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GIRIS

Movzunun aktualli@i va islonma doracasi. XX oasrin sonlarindan
baslayaraqg maliyyo qloballagmasinin  siirotlonmosi  vo  diinya
tosarriifatindaki  doyisikliklor, xiisusilo xarici bank kapitalimin milli
iqtisadi inkisafa artan tosiri, eloco do yeni risk vo imkanlar xarici kapital
axinlarinin rolunun daha daqiq miisyyanlosdirilmasini zoruri etmisdir.
Beynolxalg maliyyonin tonzimlonmosi vo dorin iqtisadi qiitblosmo
fonunda, xarici bank kapitali milli iqtisadiyyatda miihiim rol oynayr.

Xarici kapital axinlarmin sobablorino miixtolif iqtisadi moktoblor
torofindon yanagmalar forqlidir. Neoklassiklor golirlilik farqlarina,
keyns¢ilor makrosaviyyali tonzimlomoya, post-keynscilor iso monetar
amillors iistiinliik verirlor. Milasir yanagmalar iso mikro soviyyada tosir
edon faktorlar1 6no c¢okir. Xarici bank kapitali axinlari, golirlilik,
likvidlik, faiz dorocosi vo tonzimlomo kimi amillorlo formalagsir. Lakin
global maliyys dovrlorinin doyiskonliyi bu axinlarin dinamikasini
cotinlogdirir.

Azorbaycan iqtisadiyyatinda xarici bank kapitalinin rolu secilon
nozori yanasmalardan asilidir. Miistoqillik dovriindo bank sistemindo
proseslor ziddiyyoatli olmus, xarici kapitalin istiraki iso struktur,
konservativ siyasot vo neft bumu kimi amillorlo miioyyon olunmusdur.
Bank sektorunda yiiksok konsentrasiya vo institusional ¢atigmazliglar
resurslarin real sektora Otiiriilmasini mohdudlasdirmigdir. 2014-2016-c1
illordoki iqtisadi gerilomo iso bank sektorunda sabitliyi pozmusdur.

Bu baximdan, 2016-c1 ildo gobul olunmus “Milli iqtisadiyyat
perspektivi lizra” vo “Maliyys xidmotlorinin inkisafi {izro Strateji Yol
Xaritalori”nds bank sisteminds struktur islahatlar prioritet kimi miioyyan
edilmisdir. Tocriiba gostorir ki, tokco kapitalin keyfiyyatinin artirilmasi
sistemli problemlorin halli tiglin kifayot etmir. Yiiksok konsentrasiya,
resurslara geyri-borabor ¢ixis vo mohdud xidmotlor soraitindo
kapitallasmanin ~ arttm1 real  sektora resurs  Otiiriilmosindoki
catismazliglar1 tam aradan qaldira bilmir. Buna goro do, xarici bank
kapitalinin effektivliyi tokco kapital adekvathigi ilo deyil, ham do
inkisafyonlii infrastruktur yaratmaq qabiliyyati ilo 6l¢iilmalidir.

Bank kapitalinin siiratli mobilizasiya potensiali nozars alinaraq,
milli iqtisadiyyatin bu imkanlardan faydalanmasi vacibdir. Lakin
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Azorbaycan igtisadiyyatinin vo bank sektorunun zoif inkigafi vo spesifik
xuisusiyyatlori fonunda, xtisusilo qisamiiddotli borc kapitali formasinda
xarici kapitalin iri miqyasda coalbi struktur dayanigsizligina sabab ola
bilor (2008-ci il bohran1 zamani Qazaxistan, Rusiya vo s. Olkolordo
oldugu kimi). Bununla bels, inkisaf meyllori nozors alinaraq, xarici bank
kapitalinin istirakinin vo somoraliliyinin artirilmasi zoruridir. Beloliklo,
toqdim olunan faktlar mévzunun elmi va praktiki aktualligini tasdiglayir.

Tadgigatin miixtolif prizmadan arasdirilmasi magsodomiivafiqdir.
Buraya milli iqtisadi inkigafda xarici iqtisadi olagoslorin vo maliyyo
resurslarinin calbi, kapitalin beynoalxalq horokotinin xiisusiyyatlori vo
qlobal maliyys bazarinin inteqrasiyasindan faydalanan bank foaliyyasti
mexanizminin tosiri daxildir.

“Kapital” anlayis1 iqtisadi  kateqoriya kimi kapitalist
formasiyadan ovvol do miixtolif iqtisadi moktoblor torofindon izah
olunmusdur. Sonraki dovrlords kapitalin beynolxalq haroket formalari
klassik igtisadgilar — A. Smit, D. Rikardo, C. Stiiart Mill vo b. torofindon
tohlil edilmisdir. Kapital harokatliliyi ilo bagli nozariyyalor osason iki
grupa boliiniir: 1)ononovi noazoriyyolor — neoklassik (R. Nurkse, R.
Lukas, M. Gertler, R. King, S. Rebelo, A. Razin, P. Atras, R. Kaballero
va digorlori), neokeynsci (R. Harrod, L. Metzler, A. Biankareli, A.
Kaldenbrunner, R. Andrade, D. Prates vo basqalari) vo marksist
yanasmalardir.

Kapital axinlarinin ikinci qrupunu miasir nazariyyslor toskil edir:
TMK konsepsiyast (R. Vernon, R. Kouz, S. Haymer, C. Danninq),
portfel investisiyalarinin beynolxalq haroketliliyi (H. Markovig, C.
Tobin, N. Kaldor, U. Braynard vo b.). Bank kapitalinin beynslxalq axin
vo onun milli iqtisadiyyatlara tosiri J.M. Milesi-Ferretti, E. Levi-Yeyati,
V. Bruno, S. Avciyev, H.S. Sin, F. Leyn, F. Nipmen, K. Kornelia, R.
Korrea vo digorlori torafindon tohlil edilmisdir. Xarici bank kapitali {izro
todgiqatlar osason timumi kapital axinlari ¢orgivasindo aparilir. Borc
kapital1 iso bu axinlarin asas komponenti kimi osason makrosaviyyado
va maliyyas sisteminin borclanma dayaniqligi kontekstindo aragdirilir.

Miistoqillik dovriinds Azorbaycanin milli iqtisadi sisteminin
formalagmas1 vo inkisaf strategiyalar1 ilo bagh yerli alimlor —
A.Olosgorov, S.Haciyev, R.Hosonov, ©O.Muradov, E.Riistomov,
O.Bayramov, M.Quliyev, M.Hosonli, ©.Olokborov, F.Miirsiidlii,
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M.Bagirov, Z.Mommodov, E.Sadiqov, R.Oliyev, N.Xudiyev vo b. —
miixtolif saholor {izro miihiim todqigatlar aparmislar. Bu iglor osason
xarici resurslarin  rolu, kapitalin beynolxalq horokoti vo bank
foaliyyotinin tokmillogdirilmosi kimi saholori ohato etmisdir. Lakin
qloballagma, istehsalin beynolmilollogmasi va iqtisadi agiqligin artmasi
soraitindo milli igtisadiyyatin inkliiziv inkisafi vo iqtisadi tohliikesizliyin
tomin olunmasi osas prioritet olmalidir. Xisusilo, “ki¢ik igtisadiyyat”
statuslu vo yeni miistoqillik qazanmis Azorbaycan iiciin bu meylloro
qarsiliglh tosir baximindan yanagma xiisusi shomiyyat dasiyur.

Tadgigatin obyekti vo predmeti. Todgiqat obyektini Azorbaycan
iqtisadiyyat1 vo milli bank sektorunun inkisaf xiisusiyyatlori toskil edir.
Tadgigatin predmetini iso milli iqgtisadi inkisafda xarici bank kapitalinin
istirakinin  samaraliliyi vo perspektivlorinin qiymatlondirilmasi togkil
edir.

Todqgigqatin maqsad vo vazifolori. Todgigatin osas mogsadi -
Azorbaycan iqtisadiyyatinda xarici bank kapitaliin istirakinin
funksional vo institusional xiisusiyyatlorini identifikasiya etmoklo, onun
milli iqtisadi inkisafa tosirinin yiiksoldilmosi {izro  tokliflorin
formalasdirilmasi hesab edilir.

