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G İ R İ Ş

Bütün ölkələrdə tətbiq edilən pul siyasəti üçün vahid model 
mövcud deyildir. Pul siyasəti ölkələrin məqsədlərinə, insitisional 
strukturuna, tarixi inkişaflarına, cəmiyyətin davramşlarına bağlı 
olaraq dəyişiklik göstərməkdədir.

Pul siyasətini tətbiq edən qurum və şəxslərin qabiliyyət və 
bacarıqlarına görə də nəticələri fərqli olur. İqtisad və ya pul elmin- 
də texniki elmlərdən fərqli olaraq ümumiyyətlə, pul nəzəriyyələrin 
irəli sürdüyü təkliflərin doğru və ya yanlış olub olmadığını isbat 
edəcək bir laboratoriya mövcud deyildir. Laboratoriyadan məh- 
rum olan iqtisadçılar çox vaxt özlərinin daxili və xarici müşa 
hidələrinə görə düşüncələrini cəmiyyətdə axtarır və təbii ki, bunlar 
da öz növbəsində cəmiyyət tərəfındən müzakirə obyektinə çevrilir. 
Bu səbəblə iqtisadçılar arasından müəyyən bir mövzunun ətrafında 
hər zaman fərqli görüş və fıkirlər ortaya çıxır. Ancaq gerçəklərə 
nail olmanın yolu azad sərbəst bir düşüncə şəraitində və bilikli 
elm adamlarınm geniş iştirakı və müzakirəsi ilə mümkündür.

Pul, kredit və banklar mövzuları gündəlik həyatda ictimaiyyət tə- 
rəfındən, özəlliklə də kütləvi informasiya vasitələrində ən çox müzakirə 
və şərh edilən mövzulardır. Əmanətlərə və kreditlərə tətbiq edilən faiz 
dərəcəsi, valyuta məzənnəsi, pul aqreqatları və s. bu kimi mövzular 
sıravi vətəndaşları da yaxından maraqlandırmaqdadır.

Çünki yuxarıda adı çəkilən göstəricilərdə baş verən dəyişik- 
liklər iqtisadi vahidlərin investisiya qərarlarına təsir edəcəkdir. 
"Pul, kredit və banklar" mövzularını bilmədən digər iqtisad fənlə- 
rini öyrənmək və dərindən mənimsəmək qeyrimümkündür. İqtisad 
profılli bütün ixtisaslarda, "Pul, kredit və banklar" fənni tədris edil- 
məkdədir. Ümumiyyətlə dünya iqtisadi mövzuları üzrə kitab bazar- 
ının 50-60%-i "Pul, kredit və banklar" mövzularını əhatə etmək- 
dədir.

Ümumi professional fənnlər bloku çərçivəsində "Maliyyə- 
kredit" ixtisası üzrə "Pul, kredit və banklar" fənni təməl nəzəri 
kursdur. Daha sonra bu ixtisas üzrə tədris olanlar üçün "Bank işi", 
"Beynəlxalq valyta kredit münasibətləri" kimi fənnlər də tədris edi- 
lir. Lakin, "Beynəlxalq iqtisadi münasibətlər" ixtisası üzrə oxu- 
yanlar üçün "Pul kredit və banklar" fənni pul, kapital bazarı, kre- 
dit, bank və beynəlxalq valyuta kredit münasibətləri mövzularını
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əhatə edəcək yeganə məcburi kursdur. Bu baxımdan bu dərslikdə 
yuxarıda adı çəkilən mövzulara çox geniş yer verilmişdir.

Kitabın hazırlanmasında çox çeşidli xarici yayınlar incələn- 
miş və xarici təcrübədən istifadə olunmuş və Azərbaycanın müa- 
sir pul, kredit və bank sisteminin vəziyyəti, problemi və perspektiv- 
ləri xüsusi tədqiq edilmişdir.

Dərslik V bölmədən təşkil eldilmişdir.
I-bölm ədə "Pul"a aid mövzular, o cümlədən, pul iqtisadi-y- 

yatının tarixi inkişafı: pulun klassik və modern funksiyaları; pulun 
tədavül sürəti; pul sistemləri; pulun təşkili və tələbi; pul miqdarı ilə 
qiymətlər arasındakı münasibətlər; inflyasiya, deflyasiya, staqflasiya 
və devalvasiya; inflyasiya və faiz hədləri arasmdakı münasibətlərin 
nəzəri yönlərinin təhlili; pul, faiz və inflyasiya haqqmda nəzəri ba- 
xışlar; pul siyasətinin məqsəd və alətləri mövzuları işlənib və tədqiq 
olunmuşdur.

II-bölmədə Kredit, faiz, investisiya və kredit sistemi iqtisadi 
mövzuları işlənib hazırlanmışdır. Bu bölmədə kredit anlayışı, mahiy- 
yət və prinsipləri; kreditin funksiyaları; kreditin məqsədləri; yığım və 
investisiya əlaqəsi və finans xidmətlər iqtisadiyyatı; fınans alətlərinin 
xarakteristikasına geniş yer verilmişdir.

III bölmə «bank işi» mövzusuna həsr edilmişdir. Burada finans 
qurumları; əmanət qəbul edən fmans qurumları; Mərkəz Bankının 
məqsəd və funksiyaları; kommersiya banklarınm fəaliyyətləri ətraflı 
formada təhlil edilmişdir.

IV bölmə pul və kapital bazarlarının fəaliyyəti haqqmdadır. 
Bu bölmədə pul və kapital bazarlarının funksiyaları; pul bazarı ilə 
kapital bazarı arasındakı əlaqələrə diqqət yetirilmiş, qiymətli 
kağız bazarı üzərində dövlət tənzimlənməsi məsələlərinin işıqlan- 
dırılmasına geniş yer verilmişdir.

V bölmə beynəlxalq valyuta kredit münasibətlərinə həsr edil- 
mişdir. Bu bölmədə beynəlxalq valyuta sistemi; tədiyə balansı; val- 
yuta bazarı, beynəlxalq finans bazarı; finans bazarının qloballaşma- 
sı; beynəlxalq maliyyə təşkilatlarmm, məqsəd və fəaliyyətləri araşdı- 
rılmışdır.

"Pul, kredit və banklar" dərsliyində yer alan mövzularm əksər- 
iyyəti iqtisadi ədəbiyyatda ilk dəfə işlənmiş və hazırlanmışdır. Kitab 
orijinallığı ilə fərqlənir, çünki kitabın içində olan bəzi mövzular ilk 
dəfə kompleks formada araşdırılır.
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I. BÖLMƏ-PUL

FƏSİL 1. PUL İQTİSADİYYATININ 
TARİXİ İNKİŞAFI

İqtisadi həyatda pulun istifadəsi ilk bankların  qurulu- 
şundan sonradır. Bəs, o zam an, pul olm ayan yerdə necə bank 
qurula bilər və ya kredit əm əliyyatları aparılardı? İnsanlar o 
vaxtdan bəri, sərvətlərini güvəndikləri yerlərdə saxlam aq ehtiy- 
acı hiss etmişlərdir. İlk çağlarda, din qorxusu son dərəcə təsirli 
idi. Tanrıları aldatm aq və ya fırıldaqçılıq etmək, kim sənin ağ- 
lından keçmirdi. Ən böyük sərvət və gücə sahib olan insanlar 
belə, tanrınm  qəzəbindən çəkinir və dini qurum ların  mülkiyyə- 
tinə toxunm azdılar. Bu səbəblə də, m allarm ı oğru, düşmən və 
hökm darlardan qorum aq istəyənlər də sərvətlərini rahiblərə 
əm anət olaraq rahatlıq la  buraxardılar. R ahiblərin  əm anətinə 
buraxılan əşyalar isə tarla, heyvan, kənd təsərrüfatı alətləri, 
qiymətli daş və m ədən xüsusiyyətində idi. R ahibiər isə bu 
dəyərli əşyaların hesablarım  tu ta r və istəyə uyğun sahiblərinə 
qaytarardılar. Deyə bilərik ki, ilk banklar tanrı evləridir və ilk 
bankçılar da rahiblər idi. Rahiblərə qoyulan əm anət tanrı evlə- 
rinin tək varlıq mənbəyi deyildi. T anrıların  sevgi və m əhəbbə- 
tini qazanm aq məqsədilə kilsələrə d indarlar tərəfindən təklif 
edilən hədiyyələr çox böyük m iqdarlara çatırdı. H ərb dönüşü, 
kralların m üharibədən əldə etdiyi qənim ətlərdən də «tanrı evlə- 
rinə» pay olaraq verilirdi. B undan başqa, işləri yaxşı gedənlər 
şükran borclarım , günaha girənlər isə səhvlərinin bağışlanm ası 
istəyi ilə «tanrı evlərinə» bağışlar və hədiyyələr gətirərlirdirlər. 
K redit əm əliyyatlarm a ən çox mövzu olan dəyərlər çift hey- 
vanlar və ya dam azlıqlar idi. Bu səbəblə, əski dillərdə, yavrula- 
ma (doğum ) sözcüyü, eyni zam anda faiz anlam ına gəlirdi. Tan- 
rılara borclananlar, tanrılarım  aldatm ağa cəsarət etməzdilər. 
Borclu, sözünə yerinə gətirm ək üçün hər cür fədakarlığa istək- 
lə yanaşırdı. Lakin, bankçılıq sistemi dünyəviləşdirilsə insanın



insana borclanm ası güclənmiş və bununla da vəziyyət dəyişmiş 
və nəticədə banklar alacaqlarını sağlam  müstəviyə o turm aq 
arzusunda olm uşlardır.

Ümumiyyətlə, bankçılığın doğuşu, tarixin böyük iqtisadi in- 
qilablarındandır. Kredit işləri də, dövlətin iqtisadiyyata ilk 
müdaxilə mövzularından biri olmuşdur. İlk çağda, ticarət fəaliyy- 
ətinin olduqca inkişaf etməsinə baxm ayaraq, mübadilələrdə yüz- 
dən çox puldan istifadə edilmişdir. Mübadilə prosesində, pulun 
iştirakı olmayan sistemdə yalnız barter yolu ilə həyata keçirilirdi.

Barter iqtisadiyyatında ən böyük güclük, mallar arasında bir 
dəyişim nisbətinin təsbitidir. Məsələn, bir kq buğda qarşılığında 
nə qədər kərə yağ almaq mümkündür? Yəni dəyişim nisbəti nə 
qədər olacaqdır? M allar çoxaldıqca da dəyişim nisbətlərinin sayı 
artacaqdır. Barter etmək istəyənlər, mallar arasındakı bir də- 
yişim nisbətlərini ağılda tutm aq məcburiyyətində qalırdılar. Mal 
sayı az olsa idi, bəlkə də bu mümkün ola bilərdi. Ancaq say 
artdıqca dəyişim nisbətlərini bilmək getdikcə çətinləşəcəkdir. 
Örnəyin, barterə mövzu olan mal sayısı 4 isə, ortaya 6 fərqli 
dəyişim nisbəti çıxacaqdır. Barterə mövzu olan mal sayısı artdıq- 
ca, dəyişim nisbəti sayı da artacaqdır.

Bunu C=n(n-l)/2, formulu ilə hesablamaq mümkündür. Bu- 
rada C dəyişim nisbəti sayını, n-də dəyişimə mövzu olan mal 
sayını göstərməkdir. Mal sayı 100 isə 4950 dəyişim nisbəti ola- 
caqdır ki, bu qədər məlumatı hər kəsin heç bir zaman ağılda 
tutması və bunu yerinə yetirməsi həqiqətən çox çətin bir prob- 
lemdir. Barterin problemlərindən biri də malların bölünməzliyin- 
dədir. Məsələn, 1 dənə xalçası olan şəxsin xalçanı hissələrə bölə- 
rək alma, buğda və s. bu kimi əşyaların alınması çox çətindir və 
ya buğda çoxluğuna sahib olan ailə bir xalça almağa yetəcək 
buğdaya malik olmaya bilər. Göründüyü kimi barter bir çox çətin- 
likləri ortaya çıxarır. Bu səbəblə insanlar malm malla dəyişimi ye- 
rinə daha praktik bir yol axtarmışlar və dəyişimi sadə durum a gə- 
tirəcək bir vasitəçi malı tapmışdılar. Bu isə pul idi. İşin içərisinə pul 
girincə artıq malın malla dəyişimi ortadan qalxmış və pul bu 
dəyişimin iki mərhələdə təşkilinə yol açmışdır. Buğda çoxluğu 
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oiub, bu çoxluq ilə yağ almaq istəyən ailə, buğdanı məlum bir pul 
miqdarı qarşılığında vermiş və ikinci mərhələdə isə bu pul ilə kərə 
yağı almışdır. Beləliklə malın malla dəyişiminə son qoyulmuş, 
malın pul ilə, sonra da pulun istənilən malla dəyişimi prosesi həll 
olunmuşdur. Hərflərlə, göstərəcək olursaq tram pada yəni barterdə 

şəklində olan dəyişimin M —>P və P—>M formasına 
gəldiyini görürük.

Pulun mübadilə funksiyasının uğurla yerinə yerilməsi üçün, 
asanca daşınması, dayanıqlı, kiçik parçalara bölünə bilinməsi və 
asanlıqla daşma bilir olması kimi bir sıra özəlliklərinin olması 
vacib şərtlərdən biridir.

O rta çağlardan başlayaraq, bəzi kiçik sərraflar, onlara əma- 
nət edilən qızıl və ya gümüşlər qarşıhğında bunların sahiblərinə 
sənədlər (sertifıkatlar) verir və onlar da ödəmələrini bu sənədlərlə 
həyata keçirə bilərdilər. İnsanlar əllərindəki qızıl ya da gümüş ser- 
tifıkatları onları çıxaran sərrafa götürüncə qarşılığında qızıl, ya 
da gümüşü geri alacaqlarından əmin olduqlarına görə, bu sənəd- 
ləri bilavasitə pulun özü imiş kimi görməyə və istifadə etmədə 
problem görməzdilər. Beləliklə, ilk kağız pul ortaya çıxmış oldu.

Burada vurğulanması vacib olan nöqtə, bank kassalarındakı 
qızıl miqdarı ilə bazarda bunun simvolu olaraq dolaşan kağız pul 
miqdarınm bir-birinə bərabər olmasıdır. Kağız pul standartında, 
pul vahidi başlıca malların müəyyən m iqdarlardakı birləşimindən 
təşkil olunan bir mal səbətinin dəyəri olaraq qəbul edilir, yəni 
qızıl standartında pul vahidi olaraq qəbul edilən qızıl m iqdannın 
yerini tutm aqda məlum bir mal səbəti almışdır. Pul miqdarı, 
ölkədəki mal səbəti m iqdarının dəyərindən asılıdır. Əgər səbətin 
miqdarın-dan çox pul çıxarılarsa, səbətin dəyəri artır, yəni pulun 
dəyəri düşər, əksi durum da isə səbətin dəyəri düşər və pulun 
dəyəri isə yüksələr. M al səbəti və dolayısı ilə pulun dəyərindəki 
dəyişmələr, praktikada, ümumi qiymət indeksi ilə ölçülür. Bu in- 
deksin dəyişməməsi, yəni qiymət sabitliyi və ya pul dəyərinin də 
dəyişməməsi mənasına gəlir. Bunu saxlanmasının tək yolu da, 
qiymət indeksi yüksəldiyi zam an pul həcmini daraltm aq, düşdüyü 
zaman da pul həcmini genişləndirməkdir.
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FƏSİL 2. PULUN FUNKSİYALARI

Pul, hər kəs tərəfindən ödəmələrdə qəbul edilən ümumi bir 
mübadilə vasitəsidir. Insanlar arasında iş-bölümü və ixtisaslaşma- 
nm inkişafında mübadilə yalnız pulun köməyi ilə mümkündür. İş 
bölümü və ixtisaslaşmanın gerçəkləşdiyi bir toplum da mübadilə 
məcburiyyəti ortaya çıxmaqdadır. A ncaq, pulun inkişafı bununla 
da qalmadı. İş bölümünün və ticarətin inkişafı kredit yolu ilə 
ödəniş vasitələrinin bulunm asına səbəb oldu. H al-hazırda Anqlo- 
Sakson ölkələrində ödəmələrin böyük bir hissəsi bank krediti və 
əmanətə əsaslanan çeklə yapılmaqdadır.

Pulun iqtisadi həyatdakı funksiyaları aşağıdakılardır:
Pul bir dəyər ölçüsüdür. Pul istehsal və mübadilə mövzusu 

olan çeşidli mal və xidmətlərin hesablanmasında müştərək bir ölçü 
hesab vahididir. Mübadilə edilən mal və ya xidmətlərin vahidi qar- 
şılığmda ödənən pul m iqdanna qiymət deyilir. Qiymət mübadilə 
edilən malların bir-biri ilə qarşılaşdınlmasmı asanlaşdırır və 
müxtəlif ölkələrdə ölçülən mal və xidmətlər üçün müştərək bir 
ölçüdür. Pul, metr, kq və s. bu kimi ölçülər kimi dəyişməyən bir 
ölçü vahidi deyildir. Yəni dəyər ölçüsü olan pulun dəyəri dəyişik- 
liyə məruz qala bilər. Çünki pul vahidi qarşılığında satın alınacaq 
mal və xidmət miqdarı sabit deyildir. Pul dəyərindəki dəyişiklik- 
lər ümumi qiymət səviyyəsində dəyişikliklərlə ölçülür.

Pul mübadilə vasitəsidir. H ər kəs tərəfindən ödəm ələrdə 
qəbul edilən və ümumi bir m übadilə vasitəsi olan pul m übadi- 
ləni ikiyə ayırm aqdadır. M übadilə edilən mal və xidm ətlər ön- 
cə pula çevrilir və daha sonra arzu edilən m al və xidm ətlərin 
asanlıqla satın alınır.

Pul bir yığım vasitəsidir. Pul hər kəs tərəfındən ödəmələrdə 
qəbul edilən ümumi bir mübadilə vasitəsi olduğuna görə, insanlar 
yığımlarım pul olaraq saxlam aqda fayda görməkdədirlər. Çünki, 
yığım olaraq pul istənilən istənilən an mal və xidmətin satın 
alınmasım mümkün edir. Bundan başqa, pul müəyyən bir 
satınalma gücünə sahibdir, pulun mühafızəsi bir çox mallara 
nəzərən daha asandır. Ancaq, pulun yığım vasitəsi olması, pulun



dəyər ölçüsü və ümumi bir mübadilə vasitəsi olma funksiyasının 
sağlam işləməsinə bağhdır.

Pul gələcək ödəmələr üçiin bir ölçü vahididir. Pulun dəyər 
ölçüsü və hesab vahidi olması gələcək ödəmələrdə bir ölçü olaraq 
istifadəsinə səbəb olm aqdadır. Pulun tədiyə vasitəsi kimi istifadə- 
si ödəniş çox spektrli vasitələrinin ortaya çıxmasına yol açmışdır.

Dünya pul funksiyası. Ölkələr arasında və yaxud müxtəlif 
ölkələrin şəxsləri arasındakı qarşılıqlı münasibətlərdə təzahür edir. 
Bu cür münasibətlərdə puldan satın alınan malların ödənilməsi, 
kredit və bir sıra digər əməliyyatların aparılması ücün istifadə 
edilir. Hal-hazırda ölkələrarası başlıca hesablamalar Amerikan 
Dolları, İngilis Funt sterlinq, Y apon Yenası, İsveçrə Frankı və 
Avronun köməyi ilə aparılır.

Pulun modern funksiyaları. Pulun iqtisadi əməliyyatları 
asanlaşdırıcı, istehsalı təşviq edici və investisiyaları maliyyələşdi- 
rən kimi vacib bir funksiyası da vardır (İqtisadi fəaliyyətləri sti- 
mullaşdıran və ya zəiflədən pul). Pui təklifındə bir artımm və bu- 
nun nəticəsində faiz səviyyələrində ciddi bir dəyişmənin ortaya 
çıxmasım fərz edək. Bunun nəticəsində iqtisadiyyatda qiymət 
artımları və ya azalmaları m eydana gələ bilir.

Banklar tərəfmdən bəzi sektorlara kredit açılması, bəziləri- 
nə isə kredit verilməsində rədd siyasəti, I halda sektorun inkişafı- 
na yol açır, II halda isə sektorun daralması ilə nəticələnir. Beləiik- 
lə, kredit siyasəti biznesin mənfəət həcminə müdaxilə etməkdədir. 
Yığım sahibləri və sabit gəlirlilər satın alma güclərinin azaldığını 
asanlıqla hiss edərlər, buna qarşıiıq borc olanlar inflyasiyadan 
yararlanarlar. Çünki aldıqları borcları irəlidə dəyəri düşmüş olan 
pul ilə ödəyəcəkdir.

Banklar bəzi şirkətlərin iflasına maneçilik törədə bilərlər. 
Bəzi sektorlarda yeni texnologiyanın tətbiqində və inkişafında 
kömək edə bilərlər. Bankların şirkətlərin istehsal siyasətinə istiqa- 
mətləndirilməsində təsirləri olduqca güclüdür.
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FƏSİL 4. AZƏRBAYCANDA NAĞD PUL 
TƏDAVÜLÜNÜN TƏŞKİLİ

A zərbaycan R espublikasınm  K onstitusiyasının 19-cu 
m addəsinin I hissəsinə müvafıq olaraq A zərbaycan Respubli- 
kasının pul vahidi m anatdır. Bir m anat 100 (yüz) qəpikdən 
ibarətdir. Pul nişanları kağız və m etal pul form asında tədavülə 
buraxıla bilər. A zərbaycan Respublikası K onstitusiyasının 19- 
cu m addəsinin III hissəsinə m üvafiq olaraq A zərbaycan Res- 
publikasının ərazisində m anatdan  başqa pul vahidlərinin 
ödəniş vasitəsi kimi işlədilməsi qadağandır. M ərkəzi Bankın 
buraxdığı pul nişanları, o cümlədən yubiley və xatirə pul ni- 
şanları A zərbaycan R espublikasının bütün ərazisində nom inal 
dəyərləri ilə hər növ ödənişlərin həyata keçirilməsi, hesablara 
daxil edilməsi və pul köçürmələri zam anı hökm ən qəbul 
edilməlidir. M anatla qızıl və ya digər qiymətli m etallar arasın- 
da rəsmi nisbət müəyyən edilmir. Tədavülə buraxılm ış pul ni- 
şanları M ərkəzi Bankın borc öhdəliyidir və onun bütün aktiv- 
ləri ilə təm in edilir.

A zərbaycan Respublikasınm  ərazisində nağd pul tədavü- 
lünün təşkili üçün M ərkəzi Bank aşağıdakıları həyata keçirir:

1.pul nişanlarına olan tələbatı müəyyənləşdirir;
2.pul nişanlarının istehsalını təşkil edir və ya hazırlanm a- 

sına sifariş verir, onların  daşınm asını və saxlanm asını təmin 
edir;

3. pul nişanlarının ehtiyatlarını yaradır və həm in ehtiyat- 
lara sərəncam verir;

4. M ərkəzi Bank və kredit təşkilatları tərəfındən nağd pu- 
lun saxlanması və inkassasiyası qaydalarını müəyyən edir;

5. M ərkəzi Bankda və kredit təşkilatlarında kassa əmə- 
liyyatlarınm  aparılm ası qaydalarını müəyyənləşdirir;

6. tədavülə yararsız olan pul nişanlarının əlamətlərini və 
onların  dəyişdirilməsi qaydalarını müəyyən edir.

Yeni nümunəli pul nişanlarının tədavülə buraxılm ası 
haqqında qərarı Milli Bankın İdarə Heyəti qəbul edir. Milli 
12



Bank tədavülə buraxdığı pulların nom inallannı, ölçüsünü, 
tərtibatını, mühafızə elementlərini, habelə digər bədii və 
texniki xüsusiyyətlərini müəyyən edir. Milli Bank müəyyən et- 
diyi qaydada və qiymətlərlə buraxdığı yubiley və xatirə pul 
nişanlarının satışını təşkil edir. Milli Bank qiym ətlər miq- 
yasının dəyişdirilməsi (denom inasiya) ilə əlaqədar yeni pul 
nişanlarının tədavülə buraxılm ası haqqında qərarı müvafiq 
icra hakimiyyəti orqanı ilə razılaşdırm aqla qəbul edir. Deno- 
minasiya halları istisna olm aqla, Milli Bank tədavüldə olan 
kağız və metal pulun yeni nümunəli pul nişanlarına 
dəyişdirilməsi haqqında qərar qəbul edir. Milli Bank 
tədavüldə olan pul nişanlarının dəyişdirilməsi haqqında qə- 
rarını, habelə yeni pul nişanlarının təsvirini və pulların 
dəyişdirilməsi qaydaları haqqında m əlum atı kütləvi 
inform asiya vasitələrində dərc etdirir. Yeni pul nişanlarının 
tədavülə buraxılm ası ilə əlaqədar pulların  dəyişdirilməsi 
zam anı dəyişdirilm ənin məbləğləri, yaxud subyektləri üzrə hər 
hansı m əhdudiyyətə yol verilmir. Dəyişdirilməli olan pul 
nişanları Milli Bankın müəyyən etdiyi m üddətdə, lakin bir 
ildən az olm am aq şərti ilə qanuni ödəniş vasitəsi sayılır. H əm in 
müddətdən sonra pul nişanları Milli Bank tərəfindən 
müddətsiz olaraq dəyişdirilir.

2008-ci ildə M ərkəzi Bank tərəfindən ölkə iqtisadiyyatı- 
nın nağd pula olan tələbatı tam  həcmdə, tələb olunan struktur- 
da və vaxtm da ödənilmiş, nağd pul üzrə müvafiq strateji ehti- 
yatlar yaradılm ış və onlarm  yerləşdirilməsi təm in edilmişdir.

01 yanvar 2009-cu ilə dövriyyədə olan nağd pul kütləsi 
ilin əvvəlinə nisbətən 52% (1,5 mlrd. m anat) arta raq , 4,4 mlrd. 
m anata çatm ışdır.

2008-ci ilin sonuna dövriyyədə olan nağd pul kütləsi ilin 
əvvəlinə nisbətən ədədlə 13,4% (33,4 mln. ədəd) arta raq , 282,2 
mln. ədədə çatm ışdır. Dövriyyədə olan pul nişanlarının 
məbləğcə 99,5%-ni əskinas, 0,5%-ni metal pul nişanları, ədədlə 
ısə 53,3%-ni əskinas, 46,7%-ni isə m etal pul nişanları təşkil 
etmişdir.
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2008-ci ilin sonuna dövriyyədə adam başm a düşən pul 
nişanları ötən ilin müvafıq dövrünə nisbətən məbləğcə 50,5% 
arta raq  511,6 m anat, ədədlə isə 12% arta raq  32,7 ədəd təşkil 
etmişdir.

Denominasiya*. M ərkəzi Bankın 2006-cı ildə həyata ke- 
çirdiyi ən iri miqyaslı layihələrdən biri də denom inasiya olmuş- 
dur. A zərbaycan Respublikası Prezidentinin «Azərbaycan 
R espublikasında pul nişanlarının nom inal dəyərinin və qiy- 
mətlər m iqyasım n dəyişdirilməsi (denom inasiyası) haqqında» 
2005-ci il 7 fevral tarixli Fərm anm a uyğun olaraq denom inasi- 
ya ölkədə qiym ətlər miqyasım optim allaşdırm aq, m anatın  mə- 
zənnələrinə yaxınlaşdırm aq, m anata  olan m übadilə məzənnələ- 
rinə yaxınlaşdırm aq, m anata  olan inam ı artırm aq, Milli pul 
nişanlarınm  dizaymm, mühafızəsini və nom inal struk tu runu  
beynəlxalq standartlara  uyğunlaşdırm aq məqsədilə həyata ke- 
çirilmişdir. Zəruri hazırlıq işlərindən sonra 2006-cı il yanvar 
ayının 1-dən etibarən ölkədə yeni nəsil pul nişanlarının 
dövriyyəyə buraxılm asm a başlanm ışdır. Beynəlxalq təcrübəyə 
və xarici ekspertlərin tövsiyyələrinə uyğun o laraq  yeni pul 
nişanları dövriyyəyə mərhələlərlə, yəni yanvar ayında 1 və 5 
m anatlıq  əskinaslar və qəpiklər, m art ayında 10 və 20 m anatlıq 
əskinaslar, aprel ayında isə 50 və 100 m anatlıq  əskinaslar döv- 
riyyəyə buraxılm ışdır. Ümumilikdə, dövriyyəyə 12 nom inalda 
pul nişanları buraxılm ışdır. B unlardan 6-sı əsiknaslardan, 6-sı 
isə m etal sikkələrdən ibarətdir.

