cii ildo yaradilib vo hazirda 6 Islam banki var. 2005-ci ilda Islam
bank amanatlori 6lkadoki timumi bank xidmatinin 13% -ni toskil edir. Pakistanda
[slam bankciliq foaliyysti 1980-ci ildo baslamisdir. Sistemin tamamilo islam

Xattino cevrilmosi saylorino baxmayaraq ikili qurulus halo do davam edir. Olka
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daxilindo 6 islam banki (tam hiiquqlu) (©1 Baraka Islam Banki, Bank Islam
Pakistan, Dubay Islam Banki Pakistan, Emirates Global Islamic Bank Dawood
Islam Bank1 vo Meezan Banki) vo 9 ananovi Islam banki faaliyyat gostarir. 2005-Ci
ildo Pakistan hokumoti torofindon verilon ilk beynslxalq Sukuk toxminan 600
milyon dollara ¢atmisdir. Bu yaxinlarda, Emirates Global Islam Bank Limited
sirkoti Pakistan Inkisaf vo Idaroetmo Sirketino infrastruktur investisiyalarinda
Istifads tigiin 329,75 milyon dollar Sukuk vermisdir (Khan ad Bhatti, 2008).

Indoneziya diinyanin on six miisalman ohalisina sahib 6lkesidir. 1992-ci ildo
Bank Muamalat Indoneziyanin yaradilmasi ilo Islam bank¢ilign tosobbiisiino
basladi. Bank sabit inkisafa nail olub vo indi diinya miqyasinda Islam bankgilig
institutlar1 arasinda qabaqcil institutlardan birino ¢evrilmisdir. Syariah Mandiri va
Bank Syariah Mega Indoneziya, o6lkodo Islam xidmeotlori togdim edon iki
ohomiyyotli bankadir. Olkodo toxminon 30 Takaful vo Re-Takaful sirketi var.
Indoneziya Birjasi, Islami maliyya prinsiplorino asason, investorlara 242 sohm va
Cakarta Islam sohmlorinin 30 indeksi toklif edir (Xan vo Bhatti, 2008).

Malayziya islam maliyyslosmosinds ikinci yeri tutur. Malayziyada ilk Islam
banki - Bank Islam Malayziya Berhad (BIMB) - 1983-cii ildo yaradilib. 1993-cii
ildo Malayziya hokumoti 6lkads ikili bankgiliq sistemini iso saldi. Malayziyada 12
Islam, 871 35 kommersiya banki vo 5 Islam bank¢iliq mohsullar1 vo Xidmotlori
toklif edon inkisaf banklar1 var. Kuala Lumpur Fond Birjasinda siyahiya alinmis
kagizlarin 85% -ni tomsil edon Malayziyada 871 islam sohmlari var vo hacmi
2005-ci ildo normal istigraz buraxilisindan 2,5 dofo ¢oxdur (Mohd Rahimie Bin
Abd Karim, 2010).

ABS-da va Avropada islami maliyya faaliyyatlori:

[slam maliyyo sektoru miisolman ohalisinin toxminon 10 milyon olan ABS
vo Kanadada rogbat gazanmusdir. Islami maliyys Amerikada kéhno vo koklii
qurulusa malikdir. Birinci vo on 6nomli qurum 1987-ci ildo Kaliforniyada yerli
olaragq qurulan Amerikan Maliyyo Evi, ISABA-dir vo islami torofdasliq veo lizing
modeli ilo avtomobillar, evlor va s. ehtiyaclar tigiin maliyys dastoyi tomin edir .

Migigan Universitet Banki, 2005-ci ildo ilk Islam bankciliq sobosini
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qurdu(University Islamic Financial). Bu, Amerika miisalmanlarma amanatlor, ev
maliyys Vo qarsiligh fondlar kimi Islam prinsiplorine uygun mohsul vo xidmatlor
togdim edir. Chicago soharotrafi orta sinifdo foaliyyat gostoron Devon Banki,
murabaha va icareh ssasinda dasinmaz omlak, avtomobillar va digar aktivlor {igiin
kommersiya vo fordi maliyyalosdirmays baslamigdir. Anchor Finance Group ABS,
Islam  prinsiplori,  layihonin  maliyyslosdirilmosi,  dasmmaz  omlakin
maliyyalosdirilmasi, birgo miiossiso kapitali vo sindikatlasdirilmis kreditlor
osasinda maliyyo Vosaitlorinin yaradilmast kimi kommersiya vo Sonaye
bazarlarinda xidmoat gostormoys baslamisdir. Bundan slava, Roahbarlik Maliyya
Qrupu ABS-in 32 oyalotindo yasayan miisolmanlara ev finansmani toqdim edir
(Han vo Bhatti, 2008).