Qlobal maliyys soraitinin doyismosi fonunda bu mosolo yalniz
bank sektoru iiciin deyil, imumilikds milli igtisadi inkisafin davamlilig
vo inkliizivliyinin tomin olunmasi baximindan da aktualdir. Iqtisadi
inkisaf strategiyalarinin hazirlanmasi vo hayata kecirilmosi {iglin
asagidaki todqiqat vozifalori miioyyanlosdirilmisdir:

* Miiasir inkisaf morhalasinds kapitalin, o climlodon bank kapitalinin
beynolxalq horakstini meydana gatiron amillorin kompleks tohlili;

e Milli bank sisteminin struktur xiisusiyyeotlori fonunda xarici bank
kapitalinin istirak perspektivinin inkisafin funksional vo institusional
aspektlorindon qiymaotlondirilmasi;

¢ Bank sektorunun xarici bank kapitalina miinasibatdo toskilati-hiiquqi
institusional tonzimlomo, o ciimlodon risk osasli prudensial
tonzimloma ¢argivalarinin tohlili;

e Xarici bank kapitalinin maliyyologsmo ehtiyacinin garsilanmasinda
istirakinin - milli inkisaf hodoflori baximmindan somaraliliyinin
qiymotlondirilmasi;

e Milli iqtisadi inkisaf vo islahat strategiyalarinin hadoflorine uygun
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olaraq xarici bank kapitalinin istirak perspektivlorinin giymatlon-
dirilmoasi vo somarali realizasiya yollarinin miioyyanlosdirilmaosi.

Todqgiqat metodlari. Todgiqatin nozori-metodoloji  osasini
kapitalin  beynolxalq horoksti ilo bagli nozoriyyslor, maliyys
qloballagmasi soraitindo bank kapitali iizro miisahido olunan proseslor,
igtisad¢ilarin vo ekspertlorin tohlillori, Azorbaycan bank sisteminin
hiiquqi tonzimlonmosi ilo bagli qanunvericilik aktlari, strateji inkisaf
sonadlori vo beynolxalq tocriibalor togkil edir.

Metodoloji yanagmada xarici kapitalin yalniz resurs tominati
deyil, hom do davamli vo inkliiziv inkisaf potensiali baximindan
kompleks giymatlondirilmasi 6na ¢okilir.

Tadqigatda sistemli vo statistik tohlil, analitik imumilogdirmo,
induksiya-deduksiya, miigayiso vo digor iqtisadi tohlil metodlarmdan
istifado olunmusdur.

Miidafioys ¢ixarilan 9dsas miiddoaalar. Dissertasiya isindo
aparilan tohlillor noticosindo miidafioyo ¢ixarillan osas miiddoalar
asagidakilardir:

- Milli iqtisadi artimin (xiisusilo neft bumu dovrii) tohlili bank
sektorunun maliyya vasitogiliyinin asason tsiklik xarakter dasidigini vo
istehlak yoniimlii mocmu tolobin maliyyalosdirilmosine yoOnoldiyini
gostorir;

- Neft bumu morholosi bank sektorundaki daxili konsentrasiya,
risk idarosetma sistemlori, dayaniqli biznes modellorinin ¢atismazligi vo
s. kimi problemlori arxa plana keg¢irmigdir. Makroprudensial
tonzimlomadoki bosluqglar iso bank sektorunun struktur zoifliklorinin
aradan galdirilmasina imkan vermomisdir;

- Miistoqillik dovriinds xarici bank kapitalina miinasibot doyiskon
olub. 2000-ci illordo mohdudiyyotlor aradan gqaldirilsa da, o6lkodo
ehtiyath mdévge qorunub. MIli iqtisadiyyatin kicikliyi vo neft bumu
morholosindo fiskal siyasotin xarakteri milli igtisadiyyatin xarici bank
kapital1 tiglin colbediciliyini azaldib, noticods 6lkado foaliyyot gostoran
xarici kapitalli banklar sistem ohomiyyotli oyungulara ¢evrilo
bilmomisdir;

- 2015-ci ildon artan maliyyolosmo ehtiyaclar1 bank sektorunun
rolunun  giliclonmosini  sortlondirib.  2016-c1  ildon  aparilan
saglamlasdirma noticasindo bir sira, xiisuson xarici kapitalli banklarin
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lisenziyasi logv edilib. Hazirda xarici kapitalli banklar bu sektor iizra
aktivlorin toxminan 1/5-ni toskil etso do, asason kigik va orta banklardir
va genig maliyyalogma ehtiyaclarini qarsilayacaq potensiallari yoxdur;

- Orta vo uzunmiiddotli dovrdo xarici bank kapitalinin colbi
sektorun kapitallagsmast vo konsolidasiyasini siiratlondira, raqabati
artiraraq xidmotlorin keyfiyyetini yiiksoldo vo qabaqcil tocriibslorin
totbigino gorait yarada bilor. Kapitallasmanin artmasi iso iimumi iqtisadi
inkisafi dostoklomoklo yanasi, nozarot vo tonzimlomo mexanizmlorinin
tokmillogdirilmosini do zoruri edocok.

Tadqgigatin elmi yeniliyi. Dissertasiya ¢orgivosindo aparilmis
todqiqatlarda oldo olunmus noticolors asaslanaraq asagidaki miilahizolori
elmi yeniliklori kimi doyarlondirmayi moagbul hesab edirik:

¢ Kapital axmlarmin beynoalxalq harokati ilo bagl forqli nozori
paradigmalar vo bu axinlarin milli iqtisadiyyatlar iizorindoki forqli
tosirlori qiymotlondirilmisdir;

e Azorbaycanin milli bank sisteminin tokamiil prosesi struktur vo
tsiklik amillorin bazasinda tohlil edilorok, sistemik risk monbalori
miioyyonlosdirilmisdir;

® Bank sektorunda konsentrasiya soviyyesi Herfindal-Hirgsman
indeksi vo homginin banklarin aktivlor, kredit vo amanatlori tizro paylari
osasinda qgiymotlondirilmis, mdvcud perspektiv inkisaf hadofloring
adekvatlig1 doyorlondirilmisdir;

e Xarici bank kapitalina miinasibotdo hiiquqi-normativ baza vo
prudensial tonzimlomo ¢argivalori Bazel sortlorinin bazasinda kompleks
qiymatlondirilmisdir;

¢ Milli igtisadiyyatda bank kapitalindan istifado somaraliliyinin vo
otiirtictiliik  gabiliyyotinin yiiksoldilmasi vo xarici bank kapitalinin
igtisadi  inkisafda funksional istirakinin artirllmasi yollar1 faktiki
mohdudiyyatlor fonunda doyorlondirilmis vo miivafiq siyasst xarakterli
tokliflor verilmisdir;

¢ Post-neft erasinda qeyri-neft vo innovativ osashi  milli
igtisadiyyatin daima yiiksolon maliyyolosmo ehtiyacinin garsilanmasi
liclin xarici bank kapitalindan perspektiv istifado istigamotlori vo
mexanizmlari haqqinda tokliflor verilmisdir;

e Xarici bank kapitalinin colbinin stimullagdirilmasi {igiin baslica
islahat istigamotlori makrosoviyyada tohlil edilorok, miixtalif beynalxalq
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reytinglorin - metodologiyasina uygun siyasot tovsiyolori togdim
edilmisdir.

Tadqigatin nazari va praktiki shomiyyati. Todqgiqat naticalori vo
irali siirtilon tokliflor milli iqtisadiyyatin qarsisindaki islahat ¢agiriglart
baximidan hom praktiki, hom do nozori ochomiyyat dastyir. Bu naticalor
beynoalxalq igtisadiyyat, beynolxalq maliyya, bank foaliyyoti vo maliyya
siyasati kimi saholords todrisds, hamginin milli inkisafin dayaniqligi vo
inkliizivliyinin todqiqindo, maliyys vo bank sektorunda islahatlarin
somaroliliyinin artirllmasinda elmi istinad manbayi kimi istifado oluna
bilor. Tadgigatda bir sira beynolxalq tonzimloyici vo metodoloji
sonadlors, eloco do global reytinglora vo 0Olko tocriibaloring istinad
olunmasi onun nozari-praktiki ohomiyyatini daha da giiclondirir.

Aprobasiya va tatbiqi. Todqiqat isinin 9sas nozori, praktiki
miiddoa vo noticolori hom ayri-ayriligda hor bir paraqraf vo fasilin
yekununda, homg¢inin icmal vo inteqrativ olaraq dissertasiya isinin
sonunda on iki boanddo verilmigdir. Dissertasiya isinin osas miiddoalari
Azorbaycan Dovlet Iqgtisad Universitetinin - miivafiq kafedralarmimn
seminarlarinda, respublika vo beynolxalq elmi konfranslarda toqdim
edilmisdir. Dissertasiya todqiqatlar1 tizro miisllifin 9 elmi mogalasi vo 2
konfrans tezislori nasr edilmisdir.