* Tədavülə yeni nişanlannm buraxılması ilə əlaqədar kitabm müəllifi 
professor Zahid Fərrux Məmmədov ölkə ictimaiyyətini məlumatlandırmaq 
məqsədilə müxtəlif kütləvi informasiya vasitələrində 100- dən çox, o 
cümlədən radio və televiziya kanallarında 20-yaxın çıxışlar etmişdir.
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A zə rb a y c a n  R e sp ııb lik a s ım n  M ərk a zi B a n k ı h a q -  
q ıtıd a  A zə rb a y c a n  R e sp u b lik a s ın u ı Q a n u n u  (17 aprel 
2007-ci il, 9 oktyabr 2007-ci il, 6 noyabr 2007-ci il, 26 may 2009-cu 
il 19 iyun 2009-cu il və 30 iyun 2009-cu il tarixli qanunlarla q?bul 
edilntiş dəyişikliklər və əlavəbrlə)______________________________

VI fəsil. Nağd pııl tədaviilüniin təşkili
Maddə 36. Pul vahidi
36.1. Azərbaycan Respublikasının Konstitusiyasının 19-cu 

maddəsinin I hissəsinə müvafiq olaraq, Azərbaycan Respublikasınm 
pul vahidi manatdır. Bir manat 100 (yüz) qəpikdən ibarətdir. Pul 
nişanları kağız və metal pul formasında tədavülə buraxıla bilər.

36.2. Azərbaycan Respublikası Konstitusiyasının 19-cu 
maddəsinin III hissəsinə müvafıq olaraq, Azərbaycan Respublikası- 
nın ərazisində manatdan başqa pul vahidlərinin ödəniş vasitəsi kimi 
işlədilməsi qadağandır.

36.3. Mərkəzi Bankın buraxdığı pul nişanları, o cümlədən 
yubiley və xatirə pul nişanları Azərbaycan Respublikasınm bütün 
ərazisində nominal dəyərləri ilə hər növ ödənişlərin həyata 
keçirilməsi, hesablara daxil edilməsi və pul köçürmələri zamanı 
hökmən qəbul edilməlidir.

36.4. Manatla qızıl və ya digər qiymətli metallar arasında 
rəsmi nisbət müəyyən edilmir. Tədavülə buraxılmış pul nişanları 
Mərkəzi Bankın borc öhdəliyidir və onun bütün aktivləri ilə təmin 
edilir.

36.5. Saxta pul nişanlarınm hazırlanması və satışı ilə məşğul 
olan şəxslər Azərbaycan Respublikasmm qanunvericiliyinə uyğun 
olaraq məsuliyyət daşıyırlar. 36.6. Pul nişanlarının saxta olması 
barədə ekspert rəyini Mərkəzi Bank verir.

36.7. Pul nişanlarının saxtalaşdırılması üzrə cinayət işinin 
məhkəmə icraatı başa çatdıqdan sonra saxta pul nişanları Mərkəzi 
Banka təhvil verilir.

Maddə 37. Pul tədavüliinün təşkili
37.0. Azərbaycan Respublikasımn ərazisində nağd pul 

tədavülünün təşkili üçün Mərkəzi Bank aşağıdakıları həyata keçirir:
37.0.1. pul nişanlarma olan tələbatı müəyyənləşdirir;_________
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37.0.2. pul nişanlarınm istehsalını təşkil edir və ya hazırlanma- 
sına sifariş verir, onların daşınmasını və saxlanmasını təmin edir;

37.0.3. pul nişanlarının ehtiyatlarını yaradır və həmin ehtiyat- 
lara sərəncam verir;

37.0.4. Mərkəzi Bank və kredit təşkilatları tərəfındən nağd 
pulun saxlanması və inkassasiyası qaydalarını müəyyən edir;

37.0.5. Mərkəzi Bankda və kredit təşkilatlarında kassa 
əməliyyatlarının aparılması qaydalarını müəyyənləşdirir;

37.0.6. tədavülə yararsız olan pul nişanlarının əlamətlərini və 
onların dəyişdirilməsi qaydalarını müəyyən edir.

Maddə 38. Pul nişanlarımn tədavülə buraxılması
38.1. Yeni nümunəli pul nişanlarının tədavülə buraxılması 

haqqında qərarı Mərkəzi Bankın İdarə Heyəti qəbul edir. Mərkəzi 
Bank tədavülə buraxdığı pulların nominallarını, ölçüsünü, tərtibatı- 
nı, mühafızə elementlərini, habelə digər bədii və texniki xüsusiyyətlə- 
rini müəyyən edir.

38.2. Mərkəzi Bankın İdarə Heyəti yubiley və xatirə pul 
nişanlarımn tədavülə buraxılması haqqında qərar qəbul edə bilər. 
Mərkəzi Bank müəyyən etdiyi qaydada və qiymətlərlə buraxdığı 
yubiley və xatirə pul nişanlarının satışını təşkil edir.

38.3. Mərkəzi Bank qiymətlər miqyasının dəyişdirilməsi 
(denominasiya) ilə əlaqədar yeni pul nişanlarmın tədavülə 
buraxılması haqqında qərarı müvafiq icra hakimiyyəti orqanı ilə 
razılaşdırmaqla qəbul edir.

Maddə 39. Pul nişanlarının tədaviildən çıxanlması
39.1. Denominasiya halları istisna olmaqla, Mərkəzi Bank 

tədavüldə olan kağız və metal pulun yeni nümunəli pul nişanlarına 
dəyişdirilməsi haqqında qərar qəbul edir.

39.2. Mərkəzi Bank tədavüldə olan pul nişanlarımn 
dəyişdirilməsi haqqında qərarını, habelə yeni pul nişanlarımn 
təsvirini və pulların dəyişdirilməsi qaydaları haqqında məlumatı 
kütləvi informasiya vasitələrində dərc etdirir.

39.3. Yeni pul nişanlarınm tədavülə buraxılması ilə əlaqədar 
pulların dəyişdirilməsi zamam dəyişdirilmənin məbləğləri, yaxud 
subyektləri üzrə hər hansı məhdudiyyətə yol verilmir. Dəyişdirilməli 
olan pul nişanları Mərkəzi Bankın müəyyən etdiyi müddətdə, lakin 
bir ildən az olmamaq şərti ilə qanuni ödəniş vasitəsi sayılır. Həmin
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müddətdən sonra pul nişanları Mərkəzi Bank tərəfındən müddətsiz 
olaraq dəyişdirilir.

39.4. Saxta pul nişanlarının tədavüldən çıxarılması, məhv edil- 
məsi və bununla əlaqədar müvafiq tədbirlərin görülməsi qaydaları 
Mərkəzi Bankın İdarə Heyəti tərəfindən müəyyən edilir.

39.5. Saxta pul nişanlarının dəyəri ödənilmir və onlar geri 
qaytarılmır. Bu qayda xarici valyutada olan saxta pul nişanlarına da 
şamil edilir.

Madd? 40. Pul nişanlannın d?yişdirilm?si Mərkəzi Bank 
tədavülə yararlı pul nişanlarını məhdudiyyətsiz dəyişdirir. Saxta 
olmayan, bütöv bir hissədən ibarət səthinin 60 faizindən az olmayan 
hissəsini və ya eyni əskinasa məxsus hissələrdən ibarət səthinin 100 
faizini saxlamış pul nişanlarınm nominal dəyəri Mərkəzi Bank 
tərəfindən məhdudiyyətsiz ödənilir. Pul nişanmm hissələrinin eyni 
əskinasa məxsus olması yalmz Mərkəzi Bank tərəfindən müəyyənləş- 
dirilə bilər.

Madd? 41. Pııl nişanlannın mdhvi
41.1. Saxta pul nişanları istisna olmaqla, tədavüldən 

çıxarılmış pul nişanları müvafiq icra hakimiyyəti orqam tərəfmdən 
müəyyən edilmiş qaydalar əsasında məhv edilir.

41.2. Mərkəzi Bank tədavüldən çıxarılmış kağız və metal 
pulların çap formalarının və ştamplarınm məhv olunmasım təmin 
edir.
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FƏSİL 5. PUL SİSTEMLƏRİ

Pulla bağlı mövzuları tənzimləyən bütün növ qanun, qərar 
və uyğulamaların məcmuəsinə pul sistemi deyilməkdədir. 
Dövlətlər pulun tədavülünə çox qədim zam andan bəri müdaxilə 
etmiş və pulun tədavülü ilə bağlı bir çox qanunlar çıxararaq 
sistemi nəzarət altına almağa çalışmışlar. Para standartı pul sis- 
teminin dayandığı pula əsaslamr. S tandart olaraq qəbul edilən 
pulun sərhədsiz ödəmə qüw əti vardır. Buna qanuni tədavül 
deyilir. Pul ilə əlaqədar qanunların müəyyən edilməsində lazım 
olan digər vacib bir mövzu da pul vahidi ilə bağlıdır. Q anunlarda 
pul vahidinin (məsələn, m anat, dollar, lira, Avro və bu kimi) neçə 
qram  qızıl və gümüş m etaldan təşkil olunduğu məlum olur. Bu 
gün isə dünyanın heç bir ölkəsində qızıl, pul qarşılığı o laraq 
təsbit edilmiş deyildir. Yəni, pulların qızıla çevrilə bilmə 
im kam  yoxdur. S tandart pul, m etaldan təşkil edilməmişdirsə, o 
vaxt pul vahidinin çəkisini göstərməyə ehtiyac yoxdur. H ər bir 
pul sistemi əsasən, sistemin dayandığı pulun standartm a görə 
adlandırılır. Məsələn, qızıl pul sistemi, gümüş pul sistemi, kağız 
pul sistemi kimi.

Qızıl pul sistemi (qızıl standartlar) bu sistemin ən mühüm 
özəlliyi milli pulun dəyərinin tamamilə müəyyən bir m iqdar qızıla 
bağlanmış olmasıdır. Məsələn, bir ABŞ dollarmın qarşılığınm 
088876 qr qızıl olması kimi. Bunun yanında ikinci önəmli özəllik, 
hər istəyənin milli pulu, o pulu çıxaran banka verərək qızıla 
çevirə bilməsidir. Bir kimsənin əlində 10 dollarhq banknotu olan 
şəxs bunu ABŞ Mərkəz bankına müraciət etdiyində, 10 dollar 
qarşılığında 8.8867 qram  qızıl ala biləcəyini mümkün edər. Qızıl 
standartı sisteminin üçüncü özəlliyi, bu sistemi tətbiq edən ölkə- 
lər-də qızıl ixracat və idxalatm tam am ən sərbəst olmasıdır.

Qızıl standartı sisteminin üç ayrı uyğulama forması vardır:
1. qızıl sikkə standartı (Sikkə m ədəndən hazırlanm ış 

puldur, Qızıl külcə pul çıxarılan yerə götürülür və pul 
form asında çıxarılaraq sikkə əldə edilir). Bu sistemdə qızıl külçə 
darpxanədə (pul çıxarılan yer) pul olaraq çıxarılır və bu pul əsl
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pul olaraq istifadə edilir. Pulun dəyəri neçə qranı qızıldan təşkil 
olunursa, o qədər qızılın bazar dəyərinə bərabərdir. İki ölko 
pulun dəyişim nisbəti isə, hər birinin içərdiyi qızıl m iqdarına görə 
müəyyən edilir. Məsələn, A ölkəsinin qızıl sikkəsi 3,5 qr və B 
ölkəsindəki 7 qr olsun (qızılların eyni ayarda olduğunu qəbul 
edək). Bu durum da A-nın çəkisi B-ninkinin yarısı dəyərindədir. 
Bu dəyər fərqliliklərinə «məzənnə» və ya «paritə» deyilir.

2. Qızıl külçə sistemində qızılın bilavasitə tədavülü yerinə, 
qızılı təmsil edən banknotların tədavülü prosesidir. Banknotların 
qarşılıqlarının nə m iqdar qızıl olduğu təsbit edilmişdir. 
Banknotların istənilən an qızıla çevirmək imkanı var. A ncaq 
Mərkəz Bankı banknot qarşılığında qızıl istəyənlərə qızıl sikkə 
deyil, qızıl külçə verməkdədir.

3. Qızıl valyuta standartı. Bu sistemdə milli pul doğrudan 
qızıla bağli deyildir. A ncaq başqa bir ölkənin qızıla bağlı olan 
puluna bağlıdır. Yəni bu sistemdə qızıl konvertibilitə yerini, 
başqa bir ölkənin pulu olan valyuta konvertibilitəsinə 
buraxmaqdadır. Beləliklə də, milli pul dolaylı olaraq qızıla bağ- 
lanmış olm aqdadır. Məsələn, 1500 rub l= l$  olaraq təsbit 
edilmişsə və 1 dollar=0,88967 qr isə, 1 rubl dolaylı olaraq 0,88867 
qramın min beşdə biri dəyərində qızıla bağlıdır mənasına gəlir 
deməkdir. O halda əlində rubl olan kimsə bunu nə qızıl sikkəyə, 
nə də qızıl külçəyə çevirəcəkdir. Ediləbiləcək tək şey, rubl öncə 
dollara çevirmək, sonra da dolları qızıla çevirməkdir. Bu gün isə 
dünyanın heç bir ölkəsində qızıl, pul qarşılığı olaraq təsbit edilmiş 
deyildir. Yəni, pullarm qızıla çevrilə bilmə imkanı yoxdur.

Kağız pul sistemi. Bu sistemdə kağız pulun qızıl 
standartm da olduğu kimi qızıla çevrilə bilməsi imkanı yoxdur. 
Kağız pulun qızıl qarşılığı yoxdur. Kağız pul, pul olma özəlliyini, 
qanundan və dövlətin etibarm dan almaqdadır. Kağız pul 
sıstemində, kağız pul əsl puldur, pulun qızıl qarşılığı yoxdur və 
tədavülü məcburidir. Bu sistemdə: kağız pulun sərhədsiz borc 
ödəmə özəlliyi vardır; kağız pulun emisiyası sərbəst deyildir və bu 
səlahiyyət sadəcə Dövlətə və ya Mərkəzi Banka verilmişdir; bu 
pulun ölkə daxilində keçərliyi var, dünya üzrə kağız pulların çox
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az hissəsinin yəni, Dollar, Avro, və s. bu kimi pullardan başqa 
digər pulların xaricdə ödəmə imkanları yoxdur. Kağız pul 
sistemində xarici borclar xaricə satılan mal və xidmətlərdən əldə 
edilən valyuta ilə ödənir. Bir ölkənin pulunun xarici dəyəri o 
ölkənin xarici ölkələrlə olan mal və xidmət dəyişiminin lehinə və 
əlehinə olmasına bağlıdır.

Kağız pul sisitemində valyuta kursu. İki ayrı ölkənin kağız 
pulları arasındakı pariteti müəyyən etmək üçün, bunların 
satınalm a güclərinin diqqətə alınması ilə ilk həlli forması olaraq 
görünməkdədir. I Dünya m üharibəsindən sonra çeşidli pullar 
arasında yeni paritetlər qurulması düşünülərkən, İsveçli iqtisadçı 
Qustav Cusselə görə, hər ölkənin satınalm a gücündəki 
dəyişiklikləri hesablamaq və yeni paritetlər buna görə təsbit edil- 
məlidir. Bu görüşə görə, məsələn, müharibədən öncə bir frank bir 
m arka bərabər idi isə və o zam andan bəri qiymətlərin ümumi 
səviyyəsi F ransada iki dəfə, A lm aniyada isə dörd misli artmış isə, 
yeni paritə 1 frank = 2mark olaraq müəyyən ediləcəkdir.
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FƏSİL 6. PULA TƏLƏB VƏ TƏKLİF

Pul tələbi. Pul tələbi milli iqtisadiyyatda müəyyən bir anda 
bütün fərd və qurum ların yanlarında, kassalarında və bank he- 
sablarında həmən xərcləyə biləcəkləri pul kütləsidir. Pul hər kəs 
tərəfındən qəbul edilən bir mübadilə aləti olduğu üçün, istənilən 
mal və xidməti satınalm aq həmən mümkün olacaqdır. Məhz bu 
səbəblə iqtisadi vahidlər əldə pul tutm aq məcburiyyətində qalır. 
İnsanların pul tələbi ilə gəlir tələbi bir-birindən fərqli şeylərdir. 
Bir işçinin müəyyən bir səviyyədə yaşamını davam etdirə bilmək 
məqsədi ilə sahib olmaq istədiyi aylıq miqdar, onun gəlir tə- 
ləbidir. A ncaq işçi əldə etdiyi bu pulun bir hissəsini likvid olaraq 
yanında saxlamaq istəyəcəkdir. M əhz bu işçinin pul tələbidir.

Fərd və qurum lar hansı motivlərə əsaslanaraq gəlirlərinin 
bir hissəsini əllərində pul olaraq tutm aq istəməkdədirlər? Keyne- 
sə görə fərd və qurum lar üç motiv əsasında pul tutarlar, yəni:

1. İş görmə motivi;
2. Gələcəyi düşünmə motivi;
3. Spekulasiya motivi.
Spekulasiya motivi ilə əldə pul tutm anın məqsədi qazanc 

saxlamaqdır. İnkişaf etmiş ölkələrdə spekulasiya daha çox istiq- 
raz bazarlarında aparılır. İstiqraz və aksiya qiymətlərindəki 
dəyişmələrdən qazanc saxlamaq məqsədi ilə pul tələbi (speku- 
lasiya motivi ilə likvidlik seçimi) faizin bir funksiyasıdır.

Yəni L2=f(r).
Burada L2 -spekulasyon motivi ilə pul tələbini (likvidlik 

tələbi), r bazar faiz dərəcəsini göstərir.
Klassik miqdar pula tələb nəzəriyyəsi. M iqdar nəzəriyyəsini 

müdafıə edən klassik iqtisadçılara görə, pul yalnız işləm və 
ehtiyat motivi ilə tələb edilir və pul tələbi ilə milli gəlir arasında 
sabit bir əlaqə vardır. Klassiklərə görə, pul tələbi gəlirin bir 
funksiyasıdır. Yəni, L^f^y). Burada Lı-işləm və ehtiyat motivi 
ılə pul tələbini, y-gəliri göstərir. Pul tələbi ilə gəlir arasında sabit 
bir əlaqə olduğuna görə, Lı=ky. Burada Lı-işləm və ehtiyat 
motivi ilə pul tələbini, k-gəlirə nisbətlə əl altında tutulan pul
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miqdarını, y-gəliri göstərməkdədir. M iqdar nəzəriyyəsində 
«yastıq altı» pul tələbinə yer verilmədiyinə görə, pul təklifi işləm 
və ehtiyat motivi ilə pul tələbinə bərabərdir. Yəni, M s=Lı. 
M s=ky. Burada M s-pul təklifınin k milli gəlirə nisbətlə əl altında 
tutulan pulu, y- milli gəliri göstərməkdədir.

İstiqraz qiymətlərindəki dəyişmələrdən qazanc saxlamaq 
məqsədi ilə əl altında tutulm aq istənən pul miqdarı (spekulasyon 
motivi ilə pul tələbi) faizin bir funksiyasıdır. L2=f(r). L2- spekulasi- 
ya motivi ilə pul tələbini («yastıq altı» pul mövcudluğunu), F-ba- 
zar faiz nisbətini göstərməkdədir. Buna görə, məcmu pul tələbi 
işləm və ehtiyat motivi (fəal pul mövcuddur) ilə spekulasiya motivi 
ilə («yastıq altı» pul mövcuddur) toplamından təşkil edilir. Yəni, 
L = L + L 2=ky+f(r). L - məcmu pul tələbini, L,-işləm və ehtiyat mo- 
tivi ilə pul tələbini, L2 -spekulasyon motivi ilə pul tələbini göstərir.

Keynsin pula tələb nəzəriyyəsi. Keynsə görə, pul yalnız iş- 
ləm və ehtiyat motivi ilə tələb edilməz, eyni zam anda spekulas- 
yon motivi ilə də pul tələb edilə bilir. Pula tələb gəlir və faizin bir 
funksiyasıdır. Yəni, L=ky+f(r). Gəlir səviyyəsi dəyişmədiyi qəbul 
edilirsə, fərdlərin pul tələbi, (likvidlik tərcihi) faiz nisbəti düşdük- 
cə artar, yüksəldikcə azalar. Keyns fərd və qurum ların əldə pul 
tutm aq istəyini (yəni pul tələbi) ilə bazar faiz nisbəti arasında ya- 
xın bir ilişki olduğuna deyir. Faiz nisbəti yüksəldiyi zam an fərd- 
lərin əllərində tutduqları puldan dolayı qatlandıqları faiz itkisi 
daha çox olacağı üçün (əlində pul tutan bir kimsənin, bu pulu 
banka yatıraraq faiz əldə etmə imkanını qaçırdığım xatırlayınız), 
əldə daha az pul tutm a tendensiyası başlayacaq və pul tələbi düş- 
mə göstərəcək, texnik ifadə ilə likvidlik seçimii azalacaqdır. Əksi- 
nə bazarda faiz dərəcəsinin düşməsi, əllərində pul tutan fərdlərin 
bu səbəblə uğrayacaqları faiz itkisini azaldacağından, əldə pul 
tutm a meyli, digər bir sözlə likvidlik tərcihi artım  göstərəcəkdir.

Milton Friedmanm pula tələb nəzəriyyəsi. M iltona görə, pul 
bir satınalm a gücünə sahib olmasına görə, pulu əlində tutanlar 
üçün də bir fayda və faydası vardır. Yəni pulun satınalm a gücü 
səbəbi ilə fərdlər sərvətlərinin bir bölümünü pul olaraq tutm ağa 
meyl edər. Belə isə, pul tələbini fərdlərin sərvətləri içində ələ
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alaraq incələmək lazımdır. Sərvət istehlak edilə bilir mal, xidmət 
və gəlir qaynaqlarının bütünü özündə birləşdirir. M .Fredm ana 
görə pul, istiqraz, aksiya, mal varlığı kimi aktivlərlə yanaşı, 
fərdlərin bilik və bacarıqları bəşəri sərmayə çərçivəsində sərvət 
içində yer alır. Çünki, bəşəri sərmayəyə sahib olanlar vacib bir 
gəlir qaynağı əldə etmək im kanına malikdir. Fredm ana görə, pul 
tələbi aşağıdakı form ulda göstərilən dəyişkənlərin bir funksiyası- 
(jır; L=f(yP,W,P, Rb, Re, 1/P' dP/dt, Y). L-nominal pul tələbi, y- 
nominal davamlı gəliri, W-bəşəri sərmayənin bəşəri olmayan sər- 
mayəyə nisbətini, p-qiymət səviyyəsi, Rb-istiqrazlardan saxlanı- 
lan gəlir, R e-aksiyadan əldə edilən gəlir, 1/p dr/dt gözlənilən infl- 
yasiya dərəcələri, Y-fərdlərin zövq və tərcihlərini göstərməkdədir.

Pul təklifi. Bir iqtisadi sistemdə müəyyən bir anda tədavüldə 
bulunan bütün növ pulun məcmu miqdarına pul təklifı deyilir. O 
halda, pul təklifı iqtisadiyyatın müəyyən bir zam anda sahib oldu- 
ğu məcmu pul miqdarını, texnik sözlə desək pul ehtiyatlarını ifa- 
də edən bir termindir. Bu ehtiyat, tədavüldə bulunan hər cür pul 
miqdarını əhatə etməkdədir. Fərd, fırma və dövlət kimi yəni iq- 
tisadi vahidlərin əllərində, kassalarında, evlərində istifadə olunan 
bu pul miqdarına pul təklif deməkdəyik. İqtisadiyyatda pul 
miqdarı sabit bir göstərici deyildir. İqtisadiyyatın ehtiyaclarına 
görə, pul ehtiyatlarının miqdarı davamlı dəyişim halındadır. Pul 
təklifınin hesablanmasında, hansı ödəniş alətlərinin hesablama- 
lara daxil olacağı sualına aşağıdakı kimi cavab verə bilərik: Pul 
təklifı =kağız pullar (banknotlar)+bank pulu. Kağız pullar 
Mərkəz Bankı tərəfındən çıxarılır və MB-nin bazara pul daxil 
etmə əməliyyatına «emissiya» deyilir. Bank pulu isə, banklar 
tərəfındən yaradılan puldur. Bank kreditləri. üzərinə çek çəkilən 
əmanət hesabları banklar tərəfındən yaradılan pulları təşkil 
etməkdədir. Pul kütləsinin ən başlıca göstərici aqreqatı M 2-dir.

Azərbaycanda pul kütləsinin aqreqatları aşağıdakı kimidir:
Mo=dövriyyədə olan nəğd pul.
M,=Mo+təIəb olunanadək depozitlər.
M2=M,+müddətIi depozitlər.
M3=M2+SDV depozitlər.
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FƏSİL 7. PUL MİQDARI İLƏ QİYMƏTLƏR 
ARASINDAKI NƏZƏRİ MÜNASİBƏTLƏR

Pulun dəyəri (buna pulun satın alm a gücü də deyə bilərik) 
pul vahidinin satın alacağı mal və xidm ətlər toplam ı ilə 
ölçülməkdədir. Məsələn, müəyyən bir pul m iqdarı ilə (tu taq  ki 
50 m anat ilə) bir səbəti A ,B ,C ,D ,E , və F  m allarm ı alaraq 
doldursaq və müəyyən bir m üddət sonra bu səbəti yenə eyni 
m allarla doldurm aq üçün mal qiym ətlərində m eydana gələn 
artım lar səbəbi ilə, 100 m anat ödəməmiz lazım olacaqsa, 
bunun ortaya qoyduğu həqiqi, bu iki m üddət arasında pulun 
100% nisbətində bir dəyər itkisinə (satınalm a gücü itkisinə) yol 
açm asıdır. O halda ümumi qiym ətlər səviyyəsi ilə pulun dəyəri 
arasında tərs yönlü bir ilişki vardır. Ümumiyyətlə, bir iqtisadiy- 
yatda, ceteris paribus, yəni pul miqdarı artdığı təqdirdə qiymətlər 
səviyyəsi yüksələcək və dolayısı ilə pulun dəyəri düşəcəkdir. 
Əksinə bir iqtisadiyyatda pul miqdarı azalırsa qiymətlər səviyyəsi 
də düşəcək və pulun dəyəri yüksələcəkdir. Pulun daxili dəyəri 
yanında, xarici dəyəri də vardır. Bir milli pulun xarici dəyərini, o 
milli pul ilə satın alına bilən xarici pul cinsindən pul miqdarları 
ilə müəyyən edər.

İqtisad ədəbiyyatında pulun dəyərini açıqlamaya calışan bir 
neçə nəzəriyyələr mövcuddur.

Klassik m iqdar nəzəriyyəsi, pulun m iqdarı ilə dəyəri ara- 
sındakı əlaqəni ilk dəfə o rtaya qoyan bir nəzəriyyədir. 
Q iymətlərdəki dəyişmələrin səbəblərini açıqlam aq istəyi 
m iqdar nəzəriyyəsinin tarixi inkişafında ən önəmli amil 
olm uşdur. M iqdar nəzəriyyəsi, qiym ətlərin ümum i səviyyəsi ilə 
pul m iqdar arasında doğru və ya düz m ütənasib bir əlaqənin 
o lduğunu irəli sürmüşdür. Deməli, pulun m iqdarı artdığından, 
qiym ətlər də buna müvafıq o laraq  yüksələcəkdir. M iqdar 
nəzəriyyəsini ən açıq və sadə bir form ada İ.F işer və A. M arşall 
açıqlam ışlar. İ.F işer pul təklifınə ağırlıq verən mübadilə 
bərabərliyi nəzəriyyəsini, K am bride bərabərliyi ilə tanınan
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A M arşall nəzəriyyəsi isə daha çox pula tələb nəzəriyyəsi üzə-
rində durm uşlar.

Miqdar nəzəriyyəsi və Fişer bərabərliyi. Fişerə görə pul 
m iqdarındakı artm a, ümumi qiymət səviyyəsinin eyni nisbətdə 
yüksəlməsinə, pul m iqdarındakı azalm a, ümumi qiymət 
səviyyəsinin eyni nisbətdə düşməsinə yol açar.