London asrlor boyu mithiim maliyys morkazi olmusdur va galir gatiron har
hansi yeni bir aloto agiqdir. Son illordo London islami maliyys fondalarin stiinliik
verdiyi Bohreyn, Dubay vo Malayziya kimi dovlatlorlo rogabot aparan ilk gorb
sohoridir. London maliyys bazarlar1 dorin vo likvid bazardir. Ingilis qganunu, Islam
omaliyyatlar1 {iglin imtiyazli qanun ¢orgivasino malikdir. Masalon, Britaniya
hokumoti Sukukun vergi istisnasina icazo veran bir Qorar ¢ixardi. 1982-93-cii
illordc  murabaha osasli  Ol-Baraka  Beynolxalq  Bankilslammn  ev
maliyyalosdirilmasini tomin etmisdir. Kiiveyt Birlosmis Banki / Al Ahli United
Bank 1995-ci ildo tosis edilmisdir. Israildo icaro vo murabaha osasinda
maliyyalosdirma tomin edilmisdir. Britaniya Islam Banki 2004-cii ildo yaradilib.
HSBC Amanah 1998-ci ildo tosis edilib, ancaq onun bas ofisi Dubaydadir.
Ingiltorada FSA torafindan icazo verilon 3 Islam banki var:ingiltors Islam Banki,

Avropa Islam Investisiya Banki vo Yaxin Sorg vo London Banki.

3.2 Islam maliyyasinin Azarbaycan Respublikasinda tatbiginin
iqtisadi perspektivlari va hiiquqi bazanin formalasmasi
Qlobal maliyys sisteminds Islam Bankgilig1 asason "faizsiz maliyye" kimi
xarakterizo edilmokdodir. Ik dofo bu sistem 1963-1966-c1 illor orzinds Misir

iqtisad¢1 aliminin hazirladigi bank modeli iizra elo bu 6lkads totbiq edilmisdir.
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Miiasir dovrdo islam bank¢iligi genis cografi kontingenti toskil edorok,
Amerikadan Cinadok diinyanin ayri-ayra IEO vo IEOO-ds tatbiq olunur.

Sadalananlar1 imumilosdirsok, islam bank¢iligmin 50 ilo yaxin bir dovr
kegarok tasokkiil tapmasini vo model olaraq intensiv taraqqi etmasini gora bilarik.
"The Financial Times"in verdiyi informasiyalara istinadon BVF son todqigatinin
noticolorine osason, Islam qaydalar1 iizro foaliyyat gostoron maliyyo-kredit
gurumlarina olan maraq intensiv olaraq artir. Tocriibo hesablamalarina asasan, yer
tiztindoki 1,3-1,7 milyard miisolmanin pullarinin 50 %-i1 2015-ci ildo belo
banklardaki hesablarda olacaq.

Islam bankg¢iliginm miihiim prinsiplori iso igtisadi olagolor iizra torafdasliq
prinsiplorino dayanir. Basqa sozlo desok, soriklik prinsipi tizro hoyata kegirilon
investisiya proyektlorindo bank, monfostlo barabar, biznes prosesinds yaranan
zorarlori doa alici ilo boliisdiriir. Noticads bu da, har 2 tarafin masuliyyatini 2 dofa
coxalir. O ciimlodan, Islam bankgiligy, biitiin sazislords, golocok dovrlords iqtisadi
miibahisalorin ortaya ¢ixmasma sobob olacag qeyri-miioyyanlik xarakterli
miiddoalarin olmasina icazo vermir.

Miiasir dovrde iso AR-da do zaman-zaman islam bankgiligi toraqqi edir.
Onlarin aktivlori har il tagribon 10-15 % g¢oxalir. Islam maliyys institutlarinin orta
golirliliyi 10-20 % otrafinda doyisir.