Dissertasiya isinin yerind yetirildiyi taskilatin adi. Dissertasiya
Azorbaycan Dévlat Iqtisad Universitetinda yering yetirilmisdir.

Dissertasiyanin struktur bolmoalorinin ayrihqda hacmi geyd
olunmagqla dissertasiyanmin isars ilo iimumi hacmi. Dissertasiya giris,
tic fosil, notico vo odobiyyat siyahisi olmagla 157 sohifo hocmindadir.
Dissertasiyada 3 sxem, 7 coadval, 11 grafik vo 16 diaqram istifado
edilmis, 157 miixtolif adda odobiyyat gostorilmisdir. Giris hissosi 18 722
isara, birinci fasli 87 422 isara, ikinci fasli 61 949 isara, liglinci fasli 75
191 isars, notico hissesi iso 10 722 isaro olmagla, timumilikds
dissertasiya isi 254 326 isaradon ibarotdir.



Dissertasiya isinin strukturu
Giris
I Fosil. Xarici kapitahn iqtisadi inkisafda istirakinin nozori-
metodoloji asaslari
1.1. Kapitalin va onun beynalxalq harokatinin iqtisadi mahiyyati,
sababloari vo formalarinin se¢imi sortlori
1.2. Xarici bank kapitalin milli iqtisadiyyata niifuzunun
tonzimlonmasi zarurati va alatlori seciminin asaslandiriimasi
1.3. Milli igtisadiyyata xarici bank kapitalin calbinin forma,
iisullart vo vozifalori
I Fasil. Xarici bank kapitalinin Azorbaycamin bank sistemi vo
igtisadi inkisafina tasiri xiisusiyyatlori
2.1. Xarici kapitalin milli bank sisteminin formalagmasi vo
roqabatliliyine tosiri xiisusiyyatlori
2.2. Xarici bank kapitalinin milli bank sisteminds istirakinin
toskilati-hiiquqi osaslar1 vo xiisusiyyatlori
23.  Milli iqtisadiyyatin maliyys tominati vo xarici bank
kapitalinin istiraki soviyyasinin qiymotlondirilmasi
III Fasil. Milli bank sisteminin diinya maliyys bazarina
inteqrasiyasi vo onun iqtisadi inkisafa tasiri perspektivlori
3.1. Azarbaycanda xarici bank kapitalinin tonzimlonmasi tisullar
vo nazarat mexanizminin tokmillosdirilmasi vazifalori
3.2. Qlobal maliyys miihiti doyisikliklori fonunda xarici bank
kapitalindan istifadonin somoaraliliyinin ytiksoaldilmasi yollar
3.3. Milli igtisadiyyatin modernlogdirilmasi vo bank sisteminin
giiclondirilmasinds xarici bank kapitalinin istirak perspektivlori
Natica va tokliflor
Istifado edilmis odobiyyat siyahisi
Olavalor



Dissertasiya isinin asas mazmunu

Dissertasiya isinin birinci fasli “Xarici kapitalin iqtisadi
inkisafda istirakinin nazari-metodoloji asaslar’” adlanir. Burada,
kapital vo onun beynoalxalq harokatinin iqtisadi mahiyyati, sobablori vo
formalarinin se¢imi sortlori todqiq edilir.

Kapital iqtisadi foaliyyotin miihiim faktoru vo resurslardan biri
kimi homiso iqtisadi nozoriyyalorin todgiqat predmeti olmusdur. Adam
Smit sabit (mohsul istehsalinda istehlak olunmayan fiziki aktivlor) vo
dovriyya (istehsal prosesindo istehlak edilon fiziki aktivler) kapitali
soklindo bolgii aparmisdir. Klassik vo neoklassik yanasmalarda kapitala
istehsal amillorindon biri (emok vo torpaqla birgs) kimi baxis genis
yayilmigdir. Con S Mill iso kapitali pulla forglondirarok, hesab edirdi ki
pul sadoca istehsal prosesini togkil edon elementlorin miibadilosini tomin
edon vasitadir. Marksist yanagmada iso kapital satilaraq golir mogsadli
omtoolorin  oldo  edilmosini  tomin edon pul vosaiti  kimi
qiymatlondirilirdi. Daha miiasir igtisadi yanasmalarda iso kapitalin bu
formasi mohz “maliyys kapital” kimi adlandirilir.

Igtisadi odobiyyatlarda maliyys kapitalnin mahiyystino yanas-
malar miixtolifdir. Henri Corca gora, qiymotli kagizlar vo digor oxsar
alotlor hoqiqi kapital deyil, sadoco bir sinifin digorinin golirloring
uygunlasmasi giiciinii tomsil edir, onlarin artiminin comiyyastin imumi
sorvatino tosiri yoxdur. Verner Sombart vo Maks Veber kapital
anlayigini ikili miihasibatligda monfoot mogsadilo oks olunan sorvat kimi
izah edirlor. Bem-Baverk iso kapitala istehlak mohsullarinin istehsalinda
istifado edilon omtoo kimi baxaraq, onu istehsalin donmo gabiliyyati ilo
6lgmoyi daha mogsodouygun hesab edir.

Kapitalin  Olkolorarasi horokoti omtoolorlo ticarat vo omok
miqrasiyasindan daha gec formalagib. Bunun baslica sobabi kapitalin
Olko daxilindo adekvat yigim soviyyesino ¢atmadan, onun ixracinin
faydasiz olmasi idi. XVII-XVIII asrlarden etibaran sonaye inqilablarinin
yaratdigr Ustlinliiklor vo kapitalist iqtisadi miinasibatlor sisteminin
inkisafi sayasindo ilkin y1gimi1 morhalosi sonlanmig, naticads kapitalin
beynolxalq axinlar1 geniglonmisdir.

XX osrin ikinci yarisindan etibaron siirotlonon maliyya
globallasmas1 xarici investisiya mohdudiyyatlorinin azalmas1 vo
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texnoloji yenilik naticosindo kapitalin beynalxalq harokatindo ciddi
artim bas vermisdir. Iqtisadi ©®mokdasliq vo Inkisaf Toskilatina géro,
xarici kapitala investorun tokrar investisiyaya c¢evrilon monfoot payi,
verdiyi kreditlor, eloco do osas sirkotdon alinan qisa, orta vo uzun-
miiddotli borclar daxildir. Bu yanagma xarici kapitalin torifini xeyli
genislondirir, resurslarin milli vo cografi monbolorinin shomiyyastini
azaldaraq, qloballagma torofdarlarinin maraqglarina xidmot edir.

Kapital axinlarinin iqgtisadi mahiyyati vo soboblori barado neo-
klassik yanagsmaya osason, kapital asagi golirliliyo malik dlkolordon
yiiksok golirli 6lkalors dogru istigamatlonir. Piter Henri maliyys bazar-
larmin  liberallasmasinin  inkisaf etmokdo olan &lkolords (IEQO)
golirliliyi artirdigimi vo kapital axinlarinin giiclondiyini geyd edir. Bu
yanasma, Solounun neoklassik iqtisadi artim modelins uygun galir.

Fikrimizco, bu miilahizo miibahisalidir. Kapital axmmin libe-
rallasmasinin moagsadi tokca xarici investorlarin daxili bazarlara ¢grxigini
tomin etmok deyil; oksino, bu proses iqtisadi artim vo kapital axmlarinin
bdyiimo meyllori ilo osaslandirilir. Bu baximdan, xiisusilo portfel vo
birbasa xarici investisiyalar (BXI), eloco do borclanma formalari {izro
liberallasma miixtolif yan tosirlorlo miisaiyot oluna bilor. Arasdirmalar
qiymotli kagizlarla qoyulan investisiyalarin borclanma alstloring
nisboton effektiv oldugunu gostorso do, praktikada borclanma alotloring
istiinliik verilir. Bunun asas sababi milli aktivlor {izorindo nazarat itkisi
riskidir.

Digor torofdon resurs catismazligi miasir soraitdo kapital
axinlarimin horokoatinin osas motivi kimi ¢ixig edo bilmir: Cinin (y1gimlar
investisiya soviyyasindon yiiksokdir va cari hesab profisitino malikdir)
vo ABS-in (xroniki olaraq yigim investisiya soviyyasindon asagidir),
IEOO-lorin timsalinda kapital horokatliliyinin qiymotlondirilmasi bu
fikri tosdigloyir.