Miqar nəzəriyyəsi və Cambridge bərabərliyi. Bu nəzəriyyədə 
toplumun pul tələbini əsas almışdır. O isə Fişerin açıqlaması 
daha çox pul təklifı yönündə yapılan bir açıqlama idi və pul 
tələbinə təsir edən amillər lazımi səviyyədə diqqətə alınmamışdı. 
Kambridge bərabərliyi aşağıdakı formulla ifadə edilir: M=kTP. 
Formulda M-pul təklifıni və ya miqdarım, T-fərdlərin nəzərdə 
tutduqları işləm həcmini, k-bu işləri həyata keçirmək üçün 
fərdlərin bulundurm aq istədikləri pul miqdarı ilə işləm 
arasındakı nisbəti, P-də işləm mövzusu olan malların qiymətlərini 
göstərməkdədir.

Pul dəyərini açıqlayan Keyns nəzəriyyəsi. Keynsin 
nəzəriyyəsi pul m iqdarı ilə qiym ətlər arasındakı münasibəti, 
gəlir və xərcləmə səviyyəsində o rtaya çıxan dəyişikliklərdən 
hərəkət edərək açıqlam aya çalışm aqdadır. Keynsə görə, pul 
m iqdarının artırılm ası (azaldılması) hər şeydən əvvəl fərdərin 
nominal, yəni gəlirlərin artm asına (azalm asına) yol açacaqdır. 
Pul m iqdarında m eydana gələn artım ın yaratdığı istehlak 
tələbi yanında digər b ir təsiri də faiz hədlərində ortaya çıxan 
düşmə olacaqdır. Pul m iqdari ilə qiym ətlər arasındakı 
münasibəti açıqlayan Keynesə görə əgər iqtisadiyyat tam  məş- 
ğulluqda isə onun m iqdar nəzəriyyəsindən heç bir fərqi 
yoxdur. A ncaq əgər iqtisadiyyat əskik m əşğulluqda isə artan  
pul m iqdarm ın mal və xidm ət istehsalında artım lara yol 
açacaq və bu səbəblə də iqtisadiyyatda bir qiymət artım ı 
olmayacağı şəklindəki görüşü m iqdar nəzəriyyəsi tərəfdarla- 
nnın  inanclarına zidd və yeni bir açıqlama idi. Keyns «The 
General Theory o f Em ploym ent, Interest and M oney» adlı 
əsərində - «İqtisadiyyat əksik məşğulluq səviyyəsində olduğu 
müddətdə pul m iqdarı artım ınm  məşğulluq və istehsal
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səviyyəsinin yüksəldəcəyini, tam  m əşğulluq səviyyəsinə 
gəldikdən sonra isə, qiym ətlərin pul m iqdarı ilə eyni nisbətdə 
dəyişməsini ifadə etmişdir. Keynsə görə, iqtisadiyyatda işsizlik 
mövcud olduğu m üddətdə, pul m iqdarı artım ınm  qiymətlər 
üzərində hər hansı bir təsiri olm ayacağını, ancaq istehsal və 
m əşğulluqda artım  olm adan sadəcə qiym ətlərin yüksəlməsi 
səviyyəsi həqiqi infylasiyanm ən açıq bir göstəricisidir.

Monetarizm nəzəriyyə. M odern m iqdar və ya m onetarizm  
nəzəriyyəçilərinə görə, pul təklifinin artırılm ası qısa m üddətdə 
inflyasiya ilə birlikdə məşğulluq və istehsal səviyyəsinin 
yüksəlməsinə səbəb olduğuna baxm ayaraq, bu hal keçicidir. 
F redm ana görə, M odern m iqdar nəzəriyyəsi, bir istehsal 
nəzəriyyəsi və ya bir pul gəlir nəzəriyyəsi və ya qiym ət nəzə- 
riyyəsi olm ayıb bir pul tələbi nəzəriyyəsidir. M odern m iqdar 
nəzəriyyəsini klassik m iqdar nəzəriyyəsindən fərqləndirən baş- 
lıca xüsusiyyətlərindən biri də pulun bir aktiv dəyəri və sərvət 
edilmə m etodu olaraq qəbul edilməsidir.

Rasional iqtisadçıların hipotez tradisiya iqtisadi nəzəriy- 
yəçilərin m əntiqini və m etodologiyasini tənqid edən radikal bir 
nəzəriyyədir. Işsizlik və inflyasiya hadisəsinin eyni vaxtda or- 
taya çıxması və mövcud nəzəriyyələrin bu problem ə yetərincə 
açıqlam a verməməsi, rasionalistlərin çalışm alarım  gündəmə 
gətirmişdir. Rasionalistlər, m onetaristlərdən bir addım  irəli ke- 
çərək, fərdlərin hisslərə deyil, rasional gözləmələr içində oldu- 
ğunu və bu səbəblə iqtisadi siyasətin tətbiqi qarşısında həmən 
aktiv bir davranış nümayiş edərək, iqtisadi siyasəti tam am ən 
təsirsiz hala gətirdiyini irəli sürmüşlər. Əgər hər kəs daha 
sürətlə artan  pul həcminin yüksək inflyasiyaya səbəb olacağına 
inam rsa, o zam an dəyişikliklər aşağıdakı kimi olacaqdır:

M ərkəzi bank dövriyyədə pul m iqdarınm  həcmini artdıq- 
da,o zam an əm anətçilər daha yüksək faiz dərəcələri tələb edə- 
cək, valyuta bazarında ölkə pul vahidinin dəyərində enmələr 
m üşahidə olunacaqdır, işçilər isə daha çox m aaş tələb etdikləri 
üçün iş verənlər də bunu ödəyəcək və onlar da öz növbəsində 
istehsal etdikləri m əhsulların qiym ətlərini yüksəldəcəklər. Belə-
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likbı bütün qruplar bütünlükdə gözlədikləri inflyasiyanı daha
da şişirdəcəklər.

Struktural iqtisadçılara görə, inflyasiya -  daha çox 
iqtisadiyyatın təməlindəki problem lərə, o cümlədən -  məcmu 
təklifdəki tıxaclara, məcmu tələbin struktuna, xarici iqtisadi 
glaqələrin strukturuna, dövlət gəlirlərinin əsnəksizliyi və büdcə 
açıqlarına, fınans bazarlarınm  inkişaf etməməsi kimi amillərə 
bağhdır.

Təklif yönlü iqtisadçılar diqqətlərini təklif yönünə çəkmiş 
və bir çox iqtisadi problem in həllində təklifı artırm aq 
istiqamətində tədbirlər alınm asım  və büdcəni tarazlı tu tm anın  
inflyasiyaya qarşı m übarizədə son dərəcə yararlı olacağım 
müdafıə etmişlər. Yəni m onetarist iqtisadçıların əksinə, onlara 
görə, inflyasiya sadəcə pul m iqdarından deyil, həm də büdcə 
kəsirlərinin səviyyəsindən də asılıdır.

Pul dəyərindəkl dəyişmələrin ölçülməsi. Pulun dəyərini təsbit 
etmədə ən vacib göstəricisi qiymət indeksləridir. Qiymət 
indeksləri bizə, pulun dəyərində görülən yuksəliş və enişləri təsbit 
etməyə imkan verir. Qiymətlər, pul dəyərində ortaya çıxan artım 
və qiymətləndirməyə bir göstəricisidir. Ancaq bir neçə mal və xid- 
məti deyil də, həmən bütün mal və xidmətlərin qiymətləri yüksə- 
lirsə, bu durum  pulun dəyər itkisini, əksinə bütün mal və xidmət- 
lərin qiymətlərində bir düşmə varsa, bu da pulun dəyər qazandı- 
ğını göstərəcəkdir. Pulun dəyərindəki dəyişiklikləri qiymətlərdəki 
dəyişikliklərə görə təsbit etmək gərəkməkdədir. Ancaq bir iqtisa- 
diyyatda yüz minlərlə mal və xidmət alınıb satılm aqdadır və hər 
birinin ayrı qiyməti vardır. Bunların hər birindəki qiymət dəyişik- 
liklərini ayrı-ayrı incələmək imkansız olacaq qədər gücdür. Bu- 
nun üçün bütün mal və xidmətlərin qiymətləri yerinə, müəyyən 
malların qiymətləri ələ alınır və mallarm vacibliyinə görə bunlara 
fərqli ağırhqlar verilir. Beləliklə, qiymət indeksləri dediyimiz gös- 
təricilər əldə edilir. İndeksin başlanğıc ili olan ildə əldə edilən 
qıymətlər ortalam asına 100 rəqəmi verilir. Bunu izləyən illərdə 
əldə edilən qiymətlər ortalaması da 100-ə görə nə m iqdar artım  
və ya azalış göstərmişsə, ona görə məsələn 105 və ya 98 yazılır.
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İndeks sayları incələndiyində görüləcəkdir ki, A ölkəsinin 
pul indeksinin başlanğıc ili olan 1970 ilə 2001 arasında 150 dəfə 
qədər bir dəyər itkisi ilə üzləşmişdir. Bir nümunə üçün 1983 ilə 
1984 illəri arasında pulun nə qədər dəyər itirdiyini tapmamız 
üçün aşağıdakı hesablamam etmək lazımdır: 492-397=95; 
95* 100/397 =23,9 o halda, 1983-cü ilə 1984-cü illər arasında yəni 
bir ildə A ölkəsinin pulu 23,9% nisbətində dəyər itirmişdir.

Cədvəl 1.
Topdan əşya qiymətləri indeksi 

(1970=100) A ölkəsi

Illər Indeks Illər Indeks Illər Indeks
1970 100 1978 169 1986 1230
1971 101 1979 199 1986 2550
1972 103 1980 240 1988 3488
1973 105 1981 312 1989 4369
1974 123 1982 343 1990 5708
1975 127 1983 397 1991 8678
1976 137 1984 432 1992 12144
1977 146 1985 750 1993 15388
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FƏSİL 8. İNFLYASİYA, DEFLYASİYA, 
STAQFLASİYA VƏ DEVALVASİYA

İqtisadi ədəbiyyatda inflyasiyanm səbəbləri haqqında 
çeşidli nəzəri əsərlər mövcuddur. Bu bölmədə ən çox tanınan və 
üzərində durulan nəzəri düşüncələrin təhlilini verəcəyik.

İrvinq Fişer. Mübadilə bərabərliyi, amerikah iqtisadçı İrvinq 
Fişer tərəfindən ortaya atılmışdır. Ən sadə şəkli ilə M V=PT 
olaraq ifadə edilməkdədir (M -iqtisadiyyatdakı pul miqdarını, P- 
qiymətlərin ümumi səviyyəsini, V-tədavüldə bulunan pulun təda- 
vül sürəti, T-ticarət əməliyyatlarına mövzu olan toplam mal və 
xidmət miqdarını göstərməkdədir). Fişer «The parchasing power 
of money» adlı məşhur əsərində pul m iqdarındakı bir artımın 
normal təsirinin, tam am ən eyni nisbətdə olm aq üzrə qiymətlərin 
ümumi səviyyəsində yüksəliş formasında ortaya çıxacağını qeyd 
etmişdir. Qısaca, pul miqdarmdakı artm a, ümumi qiymət səviy- 
yəsinin eyni nisbətdə yüksəlməsinə, pul m iqdarındakı azalma, 
qiymətin ümumi səviyyəsinin eyni nisbətdə düşməsinə səbəb olur.

Keyns məktəbinin inflyasiya haqqında nəzəri düşüncələrinin 
təhlili. «General Theory o f Employment, İnterest and Money» 
adlı əsərində m iqdar nəzəriyyəsinə qarşı bir tutum  alan Keyns 
iqtisadiyyat əksik məşğulluq səviyyəsində mövcud olduğu müd- 
dətcə pul m iqdarında artım  məşğulluq və istehsal səviyyəsinin 
yüksəldəcəyini, tam  məşğulluq səviyyəsinə çatdıqdan sonra isə, 
qiymətlərin pul miqdarı ilə eyni nisbətdə dəyişməsini ifadə etmiş- 
dir. Keyns iqtisadiyyatda işsizlik mövcud olduğu müddətcə pul 
miqdarındakı artımm, qiymətlər üzərində hər hansı bir təsirinin 
olmayacağını və məşğulluğun yüksələcəyini, buna qarşıhq iqtisa- 
diyyat tam  məşğulluqa çatar çatmaz, əmək haqqı və qiymətlərin 
effektiv tələblərin artımı ilə yüksələcəyini ifadə etməkdədir. İqti- 
sadiyyatda istifadə edilməyən gücü, çalışmaya hazır iş gücü möv- 
cud olduğu müddətcə, tələb həcmindəki genişləmə təklifı artır- 
maqdadır. Keyns bu ehtimalı nəzərə alaraq boş əməyin tamamı- 
nın istehsalda istifadə edildiyi nöqtəyə qədər, pul təklifındəki



artımların qiymətlərdən çox, məşğulluq və istehsalı artıracağını 
qəbul etməkdədir. Tam məşğulluğa çatdıqdan sonra pul miq- 
darındakı artımın davam etməsinin sadəcə qiymətləri artıracağını 
söyləyən Keyns tam məşğulluğu, həqiqi inflyasiyanın bir 
başlanğıc nöqtəsi olaraq qəbul etməkdə və beləliklə inflyasiyanın 
bir tam məşğulluq hadisəsi görməkdədir.

Keynsə görə məşğulluq və istehsalda artım  olm adan, sadəcə 
qiymətlərin yüksəlmə durum u inflyasiyanın ən açıq bir 
göstəricisidir.

Milton Fridmen. M odern m iqdar məktəb nəzəriyyəsinin 
apancı üzvü M .Fridm en həm qiymət səviyyəsinin və həm də iqti- 
sadi fəaliyyət səviyyəsinin, gəlir axımından çox pul miqdarınm 
müəyyən etdiyini irəli sürmüşdür. Fridm en pul m iqdarındakı 
artımların məhdudlaşdırmaya yönəlik tədbirləri olmayan heç bir 
ölkənin inflyasiyanı durdurm aqda uğur əldə edə bilməyəcəyinə, 
ancaq pul m iqdarındakı artım ların düşük səviyyədə tutan ölkə- 
lərdə qiymət artımlarını nəzarət altında olm adan tutanların 
müəyyən dərəcədə problemi həll edəcəyini açıqlamışdır. Ümu- 
miyyətlə, pulun dəyərinin sabitliyini saxlam ada ən güclü təsir 
vasitəsinin pul artım ına nəzarətin olduğunu qeyd etmişdir.

İnflyasiyanın mahiyyəti, təzahürü forma və növləri. tnflya- 
siya əmtəə və xidmətlərə tələbin ümumi təklifdən artıqlığı mühi- 
tində qiymətlərin artması və bunun da müqabilində pul vahidinin 
dəyərsizləşməsi prosesidir. Inflyasiya dinamik bir prosesdir. Belə 
ki, iqtisadi sahədə baş verən dəyişikliklər mütəmadi olaraq 
büdcənin tarazlığını pozur. Belə bir anda əlavə pul emissiyası 
büdcə xərcləri hesabına maliyyələşdirilən tədbirlər üçün ən asan 
vəsait mənbəyi olur. Bu proses öz növbəsində dövriyyədə olan 
pulun miqdarını artırır, qiymətlərin ümumi səviyyəsini yüksəldir, 
yəni, inflyasiya proseslərini daha da gücləndirir və nəticədə 
büdcənin tarazlığı yenidən pozulur. İqtisadçılar inflyasiyanın bir 
çox çeşidlərindən bəhs edirlər. Bunlardan ən çox söz ediləni xərc 
inflyasiyası, tələb inflyasiyası, əmək haqqına bağlı inflyasiya və 
xarici aləmdən yansıyan inflyasiya çeşidləridir. İnflyasiyanın 
meydana gəlmə səbəb və təzahür formaları aşağıdakılardır: St-
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ruktur inflyasiya, tələb və təklif arasındakı uyğunsuzluqdan 
yaranan inflyasiya və pul təkliflərindəki ifrat artımm törətdiyi 
inflyasiya. Struktur inflyasiyanın təzahür formaları aşağıdakılar- 
la özünü göstərir: əhalinin gündəlik istehlak mallarına tələbatı sü- 
rətlə artaraq genişlənməkdədir. Lakin bu fıziki tələbatı qarşılaya- 
caq kənd təsərrüfatı və sənaye malları kifayət edən istehsal olun- 
mursa ölkədə qiymətlərin strukturu pozulmağa başlayacaq və 
inflyasiya baş verəcəkdir. Büdcə kəsirləri və borclarmm artması, 
bu borcları ödəmək üçün Mərkəzi Bankdan istifadə olunması və 
xərclərin istehsala yönəldilməməsi qısa müddətdə pula olan tələbi 
də artıracaqdır. Bazar iqtisadiyyatı şəraitində qiymət sahəsində 
mühüm struktur problemlərdən biri də inhisarçı müəssisələrin 
varlığıdır. İqtisadiyyatda o müəssisələr inhisarçı hesab olunur ki, 
hər hansı ərazidə müəyyən məhsulun tək istehsalçısı olur və bu 
ərazidə həmin məhsulu əvəz edə bilən digər məhsullar istehsal 
olunmur. Bununla da istehsalçı alıcılara malları istədiyi qiymətə 
sata bilər.

İnflyasiyanın əsasını təşkil edən digər bir səbəb də iqtisadi 
resursların ədalətli bir şəkildə paylanmaması və ya onlardan iqti- 
sadiyyatda lazımi səviyyədə istifadə edilməməsidir. Xarici ticarət 
kəsirlərini təşkil edən idxalatla ixracat arasındakı böyük fərq 
ixracatın həcmini azaltm aqda, istehsal üçün lazımi texnologi- 
yanın və malların alınmasını asanlaşdırır. Nəticədə ölkənin daxili 
istehsah daha da zəifləyir və struktur problemini daha da kəskin- 
ləşdirir. İnflyasinı törədən ən vacib struktur səbəblərindən biri də 
büdcə kəsirləridir. M əcmu tələbdəki dəyişikiklər, alış xərclərində, 
sərmayələrdə, hökumət xərclərində, ixracatdakı artım lar və ya 
vergilərdəki azalışlar məcmu tələbin artm asına səbəb olan 
amillərdir.

Tələb inflyasiyası isə iqtisadiyyatdakı nominal gəlirin (pulla 
ifadəsi) o iqtisadiyyatdakı real gəlirdən (istehsal edilən mal və 
xidmətdən) daha çox olması halm da görülən inflyasiya forması- 
dır. Tələb inflyasiyası iqtisadiyyatda məcmu təklifin sabit qal- 
ması şəraitində məcmi tələbin artm asından və ya istehsalın artım 
sürətinin tələbin artım  sürətindən aşağı olmasından ortaya çıxır.
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Çünki qiymət artımı istehsalı təşviq edir. İstehsalın təşviqi əmək 
haqqının səviyyəsini yüksəldir. Əmək haqlarınm yüksəlməsi 
alıcılıq qabiliyyətini artırır. Beləliklə, mal və xidmət birjasında, 
həm də istehsal malları birjasında məcmu tələb artımı inflyasiya- 
ya səbəb olur. H əm karlar təşkilatmın çox güclü olduğu iqtisadiy- 
yatlarda, həm karlar birliyinin təzyiqi ilə istehsalda gerçək bir 
produktivitə artımı olm adan yapılacaq əmək haqqı artımları da, 
ölkədə nominal gəliri yüksəldəcəyindən inflyasiyaya yol aça 
biləcəkdir. Bu cür inflyasiyalara da əmək haqqından 
qaynaqlanan inflyasiya deməkdəyik. İnflyasiyaya yol açan 
səbəblərdən biri də xaricdən idxal edilən malların qiymətlərindəki 
yüksəltşlərdir.

İnflyasiyaya yol açan səbəblərdən biri də istehsal xərclərinin 
yüksəlməsidir. Xərclər inflyasiyası, malın m aya dəyərində, yəni 
maddələrin birində və ya bir neçəsinin qiymətlərində (məsələn, 
xammal qiymətlərində) meydana gələn artım lar səbəbi ilə ortaya 
çıxmaqdadır. M aya dəyərində m eydana gələn artım lar məhsul 
qiymətini artırır, bu da qiymətlərin yüksəlməsinə səbəb olur. Mə- 
lum olduğu kimi, istehsal prosesi - əmək, kapital, təbiət resursları 
və təşəbbüskardan təşkil edilir. Nəticədə məsrəflər inflyasiyası bu 
istehsal amillərin hamısınm və ya bir neçəsinin qiymətlərindəki 
artımların malların qiymətlərində əks etdirilməsi səbəbindən ya- 
ranır. Tədavül dairəsində əmtəə və xidmətlərlə təmin edilməyən 
artıq pulun olması, onun alıcılıq qabiliyyətinin aşağı düşməsinə 
gətirib çıxarır. İnflyasiyanm əsas mənbəyindən Mərkəzi Bank tə- 
rəfındən tədavülə buraxılan əlavə pul kütləsidir.

Eyni zam anda, uzun müddətdə pul təklifındəki artımlar 
həm inflyasiyanı, həm də faiz dərəcələrini artırır. İnflyasiya səviy- 
yəsini aşağı salmaq üçün pul təklifmin artım  nisbətini azaltmaq 
məqsədəuyğundur. İnflyasiya, təklif əskikliyindən deyil, pul bol- 
luğundan ortaya çıxmaqdadır.

H azırda inflyasiyanın cilovlanması ona qarşı mübarizənin 
konkret yollarmın və müvafıq alətlərin seçilməsi sahəsində top- 
lanmış kifayət qədər dünya təcrübəsi, antiinflyasiya siyasətinin iş- 
lənib hazırlanmış nəzəri əsasları mövcuddur. Keynsçi təlim
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iqtisadi siyasətdə təsirli alət kimi iki vasitəni tövsiyə edir: işsizlik 
və durğunluq halında dövlət məsrəflərini artırmaq, inflyasiya sü- 
rətləndikdə isə bu xərcləri azaltmaq.

Monetaristlərə görə, inflyasiyanın səbəbi pul kütləsindəki 
artım olduğundan, yeganə çarəsi də onun artım  nisbətini azalt- 
maqdır. Lakin, onlara görə inflyasiya onun qarşısının ahnması 
yollarının bilinməməsindən deyıl, bu tədbirləri həyata keçirəcək 
siyasi iradənin olm amasından irəli gəlir.

Antiinflyasiya tənzimlənməsinin vəzifələrindən biri də büd- 
cə kəsirinin azaldılması və ləğv edilməsidir. Özəlləşdirilən müəssi- 
sələrin səhmlərinin satılması inflyasiya tələbinin müəyyən hissəsi- 
ni azaldır. İri miqyaslı özəlləşdirmə həyata keçirilmiş bütün ölkə- 
lərdə belə nəticə əldə edilmişdir.

İnflyasiya əleyhinə bir vasitə kimi milli valyutanın 
məzənnəsini artırm aqdan istifadə edilir. İnflyasiyanın qarşısınm 
alınmasında vacib amillərdən biri də ucuz kredit siyasətinin ara- 
dan qaldırılmasıdır.

İnflyasiyanın iqisadiyyata tasiri. İnflyasiyanın sabit gəlirlilər 
dediyimiz qruplara, yəni işçi və məmurların gəlir bölgüsünə mənfı 
təsiri şübhəsizdir. Bu qrupun gəliri, qiymətlərin artım ına ayaq 
uyduran qrupların gəlirlərinin əksinə azalar və satın alma gücü 
düşər. Bu isə sosial ədalətsizliyə yol açar. İnflyasiya şəxslərin yı- 
ğım istəklərini yox edir. Pul gündən-günə dəyərini itirdiyinə görə 
kimsə pulunu saxlaya bilməz. Həmən pullarını mala yatırm aq is- 
tər. Bu isə tələbin şişməsindən təkrar qiymətlərin yüksəlməsinə 
yol açar. İnflyasiya olan ölkədə yapılacaq investisiyaların pro- 
duktiv sahələrinə qoyulması yerinə, ən çox qısa müddətdə mənfə- 
ət gətirən sahələrə istiqamətləndirilməsinə yol açar və beləliklə iq- 
tisadiyyatda qaynaq bölgüsünün pozulmasına səbəb olur. İnflya- 
siya ölkənin xarici ticarətini də pozar. Valyuta kurslannm  sabit 
olduğu bir durum da daxili qiymətlərin çox yüksəlməsi nəticəsin- 
də idxal ediləcək mallar daha da azalır. Bu isə, valyutaya ehtiyacı 
olan ölkələr üçün ciddi problemlər yaradır. Bu problemləri həll 
etmək üçün də devalvasiya edilir, yəni, inflyasiya dönəmlərində 
faiz dərəcələri yüksəlir və real m aaşlar azalır.
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İnflyasiyaya qarşı mübarizə. Bildiyimiz kimi inflyasiya-cari 
qiymət səviyyəsində məcmu tələbin məcmu təklifdən yuxarı həd- 
də çatmasıdır. Burada aktiv olan amil tələbdir, yəni inflyasiyanm 
səbəbi təklifın tələbin altına düşdüyü üçün deyil, tələbin təklifın 
üstünə çıxdığı üçün başlamışdır. Bundan ötrü inflyasiyanm qarşı- 
sının alınmasının tək yolu tələbi daraltm aqdır. Həqiqətən inflya- 
siyaya qarşı mübarizədə təklifın artırılması yetərli tədbir deyildir. 
Çünki təklif, eyni vaxtda özünə bərabər əlavə bir tələb yaratma- 
dan artırm aq lazımsız olurdu. Belə olunca, təklifın artırılması, 
məcmu tələbi də artıracağından, inflyasiyaya səbəb olan tələb 
çoxluğuna davam edəcək deməkdir. Bu durum a görə, əgər təklif 
artımı, eyni zam anda özünə bərabər bir tələb artım ına səbəb ol- 
mursa, inflyasiyanın qarşısım alm ada bir alət ola bilər. Belə bir 
təklif artımını idxalatla təmin etmək mümkündür. Yığılmış val- 
yuta rezervlərinin istifadəsi, ya da borclanaraq yapılan idxalat, 
inflyasiyanın qarşısmı alm ada köməkçi ola bilir. Fəqət inflyasiya- 
nın qarşısını almaq üçün məcmu tələbin daralması məsələsi çox 
çətin bir işdir. Yəni, investisiyaları daraltm aq, iqtisadi artımı ya- 
vaşlatmaq lazım olacaqdır. Bu isə öz növbəsində investisiya sek- 
torunda işsizliyə yol vermiş olaraq, çeşitli qrup və təbəqələr ara- 
sındakı gəlir çəkişməsini durdurm aq gərəkəcəkdir. Bu isə ciddi 
sosial gərginiiyə yol açar. Bəzi iqtisadçılara görə, maaş və qiy- 
mətlərin əsnək olduğu bir iqtisadiyyatda əmək haqqı və qiymət- 
lərdəki yüksəlmə məcmu gerçək tələbin azalmasına səbəb olur. 
Bu isə, inflyasiyanın azalması yolunda bir təsir meydana gətirir. 
Belə ki: ümumi qiymət səviyyəsinin yüksəlməsi, əməliyyat motivi 
ilə pul tələbini artırır. Bu isə, əgər pul təklifı sabit qalırsa, faiz nis- 
bətlərinin yüksəlməsinə səbəb olmaq surəti ilə investisiya tələbi- 
nin azalmasına və gəlir səviyyəsinin düşməsinə yol açar. İstehlak 
xərcləmələri azalır, həm investisiya, həm də istehlak xərc- 
ləmələrinin azalması gerçək tələbi azaldır.

İnflasiyanın idxalatı artırıcı, ixracatı azaldıcı yöndə təsir 
etməsi, ölkə iqtisadiyyatının xarici ticarət kəsiri verməsinə yol 
açar. Bu isə, xarici ticarətin iqtisadiyyatdakı vacibliyinə görə,
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məcmu gerçək tələbi, dolayısı ilə inflyasiya təzyiqini azaldıcı 
yöndə təsir edə bilər.