AR-da Islam bank¢iliginin tortib edilmasi o ise, vurgulamaq istordik Ki,
6lkamizds 3 bank — ABB, Turan Bank vo Amrahbank 6lkods birinci dofo Islamin
maliyys mohsullarinin totbiq edilmasino cohd etmisdirlor.

Belo ki, ABB — 2012-ci ilin oktyabr aymda bankin toskilat1 Islam bankg¢ilig
strukturu foaliyyot gostormoys baslamisdir.

Departament bank ganunvericiliyinda, mohdudiyyatlora géro Islam maliyyo
mallarim1  genis totbiq edo bilmomisdir. 2015-ci ildo ABB-do bas veron
doyisiliklorlo bagli department baglanmisdir.

Amrahbank — miiasir dévrdo Amrahbankda bu ilin axirina kimi Islam

Bankg¢ilig1 mallarinin tatbigine baslanmasi planlasdirilir. Amrahbank moahsul kimi
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Iso lizing mallarinin islam Bankg¢ilig1 prinsiplorilo totbiq edilmosi planlasdirilir.
Bank miiasir dovrde mohsullarin arsaya gotirilmasi marhalasindadir.

Vurgulamaq lazimdir ki, miiasir dovrda 6lkomiz bir ¢goxunun islam dininna
sitayis etmaSini osas gotiirsok, bu masalonin daha da qiivveya minacayini goroa
bilorik. Ona goro ki, banka kredit {i¢iin miiraciot edon bozi soxslor dinimizds do
deyildiyi kimi faizlorlo kreditlorin verilmasi yasaq oldugunda, bir ¢oxu iso toklif
edilon yiiksok kredit faizlori almaqda c¢otinlik ¢okdiklorindon bu kreditlori
almaqdan imtina edirlor.

TuranBank —bankin 2013-2015 —ci illor orzindo strategiyasinin miihiim
hodaflorindon biri “Islam Bankg1l1g1” pancarasinin totbigq olunmasidir.

Bununla belo, TIB grupu ilo 2006-c1 ildon mohsuldar danisiglar etmis, 2008-ci
ildo xirda vo orta sahibkarligin islam meyarlar1 iizro 6 illik 1 il glizost miiddoti
olmagla 1 min. Amerika dollar1 dayarindo maliyysalosmo Xottini gazanmisdir.
Miiasir dovrde ugurlu omokdashigim naticasi kimi TuranBank vo IiB qrupu arasinda
timumi maliyyalogsma Xattinin doyari 8,7 min. Amerika dollar1 olmusdur.

Giiniimiizdo Bank, hor 2 qurum vasitosilo calb edilon pul vasaitlori Islam
Bankgiligi kontekstindo xirda vo orta Sahibkarliq subyektlorino toklif edir. O
ciimlodan, Bank, 6ziiniin Strateji Planina osason 2015-ci ilodok IB pancarasini
yaratmagl planlasdirr ki, bu da IB-m1 noinki xirda vo orta Sahibkarliq
subyektlorina, homginin porakonds yoniimds do totbigine xisusi zomin
yaradacaqdir.

BiB mohsullar1 hesab edilon Murabaha vo Ijara mallari Kicik vo Orta

Sahibkarliq subyektloring 2 istigamotds toqdim olunur:

1. Uzunmiiddatli investisiva yonimlii layihalerin  maliyyalasdirilmasi

2. Qisamiiddatli ticarat amaliyyatlarimin maliyyalasdirilmasi

Uzunmiiddatli investisiya yoniimlii layiholorin maliyyslosdirilmasi asason 5
illik dovrii toskil edir vo miistoriyo 1 ilodok giizost verilmosi planlasdirilir.
Qisamiiddatli ticarat omoliyyatlarinin maliyyslosdirilmasi iso 1 illik dovril togkil

edir.
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AR iqtisadiyyatinin toraqqi etdirilmosindo faizsiz bank institutlarinin
resurslarindan istifads istiqamotinda IiB ilo omokdashq xiisusi ohamiyyot kash
edir. Bununla bels, AR-nin 04.07.1992-ci il tarixindo bu quruma niimayando
olmas1 qarsiligli amokdasliq olagalorinin intensivlosmasina stimul vermisdir.
Miiasir dovrde AR-nin IiB-da 9,56 mIn. Amerika dollar: pay sahibi olmagla onun
isinds yaxindan istirak edir.