XX oasrin ikinci yarist kapitalin beynoalxalq horokotino dair yeni
yanagmalarla sociyyolonir. K.Kojima vo T.Ozava vurgulayirlar ki,
beynoalxalq ticarotdo Ustiinliik ii¢iin resurslara malik olmaq sort deyil.
Onlarin fikrincs, Yaponiyada oldugu kimi, xarici investisiyalar bu
Ustlinliiyli tomin etmokdo daha effektiv vo davamli tosiro malikdir.
T.Ozavaya gora, xarici kapital axinlart iqtisadiyyatin xarici bazarlardan
va istehsal amillorinin qiymat doyiskonliyindon asililigini azalda bilor.
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S.Haymer BXi-nin bazar catismazhig1 soraitindo daha ugurlu
oldugunu va inhisar¢1 tistlinliiklor modelinin bu soraiti xarici investorlar
ticiin colbedici etdiyini bildirir. Cemberlin vo Robinsona gors, xarici
investorlar aldo etdiklori golirlor sayasindo riskli foaliyystlorini davam
etdirirlor. Bu tstiinliiklora dovlst dastayi vo geyri-mitkommal rogabatli
bazarlar daxildir.

Beynolmilallosmo modelinds vurgulanir ki, miisssisolor bazar
mohdudiyyatlorini aradan qaldirmaq {glin giiclii daxili struktur vo
texnoloji innovasiyalara malik olmali, sirketdaxili amtos vo xidmot
miibadilosini togkil etmolidirlor. Kouz iso qeyd edir ki, transmilli
sirkatlor (TMK) 6z bdlmolori arasinda daxili bazar yaradaraq qeyri-
tokmil bazarlarin ¢atigmazliglarini azalda bilor.

1970-ci illordon baslayaraq, global igtisadi doyisikliklor vo liberal
maliyyo siyasatlori kapitalin beynolxalq horokotindo bank kapitalinin
paymi artirmigdir. 2008-ci il bohrani ilo olagodar bank kapitali
axinlarmda azalma osason inkisaf etmis 6lkolordo (IEO) bas vermis,
bank axinlarinin daxilolmalarda pay1 16%, xaricolmalarda iso 9% togkil
etmisdir.

Maliyya globallagsmasi, maliyys axinlarinin milli bank vo geyri-
bank sektorunda maliyyslogmo imkanlarina tosiri xarici bank kapitalinin
beynolxalqg kapital axinlart  ¢orgivesindo  giymotlondirilmasini
saortlondirir.

Xarici bank kapitali bank sektorunda struktur doyisiklikloring,
makroiqtisadi vo monetar miihit doyisikliklorino eloco do geyri-bank
maliyya vasitogilorinin foaliyyatino bir sira tosirlorlo tozahiir edir (qeyri-
bank strukturlarmin xarici kapitala ¢ixisi, xarici bank kapitaliin milli
bank sisteminda istiraki va s.).

Birinci hissodo aragdirilan novbati problem xarici bank kapitalinin
milli iqtisadiyyata niifuzunun tonzimlonmosi zoruroti vo alotlori
seciminin osaslandirilmasidir. Xarici kapital axmlarmm diizglin idars
edilmomosi vo ya nozarst mexanizminin yoxlugu milli iqtisadiyyat
tizorindo makroiqtisadi, maliyyo sabitliyi vo kapital gacis1 kimi ii¢ tohdid
meydana ¢ixara bilor.

Xarici bank kapitalinin milli bank sistemlorino baslica tosiri yerli
banklarin maliyyologsmo imkanlarinin genislonmaosi vo xarici rezidentlor-
don sohmdar kapitali formasinda tomin edilon resurslarla baghdir. Bu
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sobabdon, xarici bank kapitalin toratdiyi izafi maliyyslogmonin milli
iqtisadiyyat torofindon absorbsiyast miixtolif tonzimloms alotlorinin
totbiqi ilo gergoklogsmolidir.

Kapital axinlarinin transmissiya kanallar

Alkriv

qn'mathmm Klp‘t']

maﬂn.na

=

I‘llﬂl‘l]nllll.l‘l,
gevri-ananavi
ihdalillar

Heclosdirilmamis
Artan garsihgh asihihg

Moanba: Beynalxalq Valyuta Fondunun (BVF) materiallar: asasinda
muiallif torafindon tortib edilmisdir.

Bohrandan sonra totbiq olunan siyasatlor maliyye soffafliginin
artirilmasi, kapitallasmanin giiclondirilmasi, leverec soviyyalarinin azal-
dilmast vo likvidlik risklorinin effektiv idaro olunmasina yonalmokla,
bank kapitali axinlarinin manfi tosirlorini azaltmaq moagsadi dasiyir. Ka-
pital axini volatilliyino qgarsi siyasot, pul-mozonno siyasati vo kapital
tonzimlomo alotlori vasitosilo hoyata kecirilir. Yiiksok volatillik milli
valyutanin toroddiidii vo valyuta ehtiyatlarinin azalmasi riskini artirir. Bu
risklora qars1 tadbirlor kapital axiinin monba vo xarakterindon asili ola-
raq dayisir. Kapital axinlar1 dovri xarakter dastyarsa, mozonna bahalas-
mast inflyasiya yaratmaya bilor, lakin artan geyri-miisyyanlik qisamiid-
dotli axinlarin zoiflomoasino sobab ola bilor ki, bu da ticari sektorda
durgunluq dogura bilor. Kapital tonzimlonmasino ehtiyac yaradan osas
amillor iso kaskin mazonna toraddiidii, “isti pul” vo qagis riski, eloca do
Mandel-Fleminq trilemmasidir. Makroprudensial —siyasot alotlori
vasitosila kapital horokotliliyi volatilliklorindon qaynaqlanan risklor iki
sokildo mohdudlasdirila bilar: 1) maliyys-bank sisteminin soklara qarst
dayanigligini artirmagqla kreditlosmonin davamini tomin edir; 2) aktivlor
qiymatlori vo mazonno doyisikliklori ilo kreditlosmo arasindaki tsiklik
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asitlilig1 azaldir. Xarici bank kapitalinin milli iqtisadiyyata calbi iqtisadi
voziyyet, xarici tosirlor vo institusional corgivoyo osaslanir. Bu, iki
torofdon qgiymatlondirilir: 1) 6lkslorin kapital calb etma siyasatlori; 2)
xarici banklarm bazarlara daxil olma amillori. Kapital axinlari hom
bankin, hom da 6lkenin xiisusiyyatlori ilo izah olunur. Siyasot todbirlori
institusional-struktur vo prudensial-maliyys alotlorine bdliiniir.

Biitovliikdo dissertasiya igininin 1-ci foslindo aparilmig aragdirma-
larin montiqi yekunu olaraq, xarici kapitalin iqtisadi inkisafda istirakinin
noazori-metodoloji asaslarinin adekvat nozari-praktiki prizmadan qiymot-
londirilmasi agagidaki gonaatlori formalagdirmaga imkan vermisdir:

1. Kapital global iqtisadi sistemds dinamikliyi vo hocmi ilo digor
resurslardan iistin mdvge qazanir. Onun horokotinin liberallasmasi
yalniz xarici investorlarin daxili bazarlara ¢ixisi ilo mohdudlagsmir vo
resurs catismazligi bu prosesin osas motivi olmaqdan ¢ixmisdir.
Todqgiqatlar gostorir ki, maliyyo qloballagmasi goraitindo xarici bank
kapitali milli maliyys institutlarinin maliyyolosmo imkanlarma tosir
gostorarak asas transmissiya kanali funksiyasini yerina yetirir.

2. Xarici bank kapitali milli iqtisadiyyata bank sektorunda
struktur, makroiqtisadi vo monetar doyisikliklor kimi miixtolif saholordo
tosir gostorir. Bu tosir hom bank, hom do geyri-bank maliyys
institutlarini ohato edir. Kapital axinlarina tosir edon asas amillordon biri
riskdon yaymma vo informasiya asimmetriyasidir. Bu amillorin tosiri
biitiin kapital axin1 novlerindo ohomiyyatli olsa da, bank kapitalinda
daha gabariqdir.

3. Xarici bank kapitalinin tonzimlonmasi osason davamli inkisaf
vo makroiqtisadi tarazligin tominino yoOnolib. Mozonno geyri-
miioyyonliyi, geyri-ticari sektorlarin artmasi vo maliyyo sabitliyi risklori
fonunda kapital axinlarmin nozarotdo saxlanmasi iqtisadi dayanigliq
ticlin vacibdir. Oks halda, bu axinlar makroiqtisadi vo maliyys sabitliyi
ticiin ciddi risklor yarada bilar.