Deflasiya. Deflasiya, bir iqtisadiyyatda qiymətlərin ümumi 
səviyyəsinin azaldığı və ya mal və xidmət istehsalının azalmasma 
yol açan vəziyyətdir. Göründüyü kimi inflyasiya müddətində 
qiymətlərin səviyyəsi yüksəlir və pul dəyərini itirir, əksinə 
deflasiya dönəmində isə qiymətlər aşağı enər və bununla bağlı 
olaraq pul dəyər qazanar. Bu isə, xalqın pula olan tələbinin art- 
masına, əksinə mala olan tələbin azalmasına yol açar. Beləliklə, 
istehsalçılar məhsullarını satm aqda çətinlik çəkərlər. Ehtiyatlar 
artar. Nəticədə, investisiya azalır və hətta durur. İstehsal faktor- 
larından bəzi bölmələri istifadəsiz hala çevrilir və işsizlik artar, 
işsizlik isə gəlirin azalmasına və nəticədə iqtisadiyyatda daralm a 
(depresiya) davam edər. Buradan da anlaşılacağı kimi deflasiya- 
ya yol açan ən önəmli faktorlardan biri də iqtisadiyyatdakı tələb 
yetərsizliyidir.

Bununla bərabər, deflasiyanın ən ciddi təhlükəsi işsizliyə sə- 
bəb olmasıdır. İstər inflyasiya, istərsə də deflasiyanm iqtisadiyyat 
üçün ağır xəstəlikdir.

Staqflasya. A vropada ortaya çıxan 1969-1976-cı illər böhra- 
nı dönəmində inflyasiyanm təsiri ilə qiymətlər səviyyəsinin yük- 
səldiyi görülmüş, lakin bunun yanında inflyasiyanın bir nəticəsi 
olaraq iqtisadiyyatda bir canlılığm ortaya çıxmadığı, əksinə bu 
durğunluq halının hökm sürdüyü ölkələrdə isə iş həcminin azal- 
dığı və işsizliyin artdığı gözlənilmişdi. Bir ölkədə mal və xidmətlə- 
rin qiymətləri yüksəlir ikən, digər yandan da iş həcminin daral- 
ması indiyə qədər keçərli olan nəzəri bilgilərə görə bir-birinə zidd 
iki hadisə oldu.

Devalvasiya. Bir ölkənin Milli pulun dəyərinin tək tərəfli bir 
qərarla əcnəbi ölkə pullarına görə düşürməsinə devalvasyon 
deyilməkdədir. Məsələn, 1 A vro= 1 m anat ikən yapılan bir deval- 
vasyonla 1 Avro = 1,10 m anat olaraq təsbit edilirsə, bu nada ma- 
nat Avro qarşısında 10% nisbətində dəyər itkisinə yol açmışdır. 
Devalvasyonla yapılmasını gərəkdirən şərtlərin ən önəmlisi da- 
vamlı və xronikləşmiş xarici ticarət açıqlarıdır. Bir iqtisadiyyat
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əgər xaricə satdığından daha çox malı xaricdən alırsa, bu ölkənin 
xarici ticarəti açıq verir deməkdir. Xarici ticarət kəsirə olan 
ölkələrin hökumətləri devalvasyonla ixracatı artırma, idxalatı isə 
azalma məqsədi daşıyır. Devalvasyonla sonra devalvasyonu 
yapan ölkənin malları xarici ölkələr üçün ucuzlaşır, əksinə xarici 
ölkənin malları isə bu ölkədə bahalaşır. Lakin devalvasyondan 
sonra iqtisadi uğuru əldə etmək üçün daxili qiymətlərin artımmı 
dayandırm aq şərtdir.
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FƏSİL 9. PUL NƏZƏRİYYƏSİ VƏ PUL 
SIYASƏTİNİN PRİNSİPLƏRİ

Günümüzdə pul münasibətlərinə, Keynsin müəyyən etdiyi 
çərçivədə baxılır. Şübhəsiz ki, Keynsdən günümüzə, pul nəzəriyyəsi 
çox dəyişmiş və çox inkişaf etmişdir. Bununla birlikdə Keynsin 
təməl nəzəriyyəsi mühafızə edilməkdədir. Keyns, pul sistemini üç 
təməl bərabərliklə izah etmişdir:

1.İqtisadi vahidlərin (özəl sektorun) tutmaq istədikləri və tələb 
etdikləri pul miqdarım tanımlayan bərabərlik (Pulun tələb bərabərli-
yi);

2.Mərkəz Bankının müəyyən etdiyi pul təklifini tanımlayan 
bərabərlik (pulun təklif bərabərliyi;)

3.Pul bazarlarında tarazlığı ifadə edən bərabərlik. Tarazlıq 
halında, Mərkəz Bankın təklif etdiyi pul miqdan, özəl sektorun tut- 
mağı arzu və tələb etdiyi pul miqdanna (effektiv pul tələbi) bərabər 
olmaqdadır.

Pul nəzəriyyəsi pul miqdanndakı və faiz nisbətlərindəki dəyiş- 
mələrin nominal milli gəlirlərindəki təsirini araşdırır. Pul nəzəriyyəsi 
mütləq qiymətlərdəki dəyişmələri və bunların iqtisadi nəticələrini 
incələyən elm sahəsidir. Pul nəzəriyəsi, mütləq qiymətləri tədqiq 
edərkən, qiymət nəzəriyəsi nisbi qiymətlərin təşkili və mübadiləsini 
araşdınr.

Məsələn, qiymət nəzəriyyəsi, bir litr benzin ilə bir kilo şəkərin 
mübadilə nisbətinin necə meydana gəldiyini və bu nisbətdəki 
mübadilənin hansı səbəblərə görə olacağmı tətqiq edər.

Pul nəzəriyyəsinin ən maraqlı və çox müzakirə mövzusu, 
iqtisadiyatdakı mütləq qiymətləri müəyyən etmədə ən önəmli göstə- 
rici olan pul miqdannm, mütləq qiymətlər yanında nisbi qiymətləri 
də dəyişdirib-dəyişdirmədiyidir. Pul nəzəriyəsinin iki önəmli araşdır- 
ma mövzusu vardır: mütləq qiymətlər ilə pul vahidinin dəyərini araş- 
dıran pul dəyər nəzəriyyəsi, digəri isə mütləq qiymətlərdəki dəyişmə- 
lərin nisbi qiymətlə nə şəkildə təsir edəcəyini araşdıran pul təsiri nə- 
zəriyyəsidir.
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Pul siyasəti isə, pul miqdan və faizlərin iqtisadiyyatı nə şəkildə 
və hansı formada yönləndirilməsi məsələsini araşdırır.

İqtisad ədəbiyyatında üç əsas pul siyasəti rejimi mövcuddur.
1. Pul miqdarına əsaslanan pul siyasəti;
2. Kredit həcminə əsasən rejimləri pul siyasəti rejimləri;
3. Faiz səviyəsinə əsaslanan pul siyasəti rejimləri.
Pul siyasətində ağırlığın bəzən I rejimə, bəzən də II və ya III 

rejimə keçdiyini söyləmək mümkündür. Məsələn, ABŞ-da 1981-ci 
ilə qədər «pul miqdarı ağırlıqlı siyasət rejimi», sonralar isə «kredit 
həcminə və daha sonra isə «faizlərə» ağırlıq verən siyasət həyata 
keçirilmişdir.

Pul siyasətinin məqsədi, toplam tələbi azaldan və ya genişlən- 
dirən bir siyasət olaraq iqtisadi siyasətin tərkib hissəsidir. 1973-cü 
ildə neft böhranı sonlarında pul siyasətinin önəmi artmış və pul 
siyasətinin iqtisadiyyata təsirini müdafiə edən Çikaqo məktəbinin 
(Monetarizm məktəbi) görüşləri bəzi ölkələrin hökumətləri tərəfin- 
dən qəbul edilmişdir. Heç şübhəsiz pul siyasətini həyata keçirən in- 
sititut-Mərkəzi Bankdır. Mərkəzi Bank pul təklifindən istifadə edərək 
faiz nisbətlərini də dəyişdirə bilir. Faiz nisbətləri isə bilindiyi kimi in- 
vestisiya və yığım səviyyələri üzərində təsirli olmaqdadır.

Pul siyasətinin əsas məqsədi, qiymət səviyyəsinə nəzarət, 
iqtisadiyyatı sabitlik içində tutmaq, məşğulluq, iqtisadi artımı və 
tədiyyə balansında tarazlığı təmin etməkdir.

1930-cu illərdəki iki hadisə pul siyasətinin rolu və məqsədləri 
mövzularında bir dəyişməyə yol açdı. Bu hadisənin birincisi, böyük 
depresiya və onun təşkil etdiyi kütləsəl və şiddətlənən işsizlik, 
ikincisi də 1936-cı ildə Keynsin məşğulluq, faiz və pulun ümumi 
nəzəriyyəsi əsərinin nəşr etməsidir. Keyns əsərində pul təklifındəki 
bir dəyişmənin faiz nisbətlərinin dəyişməsinə, bunun da investisiyaya 
təsirini geniş şəkildə izah etmişdir.

Daha sonralar, 1940-cı illərdəki hadisələr, pul siyasətinin 
məqsədləri və alətləri üzərində dəyişiklik edilməsi mövzusunda 
təsiri olmuşdur. Bunlardan Birincisi, II Dünya müharibəsi sırasında 
və sonrasında, Federal Rezerv Sisteminin müharibə xərclərinin 
maliyyəşməsi və faiz nisbətlərini düşük tutma siyasəti təşkil etmiş və
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ABŞ-da 1946-cı ildə çıxarılan iş qanunu ib , işb  təmin olma, ABŞ 
hökümətinin milli iqtisadi siyasətinin əsas məqsədini təşkil etməsi 
olmuşdur.

Beləliklə pul siyasətinin məqsədləri sırasına qiymət səviyəsi 
ilə yanaşı, məşğulluq da əlavə edilmişdir. II Müharibə sonrası, 
Avropa və Yaponiyanın iqtisadi artımı, ABŞ- 1  təhdid edər formaya 
geçincə, pul siyasətinin üçüncü bir məqsədi, iqtisadi inkişaf və artım 
meydana çıxmışdır.

Xarici ödəmələr balansı tarazlığınm saxlanması məsələsi 1950- 
ci illərin sonlarında 1960-cı illərin əvvəllərində iqtisadi ədəbiyyatda 
müzakirə mövzusu olmuşdur.

Beləliklə, Pul siyasətinin məqsədləri əsas məqsədləri altı 
başlıq altında toplaya bilərik:

1. Tam məşğulluq;
2. İqtisadi artım;
3. Qiymət səviyyəsi;
4. Tədiyyə balansında tarazlıq;
5. Faiz nisbəti sabitliyi;
6. Maliyyə bazarlarında sabitlik;
Depresiyada pul siyasəti. Daha öncə görmüş olduğumuz üzrə, 

depresiyanın səbəbi investisiyaların azalmasıdır. Buna qarşı pul 
siyasətinin bərpa tədbirləri faiz həddini düşürmək və kredit almada 
asanlaşdırma prosesinə yardımçı olmaqdır. Bu tədbirlərin yetərsizliyi 
açıqdır. Çünki depresiya zamanlarında sərmayənin marjinal verimliyi 
çox düşük, hətta 0-m altındadır. Bu durumda investisiyanı stimulaş- 
dırmaq üçün, faiz həddini düşürmək lazım gələcəkdir. Lakin, faiz 
hədlərinin 0-dan aşağı düşürülməsinə imkan yoxdur. Hətta bank 
əməliyyat məsrəflərini qarşılaya bilməsi üçün faiz hədlərini pozitiv 
bir rəqəmə çatdırması lazım. Faiz həddinin düşürülməsi, investorlan 
stimullaşdırmayacaq, kreditlərin alınmasında asanlaşma şərtləri isə 
bir işə yaramayacaqdır. İflaslann və işsizliyin yayğın olduğu bir dö- 
nəmdə banklar kredit vermədə ehtiyatlı və çox diqqətli olmalıdırlar. 
Həqiqətən depresiya zamanları kreditlərin geri ödənməmə ehtimalı 
çox yüksəkdir. Belə bir vəziyyətdə bütün banklarm böhranla depresi-
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ya zamara mübarizəsi üçün kredit verməkdə geniş davranmağa inan- 
dırmaq sadə bir iş deyildir.

İnflyasiya dönəmində pul siyasəti. Spekulativ investisiyalann 
qarşısını almaq baxımından pul siyasətinin təsiri daha çoxdur. 
Sərmayənin marjinal verimliyi nə qədər yüksək olursa olsun, faiz 
həddini onun üstünə çıxararaq investisiyaları stimullaşdırmanın 
qarşısını almaq mümkündür.

Pui siyasəti məqsədləri arasında çatışma. Zamanla pul 
siyasətinin məqsədləri arasında çatışmamazlıqlar olur. Qiymət 
sabitliyi saxlamaya yönəlik bir pul siyasəti çox zaman tam 
məşğulluq məqsədindən uzaqlaşma məcburiyyətində qalmaqda və 
bir mənada qiymət sabitliyi işsizliyin mənbəyi olmaqdadır,1970-ci 
illərdə neft böhranı sonrası ortaya çıxan durğunluğun əsası böyük 
ölçüdə bu proses çərçivəsində inkişaf etmişdir. Digər yandan 
valyuta kurslarının sabit tutulması halında, əgər faiz nisbətləri 
yüksəlirsə, maliyyə liberallaşmasının olduğu bir ölkədə, ortaya bir 
açıqlıq çıxmaqdadır. Bu açıqlığa «valyuta» qayçısı deyilir. Bir 
ölkədə valyuta qayçısı təşkil edilirsə və bu ölkəyə xaricdən qısa 
müddətli sərmayə axımı olmaqda, bu isə bəzi dönəmlərdə ciddi 
maliyyə böhranına səbəb olmaqdadır.

Pul siyasətinin alətləri. Pul siyasətini həyata keçirən orqan - 
Mərkəzi Bankın istifadə etdikləri əsas alətlər aşağıdakılardır:

1.Reeskont və ya diskont siyasəti (Mərkəzi Bank bu yol ilə 
kreditlərə uyğulanacaq diskont nisbətlərini, dolayısı ilə banklann 
kredit həcmlərinə təsir edər);

2.Açıq bazar əməliyyatlan (Mərkəz Bankı bu alətlə pul 
miqdanna təsir edir);

3. Məcburi ehtiyat normaları (MB bu qarşılıq nisbətini azalt- 
maq və ya da artırmaqla banklann pul yaratma imkanlarını 
genişlədir).

Reeskont siyasəti. Reeskont siyasəti və ya diskont, bir bankın 
müddətindən öncə, müəyyən faiz və komisyon qarşılığında sənədin 
ödənməsi əməliyyatıdır. Bir dəfə diskont edilmiş sənədin, ikinci dəfə 
diskont edilməsi əməliyyatına reeskont deyilir.
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Reeskont siyasəti, Mərkəzi Bankın reeskont nisbətini 
dəyişdirm əklə kredit tələbinə təsir edəcək bir siyasətdir. Qısa bir 
müddət içində nəğd pula ehtiyacı olanlar və I dərəcəli likvid qiymət 
sayılan qısa müddətli alacaqlardan bir hissəsini nəğdə çevirmək 
istəyən banklann Mərkəzi Bankına verdikləri ticari sənədlərə uyğula- 
nan əməliyyata reeskont və bu alətə də reskont həddi adı verilir. 
Banklar, kassalardakı qanuni qarşılıqların azaldığı vaxt Mərkəzi 
Banka müraciət edərək açıq kredit (avans) və yaxud sənədlərin 
yenidən diskontu kimi çeşidli yollarla bu qarşılıqlan artıra bilərlər. 
Mərkəzi Bank reeskont həddinin köməyi ilə pul, kredit həcminə təsir 
etmək imkanı verir. Mərkəzi Bank inflasiyanı önləmək, pul və kredit 
həcmini azaltmaq istədiyi təqdirdə reeskont həddini yüksəldəcəkdir. 
Deflasiya ortamında isə Mərkəzi Bank reeskont həddini 
düşürəcəkdir.

Diskont banklar tərəfındən fərd və fırmalara qısa müddətli 
kredit açdığı halda, reeskont isə Mərkəzi bank tərəfındən banklara 
açılan qısa müddətli kreditdir.

Açıq bazar əməliyyatları (ABƏ). Pul siyasətinin ən önəmli 
alətlərindən biridir. Açıq bazar əməliyyatlan dövlət istiqrazlan və ya 
valyuta üzərində aparılmaqdadır. Açıq bazar əməliyyatlarmdan 
istifadə edərək, dövlət istiqrazı, xəzinə bonosu və ya valyuta satın 
alınması ilə pul miqdarı genişlənir, yəni iqtisadiyyatda pul təklifı ar- 
tır. Əks halda, yəni Mərkəzi Bankın bono, istiqraz və ya valyuta 
satması halında pul miqdan daralır. Mərkəzi Bankın bazardan sənəd 
almaları və ya bazara sənəd satmaları deməkdir. Sənəd satın alındığı 
zaman bunun qarşılığında pul verilmiş olacağından bazardakı pul 
miqdarı artır. Əksi durumda da bazardakı pul miqdarı azalır. ABƏ- 
pul təklifı üzərində son dərəcə təsirli bir alətdir. ABƏ, xəzinəyə aid 
bono və istiqrazların, bazarlarda Mərkəzi Bank vasitəsi ilə alım və 
satım əməliyyatlannı əhatə edər. Bono və istiqrazların Mərkəzi 
Bank tərəfindən alınması, banklann reservlərini artınr və onların 
daha çox kredit açmaları üçün uyğun mühit yaradır. Bu baxımdan, 
ABƏ çərçivəsində aparılan alımlar, iqtisadiyyata genişləndirici təsir 
göstərir. Satın işləmləri isə bazarlardan pulun çəkilməsi məqsədinə 
yönəlikdir. MB bazardan sənəd almağa başlaması, sənədlərin
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qiymətini yüksəldir. Sənədlərin gəliri sabit olduğundan qiymətlərin 
yüksəlməsi faiz həddinin düşməsi, tərsi durumda isə faiz həddini 
yüksəldir.

Məcburi ehtiyat norma siyasəti (MEN). Məcburi ehtiyat 
norma siyasətinin dəyişdirilməsi bankın pul miqdarını nəzarət 
etmədə son dərəcə təsirli bir alətdir. Bilindiyi kimi banklar 
əmanətlərin müəyyən bir nisbətini nəğd olaraq qarşılıq adı altında 
tutmaq məcburiyyətindədir. MB bu qarşılıq nisbətini azaltmaq və ya 
da artırmaqları ilə bankların pul yaratma imkanlannı genişlədir. Bir 
sözlə Mərkəzi Bank məcburi ehtiyat normalarını dəyişdirərək, bank 
sektorunun yarada biləcəyi kredit miqdarına təsir edir. Banklar 
topladıqlan əmanətin bir hissəsini qarşılıq olaraq ayırmaqda, geriyə 
qalan hissəsini isə kredit olaraq fond tələb edənlərə istifadə 
etdirməkdədir. Banklann topladıqlan əmanətə tətbiq edilən qarşılıq 
nisbətləri yüksəldiyi zaman banklann fond toplama xərcləri də artar. 
Çünki bankların yaratdıqlan bu pulu azaldaraq M2 cinsində pul 
təklifini aşağıya çəkə bilirlər. Bu durum daha çox monetarist iqtisad- 
çıların qəbul etdikləri daraldıcı pul siyasəti uyğulamalan sırasında 
görülür və bu alətlə Mərkəzi Bank iqtisadi fəaliyyətə doğrudan 
təsiretmə gücünə sahib olur.
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II BÖLMƏ. KREDİT, FA İZ, İNVESTİSİYA 
VƏ KREDİT SİSTEMİ

FƏSİL 10. KREDİTİN MAHİYYƏTİ

K redit, latın ifadəsi olub -  greditam -gredere, yəni etim ad 
etmə və ya inanm a m ənasına gəlir. K redit ilə mübadilələrin 
aparılm ası iqtisadi inkişafın ən son mərhələsini təşkil edir. 
Yəni, əvvəllər insanlar malı mal ilə m übadilə etmişlər (barter 
əməliyyatı), sonralar isə pul m eydana çıxmışdır. N əhayət, 
kredit, yəni qarşılığı gələcəkdə ödənəcək və etim ad üzərinə 
qurulm uş bir tədiyə form ası o rtaya çıxmışdır. Bu üsula görə 
alınan m alların dəyəri dərhal ödənməyərək, gələcəkdə 
ödənilməsi öhdəliyi gətirilir. K redit alam n sadəcə ödəmə 
arzusu yetərli deyil, eyni zam anda kreditin məbləği qədər və 
hətta ondan  yuxarı məbləğdə qarşılığı və ya təm inatı olm ahdır. 
Kredit etimad və ya təm inata söykənən bir əməliyyatdır. Kredit 
qənaət edilən pulların bazara axmasmı və malların ən faydalı 
şəkildə istifadəsinə yardımçı olur. Kredit əldəki pul ilə gələcəkdə 
ələ keçəcək pulun mübadiləsidir. Kredit verən pul verib, ödəmə 
vədi almaqda, kredit alan isə pul alıb ödəmə vədi verməkdədir. 
Pul sonsuz likvid olduğuna görə pul ilə istənilən mal və xidmət 
satın alına bildiyinə görə, kredit, kredit verənin bu gün mal və 
xidmət satınalm aqdan əl çəkərək gələcəkdə mal və xidmət satın 
almasım, kredit alanın isə gələcəkdə mal və xidmət 
satınalm aqdan əl çəkərək bu gün mal və xidmət satmalmasmı 
mümkün edər. Kredit gələcək gəlirlər hesabına xərcləmək imkanı 
verməklə yanaşı, iqtisadiyyatda satınalm a gücünün artmasma, 
mübadilə həcminin genişlənməsinə səbəb olur.

Zahirən gündəlik həyatda kredit əşyanın və ya pul 
vəsaitlərinin müvəqqəti istifadəyə götürülməsi kimi çıxış edir. 
Kredit vasitəsilə mal material qiymətliləri, müxtəlif növ maşın və 
mexanizmlər əldə edilir. Əhali tərəfındən nisyə əmtəələr alınır, 
başqa sözlə kredit hesabına əldə edilən obyektlər kimi ən müxtəlif
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qiymətlilər çıxış edir. Kreditin mahiyyətini açıqlam aqdan ötrü ilk 
növbədə onun ünsürləri müəyyən edilməlidir, bunlar ən əw əl 
kredit münasibətlərinin subyektləridir. Kredit sövdələşməsində 
münasibətlər subyektləri kimi kreditor və borcalan çıxış edir. 
K reditor və borcalan ilk öncə əmtəə tədavülü əsasında təşəkkül 
tapır. Əmtəə alqı-satqısı zamanı alıcı heç də həmişə əmtəənin 
dəyərini dərhal ödəmək im kanma malik olm ur və ödəmə yalnız 
müəyyən müddətdən sonra aparılır. Belə hallarda satıcı 
kreditora, alıcı isə borcluya çevrilir. Lakin əmtəə tədavülü 
kreditor və borcalanın meydana gəlməsinin yeganə əsası deyil, 
nəyi isə başqasına müvəqqəti istifadəyə, yəni borc verən hər kəs 
kreditor olur. Bir qayda olaraq, könüllü şəkildə kreditor olmaq 
mümkündür. Borc verilən vəsaitlərin mənbəyi ya şəxsi resurslar, 
ya da təkrar istehsal prosesinin digər subyektlərindən borc 
götürülən resurslardır. Şəxsi resurslar borc verildikdə onların 
sahibi kreditor olur. Kreditorun yerləşdirdiyi cəlb edilmiş 
vəsaitlərin sahibi isə digər təsərrüfat subyektidir.

Borcalan isə kredit münasibətlərinin kredit götürən və aldığı 
borcu qaytarmalı olan tərəfdir. Tarixən borcalan kimi resurslara 
əlavə tələbatı olan ayrı-ayrı şəxslər çıxış edirdilər. Bankların 
yaranması ilə təkcə kreditorların təmərküzləşməsi deyil, həm də 
borcalanların tərkibinin əhəmiyyətli genişlənməsi baş verir. 
Müasir dövrdə banklardan başqa borcalan kimi müəssisələr, 
əhali və dövlət də çıxış edir.

Borcalanı kreditordan bir neçə cəhət fərqləndirir. İlk əw əl 
borcalan bütün hallarda borc götürdüyü resursların müvəqqəti 
istifadəçisidir. İkinci tərəfdən borc götürülən vəsaitlər həm 
istehsal, həm də tədavül sahəsində tətbiq edilir. Borcalandan 
fərqli olaraq kreditor borc verdikdə mübadilə mərhələsində çıxış 
edir və istehsalda iştirak etmir. Üçüncü tərəfdən borcalan həm 
müvəqqəti istifadəyə götürdüyü dəyəri geri qaytarır, həm də borc 
faizini ödəyir. Eyni zam anda borcalan kreditordan iqtisadi 
cəhətdən asılıdır. Lakin bu asılılıqlar borcalanın kredit 
sövdələşməsində tamhüquqlu tərəf kimi əhəmiyyətini inkar etmir. 
Borcalansız, kreditor da olmur. Borcalan borc götürdüyü 
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resurslardan elə istifadə etməlidir ki, vaxtında və tam lıəcmdə borcu 
faizlə birlikdə qaytara bilsin. Məhz bu mənada borcalan 
məhsuldar qüw ədir və müvəqqəti istifadəyə verilmiş resursların 
səmərəli tətbiqi borcalandan asılıdır. K reditorla borcalan 
yerlərini dəyişə də bilər. M üasir iqtisadiyyatda eyni subyekt eyni 
vaxtda kreditor və borcalan kimi çıxış edə bilər. Kredit 
münasibətlərinin digər ünsürü kreditordan borcalana sonra isə 
borclardan kreditora keçən obyektdir. Obyekt kimi dəyərin borc 
verilən hissəsi çıxış edir. O ilk növbədə reallaşdırılmamış dəyər 
kimi çıxış edir. K reditor tərəfındən müvəqqəti sərbəst dəyərin 
meydana gəlməsi dəyər hərəkətinin ləngidiyini göstərir. Kreditin 
vasitəsi ilə hərəkəti müvəqqəti olaraq dayanmış dəyər yeni sahibə 
keçməklə öz hərəkətini bərpa etmiş olur. Bununla bərabər 
kreditorla borcalan arasında hərəkət edən dəyər təkrar istehsal 
prosesini sürətləndirmək qabiliyyətinə yiyələnir. Kredit vasitəsilə 
hərəkət edən dəyər təsərrüfat fondların fasiləsiz dövranı üçün zə- 
min yaradır, onlarm hərəkətində boşdayanmaları aradan qaldırır 
və son nəticədə təkrar istehsal prosesini sürətləndirir. Eyni zaman- 
da kreditordan borcalana keçməklə dəyər öz mövcudiyyətini qo- 
ruyub saxlayır. Dəyərin qorunub saxlanması onun borcalanın tə- 
sərüffatında tətbiqi prosesində baş verir, çünki borcalan kreditora 
eyni dəyərə və istehlak dəyərinə malik ekvivalenti qaytarmalıdır.

Yuxarıda deyilənlərdən belə nəticə çıxır ki, iqtisadi məfhum 
kimi kreditin əsasını geri qaytarılm a təşkil edir. Geri qaytarılma 
kreditin ümumi xüsusiyyətidir və buna görə də kredit münasibət- 
lərinə xas olan müəyyənedici cəhətdir. Geri qaytarılma dəyər 
dövranımn başa çatmasına əsaslamr. Dəyər dövranmm sona çat- 
ması geri qaytarılma üçün zəmin yaradır. Geri qaytarılma kredit 
sövdələşməsi iştiraçılarınm bağladığı müqavilədə öz hüquqi 
əsasını əldə edir.

Deyilənlərdən kredit anlayışı və onun mahiyyəti haqqında 
belə bir nəticəyə gəlmək olar ki, kredit dəyəri kreditorla borcalan 
arasmda geri qaytarılm a əsasında hərəkətidir və bununla 
əlaqədar kreditorla borcalanm  arasında yaranan iqtisadi münasi- 
bətlər toplusudur.
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FƏSİL 11. KREDİTİN PRİNSİPLƏRİ

Kredit münasibətləri zamanı tərəflər müəyyən prinsiplərə 
riayət etməlidirlər: 1) qaytarılmaq; 2) müddətlilik; 3) ödənclik; 
4) təminat prinsipləri.