Vurgulamaq olar ki, TuranBank, seg¢ilmis satis kanallar1 fonunda anonavi
bank¢iliga eyni vaxtda, IB-nin olkomizin maliyys sahesindo tosvigatini aktiv
hoyata kegiran banklardan biridir. Bununla bels, bank 2007-ci ildon IiB Qrupuna
daxil olan OSIIK torofindon IB sahosindo toskil olunmus ayri-ayri tolimlors
qosulmus vo natico etibar1 ilo 2008-ci ildo = xirda vo orta sahibkarligin
doastoklonmasi mogsadilo 1 min. Amerika dollar1 doyarinds vasait calb etmisdir.
Bankim indiyadok timumilikde IiB-don islam maliyyslosmosi yoniindo qazandig:
vasaitin kompleks hocmi 13,7 min. ABS dollar1 doyarindadir.

TuranBank, hom OSIIK, hom do BITMK tarafindan calb edilmis pu1 vesaitlori
soriot gaydalar1  kontekstindo xirda Vo orta sahibkarhigin toraqgisine
istigamotlondirmis vo islam bankg¢iliginin vacib rolu ve toraqqi prespektivlarinin
genis viisot almasi1 haqda davamli olaraq tobligat vo tosviqat islori hoyaat
kecirmisdir.

AR-da Islam maliyyaciliyinin hiiquqi osaslarmi orsoys gotirmoyo texniki
dostok layihesinin totbigine masul qurum olarag layihonin benefisiar1 olan IN
torofindon KOBIA miiayyon edilib. Galocok dovrlords iso Islam maliyyagiliyi
toraqqi etdikca, bu maliyys mallarina yeni sarmays ¢okmak ii¢iin xiisusi monba
Kimi istifads edils bilacak.

Bu sahado bozi dovlet qurumlari ilo is toskil edilir. Alternativ bank
maliyyagiliyi modellori Avropada, Qazaxistanda, Boylik Britaniyada, Tirkiyado
istifado edilir. Istonilon halda alternativ maliyys monbalorinin totbiq edilmosi
dovlatda biznesi dastoklomok ndqteyi-nozarindon faydalidir.

Islam maliyyaciliyi ii¢iin hiiquqi baza yaratmaq ii¢iin IiIB Azorbaycana 200

min dollar doyarindo texniki yardim ayirib. Uygun (rant sazisi 2017-ci ilin
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yanvarinda baglanmisdi vo ARIN-do bu sektorda ganunvericilik proyekti toskil
edilir. Proyekt hazir oldugdan sonra AR Morkozi Banki vo AR Maliyys
Bazarlarina Nozarot palatasinin miizakirasino toqdim edilocokdir. Bu strukturlar
torafindon ganun proyekti mogsadouygun sayilsa da, bu layiho miizakiralor {igiin
AR Prezidenti, AR Nazirlor Kabineti vo AR Milli Maclisina togdim edilacak.
Qanun qgobul edildiyi halda, 6lko daxilinds ikili maliyys sistemi movcud
olacag vo buda bank sektorunda rogaboti c¢oxalmagla, maliyysa xidmaotlorinin

ucuzlagmasina imkan yaradacag.
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NOTIiCOLOR

2008-ci ilin global maliyys bohrani ilo olagodar tongid olunan ananavi
maliyys sistemi, Islam maliyya sistemini global todgigat obyektino cevirdi. Bu
sahodo Boylik Britaniya biitiin G7 6lkalorini gabaglayaraq bank ganunveriliyina
doyisdirilmasine va Islam maliyyo xidmeotlorinin genis totbigina baslangicdir. Hal
hazirda ABS, Almaniya, Avtraliya, Kanada, Lyuksemburq, Yaponiya vo bir ¢ox
inkisaf etmis 6lkolordaislam maliyya xidmatlorini toklif edon banklar va investisiya
fondalrimoévecuddur.

Islam maliyyo mohsullar1 6z foaliyyat mexanizmino osason, igtisadi
investsisyalar vo ticaroti stimullagdiran xidmot noviidiir. Lakin anonavi maliyys
sisteminda oldugu kimi bu sisteminda asas mogsadi galir aldo etmokdir.