4. Kapital axmlarmdan dogan risklorin qarsisint almagq tigiin, aktiv
qiymotlori izafi artmadiqda, faizlorin azaldilmasi, milli valyutanin
bahalagdirilmas1 vo agiq bazar omaliyyatlart kimi siyasotlor totbiq
olunur. Tonzimloms ehtiyaci iso mozonno toraddiidii, “isti pul”, kapital
gacist vo Mandel-Fleminq trilemmast ilo baghdir.

5. Kapital axinlarmin stimullasdiriimasi xiisusilo IEOO-lor {igiin
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vacibdir. Xarici kapital colbi siyasati iqtisadi durum, xarici sorait, siyasat
qurucularinin movqgeyi vo institusional amillorlo formalasir. Giiclii
igtisadi inkisaf etmis Azorbaycan {iglin bu siyasot hom xarici volatilliyin
azaldilmasina, hom do axinlarin makroiqtisadi vo strateji mogsadlorlo
uygunlasdirilmasina yonalmolidir. Bu, rogabst vo inkliiziv inkisaf
baximimdan énamlidir.

Dissertasiya isinin ikinci fasili — “Xarici bank kapitahmin Azor-
baycanin bank sistemi vo iqtisadi inkisafina tasiri xiisusiyyotlori”
adlanir. Burada arasdirilan ilk masolo “Xarici kapitalin milli bank siste-
minin formalagsmasi vo rogabatliliyino tosiri xiisusiyyetlori” olmusdur.
Miistaqillikdon sonra Azarbaycanda bazar miinasibatlorine uygun maliy-
yo-bank sistemi formalagmis. Banklar hom iqtisadi subyektlorin maliyya
ehtiyaclarmim 6donilmoesinds, hom do global iqtisadi inteqrasiyada mii-
hiim rol oynamigdir. Sistemin ilkin marholosindo amoliyyat portfeli, val-
yuta miibadilasi vo beynalxalq maliyyo bazarlarina ¢ixig saholorindo xari-
ci kapital osas struktur amili olmugdur. 1995-2015-ci illordo 6lkaya yo-
naldilmis 106,2 mird. $ hacminds investisiyanin 26,2 mlrd. $ hissasi ma-
liyya kreditlorina, son 17—18 ildo iso iimumi xarici investisiyalarm 25—
35%-1 beynolxalq togkilatlarin banklar vasitasilo toqdim etdiyi kreditloro
diistr.

Qisamiiddotli ultraliberal yanasmani istisna etsok, sonraki
dovrlordo bank sektorunda xarici kapitala miinasibot daha ehtiyath
olmusdur. 1995-2003-cii illordo aparilan islahatlar dayaniqligin
artirilmast  vo  maliyyolosmo  imkanlarmin  genislondirilmasino
yonolmigdi. “Osrin miiqavilosi” ilo baglayan xarici kapital axin1 daha
genis saholori ohato edorak dinamik davam etmisdir. 1994-cii ildon avvel
daxil olan kapitalin 86%-i birbasa investisiya olsa da, shomiyyatli
hissosi banklar vasitasilo pul vasaiti kimi istifado olunmusdur.

2005-ci ildon baslanan iqtisadi artimin yeni morhalosindo 6lko
igtisadiyyatina yonolon xarici investisiyalara paralel olaraq, bank
sektorunda da kapitallasma vo xaricdon davam edon resurs colbindo
ohomiyyatli artimlar miisahido olunmusdur.
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Kommersiya banklarinin analitik balans dinamikasi
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Moanba: Azarbaycan Moarkazi Banki (AMB) va digor manbalor asasinda miiallif
torafindan tortib edilmigdir.

Olkada siiratli iqtisadi artim ohalinin galirlorini vo istehlaki artirsa
da, bank sektorunun maliyyoslogsmo ehtiyacit xarici bank kapitalinin
calbindo gozlonilon saviyyaya ¢atmayib. Bu, bank sektorunun strukturu,
kapitallasma, konsentrasiya vo iqtisadiyyatin diversifikasiyast ilo
baghdir.
Neft sektoruna yiiksok golirli investisiyalarn artmasi vo biidconin
investisiya yontimliilityli bank vasaitlorino tolobati azaltmisdir. Xarici
kapitalin bank sektorunda stimullagdirilmasi ovozino dovri iqtisadi
artim1 tamamlayan siyasotlors {istlinliik verilmisdir. Bu mohdudiyyatlor
iqtisadi, struktur vo siyasi sobaoblorlo baghdir. Miistaqilliyin ilk
illorindoki bohran vo ke¢id iqtisadiyyati bank sektorunu xarici
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investorlar {igiin calbedici etmomis.

2015-ci ilin ovvollorindon Azorbaycan iqtisadiyyatinin yeni
iqtisadi tsikli bank sektoruna yeni dayaniqliq ¢agiriglari yaratmisdir.
Neft bumu dovriinds oldo olunan iqtisadi artim daha ¢ox istehlak asash
olmus, bank sektorunda struktur doyisikliklordon ¢ox dovri kredit bumu
yaranmisdir. Bununla yanasi, xarici kapitalin yerli bank sektorundaki
rolu ohomiyyatli artmamigdr.

2016-c1 ilds gobul edilon strateji yol xaritolorinds (SYX) maliyys
sektorunun inkisafi uzunmiiddstli hodof kimi miioyyon edilib. Bu
inkisafda xarici bank kapitalinin istiraki vo maliyys texnologiyalarinin
inkigafi miisbot faydalar yaradir.

Struktur problemlorlo {izloson Azorbaycan bank sektoru {igiin
xarici kapitalin ohomiyyati yalniz maliyys resurslarimin hocmi ils deyil,
hom do global bankg¢iliq tocriibasinin totbiq imkanlari ilo 6l¢iilmalidir.

Azorbaycan bank sektorunda xarici kapitalin istiraki mosalosini
hom do 6lkonin orta vo uzunmiiddotli makroiqtisadi hodoflori ilo olago-
londirmok zoruridir.

Xarici bank kapitalinin istiraki, bank sektorundaki rogaboti artira-
raq, maliyys xidmatlorinin keyfiyyatini vo mshsul ¢esidini genislondiro
bilar.

Herfindal-Hirsman indeksi osasinda apardigimiz  empirik
giymatlondirmolor 2013-2018-ci illordo Azorbaycan bank sektorunda
konsentrasiyanin orta soviyyado movcud oldugu gonaotini formalagdirir.
Digor torofdon 2013-2018-ci illor orzindo aktivlor iizro on bdyik 5
bankin payr 55%-don 65.6%-0 qodor yiiksolmis, xarici kapitalli
banklarm pay1 iso 2015-2018-ci illor arzinds 27.8%-don 22.4%-o qader
azalmigdir. 2015-2018-ci illor orzindo biitlin név omanatlorin calb
edilmosi lizro xarici kapitalli banklarin ¢okisindo artim (18.7%-don
21.3%-9), bu banklarin mocmu kredit portfelindo iso oksino azalma
(28.3%-don 25.4%-0) miisahido olunmusdur.
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Azarbaycan bank sektorunda konsentrasiya dinamikasi
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Mboanba: AMB va Azarbaycan Banklar Assosiasiyasinin (ABA) malumatlari
asasinda miidllif torafindon tortib edilmisdir.

Azorbaycan bank sisteminin asas problemlorindon biri, banklarin
maliyyo resurslarina mohdud cixisidir. Yiiksok faiz dorocalori vo bank
sektorundaki konsentrasiya dinamikasi bu mohdudiyyatlori daha da
dorinlogdirir. Xarici bank kapitalinin alternativ maliyyo resurslarina ¢ixis
imkan1 vermosi vo kigik vo orta sahibkarliq subyektlorinin (KOS)
maliyyo ehtiyaclarinin daha ¢ox 0z monbolori hesabina 6donmaosi
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baximindan bank sektorunda asasl doyisikliklor apariimalidir.

Beloliklo, tohlillorimiz gostorir ki, milli bank sistemindo hoalo do
xarici bank kapitalinin colbi baximindan ciddi mohdudiyyatlor var vo
onlar 6lkenin orta vo uzunmiiddstli strateji iqtisadi hodoflorinin olds
edilmasina tosir edo bilar.