Kreditin qaytarılmalı olması onun mahiyyətindən irəli gəlir, 
yəni verilən vəsait geri qaytarılmalı olmasa o, heç kredit adlan- 
mazdı. Bir iqtisadi kateqoriya kimi kredit əmtəə-pul münasibətlə- 
rinin digər iqtisadi kateqoriyalarından bilavasitə bu xüsusiyyəti 
ilə fərqlənir. Bazar münasibətləri şəraitində bu xüsusiyyət daha 
kəskin xarakter daşıyır. Kreditin qaytarılmalı olması borc alanda 
və borc verəndə ciddi maddi məsuliyyət aşılayır. Qaytarılmalı 
m əfhum u mücərrəd xarakter daşıdığından kreditləşmə prosesin- 
də bu məfhum daha dəqiqləşdirilir. Yəni kredit müddətlilik prin- 
sipi əsasında həyata keçirilir. Bu o deməkdir ki, kredit konkret 
müəyyən olunmuş müddətlərdə qaytarılmalıdır. Müddətlilik 
prinsipi onu tələb edir ki, borc vəsaiti borc alanın dövriyyəsində 
müəyyən müddət iştirak etməlidir və bu müddət başa çatdıqdan 
sonra o geri qaytarılmalıdır.

Müddətlilik - yəni borcun əwəlcədən müəyyən edilmiş 
müddətdə geri qaytarılması - borcdan səmərəli istifadə olunduğunu 
göstərir. Kreditin müəyyən olunmuş müddətdə geri qaytarılma- 
ması əsassız olaraq müəssisənin dövriyyəsində borc vəsaitinin işti- 
rakından xəbər verir və pul tədavülünə mənfı təsir göstərir. Bank- 
ların kommersiya prinsipləri əsasında fəaliyyət göstərdiyi bir 
şəraitdə bu prinsipin əhəmiyyəti daha da artır.

Kreditin ödənilmə müddətləri tərəflər arasında bağlanan 
müqavilədə əks olunur. Müddətlilik prinsipinə əməl etməyən 
borc alanlara iqtisadi sanksiyalar tətbiq edilir - əsasən faiz 
səviyyəsi yüksəldilir və gələcək kreditləşmədə borcalamn intizam- 
sızlığı nəzərə alınır.

Kreditin vacib prinsiplərindən biri onun ödəncli olmasıdır. Bu
o deməkdir ki, kredit nəinki müəyyən olunmuş müddətdə tam 
qaytarılmalıdır. Həmçinin kreditdən istifadəyə görə ödənc-faiz 
ödənilməlidir. Kreditin ödəncli olması borcalanda kreditdən
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səmərəli istifadə etmək məsuliyyəti aşılayır, onda daxili resursları 
artırmaq marağı oyadır. O kreditdən elə istifadə etməyə 
çalışmalıdır ki, əldə etdiyi nəticə nəinki kreditin geri 
qaytarılmasını, kreditə görə faizlərin ödənilməsini təmin etsin, 
həmçinin özünə gəlir gətirsin. Ödənclik kreditor üçün də xüsusi 
əhəmiyyət kəsb edir. Kreditor ödənclilik əsasında öz 
müstəqilüyini və gəlirliliyini təmin edir, resurslarım artırır. 
Ödəncliliyin iqtisadi mahiyyəti ondadır ki, kreditdən istifadə 
nəticəsində əldə edilən gəlir borcaları ilə kreditor arasında 
bölüşdürülür.

Ssuda kapitalına görə əldə edilmiş illik gəlirin verilmiş 
kreditin məbləğinə nisbəti kimi müəyyən edilən ssuda faizi 
norması kredit resurslarınm qiyməti kimi meydana çıxır.

Bank kreditinə görə faiz stavkaları müəyyənləşdirilərkən 
aşağıdakılar nəzərə alınmalıdır: 1) faiz şəklində gəlir gətirən 
kredit qoyuluşu; 2) digər aktiv əməliyyatların həcmi; 3)bankın 
öz müştərilərinə depozit hesablara görə verdiyi orta faiz dərəcəsi; 
4) bankın aktiv əməliyyatları üzrə faiz stavkası; 5) bankın kredit 
resurslarının quruluşu; 6) bank kreditlərinə olan tələb və təklif;
7) kreditin təminatlılığından asılı olaraq risk səviyyəsi;
8) inflyasiya prosesinin tempi və ölkədə pul tədavülünün 
stabilliyi; 9) istehsalın mövsümiliyi və s.

Kreditin vaxtında və tam qaytarılması şərtlərindən biri də 
kreditin təminatlı olmasıdır. Təminatlılıq prinsipi kimi kreditin 
ödəniş vaxtı çatarkən, kredit ödənilmədikdə onun ödənilməsini 
təmin edən faktor başa düşülür. Əvvəllər kreditin təminatı kimi 
əsasən mal materiallarından istifadə edilirdi, yəni kreditlər vax- 
tında ödənilmədikdə kreditor öz borcunu və faizlərini həmin- 
maddi qiymətlilərin reallaşdırılması vasitəsi ilə təmin edirdi. Ba- 
zar münasibətlərinə keçid kreditin bu prinsipinin də mahiyyətini 
dəyişdirmişdir. Son illərə qədər kreditin təminathlığı dedikdə 
onun maddi qiymətlilərlə təmin olunması, yəni kredit müqabilin- 
də onun dövriyyəsində material qiymətliləri mövcudluğu başa 
düşülürdü. Bazar münasibətlərinə keçidlə əlaqədar təminatın 
digər form alarından ödəmə qabiliyyətli müştərilərin zəmanəti,
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sığorta polisi və s.-dən istifadə edilir. Təminatlılıq borcun vaxtın- 
da və tam ödənilməsinin qarantı olm aqla borc alanın kreditora 
verdiyi hüquqi cəhətcə rəsmiləşdirilmiş öhdəlik forması xarakteri 
daşıyır.

Kreditləşmə prosesində differensial münasibət prinsipindən də 
istifadə edilir. Bu prinsip əw əllər borcalanların yaxşı və pis 
işləməsindən asılı olaraq tətbiq edilirdi. Yaxşı işləyən müştəri 
güzəştli qaydada kreditləşdirilir, pis işləyənlərə isə kredit cəzaları 
tətbiq edilirdi.

Hal-hazırda kreditləşmə müştərinin kredit qabiliyyəti 
əsasında həyata keçirilir. Bu prinsipə görə kredit ehtiyacı olan 
müştərilərə deyil, kredit qabiliyyətli müştərilərə verilir.
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FƏSİL 12. KREDİTIN QANUNLARIVƏ 
FUNKSİ Y AL ARI

Kreditin qanunları aşağıdakılar olaraq qəbul edilir:
l.Tarazlıq qanunu kredit ilə onun mənbələri arasında ası- 

Idığj tənzimləyir. Sərbəstləşən vəsaitlə yenidən bölüşdürülən 
vəsaiti tarazlaşdırır.

2.Ssuda dəyərinin saxlanması qanunu - müvəqqəti 
istifadəyə verilmiş vəsait geri qayıtdıqda onun dəyəri itmir.

3.Vaxt qanunu - vəsaitin sərbəstləşmə vaxtı çox olduqca 
kreditin borclunun sərəncamında qalması ehtimalı da artır. Eləcə 
də kreditin dövretmə sürətinin artımı onun yeni borcalana 
təqdim edilməsinə im kan verir.

Kreditin funksiyaları aşağıdakılar olaraq qəbul edilir:
1. Yenidən bölüşdürmə funksiyası, yəni kreditorun sərbəst 

vəsaiti başqa əraziyə və ya başqa iqtisadi sahəyə keçə bilir;
2. tam  dəyərli pulların kredit pulları ilə əvəzlənməsi prosesi;
3. tədavül xərclərinə qənaət;
4. kapitalın  konsentrasiya və mərkəzləşdiriməsi.
K reditorla borcalan arasında bağlanan kredit sövdələş-

mələri dəyərin yenidən bölgüsü mərhələsində m eydana gəlir. 
M übadilə prosesində müvəqqəti sərbəst olan dəyər borcalana 
verilir, sonra isə öz sahibinə qaytarılır.

K redit üçün səciyyəvi olan bu proses onu göstərir ki, 
kreditin ilk və köklü funksiyası yenidən bölgü funksiyasıdır. 
Form asından asılı o lm ayaraq bütün hallarda dəyərin yenidən 
bölgüsü baş verir. K redit vasitəsilə resursların yenidən bölgüsü 
müxtəlif səviyyələrdə baş verir. K redit m ünasibətlərinin sub- 
yekti olan müəssisələrin səviyyəsində baş verən dəyərin fərdi 
dövranı və dövriyyəsi çərçivəsində m al-m aterial qiymətliləri və 
pul vasitələri yenidən bölünür. Ü m um iqtisad səviyyəsində isə 
dəyərin hərəkəti kredit vasitəsilə milli gəlirin yenidən böl- 
güsündə təzahür edir.
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Kreditin ikinci funksiyası həqiqi pulların  kredit əməliyyat- 
ları ilə əvəzlənməsi vasitəsilə tədavül xərclərinə qənaət 
edilməsidir. M üasir iqtisadiyyatda bu cür əvəzlənmə üçün zə- 
ruri şərait m övcuddur. M al və xidm ətlərə görə nağdsız hesab- 
laşm alarla əlaqədar pulların bir hesabdan köçürülməsi, 
qarşılıqlı borcların ödənilməsi, qarşılıqlı ödəm ələrin yalnız sal- 
dosunun (qalığının) köçürülməsi nağd pul ödəmələrini azalt- 
m aq üçün pul dövriyyəsi quru luşunu yaxşılaşdırm aq im kanı 
yaradır.

Müasir dövrdə həqiqi pullar kimi qızıl sikkələr deyil, kredit 
əsasmda buraxılan pul nişanları tədavül edir. M etalizm dövrün 
həqiqi pulların kredit ilə əvəzlənməsi prosesi qızıl sikkələrin 
yerinə banknotların tədavül etməsində təzahür edirdi. Lakin 
qızılın tam demonetizasiyası, yəni qızıl sikkələrin banknotlarla 
tam  əvəzlənməsi və banknotların öz qızıl əsasını itirməsi bu 
funksiyamn qüvvədən düşməsinə gətirib çıxartmadı. Əksinə, 
kreditin tərəqqisi, onun əmtəə təsərrüfatının inkişafmda aparıcı 
qüvvəyə çevrilməsi nəticəsində borcalanm  cəlb və təsərrüfat 
dövriyyəsinə yenidən daxil etdiyi dəyər pula xas olan vəzifələri ic- 
ra etməyə başlayır. Tədavül vaxtı m inimum a endirilir və tədavül 
xərclərinə qənaət edilir ki, bu da ictimai kapitalın fəaliyyət 
səmərəsinin yüksəlməsi deməkdir, çünki kapitalm  məhsuldar 
fəaliyyət vaxtı artır.

K reditin mühüm funksiyası kapitalın təmərküzləşməsi və 
mərkəzləşməsi prosesinin sürətləndirilməsi funksiyasıdır. Kre- 
dit m exanizm inin vasitəsilə izafı dəyərin kapitallaşm ası prosesi 
daha sürətlə baş verir. K apitahn  təm ərküzləşm əsinin güclü 
amili kimi çıxış etməklə kredit fərdi yığımın hüdudlarım  geniş- 
ləndirir. Bu m ənada kredit fərdi müəssisələrin səhm dar cəmiy- 
yətlərə çevrilməsi və yeni şirkətlərin yaradılm ası, inhisarların 
və beynəlxalq şirkətlərin m eydana gəlməsi am illərindən biridir. 
M əhz kapitalların  mərkəzləşdirilməsi mexanizm i kimi çıxış et- 
məklə kredit rəqabətin  güclü vasitəsinə çevrilir. Çox vaxt iri 
şirkətlər, kiçik şirkətlərə nisbətən daha m ünasib, yüngül şərt- 
lərlə kreditləşdirilir.
50



FƏSİL 13. KREDİTİN SƏRHƏDLƏRİ

Kreditin əsaslandırılmış tətbiq sərhədlərinin müəyyən edil- 
məsi və onlara riayət olunması həm kredit əlaqələrinin iştirakçıla- 
n  üçün, həm də bütövlükdə iqtisadiyyat üçün vacibdir. Bu onunla 
izah olunur ki, kreditləşmə yalnız lazımi həcmdə edildikdə onun 
iqtisadiyyata təsiri müsbət olur. Çox vaxt kredit artıq həcmdə 
verildiyindən müəssisələrin vəsaitlərdən qənaətlə istifadə olunma- 
sında istehsal və satış proseslərinin sürətlənməsində, bütövlükdə 
kapitalın dövran və dövriyyəsinin səmərəliliyinin yüksəldilməsin- 
də maragı zəifləyir. Nəticədə, təkrar istehsal proseslərinin zəiflə- 
məsi baş verir, əksinə iqtisadi subyektlərin kreditə olan tələbatları 
tam ödənilmədikdə onların fəaliyyətində çətinliklər yarana bilər 
ki, bu da yenə təkrar istehsal proseslərinin ləngidilməsi deməkdir. 
Deməli, kreditin sərhədləri hər dəfə düzgün müəyyən edilməlidir. 
Bu, həm kommersiya, həm də bank kreditinə aiddir. Kredit sər- 
hədlərinin müəyyən edilməsi ilk növbədə kreditin- borc vəsaitləri- 
nin geri qaytarılması tələbinin nəzərə alınmasından irəli gəlməli- 
dir. Ona görə də ən əw əl borc götürülən vəsaitlərin geri qaytarıl- 
ması üçün imkanların - zəruri şəraitin mövcud olmasmı müəyyən 
etmək vacibdir. Öz növbəsində bu, kreditin hansı məqsədlər üçün 
istifadə ediləcəyini, hansı obyektlərə yönəldiləcəyini tədqiq etmə- 
yi tələb edir. Bununla yanaşı, kreditin tətbiq sərhədlərinin müəy- 
yən edilməsi zamanı borc vəsaitlərinin istehsal və satışın fasiləsiz- 
liyi və ahəngliliyinin təmin edilməsindəki iştirakının zəruriliyi, 
borcalanların təsərrüfat fəaliyyətinin keyfıyyəti, resurslardan isti- 
fadənin səmərəliliyi, dövriyyənin ödəniş vasitələri ilə təmin edil- 
məsi tələbatı nəzərə alınmalıdır. Bunlardan başqa kreditin sər- 
hədləri iqtisadi inkişafın xüsusiyyətləri və vəzifələri ilə də müəy- 
yən olunur. İqtisadiyyatm müxtəlif inkişaf dövrlərində kreditin 
sərhədləri dəyişir. İstehsal həcminin dəyişməsi, onun quruluşun- 
dakı dəyişikliklər, dövriyyədəki pul kütləsinin optimallaşdırılması 
probleminin konkret həlli kredit sərhədlərinin müəyyən edilmə- 
sındən ötrü əhəmiyyətli amillərdəndir. K redit münasibətlərinə gi- 
rən tərəflərin m araq və inkişafını da unutm aq olmaz. Borcalanlar
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öz fəaliyyətlərinin konkret xüsusiyyətlərindən irəli gələn 
təlabatlarından əlavə cəlb olunan vəsaitlərin geri qaytarılması və 
haqqının ödənilməsi imkanlarını da düzgün müəyyən etməlidir. 
K reditora gəldikdə isə onun borc vəsaitləri vermək imkanları və 
bunda olan marağı daha önəmlidir. Vəsaitləri borc verməkdə 
marağın və onların qaytarılm a etibarhlığımn optimal uzlaşdırıl- 
ması kreditləşmənin kreditorun m araq və im kanlarından asılı 
olan həcmlərini şərtləndirir. Qısa və uzunmüddətli kreditlərin sər- 
hədlərinə gəldikdə isə, onların müəyyən edilməsində bəzi obyek- 
tiv xüsusiyyətlər mövcuddur. Borc vəsaitləri dövriyyə kapitalı ki- 
mi istifadə edildikdə kreditin qaytarılm ası dövriyyə kapitalınm 
dövranmın başa çatması nəticəsində sərbəstləşən vəsaitlər hesabı- 
na edilir. Və buna görə də dövriyyə kapitalınm  hərəkət müddətlə- 
ri ilə sıx əlaqələndirilir. Uzunmüddətli kreditin sərhədləri isə on- 
dan irəli gəlir ki, borcun qaytarılm a mənbəyini əsas kapitalın 
istismarı nəticəsində yaranan mənfəət təşkil edir. Deməli, qayta- 
rılma müddəti də kreditləşən xərclərin kreditləşmə müddəti ərzin- 
dəki əldə olunan mənfəət hesabına ödənilməsi im kanlarından irə- 
li gələrək müəyyən edilir.
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FƏSİL 14. KREDİTLƏŞMƏ PROSESİ

Qeyd etmək lazım dır ki, kreditləşmə prosesi bankın key- 
fıyyətli və yüksək gəlirli kredit portfelinin təşkilində bank üçün 
ciddi bir işdir. D əqiq təşkil edilmiş kreditləşmə prosesi kredit 
riskini m inim um a endirm əyə im kan verir. Bank fəaliyyətində 
bütün risklər bir-birilə sıx surətdə əlaqədardır. A ncaq kredit 
riski bank fəaliyyətindəki bütün risklərin m eydana çıxmasına 
təkan verən amildir. O na görə bankın sağlam fəaliyyət göstər- 
məsi bilavasitə kredit prosesinin düzgün təşkilindən asılıdır.

Kreditləşmə prosesini iki mərhələyə bölmək olar. Birinci mər- 
hələdə kreditin verilib-verilməməsini müəyyən etmək üçün müş- 
tərinin təqdim etdiyi kredit ərizəsi dəqiq təhlil edilir. Bundan sonra 
bank ilə müştəri arasında kredit münasibətinin tənzimlənməsi üçün 
kredit müqaviləsi imzalamr. Kreditləşmə prosesinin birinci mərhələ- 
si məsuliyyətli mərhələ sayılır. Belə ki, bank bu mərhələdə kredit ris- 
kinin yaranmasının qarşısını almaq imkanına malikdir.

Kreditləşmə prosesinin ikinci mərhələsində bank verilmiş 
kreditin məqsədli istifadə edilməsi üçün borc alanın cari fəaliyyəti- 
nə nəzarəti həyata keçirir. Banklar kreditləri, hüquqi şəxslərdə ol- 
duğu kimi, fıziki şəxslər arasında da təminatlılıq, qaytarılmalı, 
müddətlilik, ödəncilik prinsipləri əsasında yerləşdirirlər.

Fiziki şəxslərin kreditləşdirilm əsinin ölkə iqtisadiyyatının 
inkişafındakı rolu olduqca m ühüm dür və bu rol daim  artm aq- 
dadır. Əhalinin kreditləşm əsinin artırılm ası istehlakçıların ödə- 
niş qabiliyyətini artırm aqla ilk növbədə ölkədə, istehsal olun- 
muş m əhsulların tez satılm asına, əmtəə dövriyyəsinin sürətlən- 
məsinə, m akroiqtisadi səviyyədə inflyasiyanm və işsizliyin sə- 
viyyəsinin m inim um a endirilməsinə, istehsalın inkişafına, son 
olaraq milli gəlirin artm asına m üsbət təsir göstərir. Belə ki, 
müəssisə, fırma, təşkilat istehsal və ya təklif etdiyi məhsul və 
xidmətlərin reallaşdırılm asım  sürətləndirir və istehsalın inkişa- 
fında fasiləsizlik prosesini yaratm ış olur. Bu da yığılan vergilə- 
rın və son nəticədə dövlət büdcəsinin gəlirlərinin artm asına 
müsbət təsir göstərmiş olur. D igər tərəfdən əhalinin kreditləş-
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dirilməsi (ipoteka krediti) ölkədə mənzil problem inin həllinə də 
miisbət təsir göstərmiş olur. Qeyd etdiyimiz kimi, xarici bank 
təcrübəsində əhaliyə verilən kreditin  növlərindən biri də təhsilə 
verilən kreditdir. D aha sonra əhalinin kreditləşdirilm əsinin öl- 
kənin sosial problem inin həllində ro lu  da dam lm azdır. Belə ki, 
əhali istehlak və ipoteka krediti vasitəsilə özünün istehlak xa- 
rakterli ehtiyacını ödəməklə ölkənin iqtisadi və sosial inkişafım 
yaxşılaşdırmış olur.

İnkişaf etmiş ölkələrdə banklar tərəfındən fiziki şəxslərə 
verilən kreditlər arasında ən çox yayılam  istehlak və ipoteka 
kreditidir. Bu növdə kreditlər bank lara  gəlirlərini artırm ağa 
im kan verir. İstehlak krediti kreditləşm ənin ən sərfəli növlərin- 
dən biridir. O na görə də istehlak kreditinin istər-istəməz gələ- 
cəkdə bankların  və bank xidm ətlərinin idarə edilməsində mü- 
hüm rol oynayacağı danılm azdır. Bu növ kredit əhalinin isteh- 
lak tələblərinin təmin edilməsinə istiqam ətlənib. O, əmtəə və 
pul form asına m alikdir.

İstehlak krediti bahalı və riskli xarak ter daşım aqla iqtisa- 
di vəziyyətdən, istehlakçının gəlirlərindən və təhsilindən bila- 
vasitə asılıdır. İstehlak krediti üzrə müəyyən olunm uş faiz də- 
rəcəsi digər bank kreditləri ilə müqayisədə yüksək olur. Bunu 
ilk növbədə istehlak kreditinin "pərakəndə" xarak ter daşıması 
ilə izah etmək olar. Lakin dünya və yerli bank təcrübəsinə 
əsaslanaraq qeyd etm ək olar ki, əhali tərəfındən istehlak tələ- 
batını ödəmək üçün həmişə bank kreditinə ehtiyac duyulur. İs- 
tehlak krediti də qısamüddətli və uzunmüddətli olm aqla iki yerə 
ayrılır. İstehlak məqsədi üçün verilən kreditləri birbaşa və dolayı 
kreditlərə bölmək olar. Birbaşa kreditləşmə zamanı müqavilə bir- 
başa bank və müştəri arasında bağlanılır. Dolayı istehlak krediti 
zamanı isə bank və müştəri arasında digər bir təşkilat vasitəçilik 
edir. Belə təşkilatlara misal olaraq ticarət müəssisələrini, mağaza- 
ları, fırmaları və s. Misal göstərə bilərik. Bu zam an kredit müqa- 
viləsi müştəri ilə vasitəçi təşkilat arasında bağlanıhr. Ssuda isə 
bankdan alımr. Qeyd etmək lazımdır ki, inkişaf etmiş ölkələrin 
bank təcrübəsində banklar dolayı istehlak kreditindən geniş
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istifadə edirlər. Çünki kreditləşmənin bu növü banklara hər 
şeydən əw əl risklik səviyyəsini aşağı salmağa im kan verir. İnkişaf 
etmiş ölkələrdə son dövrlər katerlərin və avtomobillərin (av- 
tomobilin dəyərinin 10 %-i əwəlcədən ödənməklə 23 ilə, bəzən 
də məsələn, Böyük Britaniya kimi ölkədə 5 il müddətinə verilir) 
əldə edilməsi məqsədilə verilən istehlak krediti geniş yayılmışdır.

ABŞ və digər qərb ölkələrində istehlak kreditinin istifadə- 
sini tənzimləyən xüsusi hüquqi norm a və qaydalar m övcuddur. 
Məsələn, A BŞ-da mövcud olan belə qaydalardan  biri bank tə- 
rəfındən müştərinin kredit qabiliyyətinin müəyyən edilməsində 
əsas m eyarları müəyyən edir. Yəni m üştərinin kredit qabiliyyə- 
ti bank sistemi vasitəsilə qiym ətləndirilərkən müştəri haqqında 
inform asiyanm  bank tərəfindən necə istifadə olunm ası, müştə- 
ri haqqında hansı inform asiyanm  bank tərəfındən tələb oluna 
bilməsi və s. bu qaydada öz əksini tapm ışdır. Banklar qanun 
çərçivəsində müəyyən edilən qaydada qaynaqları çeşidli aktiv- 
lərə yerləşdirir və qarşılığında gəlir əldə edərlər. Banklar fond- 
larını istifadə edərkən, üç önəmli nöqtəyə diqqət edərlər.

Bunlar:
1. güvənli (riski minimum);
2. likvidliyi (təhlükəsiz müddət);
3. gəirlilik (gəlirlilik maksimum).
Bu üç önəmli məsələnin həlli üçün müəyyən bir m üddəti 

əhatə edər və bu m üddət içində bir neçə amillər diqqətə alınır.
Kredit tələblərinin dəyərləndirilməsi. Kreditləşdirmə, bank- 

lar baxımmdan mənfəətli, mənfəətli olduğu qədər də riskli bir 
funksiyadır. Şübhəsiz, verilən hər bir kredit, dəyişik ölçüdə də ol- 
sa bir risk ünsürü daşıyır. Kreditləşdirmə zamanı riskə təsir edən 
amillər:

1 .Gələcəyin sağlam şəkildə təhmin edilməməsi;
2.Təbii fəlakətlər (yanğım, su basqım, zəlzələ və s.);
3.Kredit alan fırmanın istehsal etdiyi mal və xidmətlərə 

qarşı istehlakçıların tələbində dəyişmələr;
4.İstehsal və bölgü metodlarında texnoloji dəyişmə və dəyiş- 

mələr nəticəsində kredit alan fırmanın rəqabət gücünün zəifləməsi;
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5.Ümumi iqtisadi həyatdakı dəyişmələrin (konyuktura 
hərəkətləri) firmaların satışları və mənfəətinə neqativ təsiri;

ö.Kredit alan firmaların maliyyə siyasətində xətalar;
7.Hökumətin qərarlarınm  kredit alan firmaların ödəmə 

güclərinə neqativ təsiri;
8.Kredit alana aid şəxsi amillər;
9.Beynəlxalq uyuşmazhqlar nəticəsində firmalarm zərərlərə 

ugramaları.
Kredit tələb edənlər haqqında informasiya mənbələri 

aşağıdakılardır:
1 .Qarşılıqlı görüşmə;
2.Şirkətin finans durumu;
3.Firmanm bankda mövcud dosyesi;
4.Ticarət ünvan qeydiyyatı;
5.Risk mərkəzi təşkilatından alınan bilgilər;
ö.Vergi bəyannaməsi;
7.Bazar araşdırmaları;
8.Digər bilgi qaynaqları.
Kredit təhlilində məqsədlər. Kredit tələbinin məqsədi kredit 

tələb edənin, kreditin müqavilə şərtlərinə uyğun olaraq geri ödəmə 
gücünə və arzusuna sahib olub - olmadığını müəyyən etməkdir.

Firmalarda fmansman ehtiyacma təsir edən amillər:
1 .fırmanm sürətlə böyümə trendində olması
2.fırmanm zərər etməsi və ya mənfəətin yetərsiz olması
3.fırmanın yüksək səviyyədə dividend dağıtımı
4.firmanın sabit qiymətlərə yapmış olduğu investisiyaların 

qısamüddətli fondlarla qarşılanması.
5.Mövsümlük hərəkətlər.
Kredit tələblərinin rədd səbəblərini üç başhq altında təhlil edək:
1. Kredit tələb edənlərlə əlaqədar;
2. Bankın kredit siyasətindən qaynaqlanan rədd səbəbləri;
3. Q anunauyğun rədd.
1. Kredit tələb edənlərlə əlaqədar:
l.K redit tələbinin fırmanın məsuliyyətli orqanları tərəfın- 

dən yapılmaması;



2 .Firmanın cari likvid durum unun borc ödəməyə əlverişli 
olmaması;

3 .Firmanın öz sərmayəsinin yetərsiz, borc, öz sərmayə 
nisbətinin yüksək olması;

4.Bankın şirkətin idarəetmə sistemindən rahatsızlığı;
5.Firmanın satış həcminin və fəaliyyət nəticələrinin konyuk- 

turaya bağlılığı;
ö.Firmanm innovasiya fəaliyyətə keçməsi;
7.Bank tərəfındən araşdırm alar nəticəsində fırma sahibləri- 

nin mənəvi durum larının zəifliyi.
2. Banklarm kredit siyasətindən qaynaqlanan rodd səbəbləri:
1.İstənilən kreditin müddətinin uzun olması;
2.T ələb  edilən kredit m əbləğinin  ço x  az və ya ço x  yüksək olm ası;
3.İstənilən kreditin, bankın verməyə planlaşdırdığı kredit 

növlərindən olmaması;
4.Firm anın fəaliyyətdə bulunduğu iş sahəsinin bankm  kre- 

dit verdiyi sektorlara daxil olmaması;
5.Kredit tələb edən şirkətin bankın əmanətçisi olmaması;
ö.Firmanm kreditin müəyyən nisbətin əmanət şəklində

bankda saxlamaması.
Bankın aktiv əməliyyatlarından biri də onun kassa hesab- 

laşma əməliyyatıdır. Banklar iqtisadiyyata kassa xidməti göstərir 
və dövriyyədən sərbəstləşdirilmiş nağd pulun bankın kassalarına 
daxil olmasını təşkil edir; müəssisələrə, birliklərə, təşkilatlara, 
idarələrə və əhaliyə nağd pul verir; müəssisələrin, birliklərin, təş- 
kilatların və idarələrin kassalarına daxil olan nağd pullarm inkas- 
sasiyasım təşkil edir və həyata keçirir. Banklar müştərilərə kassa 
xidmətlərini müqavilə əsasında yerinə yetirir.