Islam maliyyo sistemi ononovi maliyys ilo miiqaisodo daha miirokkob
sistemdir vo risk memenecment baximindan tam forqli bir yanagsmadir. Maliyys
aktivlori va faaliyyato totbig olunan mahdudiyyatlor onu daha investsisya va ticarat
yoniimlii bir xidmot ndviino cevirmisdir vo bu xiisusiyyat Islam maliyyasinin
rogabotds iistiin cohati hesab edilir. Digor torofdon bir basa nagd pul vasaitlori ilo
mistorinin maliyyslosdirilmasini miimkiinsiiz edon bu sistem, ragabat baximindan
bazi alimlorin miizakirasino sobab olmusdur.

Islami maliyyo sisteminin diinyadaki inkisafina paralel bir sokildo
Azorbaycanda da siirotlo inkisaf edocayi toxmin edilir. Lakin 6lkonin bank
ganunvericili hal-hazirda Islam maliyys mohsullarinin bir qismini va Yyaxud
mohdud sokilds totbiqini miimkiinsiiz etmisdir. Bununla slagodar Islam 6lkalorinin
kapitali 6lkoya daxil ola bilmir vo homin 6lkolorin bank filiallar1 Azorbaycanda
tomsil olunmur.

Nozoro alsaq ki, 6lkomizin biidcosi neft giymotlorinin asagi diismosi ilo
olagodar investsisya etmo qabiliyyotini asagi salmisdir vo bu sahods investsisya
catismamazligi holods hiss olunmaqdadir. Vatandaslarin xarici valyutada
banklardan aldigi borclarin bir gisminin dovloat torofindon 6donilmasi  banklarin

maliyys Vvoziyyotini yaxsilagdirsada homin vasaitlorin iqgtisadi investsisyalara
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yonalmasine sobab olmayacaq. Olkado mdvcud olan kredit sistemi, votondaslarin
sabit galirlorini asas 6donis monbayi Kimi rohbar tutaraq, yalniz istehlak yoniimli
omaliyyatlarin maliyyoalogdirilmasine stiinlik verir. Orta vo kigik biznesin
maliyyalosdirilmasine bazi banklarin kredit mohsullar1 movcud olsada, onalrin
somarali totbigi haqqinda danmigmaq tezdir. Azorbaycanin bank sistemindo
mistorilora (hiiquqi vo fiziki soxslora) toqdim olunacaq kredit vasaitlorinin illik
faiz doracasi avropa Olkalori ilo miigaisado 3-4 dofo coxdur vo buda igtisadi
subyektlorin inkisaf etmasina miinbit gorait yaratmur.
TOKLIFLOR

Islam maliyya sisteminin Azorbaycanda totbigi vo inkisaf etdirilmosi asagida
geyd olunan tokliflor asasinda daha moagsods uygun olardi:
1. Azorbaycan Respublikasinda Islam maliyyasinin totbigi ilo olagoedar bank
qanunvericilik bazas1 tokmillosdirilmali va ikili maliyya sisteminin foaliyyati igiin
hiiquqi asaslar tomin olunmalidir.
2. Qanunvericiliyin tokmillasdirilmesindan sonra, Beynolxalq islam investsisya
Fondlarindan 6lkonin real iqtisadiyyatinin inkisafi ti¢iin maliyyo kapitalinin daxil
olmasina, miinbit gorait yaradilmalidir.
3. Olkods Islam maliyya mohsullarmimn totbigi ilo yanasi bank sistemindo
rogabot miihitinin giiclondirilmosino sorait yaratmag vo maliyys kapitalinin
ucuzlasdirilmasina nail olmagq.
4. Azorbaycanm Islam 6lkolori ilo biitiin saholordo olagolorinin daha da
genislonmasino  sorait yaratmag vo homin oOlkoloro  Respublikanin ixrac
potensialinin artirilmasi tomin etmok.
S. AR Dovlot Neft Fondu vasaitlorinin bir hissasini “AAA” kredit reytiniqino
sahib olan Islam maliyya aktivlorindo yerlosdirmok va  Fondun investisiya
portfelini diversifikasiya etmok.
6. Qeyri-neft sektorunun, xiisusands aqrar sahanin inkisaf etdirilmasinda Islam

maliyys mohsullarinin genis totbigini tomin etmok.
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