Bu fasilds xarici bank kapitalinin milli bank sisteminds istirakinin
toskilati-hiiquqi osaslart vo xiisusiyyotlori aragdirilir. Azorbaycanda
bank-maliyyo sisteminin hiiquqi bazasi Konstitusiya, ganunlar, 6lko
prezidentinin qorarlari, nozarot organlarinin normativ sonadlori va
qaydalardan ibarotdir. Homginin, beynolxalq konvensiya vo standartlar
da hiiquqi tonzimloamads miihiim rol oynayir.

Banklar haqqinda Qanunun hazirki redaksiyasi xarici kapitalin
istirakint mohdudlagdirmir. Maliyys bazart 1 yanvar 2004-cii ildon
xarici banklar {i¢iin aciqdir. Apardigimiz qiymotlondirmolora osason
bank faaliyyotina dair toloblordo (lisenziyalagdirma, nizamnama
kapitalinda istirak, prudensial normativler vo gostoriglor vo s.) xarici
kapital {iglin agkar mohdudiyyat yoxdur.

Biitovliikdo, xarici kapitalin Azorbaycan bank sektorundaki
istiraki hiiquqi vo institusional baximdan miisbot qiymotlondirilir.
Qanunverici bazada miitomadi yenilonmolor bank sektorunda faaliyyotin
tonzimlonmosini  vo nozarot  sisteminin  institusional  bazasini
giiclondirmisdir. Lakin, son illords miisahido olunan tonzimlomo va
nazarat problemlori, qanunverici bazanin totbiginin do samaraliliyinin
artirilmasmi zoruri edir. Bu mogsodlo, miivafiq nozarot institutlart
arasinda koordinasiya vo siyasat todbirlorinin mentiqi biitdvlilyii tomin
edilmolidir.

Ikinci fasilin son arasdirma istiqamoti milli iqtisadiyyatin maliyyo
tominati vo xarici bank kapitalmin istiraki soviyyasinin qiymatlon-
dirilmasidir. Tohlillor gostorir ki, neft bumu dovriinds iqtisadi artimin
osas dayagi fiskal siyasot olmusdur. 2004-2014-cii illordo dovlot
biidcasinin xarclori 12.5 dafo artaraq UDM-nin 32%-na ¢atmisdir. Bu
ekspansiv fiskal siyasoto paralel olaraq monetar siyasot do genislonmis,
pul bazasi 18, dovriyyodo olan pul kiitlosi 21, banklarin miixbir
hesablarindaki likvid vesaitlor isa 3.3 dofo artmusdir.

Milli iqgtisadiyyatda maliyys dorinliyinin artmasi fonunda
banklarin maliyys vasitagiliyi potensiali daha ¢ox dovri iqgtisadi artima
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uygun formalasmigdir. Milli iqtisadiyyatda maliyys dorinliyi timumi
sistem xarakterino uygun olsa da, banklar real sektorun miixtolif
seqmentlorini borabor sokildo maliyyoslosdirmomisdir.
Maliyya dorinliyi gostaricilori
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Moanba: AMB va Maliyya Bazarlarima Nazarat Palatasinin (MBNP) malumatlar
asasinda miidllif torafindan tortib edilmisdir.

KOS-larn investisiya maliyyologsmosi asimmetrik xarakter dastyir.
Diinya Bankinin 2007-2014-cii illor iizro sorgusuna gors, KOS-larin
maliyyologsmosi osason daxili imkanlarla (71%) tomin olunmus,
banklardan iso yalniz 28% maliyyo resursu oldo edilmisdir.

2003-2014-cti illords xarici kapitalli banklarin kredit portfelindoki
xiisusi ¢okisi toxminon iki dofo artsa da, sonraki illordo bu gostorici
azalmigdir. Dovlat vo xarici kapitalli banklarin kredit portfelindoki pay1
2015-ci ildo 63%-o, 2018-ci ildo iso 41.8%-0 enmisdir. 2017-ci ildon
sonra kreditlogsmads artim asason yerli 6zal banklarin payma diisiir.
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Iqtisadiyyata kredit qoyuluslarimin kredit taskilatlar iizra strukturu
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Moanba: AMB-nin malumatlar: asasinda miiallif torafindan tortib edilmisdir.
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Manba: AMB-nin malumatlar: asasinda miiallif torafindon tartib edilmisdir.

2005-2014-cii illords artan toloblo ohalinin galir vo xorcleri isteh-
laki artirmigdir. Maliyyo tominati osason ev tosarriifatlarinin toloblorino
yonalmisdir. Bu, milli iqtisadiyyatin struktur xiisusiyyatlori vo fiskal-
monetar siyasotlo olagolidir. Neft bumu dovriinds bilidco xarclori tikinti
va xidmat sektorlarina yonalmis, istehlak sektoru iso daha ¢ox inkisaf et-
misdir.

Sigrayish artim dovriinde kredit keyfiyyotinin diismasi bank
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sektorunda dayanmiqliq risklorini artirmigdir.  Bu, bank  struktur
problemlori vo effektiv risk idaroetmosinin olmamasi ilo baghdir;
kreditlor risk osasli deyil, diskret sokildo verilib. 2015-ci ildon sonra
vaxti ke¢mis kreditlorin artmasi ciddi risk yaradib. Eyni zamanda,
valyuta daxilolmalarnin  pik dovrinds AMB-nin = sterilizasiya
omoliyyatlart manatin mozonnosinin bazar soviyyssindon yuxari
galxmasina va dollarlagmanin azalmasima sabab olmusdur.

Sahalor iizra kredit qoyulusu, min. manat
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Manba: AMB-nin malumatlar: asasinda miiallif torafindon tortib edilmisdir.

Milli igtisadiyyatin maliyyslosmasi vo xarici bank kapitalinin
istiraki tsiklik dinamikalarmn tosiri ilo formalasib. Tsiklik fazalar bank
sektorunun struktur adaptasiyasini mohdudlagdirarag, maliyyslogsmoni
dayanigsiz monbolordon tomin etmoya sobob olmusdur. 2015-ci ildon
sonra bu mohdudiyyatlor aktivlordo veo maliyye dayaniqliginda
problemlor yaradib. Neft bumu dovriindo kapitallasma soviyyasi
komiyyatco artmus, lakin 2015-ci ildon sonra keyfiyystin asag1 olmasi vo
dayanigsizliq risklori 6no ¢ixmisdir.

Xarici bank kapitalina konservativ yanagma vo milli bank siste-
minin  mohdudiyyotlori  xarici  sohmdar  kapitalinin  colbini
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mohdudlagdirib. Ovazinds, borc kapitali neft bumu dovriindo artmus,
devalvasiyalar vo sonraki morhololordo iso bank balanslarmin
zoiflomosing vo iqtisadi artima manfi tosir gostormisdir. Qlobal maliyya
sistemindoki doyisikliklor xarici kapital siyasotinin yenidon gozdon
kegirilmasini,  prudensial  tonzimlomolorin ~ vo  maliyyologmo
manbolarinin artirilmasini talob edir.

Dissertasiya iginin 3-cii fosili “Milli bank sisteminin diinya
maliyys bazarina inteqrasiyasi vo onun iqtisadi inkisafa tasiri
perspektivlori” adlanir. Burada todqiq olunan osas masalolor, Azorbay-
canda xarici bank kapitalinin tonzimlonmasi tocriibasi vo nozarot mexa-
nizminin tokmillogdirilmasi vazifalori, qlobal maliyys miihiti doyisik-
liklori fonunda xarici bank kapitalindan istifadonin somaraliliyinin yiik-
soldilmasi yollari, milli iqtisadiyyatin modernlogdirilmasi vo bank siste-
minin giiclondirilmasindo xarici bank kapitalinin istirak perspektivlori
olmusdur.

Azorbaycan bank sisteminin inkisafinda AMB-nin minimum
nizamnamo kapitali soviyyasinin doyismosi konsolidasiya vo dayaniq-
ligin artirllmasina, 6zal banklarm kapital bazasinin méhkomlonmasino
yardim etmigdir. Macmu kapitalin artimi banklarin 6dome qgabiliyyatini
qoruyub, etimad yaratmaga xidmot etmisdir. 2019-cu ilin I riibiinds 30
bankdan {i¢li minimum kapital toloblorino cavab vermir, bunlar xarici
kapitalli banklardir. 2014-cii ildon 7 xarici kapitalli bankin lisenziyasi
logv edilmisdir. 2017-2019-cu illordo aparilan restrukturizasiya
naticosindo  xarici kapitalli banklarin  kapital tolobino uygunlugu
yaxstlagmigdir.