Qüvvədə olan qanunvericiliyə görə A zərbaycan Respubli- 
kasm da fəaliyyət göstərən bütün müəssisələr sərbəst pul vəsait- 
lərini banklarda saxlam ahdırlar. M üəssisələr sərbəst pul və- 
saitlərini öz kassalarında yalnız banklar tərəfindən müəyyən 
edilmiş limit əsasında saxlaya bilərlər. Lim itdən yuxarı kas- 
sada olan bütün vəsaitləri müəssisələr ona xidm ət edən banka 
təhvil verməlidir.
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FƏSİL 15. KREDİTİN İQTISADİ 
İNKİŞAFDA ROLU

Kreditin rolu onun təsərrüfat, əhali, dövlət üçün tətbiqinin 
nəticələri ilə səciyyələnir. Kreditin rolu onun müxtəlif forma və 
növlərinin həyata keçirilməsi zamanı təşəkkül tapan münasibətlə- 
rin nəticələrində təzahür edir. Kreditin iqtisadiyyata təsirinin hər 
bir istiqaməti üzrə kredit münasibətlərinin konkret forma və ya nö- 
vü üstün mövqeyə malikdir. Məsələn, əmtəələr nisyə satıldığı za- 
man başlıca rolu kommersiya krediti oynayır. Əksinə kredit pul 
vəsaitləri şəklində verildikdə bank krediti birinci dərəcəli 
əhəmiyyət kəsb edir. Kreditin rolu onun məhsul istehsalı və satışı- 
nın fasiləsizliyinə olan təsirində də təzahür edir. Borc vəsaitlərinin 
köməyi ilə təsərrüfat subyektlərinin əlavə resurslara olan tələbatı 
ödənilir və təkrar istehsal proseslərinin ləngiməsinə yol verilmir. 
Əlavə vəsaitlərə yaranan tələbat mövsüm amili ilə də bağlı ola 
bilər. Burada da kredit vasitəsi ilə kapital dövram və dövriyyəsi- 
nin fasiləsizliyi ahəngdarlığı təmin edilmiş olur. Kreditin istehsa- 
lın genişlənməsində də rolu böyükdür. Kreditin iştirakı ilə geniş 
təkrar istehsal üçün kapital mənbələrinin formalaşması sürətlənir. 
Kreditdən əsas fondların artırılması mənbəyi kimi də istifadə edi- 
lə bilər. Belə hallarda kredit istehsalın inkişafı və genişlənməsi 
üçün zəruri olan yeni əsas fondlarm yaradılması üzrə müəssisələ- 
rin imkanlarını artırır. Burada xüsusilə mühüm olan cəhət odur 
ki, kredit müasir dövrün iqtisadi tərəqqisinin aparıcı qüwələrin- 
dən biri olan elmi-texniki tərəqqiyə, bununla da cəmiyyətin məh- 
suldar qüvvələrinin inkişafına xidmət edə bilər.

Kreditin pul dövriyyəsində də rolu mühümdür. Məlum 
olduğu kimi, nağd pulların tədavülə buraxılmasx və tədavüldən 
çıxarılması kredit əsasında banklar vasitəsilə baş verir. Bir 
tərəfdən nağd pulların tədavülə buraxılması müəssisə və təşkilat- 
lara, əhaliyə bankların kassalarından nağd vəsaitlərin verilməsi 
xətti ilə yalmz onların bank hesablarında qalıqlar mövcud 
olduqda mümkündür. Belə qalıqların olması müştəri ilə banklar
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arasında müəssisə, təşkilat və əhalinin kreditor olduqları kredit 
münasibətlərinin olmasını göstərir. Bank hesablarından nağd 
pulların verilməsi bankın müştəri qarşısındakı borcunun ödənil- 
məsi deməkdir. Digər tərəfdən isə banka nağd pulların daxil edil- 
məsi onların tədavüldən çıxarılmasını göstərir və banklarm  öz 
müştərilərinə olan borclarınm böyüməsi ilə müşayiət olunur. 
Nağdsız pul dövriyyəsinə gəldikdə isə, ödənişləri daima yerinə ye- 
tirməkdən ötrü müəssisələrin vəsaitlərə əlavə tələbatı yaranır. Bu- 
na səbəb gündəlik pul məxaricləri ilə pul mədaxilləri arasındakı 
uyğunsuzluqdur. Belə hallarda əlavə pul vəsaitlərinə yaranan mü- 
vəqqəti təlabat kredit cəlb olunm aqla ödənilə bilər. Burada veri- 
lən borcların həcmi və onların ödənilmə müddətlərinin əmtəə 
istehsalı və satışı prosesləri ilə əlaqələndirilməsi böyük əhəmiyyət 
kəsb edir. Dövriyyədəki pul kütləsinin ona olan tələbata uyğun 
olması ictimai kapitalın geniş təkrar istehsalının ahəngliyi və fasi- 
ləsizliyi üçün mühüm əhəmiyyət kəsb edir. Məhz dövriyyədəki pul 
kütləsinin dövriyyənin tələbatlarına uyğun olması məqsədilə kre- 
ditləşmə prinsiplərinə riayət edilməsi çox vacibdir. Eyni zam anda 
dövriyyədəki pul vəsaitlərinin həcminin tənzimlənməsinin böyük 
iqtisadi əhəmiyyətini nəzərə alaraq kredit əməliyyatlarının pul si- 
yasəti tədbirləri vasitəsilə dövlət tənzimlənməsi tətbiq olunur. Bu- 
rada kreditin iqtisadi rolunun yeni tərəfı aşkarlanır. Kreditdən 
iqtisadiyyatın dövlət tənzimlənməsinin güclü aləti kimi istifadə 
olunur.

İqtisadiyyatın kredit tənzimlənməsi kreditin həcmi və dina- 
mikasmı dəyişməklə iqtisadiyyatın inkişafı im kanlarına və pers- 
pektivlərinə təsir göstərməsilə əlaqədardır. Kreditin dinamikası 
iqtisadiyyatın silsiləvi inkişaf ilə müəyyənləşsə də dövlət tənzim- 
lənməsi kreditin iqtisadiyyatın sahə və bölmələri üzrə yerləşdiril- 
məsinə güclü təsir göstərə bilir. Kredit tənzimlənməsi vasitəsilə 
dövlət, sosial-iqtisadi problemlərin həllinə, ziddiyyətlərin zəiflə- 
dilməsi, iqtisadi böhranların gedişinin yüngülləşdirilməsinə, infla- 
sıyanın dayandırılmasına, iqtisadiyyatın və ümumi milli məh- 
sulun, ixrac və idxalın quruluşunun səmərələşdirilməsinə və s. 
çalışır. Məsələn, dünya təcrübəsindən yaxşı m əlumdur ki, böhran
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şəraitində və yaxud böhran yaxınlaşdıqca bazar tələbini canlan- 
dırm aq məqsədilə dövlət çox vaxt kredit vasitəsilə istehsal investi- 
siyalarını, mülki tikintini, uzunmüddətli istehlak mallarının kre- 
ditə satışını, milli ixracı stimullaşdırmağa çalışır. Borc kapitah 
hərəkətinin təbii bazar mexanizmi ilə kredit tənzimlənməsi ara- 
sındakı nisbət hər dəfə ölkə iqtisadiyyatındakı konkret vəziyyət, 
dünya ölkələrinin ilk növbədə də əsas iqtisadi ortaqların istehsa- 
lındakı silsiləvi dəyişikliklər, beynəlxalq ticarətdə, beynəlxalq val- 
yuta sistemində və kapital bazarındakı vəziyyətdən asılıdır.

Kredit tənzimlənməsi bütövlükdə iqtisadiyyatın səmərələş- 
dirilməsinə, onun keyfıyyətinin yüksəldilməsinə xidmət etsə də 
müəyyən məhdudiyyətlərə də malikdir. Bu məhdudiyyətləri bil- 
mək, onlara bələd olmaq kredit tənzimlənməsindən bacarıqla 
istifadə edilməsindən ötrü vacibdir. Əks halda kreditə hədsiz 
meyl, ondan m akro və mikro səviyyələrdə sui-istifadə pul kredit 
böhranları ilə nəticələnə bilər.

Kredit multiplikatoru. Bankların kredit mexanizm ası ilə 
yaratdıqları pulu ifadə edən bir qavram dır. Əgər ödəmələr heç 
bankno t istifadə edilmədən, tam am ilə çeklə aparılarsa, o 
təqdirdə kredit m ultip likatorunun (k) düsturu aşağıdakı kimi 
olar: K = (l-r)/r. Bura -  r bankların  əm anətə qarşılıq tu tm aq 
m əcburiyyətində olduqları qarşılıq nisbətlərini ifadə edir. Gö- 
rüldüyü kimi, bu nisbət nə qədər aşağı olursa kredit multip- 
likatorunun dəyəri o qədər yüksək olur. Fəqət, gerçəktə, bank- 
lardan alınan kreditlərin bunun çeklə istifadəsi m üm kün deyil- 
dir. Bir bölüm ödəmələr banknotla  aparılır. D igər bir ifadə ilə, 
alınan kreditlərin bir bölümü bank sistem in kənarında çıxartıl- 
mış olur. Bu vəziyyətdə kredit m ultip likatoru  aşağıdakı düs- 
turla göstərilir: K = (l-r)/(r +M ), M  -  banknotla  aparılan  ödə- 
mələrin nisbətidir. Dolayısı ilə M -nın dəyəri nə qədər aşağı 
olarsa, kredit m ultip likatoru  o dərəcə böyük olur.
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FƏSİL 16. KREDİTİN FORMA VƏ NÖVLƏRİ

K reditin klassifikasiyasım bir neçə əlamətə görə qəbul 
etmək lazımdır: Ssuda dəyərindən asılı: əmtəə, pul, qarışıq 
(gmtəə-pul, pul-əmtəə); K reditordan asılı,- bank, kommersiya, 
dövlət, beynəlxalq, vətəndaş; Borc alamn tələbatından asılı: 
istehsal təyinatlı, istehlak təyinatlı.

K reditin baza form ası aşağıdakılardır: mal-əmtəə; pul və 
qarışıq (komm ersiya). Sazişdə nəzərdə tu tu lan  kreditorun 
kimliyindən asılı o laraq kredit aşağıdakı form alara ayrılır:

1. Təsərrüfat (şirkətlər arası);
2. Bank;
3. Mülki (vətəndaşlar arasında);
4. Dövlət;
5. Beynəlxalq;
6. İstehlak.
Təsərrüfat subyektləri krediti pul və kommersiya kredit 

formasında istifadə edilir. Kom m ersiya krediti zam am  kreditor 
kimi təsərrüfat subyektləri, yəni müəssisə, firma, şirkətlər çıxış 
edir. K reditin bu form ası bir mal istehsalçısının və yaxud ma- 
lın topdan  satıcısmın digər müəssisəyə əm təənin nisyə satışı 
zamanı m eydana gəlir. Deməli, kom m ersiya kreditinin 
əsasında satıcı müəssisənin əmtəə dəyərinin ödənilməsi üzrə 
möhlət verməsi və müəyyən edilmiş m üddət keçdikdən sonra 
əmtəə dəyərini ödəm ək öhdəliyi kimi alıcı müəssisənin veksel 
verməsi durur. Bu səbəbdən kom m ersiya kreditinə veksel 
krediti də deyilir. G öründüyü kimi kom m ersiya kreditinin 
obyekti dəyərin əmtəə form asıdır, aləti isə kom m ersiya 
vekselidir. O, əsasən qısam üddətli (1 ilə qədər) səciyyə daşıyır. 
Onun iştirakçıları təsərrüfat fəaliyyətinin subyektləri 
olduğundan kom m ersiya krediti topdansatış münasibətlərdə 
tətbiq olunur. K om m ersiya krediti daxilindəki ödəmə möhləti 
məhsul satışının davam ı kimi çıxış edir. Buna görə kom m er- 
sıya krediti vasitəsilə satışın tezləndirilməsi və tədavül 
zam anının m əhdudlaşdı-rılm ası məsələsinə nail o lunur ki, bu
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da fərdi və ictimai kapitalın  səmərəli fəaliyyətinə xidm ət edir. 
Bu mühüm cəhətin davam ı kimi kom m ersiya faizinin for- 
malaşm ası çıxış edir. M al satıcısının əsas məqsədi məhsul 
satışının sürətləndirilməsi və onun qiym ətindəki m ənfəətin əldə 
edilməsinin tezləşdirilməsidir. Bu səbəbdən kom m ersiya kredi- 
ti üzrə ödəniş m öhlətinin haqqı m əhsulun qiym ətinə daxil edilir 
və bu, bank krediti faizi ilə müqayisədə çox cüzidir.

H al-hazırda komm ersiya kreditinin üç növündən istifadə 
edilir:

1.Kreditin m üddəti fıksə (tarixi təsbit edilmiş) edilmiş 
qaydada ödəmək;

2. K onsiqnasiya qaydasında (hissə-hissə ödəmək) 
borclunun malı realizə etdikdən sonra kreditora pulun 
ödənməsi;

3. Açıq hesabla kreditləşmə.
I-ci halda satılı malı alıcıya göndərdikdən sonra, alıcı 

satıcıya sadə veksel, yəni vekseldə təsbit edilmiş tarixdə borc 
ödəməsinin yerinə yetirilməsinə öhdəlik verir və ya satıcı, özü 
alıcıya tra tta  təqdim  edir (köçürmə veksel) və alıcı kom m ersiya 
sənədlərini akseptə edir, yəni tra tta  göstərilmiş tarixdə ödənişi 
yerinə yetirməyə öhdəlik verir.

II-halda, konsiqnasiya prosesidir, yəni pərakəndə satıcı 
malı realizə etdikdən sonra kred itora  olan borcunu yerinə 
yetirir. Məsələn, konsiqnasiya yeni m alların bazarı və qeyri- 
tipik m alların təklifi ilə təqdim  edilir, yəni bazarın tələbi 
dəyərləndirm ək çətin olduğu bir durum da konsiqnasiya tətbiq 
edilir.

Ancaq, kommersiya kreditin tətbiqi əksər şirkətlər üçün 
maliyyə cəhətdən sərfəli deyildir və bu kreditin ən geniş forması 
-  bank kreditdən istifadə edilməkdədir. Adətən, bank kreditləri 
məqsədə yönəlik istifadə edilir: əsas kapitalın artım ına, dövriyyə 
vəsaitlərinin tam am lanm asına, istehlak məqsədli.

Bank krediti kreditin  ən geniş yayılmış form asıdır. 
M əhz bank lar krediti ən çox m üvəqqəti maliyyə ehtiyacı olan 
şəxslərə verir. Bu da təsadüfi deyil, çünki əsas fəaliyyəti kredit 
işi olan bank lar xüsusi b ir subyektdir. Bank kreditin in  başlıca 
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xiisusiyyəti ondad ır ki, geri qay tarılm a əsasında pul 
vəsaitlərinin dönə-dönə dövranı və dövriyyəsini həyata ke- 
çirən bank lar daha çox şəxsi kap itahndan  deyil, cəlb edilmiş 
resurslardan istifadə edir. M üəyyən subyektlərdən borc 
götürdüyü pul vəsaitlərini bank digər hüquqi və fiziki şəxslər 
arasında yenidən bölüşdürür. Eyni zam anda bank sadəcə pul 
vəsaitlərini deyil, pulu kapital şəklində borc verir. Bu o 
dem əkdir ki, borc alan bankdan  götürdüyü vəsaitləri elə 
istifadə etm əlidir ki, təkcə onların  k red ito rlara  qaytarılm asını 
deyil, həm də ən azı borc faizini ödəm əkdən ötrü kifayət edən 
mənfəət əldə etsin.

Ödənclik kreditin  bank form asm ın ayrılm az a tribu tuna  
çevrilir. Bütün bunlarla  əlaqədar bank krediti faizi həmişə 
kom m ersiya krediti faizindən yüksək olur. Bank əsasən özgə 
vəsaitlərdən kredit resursu kimi istifadə etdiyindən verdiyi 
kreditlər üzrə faizi m aksim al səviyyədə saxlam ağa çalışır. La- 
kin bank kreditini kom m ersiya kreditindən fərqləndirən təkcə 
bu cəhət deyil. Bank kreditinin obyekti ticarət və sənaye ka- 
pitalından ayrılm ış pul kap itahd ır. B orcalan kimi dövlət, 
fıziki və hüquqi şəxslər, o cümlədən bank ların  özü də çıxış 
edir. K om m ersiya kreditin in  m iqyasları hər b ir halda ticarət 
və sənaye kapitalı ehtiyatları ilə müəyyən o lunur və məh- 
dudlaşır. T icarət və sənaye kap italınm  kom m ersiya krediti 
xətti ilə hərəkəti ünvanlıdır: əm təə ya istehsalçıdan
istehlakçıya, ya da istehsalçıdan əm təənin sonrakı satışı ilə 
məşğul o lan  ticarət şirkətinə ötürülür.

Bank krediti kom m ersiya kreditinə xas olan m əhdudiy- 
yətləri aradan  qaldırır, çünki o kreditləşm ənin istiqam ətləri 
məbləği və m üddətləri ilə m əhdudlaşm ır. Bank krediti kom- 
mersiya kreditində olduğu kimi təkcə əm təə tədavülünə deyil, 
həm də kap ital yığım ına xidm ət edir. Bank kreditin in  aləti 
olan bank vekseli ilə kommersiya vekselinin diskont əməliyyat- 
ları vasitəsilə əvəz edilməsi kreditin təminatım gücləndirir, deməli 
°nun miqyaslarını, müddətlərini genişləndirir.
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Bütün fərqlərə baxmayaraq, kommersiya və bank kreditinin 
ümumi cəhətləri də mövcuddur. Kommersiya krediti tarixən bank 
kreditindən əw əl yaranmış və məntiqi olaraq kredit sisteminin 
əsası kimi çıxış edir. Bu onunla izah olunur ki, məhz kommersiya 
krediti bilavasitə ticarət və sənaye kapitallarının dövranma, 
əmtəələrin istehsaldan son istehlaka qədər hərəkətinə xidmət edir. 
Lakin bank kreditinin üstünlükləri, çevikliyi onun XX əsrdə 
kommersiya krediti ilə müqayisədə daha sürətlə inkişaf etməsini 
müəyyən etdi. İqtisadiyyatda inhisarlaşma prosesləri gücləndikcə 
bank kreditinin üstünlükləri özlərini daha qabarıq göstərir, lakin 
onlardan daha real kapitalın genişlənməsindən ötrü istifadə 
edilməsi bank kreditinin özündə də mühüm dəyişikliklərə səbəb 
olur. Kreditin inhisarlaşması güclənir, bank kapitalınm təmər- 
küzləşməsi və mərkəzləşməsi sürətlənir və bank inhisarlarınm 
yaranm asına gətirib çıxarır. Bank kapitalının sənaye və ticarət 
kapitalları ilə çulğalaşması prosesi genişlənir və dərinləşir.

Bank kreditinin üstünlüyünə baxm ayaraq kommersiya 
krediti rədd edilmir. Əksinə, kommersiya krediti bank kreditinin 
tarixi və məntiqi sələfı olm aqla bank kreditinin sonrakı çox güclü 
inkişafından bəhrələnir. Bank aksepti kommersiya veksellərinin 
təminatım möhkəmləndirməklə kommersiya kreditinin iri 
şirkətlər, xüsusilə də korporasiyalar üçün əhəmiyyətini artırır. 
Resursların əmtəə və pul form asında korporasiyalar daxilində 
borc əsaslarında baş verən axının həcmləri labüd olaraq böyüyür 
və əhəmiyyətli dərəcədə banklar vasitəsilə mümkün olur. Bu 
kommersiya və bank kreditinin çulğalaşmasınm labüdlüyünü 
göstərir.

Kreditin növü. K reditin  növü isə kreditin əsas for- 
m alarınm  detal xarakteristikası kontekstində, yəni onun əlavə 
əlamətlərini açıqlayır. Kreditləri verən və alan şəxslərə, 
sektorlara, kreditin istifadəsinə görə məqsədli, təminatlı və 
müddətinə görə qruplaşdırm aq mümkündür.

1) krediti verən şəxslər yönündən bank kreditləri ilə qeyri- 
bank kreditləri, alan şəxslər baxımmdan isə özəl sektora açılan 
kreditlər, dövlət sektoruna açılan kreditlər;
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2) İqtisadi sektorlara görə kreditlər - kommersiya kreditləri, 
^gnd təsərrüfatı kreditləri, sənayeyə açılan kreditlər, inşaat 
sektoruna açılan kreditlər şəklində ayıra bilərik. Kreditin iqtisadi 
sektorlar arasında paylanmasının iqtisadi inkişaf və sosial ədalət 
baxımmdan böyük önəmi vardır.

3) Kreditdən istifadə məqsədlərinə görə - istehlaka açılan 
kreditlər və istehsala açılan kreditlərlərə bölünür. İstehlak 
xərclərini qarşılamaq məqsədi ilə alınan kredit, kredit alınan cari 
gəlirindən ayıracağı pul ilə geri ödənir. Bu ödəmənin həyata 
keçirilməsi kredit alanın gələcəkdəki gəlir və xərc halına bağlıdır. 
İstehsalı maliyyələşdirmək üçün alanın kredit istehsal edilən 
mallarm satışından əldə edilən satış gəliri ilə və ya kreditdən 
istifadə edilən əməliyyatdan əldə edilən qazanc ilə qarşılanır.

4) Təm inata görə kreditləri təminatlı və təminatsız kreditlər 
almaq üzrə ikiyə ayırdıqdan sonra, təminatlı kreditlər zəmanət 
qarşılığı, əmtəə və sənət qarşılığı, ipotek qarşılığı açılan kreditlərə 
bölünür. Kredit alamn imzasma güvənilərək açılan kreditlərə açıq 
kredit deyilir.

5) M üddətlərinə görə kreditləri qısa müddətli, orta müddətli 
və uzun müddətli kreditlərə bölmək olar.

6) Ödənicliyə görə: baha faizli, ucuz faiz li, faizsiz.
İstifadə formasına görə: istehsal krediti, istehlak krediti

və investisiya krediti.
1) İnvestisiya krediti -  istehsal fəaliyyətlərinin 

genişlənməsi, yəni istehsal vahidlərinin açılması məqsədi ilə 
istifadə edilir və adətən, investisiya kreditlərinin m üddəti uzun 
müddətlidir. İstehsal krediti alan müəssisə bunun istehsal 
prosessi fəaliyyətində istifadə edir və kredit müqaviləsində 
təsbit edilən m üddətdə kreditin əsas kapitalını və faizini 
qaytarır.

2) istehlak krediti -  istehlakçıların ehtiyatları olan 
malların təmin edilməsində istifadə edilir, yəni istehlakçılara 
satınalm a gücü qazandırır. İstehlak krediti, kom m ersiya məq- 
sədi ilə deyil, fərdlərə istehlak ehtiyaclarınm  qarşılanm ası üçün 
ayrılan kreditlərdir. İstehlak kreditləri avtom obil, televizor,
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soyuducu, paltar yuyan m aşın və s. bu kimi daşınan istehlak 
m allarının satın alımını finansə etm ək üçün istifadə edilir.

Kreditin bu növü əhali tərəfındən yeni dəyərin yaradıl- 
masına deyil, borcalanın istehlak tələblərinin ödənilməsinə 
yönəldilir. Bu kredit vasitəsilə vətəndaşlarm bahalı, uzunmüddətli 
istehlak mallarına yaranan tələbatı onların dəyərinin tam 
ödənilməsinə qədər təmin edilir. Əhalinin alıcılıq qabiliyyətini 
onun pul gəlirləri müəyyən edir, lakin alıcılıq qabiliyyəti çox vaxt 
alıcı tələblərindən aşağı olur. Bu və ya digər malları almaq istəyi 
maddi imkanları üstələyir. Başqa sözlə, əhalinin cari pul gəlirləri 
ilə uzunmüddətli istehlak mallarınm (mebel, avtomobil və s.) 
yüksək qiymətləri arasm da uyğunsuzluq mövcud olur. Eyni 
zam anda əhalinin bəzi tələblərində pul vəsaitlərinin müvəqqəti 
sərbəstləşməsi baş verir. Belə vəziyyətdə istehlak kreditinin 
meydana gəlməsi təbii görünür, çünki onun köməyi ilə istehlakçı 
nöqteyi-nəzərindən iki cür ziddiyyət aradan qaldırılır. Birinci, 
uzunmüddətli istehlak mallarına olan yüksək qiymətlərlə əhalinin 
cari gəlirləri arasındakı ziddiyyətdir. İkincisi, əhalinin bir 
qrupunda sərbəst pul yığımlarının yaranm ası və digər qrupunda 
isə onlarm  istifadəsi zərurətinin yaranm ası arasındakı ziddiyyət. 
Deməli, istehlak krediti əhalinin istehlak səviyyəsinin 
yüksəldilməsinə xidmət edir. Digər tərəfdən isə istehlak krediti 
istehsalçınm (satıcmın) da mənafelərinə uyğundur, çünki 
əmtəələrin satışmın fasiləsizliyinə xidmət edir. İstehlak kreditinin 
bank və firm a form aları ola bilər. Birinci halda, istehlak 
kreditini pul form asm da bank verir. Qeyd etmək lazımdır ki, 
bank kreditləri arasında istehlak krediti ən bahalı kredit hesab 
edilir. İkinci halda isə ticarət fırmasınm özü müəyyən bahalı 
uzunmüddətli malı müştəriyə kreditə satır. H ər iki halda müştəri 
banka və yaxud ticarət fırmasına kreditin məbləğinin müəyyən 
faizi həcmində ilkin ödəniş edir. K redit məbləğinin qalan hissəsini 
isə kredit müddəti ərzində vaxtaşırı ödəmələrlə kreditora 
qaytarır. H ər hansı bir səbəbə görə borcalan ödəmələri 
dayandırdıqda kreditor krediti (pul məbləğini və yaxud malı) geri 
alır. İstehlak krediti üzrə borcun ödənilməsi mənbəyi borcalanm  
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qarşıdan gələn gəlirləridir. Bu səbəbdən belə kreditlərin 
verilməsindən əw əl kreditor tərəfmdən kreditin qaytarılm a 
mənbələrinin reallığı ciddi yoxlanılmalıdır.

İstehlak kreditinin ayrıca növünü mənzil krediti təşkil edir. 
Burada kredit hazır mənzilin (evin) alınmasına və yaxud evin 
tikilməsinə verilir. Mənzil krediti ya bank müəssisəsi, ya da 
mənzili (evi) tikən şirkət tərəfındən müvafıq olaraq pul və ya 
natural şəkildə verilir. Bu zam an girov iltizamı (girovnamə) tərtib 
olunur. Və bu sənəd borcalan mənzil kreditini hissə-hissə 
müəyyən müddət ərzində kreditora qaytarm aq öhdəliyini icra edə 
bilmədikdə kreditora mənzili (evi) müsadirə etmək hüququ verir. 
Kreditin bu növünə ipoteka krediti deyilir. Bu sırf daşmmaz 
əmlakın girovu üzrə verilən kreditdir. Və bu kredit üzrə 
girovnamə tərtib olunur. Borc vəsaitləri müxtəlif məqsədlərə, o 
cümlədən istehsal və istehlak tələbatlarmm ödənilməsinə istifadə 
oluna bilər. Əksər hallarda ipoteka borcunun qaytarılması 
mənbəyi borcalanm  qarşıdan gələn gəlirləridir. Bu isə girov 
qoyulan daşınm az əmlakm əsaslandırılmış qiymətləndirilməsini 
və borc vəsaitlərinin qaytanlm am ası hallarında girov qoyulmuş 
əmlakm satılması im kanlarınm  müəyyən edilməsini labüd edir.

Zamana vəya müddətinə görə: qısa m üddətli kredit; o rta  
müddətli kredit və uzun m üddətli kredit. A dətən, 7 gündən -  1 
ilədək m üddətindədir. K om m ersiya sferasında istifadə edilir. 
Orta m üddətli kreditlər bir ildən beş ilədək m üddətindədir. 
Adətən, sənaye və kənd təsərrüfatı sektoru o rta  müddətli 
kreditlərdən istifadə edirlər. Uzunm üddətli kreditlər isə 
investisiya sferasında istifadə edilməkdədir. B urada m üddət 
beş ildən yuxarı olur. Şirkətlər uzun m üddətli kreditlərlə əsas 
fondlarınm  təm inatında istifadə edir.

Müddəti bir ili keçməyən kreditlərə qısa müddətli, müddəti 
bir ildən yuxarı, ancaq 5 ildən az olan müddətə açılan kreditlərə 
orta müddətli kreditlər, ancaq beş il müddətindən yuxarı 
müddətə verilən kreditlərə uzunmüddətli kredit deyilir. Qısa 
müddətli kreditlər, müvəqqəti pula ehtiyacı olanlara açılır. 
Məsələn, bir sənayeçi xam m addə satm almaq, fəhlə və
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qulluqçuların əmək haqqını ödəmək üçün gərəkli pulun bir 
bölümünü kredit ilə əvəzləşdirir, kreditin müddətinə qədər 
istehsal etdiyi mallarm satışından əldə etdiyi qazancla krediti geri 
ödəyir. O rta və uzunmüddətli kreditlər, orta və uzunmüddətli 
fınansman ehtiyacı üçün tələb edilir və bu kreditlərlə qoyulan 
investiya üçün ayrılan amortizasiya fondu ilə və ya mənfətlə geri 
ödənir. Məsələn, bir fabriki qurm aq ya da mövcud fabriki genişl- 
əndirmək üçün uzunmüddətli kredit alan bir sənaye şirkəti aldığı 
krediti, gələcəkdə əldə edəcəyi mənfətlə ödəyir. Qısa, orta və uzun 
müddətli kreditlərin yuxarıda açıqlanan özəllikləri ayrı-ayrı kre- 
dit qurum larınm  qurulm asına səbəb olmuşdur. Məsələn, qısa 
müddətli kreditlərlə daha çox əm anət və kommersiya bankları, 
o rta  və uzun müddətli kreditlərə isə daha çox investisiya və 
inkişaf bankları vasitəçilik edirlər.

Alan şəxsə görə: dövlət krediti və özəl krediti. K redit 
alanın şəxsinə görə dəyişir. K reditdən istifadə edən şəxsi dövlət 
və ya bələdiyyənin qurum ları da bilir. Bu kredit özəl kreditdən 
bir az fərqlidir. Çünki kreditin  m üddət sonunda borc 
ödənməzsə təzyiq və ya icbar etmə kimi vasitələr bir az zəifdir. 
Kreditin digər növü dövlət kreditidir. Dövlət krediti o zam an 
meydana gəlir ki, kreditor və yaxud borcalan sifətində dövlətin 
özü (mərkəzi hökumət və yerli hakimiyyət) çıxış edir. Borcalan 
kimi çıxış etdikdə dövlət büdcə xərclərinin təmin edilməsindən 
ötrü borc kapitallar bazarında öz borc öhdəliklərini yer- 
ləşdirməklə büdcəyə əlavə vəsait cəlb edir. D ünya təcrübəsinin 
göstərdiyi kimi daxili borclar dövlət xərclərinin maliyyələşdiril- 
məsinin vergilərdən sonra ikinci mənbəyidir. Eyni zam anda büd- 
cə kəsirinin örtülməsi məqsədi ilə borc vəsaitlərindən istifadə 
olunm anın miqyasları resursların səmərəli və qənaətli istifadəsi 
nöqteyi-nəzərdən məhdudlaşdırılır. Çünki borcu müəyyən vaxt- 
dan sonra qaytarm aq gərəkdir.

Dövlət borc öhdəliklərini müəyyən məqsədli dövlət proq- 
ram larm ın maliyyələşdirilməsi məqsədi ilə bazarda yerləşdirə 
bilər. Məsələn, milli iqtisadiyyatın bərpası, inkişafı, ayrı-ayrı 
sahələrin yenidən qurulması, konkret regionların inkişafı, 
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müxtəlif sosial proqram lar, təbii fəlakət nəticələrinin aradan qal- 
dırılması və s. məqsədli proqram lar, təkcə dövlət büdcəsinin cari 
gəlirləri hesabına deyil, həm də dövlət borcu xətti ilə də maliyyə- 
fəşə bilər. Bu, xüsusilə milli iqtisadiyyatın çox vaxt mənfəətsiz və 
yaxud azmənfəətli, lakin geniş təkrar istehsal üçün zəruri sahələrə 
xasdır. Burada onu da qeyd etmək olar ki, dövlət kreditindən 
(dövlət həm kreditor, həm də borcalan olduqda) iqtisadiyyatın 
tənzimlənməsinin güclü aləti kimi də istifadə edə bilər.

Kredit münasibətləri təkcə ölkə daxilində deyil, ölkələr 
arasında da mövcuddur. Kredit kapital ixracınm form alarından 
biri kimi çıxış edir. Belə hallarda kreditin başqa növü olan 
beynəlxalq kredit ön plana çıxır. Beynəlxalq kredit zamam 
iştirakçılar dəyişmir, lakin kredit sövdələşməsinin tərəflərindən 
biri xarici ölkəyə mənsub olmalıdır.

Təminat formasına görə: açıq kredit və təminatlı kredit. 
Açıq kredit -  borcludan heç bir təm inat alınm adan sadəcə 
şəxsi, maliyyə və əxlaqı durum ları göz önündə tu tu lur. Açıq 
kreditinin veriləbilməsi üçün şirkətlər tərəfındən borcalan 
şəxsin durum u dayam qlı və ödəmə qabiliyyəti yüksək olma- 
lıdır. Təm inatlı kreditdə isə kreditdən istifadə edən şəxsin 
borcuna m addi təm inat göstərilir. M addi təm inatda daşm m az 
və ya daşınm az qiym ətlər qarşılıq göstərilir. Bunlar üzərinə 
girov və ipoteka təsis edilir.
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FƏSİL 17. İPOTEKA KREDİTİ

İpoteka (yunan sözü olub hypoteka -  girov dem əkdir) 
girovun bir növü olub, bu zam an girovun obyekti həmişə bir 
qayda o laraq  girov qoyanın mülkiyyətində olur. İpoteka 
sözünün özü ilk dəfə olaraq VI əsrdə Y unan hökm darı Solon 
tərəfındən istifadə olunm uşdur. Bu m ərhələ ipoteka kreditinin 
form alaşm asında birinci addım  idi. D aha  sonra ipoteka krediti 
anlayışı inkişaf edərək X III əsrdən başlayaraq A lm aniyada bir 
əsaslı mexanizm kimi fəaliyyət göstərməyə başlam ış və bazar 
iqtisadiyyatının əsas hissələrindən birinə çevrilmişdir.

A zərbaycan respublikasında ipoteka haqqında qanun  15 
aprel 2005-ci ildə qəbul edilmişdir. Ölkədə yaşayış 
mənzillərinin kreditlə satılm ası şərtlərini müəyyən edən 
«İpoteka haqqında» Azərbaycan Respublikası Q anunun tətbiq 
edilməsi barədə A zərbaycan Respublikası Prezidentinin 7 iyun 
2005-ci il 252JS° Fərm anı Q anunun hüquqi o laraq  qüvvəyə 
minməsinə səbəb oldu.

İpoteka krediti-m üvəkkil kredit təşkilatı tərəfındən borc- 
alana yaşayış sahəsinin alınm ası üçün məqsədli istifadə, qayta- 
rılm aq, müəyyən m üddətə, faizlər ödənilm ək və təm inatlıq şərt- 
ləri ilə verilmiş puldur.

«İpoteka haqqında» Azərbaycan Respublikası Qanununa 
əsasən ipoteka öhdəliyin icrasımn təmin edilməsi üsulu olaraq 
daşınmaz əşyaların və rəsmi reyestrdə üzərində mülkiyyət 
hüquqları qeydə alman daşınar əşyaların girovudur. Qəbul 
olunm uş qanuna əsasən dövlət və ya bələdiyyə mülkiyyətində 
olan to rpaq  sahələri, xüsusi mülkiyyətdə olan fərdi və 
çoxmənzilli yaşayış evləri, habelə mənzillər ipoteka predm et 
ola bilər. M ehm anxanalar, istirahət evləri, bağ evləri və bu 
kimi başqa tikintilər və binalar üm um i əsaslarla ipoteka 
predm eti ola bilər. İpotekanm  predm eti açıq bazarda və ya 
hərracda satıla bilər. D aşınm az əşyanın ipotekası haqqında 
müqavilə daşınm az əm lakın dövlət reyestrində, daşınar əşyanın 
ipotekası haqqında müqavilə isə daşınar əm lakın rəsmi 
reyestrində qeydə alınır. «A zərbaycan R espublikasında ipote- 
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ka kreditləri sisteminin yaradılm ası haqqında» A zərbaycan 
Respublikası Prezidentinin 16 sentyabr 2005-ci il 299JSfe-li 
pərm anına uyğun o laraq  A zərbaycan Respublikası M ərkəzi 
Bankının nəzdində A zərbaycan İpoteka F ondu  yaradıldı.

M üəllif ipoteka m övzusunda m üxtəlif tədbirlərdə iştirak 
etmış və və əhalinin ipoteka kreditləri barədə maarifləndirilm ə- 
si və m əlum atlandırılm ası məqsədi ilə K lV -lərdə çox saylı 
çıxışları olmuşdur*.

İpoteka kreditlərinin verilməsi şərtləri

Fondun vəsaiti hesabma verilən ipoteka kreditləri aşağıdakı tələblərə cavab 
verməlidir:

• Kredit Azərbaycan manatı ilə verilməlidir;
• Kredit Azərbaycan Respublikasının vətəndaşına verilməlidir;
• İpoteka predmeti yalnız mənzil və ya fərdi yaşayış evi ola bilər;
• Kreditin məbləği kreditin verildiyi tarixə ipoteka ilə yüklü edilən 

daşınmaz əmlakın bazar qiymətinin 85%-dən çox olmamalıdır;
•  İpoteka kreditləri üzrə ödəniləcək aylıq m əbləğ borcalanm

(borcalanların) aylıq məcmu gəlirinin 70%-dən çox olmamalıdır;
•  Borcalanm (birgə borcalamn) və onun ailəsinin həyatı və fəaliyyəti ilə

əlaqədar müntəzəm ödənişlər hər bir ailə üzvünün saxlanılması üçün 
xərc ölkə üzrə müəyyən olunm uş yaşayış minimumundan az götürülə 
bilməz.

• Kreditin son ödəniş tarixinə borcalanın yaşı qanunvericiliklə müəyyən
olunmuş pensiya yaş həddindən çox olmamalıdır;

• Kredit daşınmaz əmlakın ipotekası ilə təmin olunmalıdır;
• İpoteka ilə yüklü edilən daşınmaz əmlak AİF tərəfindən təsdiq olunmuş

siyahıya daxil olan və onunla əməkdaşlığa dair müqavilə bağlamış 
müstəqil qiymətləndirici tərəfındən qiymətləndirilməlidir;

•  İpoteka saxlayanın hüquqları qanunvericiliklə müəyyən edilmiş qaydada
dövlət qeydiyyatına alınmalıdır;

•  Kredit üzrə əsas borc və hesablanmış faizlər hər ay bərabər hissələrlə
(annuitet ödənişlər) ödənilməlidir;

O cümlədən, Müəllif 1-2 mart 2007- ci il tarixində ipoteka infrakstrukturası 
üzrə dünyada ən məşhur qurumların iştirakı ilə keçirilən Sankt-Peterburq 
Ipoteka Forumunun iştirakçısı olmuşdur.
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•  İpoteka ilə yüklü edilmiş daşınmaz əmlakın bazar qiyməti əsas
götürülərək ipoteka ilə təmin edilən kreditin həcmindən az 
olmamaq şərtilə sığortalanmalıdır;

•  Həyat sığorta müqaviləsi. Birgə borcalanların həyat sığortası onların
ipoteka kreditinin məbləği hesablanarkən gəlirlərinin xüsusi 
çəkisinə proporsional qaydada aparılmalı və birgə borcalanların 
həyat sığortasının ümumi məbləği ipoteka krediti məbləğindən az 
olmamalıdır;

•  AİF tərəfindən müəyyən olunan digər tələblər.

İpoteka kreditini əldə etmənin ardıcıl mərhələləri:

1. Ipoteka kreditini almaq istəyən şəxs təsdiq edilmiş şərtlərə müvafiq 
olaraq öz imkanlarını qiymətləndirməlidir.

2. İpoteka kreditlərinin şərtlərinə cavab verən şəxslər müvvəkil kredit 
təşkilarlarına müraciət edərək ilkin qiymətləndirmədən 
keçməlidirlər.

3. Kreditin anderraytinqi, bu mərhələdə müraciət edən şəxsin təqdim  
etdiyi sənədlər əsasında ipoteka kreditini qaytarmaq qabliyətini 
həmçinin ipoteka qoyulan əmlakın dəyərini və vəziyyətini 
qiymətləndirməsi həyata keçirilir. Nəticədə kredit təşkilatı kredit 
almaq istəyən şəxsə kreditin verilməsinə və ya verilməməsinə son  
qərar verir.

4. İpoteka kreditinin rəsmiləşdirilməsi, bu mərhələdə zəruri sənədlər 
toplamlır, kredit, ipoteka və sığorta müqavilələri imzalanılır və 
qanunvericiliyə uyğun qaydada təsdiq edilir və yaranan hüquqlar 
Dövlət qeydiyatına alınır.

5. Kreditin verilməsi.
6. Kredit üzrə öhdəliklərin icrası - müəyyən edilmiş ödəmə qrafikinə 

uyğun olaraq kredit alan şəxs kredit üzrə ödənişlərini aparmalıdır.

İpoteka kreditləri üzrə güzəştlərdən aşağıdakı şəxslərin istifadə etmək
hüququ vardır:

1. Gənc ailənin üzvü olan aşağıdakı şəxslər:
2. şəhid ailəsinin üzvü (əri/arvadı, övladları);
3. Milli Qəhrəman (özü, əri/arvadı, övladları);
4. məcburi köçkün və ya ona bərabər tutulan şəxs;
5. üç ildən az olmayan müddətdə dövlət qulluqçusu işləyən şəxs;
6. elmlər namizədi və ya doktoru elmi dərəcəsi olan şəxs;
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7. idman sahəsində xüsusi xidmətləri olan şəxslər (fəxri bədən 
tərbiyəsi və idman xadimi, ölkə miqyaslı yarışların qalibi (I yer), 
beynəlxalq miqyaslı yarışların mükafatçıları (I, II və III yerlər);

8. Üç ildən az olmayan müddətdə hərbi xidmətdə olmuş Azərbaycan 
Respublikası Müdafıə Nazirliyinin Azərbaycan Respublikası Milli 
Təhlükəsizlik Nazirliyinin, Azərbaycan Respublikası Daxili İşlər 
Nazirliyinin Daxili Qoşunlarının, Azərbaycan Respublikası Dövlət 
Sərhəd Xidmətinin və Azərbaycan Respublikası Xüsusi Dövlət 
Mühafızə Xidmətinin hərbi qulluqçuları (müddətli həqiqi hərbi 
xidmətdə olan hərbi qulluqçularmdan başqa).

Şərtlər Adi ipoteka 
kreditləri

Güzəştli ipoteka 
kreditləri

Maksimal məbləğ 50 000 AZN 35 000 AZN

Maksimal illik faiz 
dərəcəsi

8% 4%

Maksimal müddət 25 il 30 il

İlkin ödəniş 15% 15%

29 m ay 2009-cu il tarixdə Qiymətli K ağızlar üzrə Dövlət 
Komitəsi tərəfindən A zərbaycan Respublikası M ərkəzi Bankı 
nəzdində A zərbaycan İpoteka F ondunun  Təm in edilmiş 
istiqrazlarınm  emissiya prospekti qeydiyyata alınmışdır.

Emissiyamn əsas parametrləri aşağıdakılardır:
Dövlət qeydiyyat nömrəsi - AZ200100868 
Qiymətli kağıztn növü - təmin edilmiş istiqraz, faizli;
Qiymətli kağızın forması - sənədləşdirilməmiş, adlı;
Buraxılışın həcmi - 55 000 000 (əlli beş milyon) manat;
İstiqrazların sayı - 55 000 (əlli beş min) ədəd;
Bir istiqrazın nominal dəyəri - 1 000 ( bir min) manat;
Tədavül müddəti - Buraxılışda olan ilk istiqrazın yerləşdirilmə 
tarixindən etibarən 7 il;
İstiqrazlar üzrə illik faiz dərəcəsi - 3 (üç) %.
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Bu günədək dövriyyəyə buraxılmış təmin edilmiş istiqrazlarm 
həcmi 41 mln. manat təşkil edir.

Yerləşdirmənin tarixi Yerləşdirmənin həcmi
16 iyun 2009 15,000,000
14 iyul 2009 5,000.000
27 iyul 2009 5,000,000

24 avqust 2009 5,000,000
28 sentyabr 2009 3,000,000
8 oktyabr 2009 5,000,000

26 oktyabr 2009 3,000,000
Cəmi: 41,000,000

Azərbaycan İpoteka Fondunun məlumatına görə 26 oktyabr 
2009-cu il tarixində Bakı Fond Birjasında Azərbaycan İpoteka 
Fondunun ümumi həcmi 55 mln. manat təşkil edən, AZ200100868 
dövlət qeydiyyat nömrəli təmin edilmiş istiqrazların növbəti 3 mln. 
manatlıq hissəsinin yerləşdirilməsi üzrə hərrac keçirilmişdir. 
İstiqrazlar cari qiymətlə satışa çıxarılmışdır.

Hərracda 4 investor iştirak etmişdir. Sifarişlərin nominal üzrə 
ümumi məbləği hərraca təklif olunan həcmi üstələyərək 3 533 445 
manat təşkil etmişdir və nəticədə hərraca çıxarılmış həcm (3 mln. 
manat) tam yerləşdirilmişdir.

Beləliklə, dövriyyəyə buraxılmış təmin edilmiş istiqrazların 
həcmi 41 mln. manata çatmışdır.
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ANNUİTETİN HESABLANMASI

Annuitet ödənişlər- borcun ödən ilm əsinə yönəld ilm iş m üntəzəm  bərabər 
aylıq ödənişlərdir. Bu ödənişlər aylar üzrə e lə  hesablanır ki, kreditin 
ödəniş m üddətinin sonunda borc tam am ilə ödənilm iş olsun. Annuitet 

ödəniş aşağıdakı düstur ilə hesablanır.

P - D X- r / , 0 0 / 1 2
1 - (l+ r/100 /12)-*

Burada:

Pm -  kredit üzrə aylıq ödənişin məbləği;

D  - kreditin ödənilməmiş hissəsi; 

r -  kredit müqaviləsi ilə müəyyən edilmiş illik faiz dərəcəsi (%); 

n -  kreditin ödənilməsinə qalmış aylar.
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FƏSİL 18. FAİZ HAQQINDA NƏZƏRİ BİLİKLƏR

Faiz nəzəriyyəsi m akroiqtisad elminin tədqiqat mövzuları 
içində ən ziddiyyətli və m ürəkkəb məsələlərindən biridir.

Klassiklərin faiz nəzəriyyələri haqqmda əsərlərində - faiz 
həddi kapital bazarında, tələb edilən sərmayə ilə təklif olunan 
sərmayə m iqdarları tərəfindən təyin edilməklə, sərmayə təklif 
və tələbinin kəsişdiyi nöqtəni isə tarazlı faiz həddi o laraq qəbul 
etmişlər. Sərmayə təklifi yığıma bərabər olub, yığım bir 
fədakarlığm  qarşılığında gözlənilən m ükafata bağlıdır. Faiz 
həddi yüksəldiyi zam an, gözləmə və fədakarlığın m ükafat həd- 
di artacağından yığım da avtom atik  artacaqdır. Faiz həddi 
endiyi zam an gözləmə və fədakarlıq kifayət dərəcədə m ükafat- 
landırılm adığından, yığım da azalacaqdır. Başqa bir sözlə, yı- 
ğım faiz həddindəki dəyişmələrə qarşı həssasdır. Bazar 
tazazlığı sərmayə təklifi ilə sərmayə tələbinin bərabər olduğu 
faiz həddində m eydana gəlir. İnvestisiya tələbi (I), yığım təklifı 
(Y) və faiz həddi (F) hərfı ilə göstərilirsə, klassik faiz 
nəzəriyyəsinin funksional m ünasibətini aşağıdakı kimi göstərə 
bilərik: F =  f  (I,Y) bərabərliyi ilə ifadə edilir.

Beləliklə, klassik iqtisad nəzəriyyəsinə görə, faiz, yığımın, 
yəni istehlakın qənaətinin qarşılığıdır. Bu səbəbdən, faiz həddi 
ilə yığım həcmi arasında bir bağlantı, yəni funksional bir əlaqə 
vardır. Bu bağlantı iqtisadiyyat dilində, yığım həcm inin faiz 
həddi qarşısında əsnək (elastik) olduğu m ənasında da ifadə 
edilir. B uradakı fikir, yığım həcminin faiz həcminə bağlı olaraq 
artıb  və ya azalmasıdır. Buna görə, fərdlərin və dolayısı ilə 
ölkənin yığım meyli sabit ikən, faiz həddi yüksəlirsə yığım 
m iqdarı artar, istər isə yığım m iqdarı azdır. Əgər bir ifadə ilə, 
faiz yığımın təklif qiymətidir.

Wiksellin «Borc verilə bilər» fondlar nəzəriyyəsi. Wiksellə 
görə fondlar təklifı, yalmzca yığım ların deyil, yeni yaradılan 
pulun da m əhsuludur. F ond tələbi də yalnızca investisiya 
tələbi ilə deyil, yastıq altı tu tu lan  pul tələbi ilə də əlaqədardır. 
«Borc verilə bilən F ond lar təklifı» ev idarələri, şirkətlər və döv-
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lət idarələrinin yığım larının toplam ı ilə bank sisteminin yarat- 
dığı pul m iqdarm ın (bank sistem inin yaratdığı əm anəti) topla- 
m ına bərabərdir (yəni S+ D m). B urada S-ev idarələri, şirkətlər 
və dövlət idarələrinin yaratdığı əm anətlərin toplam ı, dM -bank 
sistemi tərəfindən yaradılan  əm anəti göstərm əkdədir.

İsveç iqtisadçısı K. Wiksell -  pul təklifindəki artım ın 
bazar faiz həddini düşürə biləcəyini, bunun da investisiyaları 
stim ullaşdıracağını və nəticədə istehsal tem pinin yüksələcəyini 
irəli sürmüşdür. Wiksell iki çeşid faiz həddi qavram ım  
açıqlamışdır. B unlardan birini təbii faiz həddi, digərini isə ba- 
zar faiz həddi olaraq qəbul etmişdir. Təbii faiz həddi investisi- 
ya tələbi ilə yığım təklifinin bir-birinə bərabərliyini, bazar faiz 
həddi isə banklar tərəfındən müəyyən edilən faiz həddini gös- 
tərm əkdədir. Wiksellə görə, borc verilə bilən fond təklifı ilə 
borc verilə bilər, fond tələbinə görə təşkil edilən kredit faiz də- 
rəcələrinin (bazar faiz dərəcələri) sərmayənin gəirliyinə bağlı 
olub, real yığım və real investisiya bərabərliyini saxlayan təbii 
faiz nisbətlərindən aşağı (və ya da yüksək) olması məcmu 
tələbi artıraraq  (və ya azaldaraq) qiym ət səviyyəsinə təsir 
edəcəkdir. Beləliklə, klassik m iqdar nəzəriyyəçilərinin pul kü- 
tləsinin iqtisadiyyatın real sektoruna təsir etmədiyi yolundakı 
baxışlarına Viksell qatılm am aqda və bankların  kredit siyasəti 
ilə real sektora təsir edə biləcəyini müdafıə etmişdir.

Keynsin faiz haqqında nəzəri fikirləri likvidlik seçiminə 
əsaslanır. Likvidlik seçimi, insanların əllərində pul tu tm aq 
arasına verilən isimdir. Keynsə görə, faiz nağd puldan ayrılma- 
nın bir m ükafatıdır. A ncaq, klassiklərə görə faiz istehlakına 
qənaət edərək ödənilən m ükafatdır. Faiz həddi, insanların 
əllərində pul tu tm anm  motivi, likvidlik tərcihlərinin ölçüsüdür. 
Yəni, digər bütün şeylər sabit ikən, insanların likvidlik 
tərcihləri güclənirsə faiz həddi yüksəlir, zəifləyirsə də faiz həddi 
düşür. Keynsə görə faiz həddini təyin edən amillər bir tərəfdən 
likvidlik tərcihi, digər tərəfdən də pul m iqdarıdır. Əgər M -pul 
m iqraını, L -  likvidlik funksiyasını və r (faiz) həddini göstərir 
isə, bunlar arasında əlaqə aşağıdakı şəkildə yaza bilərik: M =L  
(r). Keynesdə faiz həddi (I), likvid tərcihi deyilən pul tələbi (L)
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ilə, mövcud pul miqdarı (M) tərəfindən təyin edilməkdədir. Bu 
münasibət I=F(M ,L) bərabərliyi ilə ifadə edilir. Keynsin faiz 
nəzəriyyəsində yığım və investisiya xərclərinin faiz həddi 
təyinində heç bir rolu bulunm am aqdadır. Bu səbəblə Keynsin 
faiz nəzəriyyəsi tamamən pul miqdarının təhlilidir.

Keynsə görə faiz həddi (F), Likvid tərcihi deyilən pul 
tələbi (L) ilə mövcud pul m iqdarı (M ) tərəfindən təyin edilmək- 
dədir. Bu m ünasibət F =  f(M ,L) bərabərliyi ilə ifadə edilir. 
Keynsin faiz nəzəriyyəsində yığım və investisiya xərclərinin 
faiz həddi təyinində heç bir ro lu  olm am ışdır. Bu səbəblə Keyn- 
sin faiz nəzəriyyəsi tam am ən pul m iqdarm a əsaslanan çalışma- 
dır. Ümumiyyətlə, faiz həddi, yığımla investisiyanı bir-birinə 
bərabərləşdirib və tənzimləyən bir funksiyaya m alikdir. Belə- 
liklə, iqtisadi ədəbiyyatlarda ən çox müzakirə ediləın mövzu 
faiz nəzəriyyəsidir. G örünür ki, bu səbəbə görə, dünya üzrə 
m əşhur iqtisadçı Keynsin m əşhur kitabı «M əşğulluq, faiz və 
pulun nəzəriyyəsi», onun faiz nəzəriyyəsinə göstərdiyi m araq 
və diqqətdən əsaslamrdı.

Tobbinin Portfel nəzəriyyəsi. İnsanlar sərvətlərini çeşidli 
investisiya aktivləri arasında bölüşdürdükləri m övcuddur. 
Bina, ərazi kimi daşınm az əmlak, istiqraz, aksiya, xəzinə bonu 
və b. çeşidli sərvət ünsürləri insanların seçimlərinə bağlı olaraq 
dəyişməkdədir. İnsanlar bu dəyişik sərvət ünsürlərini dəyərlən- 
dirərək özlərinə görə qarışıq b ir portfel hazırlam aqdadırlar. 
Tobbinə görə, insanlar m üxtəlif sərvət aktivləri seçim edərlər, 
bunlar gəlirlikləri yanında, risklərini də hesaba qatm aqdadır- 
lar. İnsanlar beləliklə risk və gəlirlərinin hesabını apararaq , də- 
yişik sərvət hisslərindən m eydana gələn optim al bir portfel 
düzəltməkdədirlər. Tobinin portfel və ya portfel seçimi nəzə- 
riyyəsinə görə iqtisadi subyektlər finans və real aktivlərdən 
ibarət olan portfelləri düzəldərkən risk və gəlirliyi göz önündə 
tutm alıdırlar.