2019-cu ilin aprelinds qgiivvays minon “Bankin sistem ohomiyyatli
bank kimi qiymetlondirilmosi Meyarlar1” ¢orgivasinds, sistem
ohomiyyotli banklar {iglin sortlogson kapital adekvathigi soviyyolori
mioyyonlosdirilmigdir.  Sistem ohomiyyotli banklarin  miioyyon-
losdirilmasi, hamginin bohran zamani dovlatlorin bank sektoruna yardim
programlari totbiq etmosinin fiskal yiik vo sektoral intizamsizliq kimi
tohdidlori 6nloyacok addim hesab edilir.

2015-2016-c1 illordo bank sektorunda bas veron hadisolor gdstordi
ki, iri banklara totbiq olunan prudensial tolablor onlarm risklorini diizgiin
giymatlondirmays kifayot etmir. Buna gors, hom konsentrasiya
meyllorinin, hom do sistem ohomiyyotli risklorin vaxtinda agkar
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olunmas1 {iglin bu banklara xiisusi prudensial alstlorin totbiqi zarurati
yaranmusdir.

Azorbaycanda prudensial normalar osason yerli soraito
uygunlasdirilmis Bazel I standartlarina osaslanir. Bazel 111-o kegid 2025-
ci ilo godor tamamlanmasi planlagdiriir vo AMB ilo Bazel Komitosi
arasinda texniki omokdasliq davam edir. Osas ¢otinlik banklarin kapital
vo likvidlik gostaricilorinin sektor lizra dayanigsiz olmasidir. Bir ¢ox
bank likvidliyi kapital méhkomlondirmoys deyil, kreditlora yonoldir ki,
bu da risk istahasini artirir. 2015-ci ilde BVF-in qiymatlondirmasi
kapital va likvidlik bosluglarinin azaldilmasinda problemlori gostordi.

Xarici kapitalin prudensial tonzimlonmasinin ikinci istigamoti
banklarin likvidlik dayanighigmin tominidir. Bu normalar banklarmn
balans vo foaliyyot imkanlarmin daxili vo xarici riskloro qarsi
qorunmasini ohato edir. Bu ¢orgivodo miioyyon edilon likvidlik
normalar1 banklarin balans vo balansarxasi 6hdoliklorinin icrasini, xarici
vosaitlor daxil olmagla monbolorin risklorinin idars olunmasimi vo
maliyyalogma qgabiliyyatinin qorunmasint hadofloyir.

Azorbaycan bank sistemindo tonzimlomo 2009-cu ildo AMB
torafindon gobul edilon “Banklarin likvidliyinin idars olunmasi haqqinda
Qaydalar” osasinda hoyata kegirilir. Qaydalarda kreditlosma, portfelin
keyfiyyoti vo vesaitlorin monitoringi nazordo tutulsa da, son illorin
depressiv soraiti bu toloblorin osason formal qaldigini gostorir. Neft
bumu dovriinds xarici ohdsliklorin artmasit da prudensial normalara
riayato mane olub.

Bazel III normalarinda banklarin likvid aktivlorinin 6hdosliklori
iistolomosi vo yiiksok likvidli aktivlorin payma mohdudiyyst qoyulur.
Azorbaycanda prudensial normalar aktivlori miixtolif meyarlarla tosnif
edir, lakin maliyyo sisteminin sothi inkisafi likvidliyi mohdudlasdirir.
Bozi banklarda soffafliq vo hesabatliliq problemlori likvidlik va risk
tosnifatinin  beynolxalq standartlardan uzaq olmasma gotirib ¢ixarir.
Buna gora do, Bazel standartlarmin totbiqinin siiratlondirilmasi xarici
bank kapitalinin tonzimlonmasi va sektorun dayanigligi igiin vacibdir.

Son illordo ganunvericilikdo miisbat doyisiklikloro baxmayaraq,
Azorbaycanda xarici bank kapitalimin tonzimlonmosi vo prudensial
nazaratin  somaraliliyi holo do aktualdir. Prudensial nozarst yalniz
maliyyo limitlori ilo  kifayotlonmomoli, banklarm funksional
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dayanighigim1 da tomin etmolidir. Kapital adekvathigi vo likvidlik
idarosetmosindo Bazel III prinsiplorinin totbiqi bank sisteminin golocok
inkigafinda osas rol oynayacaq. Azorbaycan tocriibasi gostorir ki, bank
sektorunun daxili iqgtisadi ekosistemdo inkisafi mohduddur vo banklarin
igtisadi inkisafdaki rolu orta vo uzunmiiddotli prioritet kimi nozors
alinmalidur.

Azorbaycanda bank kapitalinin real sektora, eloco do maliyys sek-
toruna transmissiya qabiliyyati o godor do yiiksok deyil. Bu ¢atismazliq
istor yiiksok neft qiymotlori dovriindo, istorso do yeni iqtisadi morholo
ticlin xarakterikdir. Bu mohdud 6tiirticiiliik (7) bank sektorunun, o ctim-
lodon maliyys sisteminin zoif inkisaf soviyyasi, (2) iqtisadi foaliyyatin
xususiyyatlori, (3) “maliyya vasitogiliyi” funksiyasina hom banklarin,
hom do “miigtori” qisminds ¢ixis edon subyektlorin sothi yanagmalar1 vo
(4) 6lkoado hoyata kegirilon pul siyasati xiisusiyyatlori ilo izah edilo bilor.

Bank kapitali igtisadiyyata osason kreditlor vasitosilo Otiiriiliir.
Azorbaycanda bu kanal yalniz bank sektoru iiciin deyil, hom do pul
siyasatinin icrast baximindan miihiimdiir. Lakin milli iqtisadiyyatin
strukturu vo kreditlosmonin xiisusiyyatlori bu kanalin kapitalin real
sektora uzunmiiddotli vo dayaniqli Otiiriilmesi imkanlarini mohdud-
lasdirir. Bu mohdudiyyatlorin bir sira asas sobablori mévcuddur.

Birincisi, neft bumu dovriinds kredit kanalmin rolu asason tsiklik
amillorlo bagli olmus, doyiskon iqtisadi miihit iso kapitallasma
resurslarinin  somorali istifadosino mane olmusdur. Kredit kanalinin
mohdud faydalilign homginin milli valyutanin mazonnosi ilo olagoli
risklordon irali golmis, mazenna problemlori kredit Stiiriiciiliiylinds ciddi
dalgalanmalara  sobab  olmusdur. Muxtarov vo  Mikayilovun
aragdirmalarina goro, firmalarin kredit ehtiyact milli golir vo timumi
tolobla birbasa baghdir.

Ikincisi, yiiksok faiz deracolori uzunmiiddotli kreditlosmoni vo
bank kapitalinin bu prosesdo istirakini ¢otinlosdirir. Faizlorin yiiksokliyi
iso AMB-nin pul siyasati, kreditlorin valyuta va sektoral strukturu, risk
saviyyasi vo inflyasiya ilo olagodardir.

AMB-nin pul siyasatinds faiz kanalinin somoraliliyi asagidir. Neft
bumu vo 2014-cii ildon sonraki dovrlordo ugot faiz deracoalorindoki
dayisikliklor kommersiya banklariin kredit faizlorino geyri-sabit tosir
gOstormisdir. Bu, asason AMB-nin kredit resurslarinda paymin azligi vo
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banklarin depozit vo omanatlors (xiisusilo neft bumu dovriindo yiiksok
faizlorlo colb edilon 8-12%) osaslanmasi ilo baghdir.

Bank kapitalinin real sektora otiiriilmasindo problemlorden biri
kreditlorin strukturudur. Tohlillor gosterir ki, kreditlorin boyiik hissasi
istehlak magsadine yonalir: 2005-ci ildo ev tosarriifatlarinin pay1 27%,
2017-do 39.2%, 2024-do iso 58.2%-o0 catmisdir. Bu voziyyot kredit
faizlorino tolobin elastikliyini azaldir vo sahibkarlarin kredito ¢ixigini
mohdudlagdirir. KOS-lar vo ev tosaorriifatlar1 {igiin faizlor 22-30%
arasinda doyisir. Noticads, real sektorun kredit tolobi ilo bank kapitalinin
yonlondirilmoesi arasinda uygunsuzluq yaranir vo yiiksok faizlor davam
edir.

Azorbaycanda bank kreditlorinin artimi1 qeyri-neft sektoruna
miisbot tosir gostarsa do, kreditlorin real sektora tasiri mohduddur. KOS-
larm riskliliyi vo molumat catismazligi banklarin kredit vermaosini
cotinlogdirir. Son illordo aparilan sort pul siyasoti kredito ¢ixist
mohdudlagdirib. Devalvasiya va geyri-islok aktivlorin artmasi banklarin
balansina monfi tosir gostorib. 2018-ci ilds banklar valyuta movqeyini
tonzimlomak {i¢iin bazarda aktiv olub, amma mozonnonin sabitlogsmasi
ilo bu imkanlar azalib.

Belolikla, qiymatlondirmalorimiz gostorir ki, milli iqtisadiyyatda
bank kapitalindan istifads somoroliliyinin artirilmasi 6ziinds hom
makroiqtisadi siyasot, hom do struktur siyasati elementlorini birlosdirir.
Ilkin olaraq, bank kapitalnin igtisadiyyata otiiriilmoesi kanallarndaki
problemlorin halli bu baximdan 6énom kasb edir.

Milli bank sisteminin giiclondirilmasi ¢argivasinds xarici kapitalin
paymin artirtlmasi prioritetdir. Hazirda 22 bankdan 9-da xarici kapital
movcuddur, lakin ¢okilari forglidir. Son illordoki resessiya gostorir ki,
yalniz rezidentlik osasinda kapital istiraki mosolosini holl etmok kifayot
deyil. Azorbaycan bank sisteminin problemlori daha ¢ox struktur
catigmazhiglardan qaynaqlanir. Bu sistem ohomiyyatli problemlorin
aradan qaldirilmasinda xarici bank kapitalinin istiraki iso:

¢ maliyya vasitagiliyi xidmaotlorinin inkigaf etdirilmasi;

e bank sektorunda rogabotin canlandirilmast;

e banklarm alternativ maliyyslogsmo resurslarina ¢ixis imkanlarinin
artirilmasi baximindan shomiyyat dasiyir.

Xarici bank kapitalimn milli iqtisadiyyata coalbi rogabatin
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tokmillogsmasina va resurslarin samarali istifadosine xidmat edir. Lakin
Azorbaycanda xarici borclanma imkanlarindaki forgliliklor vo banklarin
catigsmazliglar rogaboto monfi tosir gostorir. Bank sistemi modernlogma
hadaflari ilo uygunlagmir, ¢iinki ham resurs Gtiiriilmasi, hom do togkilati-
hiiqugi bosluglar mévcuddur. Kredit olgatanligi qonsu oSlkolorlo
miiqayisado uzun miiddst asagi olub vo iqtisadi geriloms ilo baghdur.
Son islahatlar voziyyoti yaxsilasdirsa da, problemlor holo tam holl
olunmayib.

Beloliklo, aparilan tohlillora osason, milli iqtisadiyyatin yeni
hodoflori biitlin sektorlar iizro keyfiyyot islahatlarini tolob edir. Bu
baximdan, xarici bank kapitali bank sistemi daxilindo miivafiq
doyisikliyin asas dastyicisi kimi boyiik perspektivo malikdir.

NOTICO VO TOKLIFLOR

1. Dissertasiyada aparilan aragdirmalar gostorir ki, miiasir dovrdo
kapitalin beynalxalq horokatinin sobablori vo formalarinin post-Keynsci
monetar nozariyyo asasinda qiymotlondirilmasi vacibdir. Xiisusilo, bank
kapitalinin beynslxalq aximnlari, maliyys inteqrasiyast vo milli maliyya
sisteminin beynalxalq movqeyls alagosi miihiim rol oynayrr.

2. Bank kapitali axinlarm milli iqtisadiyyatlara miidaxilasinin
dogurdugu makroiqtisadi tohdidlor milli soviyyslordo miixtolif siyasot
strategiyalar1 ilo mohdudlagdirilmasi miimkiin olsa da, maliyys
sabitliyinin dayanigli tominatina imkan vermir.

3. Xarici bank kapitalinin milli iqtisadiyyatin gabul giiciindon
artiq colb edilmosi orta vo uzunmiiddotli dayanigliq problemlorino sobab
olur. Kapitalin real sektora otiiriilmo imkanlarinin artmasi onun iqtisadi
inkigafdaki rolunu giiclondirir. Azarbaycanda miistoqillik dovriinds bank
sektorunun geniglonmosino baxmayaraq, bu artim iqtisadi keyfiyyot
doyisikliklori yaratmayib. Yiiksok konsentrasiya iso sektorun sistemik
problemlorini  dorinlosdirarak xarici kapitalin  effektiv  istifadesini
mohdudlasdirib.

4. Yeni iqtisadi soraitdo bank sektorunun maliyyo vasitogisi kimi
yenidon iqtisadi aktivliyin tomin edilmosindo foal istirakina nail olmag,
banklarda risk nazarst ¢argivalorinin daha tokmil formalasmasini tomin
etmok, eloco do banklarin toklif etdiklori maliyys xidmaotlorinin
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cesidliliyinin vo keyfiyyatinin artirilmasina nail olmaqdir.

5. Xarici bank kapitaliin strateji hodoflors uygun olaraq qgeyri-
neft sektoruna calb edilmasi xiisusi shamiyyat dasiyir. Banklarin daxili
vo xarici maliyyo resurslarma c¢ixiginin genislonmosi kapitallasma
toloblorinin 6donmasing imkan yaradacaqdir. Bank sektorunun doyiskon
soraito uygunlagmasi iiclin institusional vo qanunvericilik bazasinin
tokmillosdirilmasi ehtiyact son illordo daha da aktuallagmigdir.

6. Tohlillor gostorir ki, bank sektorunda dayaniqliq problemlori
modvecud olduqgda xarici kapitala qoyulan mohdudiyyatlor sistemin asas
struktur problemlorini hall etmir, oksino, golocok inkisaf iiclin olavo
cagirislar yarada bilor. Prudensial siyasotin effektivliyi, xiisusilo nozarat
solahiyyatlorinin bolgiisii, hesabatliligin tomin olunmasi1 vo Bazel III
prinsiplorinin tam totbigi holo do vacib masalolordir. Eyni zamanda,
kontrtsiklikli prudensial siyasotin tomin edilmosi vo sistemik prosesloro
nozaratdo ¢evik miidaxilo imkanlarinin artirlmast da aktualligini
qoruyur.

7. Yaxin va orta miiddotli dovrlords xarici bank kapitalinin 6lka
iqtisadiyyatinda istirak perspektivlorinin osas istiqamotlori asagidaki
sokildo siralana bilor:

e Milli iqtisadi artimin yeni keyfiyyot morholosindo bank
sisteminin SYX-da qgeyd olunan hodoflori qarsilama potensiali cari
kapitallagma vo maliyys xidmeotlori yetkinlik soviyyoasi baximindan
azdir. Bu halda xarici kapitalin mdvcud catigmazliglar1 aradan
qaldirmasi daha realdir;

¢ Bank sektorunda movcud cari gatismazliglarin osason sistem
ohomiyyatli xiisusiyyot dasimasi bu sektorun hom dayanigligina, hom do
foaliyyotin makroiqtisadi soviyyado somoraliliyino ciddi monfi tosir
gostorir. Xiisusilo kapitallasma vo maliyyo resurslara cixisla slagodar
problemlor, ayri-ayrt seqmentlordoki yiiksok konsentrasiya bu monfi
tosirin miqyasini daha da genislondirir;

® Qlobal maliyyodo kapitalin  beynolxalq  harokatindoki
tendensiyalar, beynolxalq bank-maliyyo sistemindoki yeni alotlorin
miqyas vo golirliyi milli iqtisadiyyat vo bank sistemi istirak¢ilar tigiin
yeni imkanlar vo risklor (gecikmolor oldugu toqdirdo) yaradir. Bu
sobobdon, qgabaqcil tocriiboyo malik xarici banklarin Azorbaycanda
istirak1 mévcud bosluglar1 aradan qaldirmagq ti¢iin ohomiyyatli bir flirsot
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toqdim edir.

e Tohlillor gostorir ki, milli iqtisadiyyatin restrukturizasiyasi
corgivasindos biitlin sektorlarin keyfiyyotco yenilonmasi tolob olunur. Bu
prosesdo bank sistemi daxilindo asas doyisikliklorin aparicist kimi xarici
bank kapitalinin istiraki boylik perspektivlor vad edir. Lakin xarici
kapitalin faydali olmasi iigiin sektor daxilindo ciddi struktur keyfiyyot
doyisikliyinin bas vermasi vacibdir. Bunun tomin olunmasi iso adekvat
makroprudensial nozarot vo tonzimlomo mexanizmlorinin somorali
totbigini, eloco do makroiqtisadi siyasot kanallar1 arasinda
koordinasiyanin yaradilmasini tolob edir.
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