Beləliklə, faiz-bazar iqtisadiyyatında sabitliyin form alaş- 
m asında çox önəmli funksiyaya m alikdir, yəni gəlirlərin - yı- 
ğım və ya istehlaka istiqam ətləndirilm əsini təsbit' edər. Faiz -
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pulun kiralanm ası qarşılığm da tələb edilən dəyərdir. Burada 
elan edilən faizlər nom inal faizlərdir. Yəni illik inflasiya 
dərəcəsi %10 olduğu halda, nom inal faiz %10 elan edilən 
aktivin real faizi sıfırdır. Pul və kapital bazarlarında nə qədər 
fınans aləti var isə, o qədər faiz dərəcəsi vardır. Faiz 
dərəcəsinin m üddət struk tu ru  maliyyə aktivləri ilə əlaqədar 
olduğuna görə, faiz dərəcələrinin struk tu runu  müəyyən edən 
amilər aşağıdakı şəkildə sıralaya bilərik:

1. finans aktivinin müddəti;
2. fınans aktivi ilə əlaqədar vergi tətbiqi;
3. finans aktivlərlə əlaqədar çıxabiləcək
4.fınans aktivin m arketoloji dərəcəsi.
Faizləri çeşidli şəkillərdə təhlil etmək mümkündür:
1. investisiya alətlərinə görə;
2. m üddətinə görə (qısa müddətli, o rta  müddətli, uzun 

müddətli);
3. s truk tu runa görə (sadə, m ürəkkəb kimi);
4. pul vahidinə görə (m anat, dollar və digər valyutalar);
5. satın alm a gücünə görə (real faiz, nom inal faiz);
6. ələ keçən gəlirliyə görə (brut, net).
Pul və kapital bazarlarında nə qədər fınans aləti var isə, o 

qədər faiz dərəcəsi vardır. Bütün bu fınans alətləri müxtəlif faiz 
dərəcələri tətbiq edir:

1. m üddət strukturları;
2. risk mövzuları;
3. vergi dərəcələri;
4. ikinci bazarlarda əməliyyat görmə qabiliyyəti

Faiz dərəcələrinin struk tu runu  müəyyənləşdirən ən 
önəmli amil, dövlət qiym ət qiymətli kağızlarınm  m üddəti və 
gəlirliyidir. Faiz dərəcələri ilə fm ansal aktivlərin m üddəti 
arasındakı əlaqə, gəlirlik əyrisi vasitəsi ilə təhlil edilir və dörd 
fərqli gəlirlik əyrisi vardır:

1. m üddət uzandıqca faiz dərəcəsi artm aqdadır. Buna 
artım  gəlirlik əyrisi deyilir.

2. m üddət uzandıqca, faiz dərəcəsi düşm əkdədir.
3. m üddət nə olursa olsun faiz dərəcəsi dəyişməməkdədir;
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4. m üddət uzandıqca ilk əvvəllər faiz dərəcəsi artm aqda, 
daha sonra isə azalm aqdadır.

Faiz nisbətinə təsir edən amillər (likvidlik, qiymətlər, 
gəlir və gözlənilən inflyasiya) təhlil edilmişdir. İnflyasiya
?özləmə təsiri (Fişer təsiri) problem ini iqtisad elmində ilk dəfə 

.Fişer araşdırm ış və bunu  sadə bir bərabərliklə açıqlam ışdır, 
yəni, n=r+ i; n-nom inal faiz dərəcəsi, r-real faiz dərəjəsi, i- 
gözlənilən inflyasiya səviyyəsi.

80



FƏSİL 19. İNFLYASİYA VƏ FAİZ HƏDLƏRİ 
ARASINDAKI MÜNASİBƏTLƏRİN NƏZƏRİ 

YÖNLƏRİNİN TƏHLİLİ

Faiz hədləri ilə əlaqədar nəzəri çahşm alarının ham ısında 
real faiz dərəcələri diqqətə alınm aqdadır. Bu faiz hədləri, 
gələcək inflyasiya səviyyəsini də nəzərə alan nom inal faiz 
hədlərindən fərqlidir. İstər iqtisadi artım , istər də «K onyuktu- 
ra dalğalanm alar» və istərsə də «iqtisadi vahidlərin investisiya, 
yığım və ya qiym ətlər m övzularındakı davram şları» real faiz 
hədlərini müəyyən etm ədə təməl faktorlardır.

Fişer nəzəriyyəsində inflyasiya və faiz dərəcələrinin 
arasındakı münasibətlərinin təhlili. Real faiz hədləri ilə nom inal 
faiz hədləri arasındakı m ünasibəti aşağıdakı şəkildə göstərə 
bilərik (Real və nom inal faiz hədləri m övzusunu ilk dəfə Fişer 
araşdırm ışdır). R = N -İ. R -real faiz dərəcəsini, N- nom inal faiz 
dərəcəsini, İ- gözlənilən inflyasiya səviyyəsini göstərm əkdədir.

İlk dəfə faiz və inflyasiya arasındakı münasibəti Fişer 
tədqiq etmişdir. Fişerə görə real faizə iki amil təsir edir. İlk 
amil subyektiv xarakterdə olub, insanların bu günkü və 
gələcəkdəki istehlak im kanları m övzusundakı tərcihlərini daxil 
edir. Buna görə insanlar təməldə daim a istehlak ilə yığım 
arasında bir tərcih yapm aqdadır. İnsanların əksəriyyəti içində 
bulunan dönəm dəki istehlakı gələcək dönəm istehlakına seçim 
edər. Buna pozitiv zam an seçimi deyilir. Bu günkü istehlakın 
tərcih edilməsi, yığımı ertələm ək və dolayısı ilə gələcək dönəm 
istehlakın düşürülməsi anlam ına gəlməkdədir. M üəyyən bir 
faiz qarşıhğında bu günkü istehlakı ertələyən iqtisadi vahidlər 
daha çox istehlak im kanım  əldə edir. D em ək ki, iqtisadi va- 
hidlər bu günkü və gələcək dönəm dəki istehlak səviyyələri 
arasında bir seçim qarşısında bulunm aqdadır. Bu durum da, 
ıqtisadi vahidlərin bu günkü və gələcək hal istehlak m iqdarları 
ılə əlaqəli seçimini bazardakı faiz hədlərini bildirəcəkdir. 
Yüksək faiz hədləri, irəlidə daha çox istehlak fürsəti saxlaya-
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cağı üçün, cari dönəm istehlakı form alaşdıracaq və nəticədə 
yığımları artıracaqdır. Faizlərə təsir edən digər amil isə, 
verimlilikdir.

Təşəbbüskarlar, etdikləri xərcləmələrin üzərində bir gəlir 
saxladıqları m üddətcə verimli investisiyada bulunm uş olacaq- 
lar və verimlilik artd ıqca da investisiya layihələrini və fond 
tələblərini artıracaqlardır. D igər şərtlər dəyişmədiyi müddətcə 
düşük fond maliyəti verimlıliyini artıracaq  və dolayısı ilə gəliri 
düşük olan investisiya layihələri dövrəyə girə biləcəkdir. Belə- 
liklə, verimlilik və tutum luluq, fond təklif və tələbinə təsir edə- 
cəkdir.

Fişerə görə fərdlər borc alm aq, borc vermək, investisiya 
qoym aq və ya investisiyalarını təkrar likvid varlığa dönuşdur- 
mək kim i davranışlara gəlir axım larm ı dəyişdirm ək im kanına 
m alikdir. Fişerə görə fərdlər, müəyyən bir faiz həddi ilə pulları- 
nı borc verməyə qərar verir ikən, o anda bir m iqdar istehlak 
yapm aq yerinə, gələcəkdə nə qədər daha çox real istehlak qoya 
biləcəklərini hesaba alarlar. Yəni, fərdlərin yığımları ilə əlaqə- 
dar qərarlarını nəzərdə tu tu lan  real faiz həddi müəyyən edər. 
B unun kimi firm alar istehsah maliyyələşdirmək üçün borc pul 
aldıqları zam an, önəmli olan nom inal faiz dərəcəsi deyil, gözlə- 
nilən real faiz dərəcəsidir. Fişer nom inal faiz dərəcəsi ilə qiy- 
m ət yüksəlişləri səviyyəsi arasında pozitiv bir korellasiya qur- 
m aqdadır. Fişer, inflyasiya dönəm ində faiz dərəcələrinin qiy- 
mətlərin artm a səviyyəsini dayandıra biləcəyini ifadə etmişdir. 
Qiymətlərin artım ı real faiz dərəcəsini düşürən bir olaydır. Faiz 
hədlərindəki artım , qiym ət artım ları ilə eyni səviyyədə olursa, 
bahalıhq durur. Faiz dərəcəsinin inflyasiya sürətinə ayarlan- 
ması ilə spekulyasiyası əm əliyyatından qazanm aq im kanına və 
yüksək borclanm a tendensiyasm a son qoyular. A ncaq faiz 
hədləri yüksəlirkən pul təklifı də genişlənməyə davam  edərsə, o 
zam an qiym ət artım larm ın qarşısm ı alm aq m üm kün 
olm ayacaqdır.

Knut Wiskselə görə faiz hədləri ilə qiymət səviyyəsi 
arasındakı münasibət. Wisksel, pul təklifindəki artım ın bazar
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faiz həddini düşürə biləcəyini, bunun da investisiyaları 
stimullaşdıracağını və nəticədə istehsal tem pinin yüksələcəyini 
irəli sürmüşdür. Wisksel, qiymət və faiz hədlərindəki dalğalan- 
maları açıqlam aq məqsədi ilə pul haqqında nəzəri bilgilərə işıq 
saçmışdır. Wisksel, iki çeşid faiz həddi qavram ını açıqlamışdır. 
Bunlardan birini təbii faiz həddi, digərini isə bazar faiz həddi 
olaraq ifadə etmişdir. Təbii faiz həddi investisiya tələbi ilə yığım 
təklifıni bir-birinə bərabərliyini, bazar faiz həddi isə banklar 
tərəfındən müəyyən edilən faiz həddini göstərməkdədir. Wisk- 
sel, təbii faiz bərabərliyi pozulduğunda iqtisadiyyatın inflyasiya- 
nın təsiri altında ola biləcəyini və deflyasiya şərtləri ilə 
qarşılacağını təhlil etmişdir.

Wisksel təhlilində, bazar faiz həddi, təbii həddin üstündə 
tutulduğu təqdirdə, yığımlar investisiyaları üstələyəcəkdir. 
Wisksel, tarazlıq durum unda, pul təklifı ilə qiymətlər arasında 
doğrusal bir münasibəti qəbul etməkdədir. Wiskselə görə, borc 
verilə bilən fond təklifı ilə borc verilə bilən fond tələbinə görə təş- 
kil edilən kredit faiz dərəcələrinin (bazar faiz dərəcələri) 
sərmayənin gəlirlərinə bağlı olub, real yığım və real investisiya 
bərabərliyini saxlayan təbii faiz nisbətlərindən düşük (ya da 
yüksək) olması məcmu tələbi artıraraq (ya da azaldaraq) qiymət 
səviyyəsinə təsir etməkdədir. Beləliklə, Wisksel bəsit m iqdar nə- 
zəriyyəsinin pulun iqtisadiyyatın real sektorunun təsir etmədiyi 
yolundakı düşüncəsinə qatılm am aqda, bankların izlədikləri 
kredit siyasətləri ilə iqtisadiyyatın real sektorunun da 
təsirlənəcəyini ortaya qoymaqdadır.

Keyns nəzəriyyəsində inflyasiya və faiz əlaqələrinin təhlili. 
Inflyasiya məcmu təklifm tələbi qarşılaya bilməməsi ilə ortaya 
çıxmaqdadır. Effektiv tələb, tarazlıq məşğulluq səviyyəsində 
məcmu təklifdən çox ola bilməkdə və ya məcmu təklif məcmu 
tələbi qarşılayamamaqdadır. M əcmu tələbin, məcmu təklif im- 
kanlarının üstündə olması durum unda inflyasiya olayı ortaya 
Çixmaqdadır. A ncaq faiz hədlərindəki artım, məcmu xərcləmələ- 
nnin investisiya xərcləmələri üzərində neqativ təsir səbəbi ilə azal- 
dacaqdır. Keynsin nəzəriyyəsində faiz hədləri pul bazarında
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müəyyən edilirdi. Yəni pul təklifı və pul tələbi faiz hədlərini 
müəyyən edirdi. Bu səbəblə pul bazarındakı bir dəyişkənin, mə- 
sələn, pul təklifınin artm ası və təklif çoxluğu yaratması faiz 
dərəcələrini düşürəcəkdir. M əcmu tələbin mal bazarında artması 
pul bazarında tələb çoxluğu yaradacağından faiz hədləri 
yüksələcəkdir. Keyns modelində inflyasiya, başlanğıcda pul ilə 
əlaqədar olaraq ortaya çıxmaqdadır. A ncaq inflyasiyanm dava- 
mı, pul və mal bazarı ilişkisi səbəbi ilə pul təklifınin davamlı 
artım ına bağlı olmaqdadır.

Patinkin təhlilində pul, faiz və real ankes təsiri. Patinkin, 
Puqo kimi, iqtisadiyyatdakı məcmu tələbin, iqtisadiyyatdakı 
məcmu sərvətin təsirləndiyi nöqtəsindən hərəkət etmişdir. İqtisadi 
vahidlərin toplam sərvəti yüksəldiyi təqdirdə, iqtisadiyyatda 
məcmu xərclərə təsir edəcəyini qəbul etməkdə idi. Patinkinin 
qurduğu ən önəmli əlaqəli «mal bazarlardakı dəyişiklik malların 
təklif və tələbi» ilə pul tələbinin və iqtisadiyyatdakı ankeslərin 
(ankes-iqtisadi vahidlərin istifadə üçün hazır tutduqları satın 
alma gücüdür, tutulan pulun satın alm a gücü) real dəyərindən 
bağlı olmasıdır.

Patinkin modeli iqtisadiyyatı üç m akro bazar çərçivəsində 
tədqiq edir:

1. İlk bazar, mal bazarıdır. Bu bazarda fərdlərin real isteh- 
lak xərcləri; real gəlirin, faizin və sərvətin bir funksiyası şəklində 
ələ alınır. Bu aspektdən yanaşsaq inflyasiya prosesində qiymətlə- 
rin artması (və ya azalması) halında, istehlakın düşəcəyi (artaca- 
ğı) nəticəsində ortaya çıxmaqdadır.

2. II bazar, əmək bazarıdır. Bu bazarda təklif və tələbi, 
real əmək haqqlarından asılı olaraq ələ alınır.

3. III bazar pul bazarıdır. Bu bazarda faiz hədləri, nominal 
gəlirdən və nominal pul m iqdarından asılı bir şəkildə ələ alınır. 
Nom inal gəlir yüksəldiyindən pul tələb və dolayısı ilə faizlər 
yüksəlir.

M əcmu pul m iqdarındakı bir artım, mütləq uzun dönəm 
faiz hədlərində bir dəyişikliyə yol olmaz. Tələb edilən pul miqdarı 
faiz həddinə bağlıdır, ancaq faiz nisbətləri yalnızca pul m iqdarına
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deyil, qiymətlərə də bağlıdır. Qiymətlər isə iqtisadiyyatdakı 
məcmu pul miqdarınm artm asından müəyyən bir müddət sonra 
eyni nisbətdə artaraq «real durum u» və uzun müddət tarazlıq faiz 
nisbətini dəyişdirməz. Əgər iqtisadiyyata yeni pul daxil edildikdə 
bütün maliyyə aktivləri və pul ankesləri eyni və tək bir nisbətdə 
artırsa, əgər bütün qiymətlər və m aaşlar əsnək isə; əgər proq- 
nozlar əsnək deyilsə (və ya dəyişməz isə) bu durum da mövcud 
pul miqdarındakı bir artım, pul vahidindəki bir dəyişiklikdə ol- 
duğu kimi, faiz nisbətinə də təsir etməyəcəkdir. Patinkin real pul 
miqdarındakı bir dəyişiklikliyin tələb üzərindəki təsirini «real 
ankes təsiri» olaraq qiymətləndirilmişdir. Patinkin qısa dönəmdə 
pulun faiz nisbəti üzərində təsirin ola biləcəyini, qiymət 
artımlarmın real ankes təsiri kanalı ilə faiz nisbətlərini yüksəldə 
biləcəyini qəbul etməkdədir.

Frdmenın təhlili. Pul m iqdarındakı dəyişmələrin faiz 
nisbətləri üzərindəki təsirini M ilton Fridm en üçə ayırmışdır:

• Likvidlik və onun təsiri;
• Gəlir və qiymət səviyyəsi təsiri;
• İnflyasiya təsiri.
Likvidlik təsiri pul m iqdarındakı bir dəyişmənin, faiz 

nisbətlərində səbəb olduğu başlanğıcdakı qısa m üddətli təsiri 
ifadə etməkdədir.

İkinci bir təsir o laraq  gəlir və qiym ət səviyyəsi təsiri or- 
taya çıxm aqdadır. N əğd ankesləri artdıqca, fərdlərin digər ak- 
tivlər əldə etmə yolundakı təşəbbüsləri, bu aktivlərin qiymətlə- 
rini yüksəldib, faiz nisbətini düşürür. Bu durum , xərclərdə bir 
artım  gətirəcəkdir. G əlir və xərcləmə nəzəriyyəsinə görə bizne- 
sə yönəlik investisiya həcmi artacaqdır.

M ilton Fridmenin üzərində durduğu bir başqa təsiri də 
inflyasiya gözləmələr təsiridir. Bu təsir İrvinq Fişerin adı ilə sıx 
bir şəkildə bağlı bulunm aqda onun statistik olaraq araşdırdığı və 
«Qibson paradoksu»nu açıqlamaq məqsədi ib ortaya çıxardığı 
təsiri göstərməkdədir. «Qiymətin gözləmə təsiri» bu şəkildə 
açıqlamaq mümkündür. Qiymətlərin ildə 2% nisbətində artdığı və 
fərdlərin bu artımm davam edəcəyini inanmaları, əldə nəğd
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olaraq pul tutm anın maliyyəti yüksəldəcəkdir. Bu səbəblə fərdlər, 
gəlirlərinə görə daha az m iqdarda ankes tutm aq istəyəcəklərdir.

Strukturçuların inflyasiya təhlilləri və faiz. Beynəlxalq Pul 
Fondu ilə Birləşmiş Millətlər Təşkilatının Latın Amerikası 
regionu üzrə iqtisadi komissiyası ilə arasındakı anlaşmazlıqlar bu 
iki görüş arasındakı fıkir ayrılığı nəticəsində ortaya çıxmışdır. St- 
rukturalçılara görə inflyasiyanın səbəbləri daha çox iqtisadiy- 
yatın təməlindəki axsaqlıqlarla əlaqədardır. İnflyasiyanın davam- 
lılıq və yayqmlıq qazandığı ölkələrin ortaq özləlliklərindən biri il- 
ki, ölkə əhalisinin böyük əksəriyyətinin az gəlirli qruplardan təş- 
kil edilməsidir. Az gəlirli qrupların marjinal istehlak tendensiya- 
ları yüksək olduğundan əldə edilən gəlirin böyük bir hissəsi isteh- 
lak xərcləmələrinə getməkdədir. Buna qarşılıq bu istehlaka cavab 
verəcək ölçüdə istehsal yetərli deyildir. İstehlak xərcləmələri və tə- 
ləb artarkən yerli məhsul təklifınin yetərli əsnəkliyi göstərərək tə- 
ləbi qarşılayacaq səviyyəyə çatmaması, tələb ilə təklif arasındakı 
kəsirin artm asına səbəb olm aqdadır. Ölkədəki sərmayə və texnik 
bilgi yetərsizlikləri kimi ünsürlər də az inkişaf etməkdə olan 
toplum larda təkliflərdə darboğazlara yol açm aqdadır. Bu ölkədə- 
ki kredit faizlərinin yüksəkliyi yeni investisiyaların qoyuluşuna 
mənfı təsir göstərəcək və nəticədə təklif yetərsizliyinə mənfı təsir 
göstərəcəkdir. İnkişaf etməkdə olan ölkələrin ixracatı bir neçə 
təməl maddəyə dayanm aqdadır. Sənayeləşmə diversifıkasiya 
siyasəti yoxdur. Bundan başqa dövlət xərcləmələrini qarşılayacaq 
maliyyə mənbələri isə olduqca yetərsiz qalm aqdadır. Vergi siste- 
mindəki struktural pozuntular və vergi yığımındakı güclüklər 
dövlət gəlirlərinin artırılm asma maneçilik törətməkdədir.
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FƏSİL 20 . YIĞIM - İNVESTİSİYA ƏLAQƏSİ

Yığım- investisiya əlaqəsi. H ər hansı bir ölkədə iqtisadi 
vahidlər (ev idarələri, şirkətlər və dövlət) gəlirlərinin hamısını 
istehlak xərclərinə yönəltmirlər. Onlar gəlirin bir hissəsini yığıma 
və ya investisiyaya ayırırlar. İqtisadi vahidlərin ən vacib 
nıəqsədlərindən biri də gündəlik istehlak ehtiyaclarını artırmaq- 
dır. Ancaq iqtisadi vahidlərin bugünkü istehlaklarım artıra bil- 
mələri üçün gələcəkdəki istehlak im kanlarından daha çox fəda- 
karlıq etməyə hazır olmaları lazımdır və ya eyni ifadəni tərsinə 
söyləsək, şəxslərin bu gün müəyyən bir istehlak m iqdarından əl 
çəkmələri onlara gələcəkdə, bu gün əl çəkdiklərindən daha çox 
həcmdə istehlak imkanı vəd edir. Bu çoxluğu isə faiz həddi müəy- 
yənləşdirir. Məsələn, bir şəxsin bugünkü 100 m anatlıq istehlakın- 
dan əl çəkməsi ona bir il sonra 120 m anatlıq istehlak imkanı tə- 
min edirsə, deməli, faiz nisbəti 20%-dir (inflyasiyam nəzərə alma- 
dan).

Ümumiyyətlə, hər hansı bir ölkənin iqtisadi artımı o ölkədə 
yaradılan xalis real aktiv investisiyaların cəminə bağlıdır. Bu 
aktiv investisiyamn maliyyə mənbəyi isə ölkə daxilində cəlb 
edilmiş yığımlar ilə ölkə xaricindən gətirilən sərmayə fondları 
təşkil edir. Yığım ilə investisiya arasında qarşılıqlı əlaqə vardır. 
Yığım olm adan investisiyanın gerçəkləşdirilməsi mümkün 
deyildir, eyni zam anda investisiya imkanları və şəraiti olmadığı 
halda, iqtisadi anlam da yığımm da toplanınası qeyri- 
mümkündür. M odern iqtisadi sistemlərdə, yığım sahibləri ilə 
investisiya qoymaq istəyənlər, adətən, müxtəlif şəxs və ya qrup- 
lardır. Bu səbəblə də müəyyən kəsimlərin planladıqları və 
gerçəkləşdirdikləri yığımların toplamı ilə başqa kəsimlərin 
planladıqları investisiyaların toplamınm bərabər olması, 
gerçəkləşməsi ideal sayıla biləcək bir haldır.

Ümumiyyətlə, ölkənin iqtisadi artımı yığım (investisiya) 
miqdarına bağlıdır. İnkişaf etməkdə olan ölkələr yoxsul olduqla- 
rından, onların yığımları da azdır. Sadəcə bu yığımlara əsaslanıb 
ınvestisiya qoymaq ölkənin iqtisadi artımım təmin edə bilməz və
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ya yetərli olmaz. Bu səbəbdən də inkişaf etməkdə olan ölkələr 
ölkənin iqtisadi böyüməsini sürətləndirmək məqsədi ilə xarici sər- 
mayədən (xarici yığımlardan) yararlanm aq istərlər. 
Ümumiyyətlə, xarici sərmayə bir ölkəyə: özəl xarici sərmayə
investisiyası və xarici kredit olm aqla iki form ada gəlir.

Yığımı və investisiyanı stimullaşdıran amillər. Yığım fərdin 
pul gəlirinin istehak üçün sərf edilməmiş hissəsidir. Şəxslərin 
məlum bir dönəmdə əldə etdiyi cari gəlir (C) iki bölümdən 
ibarətdir: yığım (T) və cari xərclər (H). Bunu riyazi şəkildə belə 
göstərmək olar: C = T + H.

Cari gəliri sabit olaraq qəbul etsək, o zaman şəxslərin 
yığımı cari xərclərin böyüklüyünə bağlı olacaqdır. Cari xərclərin 
toplamm ın cari gəlirə bərabər olduğu və ya bu gəlirdən yüksək 
olduğu bir halda şəxsi yığım sıfır və ya mənfi olur. Hər hansı bir 
ölkədə toplanan yığımın qaynağı şəxs və qurum ların gəlirləridir. 
Yığım qabiliyyəti şəxsin gəlir səviyyəsinə bağlıdır.

Yığım etmə arzusu haqqında isə müxtəlif amillərdən söz açıla
bilər:

l.gözlənilməyən bir hadisəyə qarşı xərclərə hazır olma 
(xəstəlik, ani fəlakət və s.);

2.irəlidə həyata keçiriləcək böyük xərclər üçün bu gündən 
pul yığmaq (səyahətə çıxma, ev və ya avtomobil alma, 
uşaqlarmm məktəb xərclərini maliyyələşdirmək və s.);

3.bir işqurma məqsədini gerçəkləşdirmək üçün hazırlıq 
görmə;

4.finans varlığı əldə etmə arzusu;
5.yüksək bir gəlirə sahib olma arzusu.
Klassik və neoklassik iqtisadçılara görə yığım faizin bir 

funksiyasıdır. Yüksələn faiz qiyməti, yığım meylini artıraraq 
məcmu yığım həcmini şişirdir. Faiz nisbətində azalma isə yığım 
həcmində azalmaya yol açır.

Investisiya definisiyası və investisiyamn stimullaşdırılmasına 
təsir edən amillər. H ər hansı bir dönəm də iqtisadiyyatda isteh- 
sal edilən m əhsulun (output) yeni quruluşlar, yeni dayanıqlı 
təchizat və inventardakı dəyişmələr şəklindəki qisminin dəyə-
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r inə investisiya deyilir vəya investisiya, gələcəkdə istehlakı 
artıra bilmək məqsədilə bugünkü istehlakı azaltm ağı vacib 
görülməkdədir. Qeyd edək ki, daxili və xarici kapital inves- 
tisiyaları p rak tikaya keçiriliş şəklinə görə iki cür ola bilər. Belə 
ki, investisiyanın yatırıldığı daşınır qiym ət və ya m addi dəyər 
ya ilk dəfə yaradılır, ya da daha öncədən m övcuddur. Daxili və 
xarici investorun bir ölkədə fabrik inşa etdirm əsi və ya yeni 
çıxardılan hissə sənədini (səhmi) satın alınması birinci, daha 
öncə inşa edilmiş olan bir fabrikin satın alınması və ya kapital 
bazarında alım -satım  predm eti olm uş bir daşım r qiym ətin 
mülkiyyətinin əldə edilməsi isə ikinci q rupa misaldır. D aha 
öncə qurulm uş olan bir fabrikin xarici sərm ayədar tərəfindən 
ahnması, yeniləmə və ya genişləmə məqsədli ola bilər. Bununla 
bərabər, mövcud bir fabrik, bina və ya təsisin satın alınması, 
fərdi o laraq investisiya olm aqla birlikdə, m akro-iqtisadi 
nöqteyi-nəzərdən investisiya sayılmaz. Çünki bu əməliyyat, 
əgər yeniləmə və genişləmə məqsədli investisiya deyilsə, yəni 
istehsal kapasitəsini artırm ırsa, sadəcə olaraq mövcud təsisin əl 
dəyişdirməsini təmin etm əkdədir. Eyni şəkildə, səhm, finans- 
man bonosu, xəzinə bonosu, dövlət istiqrazı kimi finansal var- 
lıqların satın alımı da, iqtisadi m ənada, investisiya sayılmaz; 
bu investisiyalar finans investisiyalarıdır. B urada əlavə bir 
dəyər yaradılm adığı kimi, fərd sadəcə olaraq əlindəki varhğın 
şəklini dəyişdirməkdədir.

Ümumi olaraq investisiyaların aşağıdakı şəkildə təsnif 
etmək müm kündür: etüd-proyekt investisiyaları; yeni investisi- 
yalar; fəaliyyəti davam  etdirm ə və yeniləmə investisiyaları; eks- 
pansiya investisiyaları; tam am lam a və çətin situasiyaları 
açmaq üçün ekstrem al investisiyalar; m odernləşdirm ə və 
təkmilləşdirmə investisiyaları; araşdırm a-inkişaf etdirm ək 
(research and development R&D) investisiyaları.

İqtisadiyyatda gəlir və məşğulluğu artıran təməl ünsur olan 
investisiya anlayışına, bəzi hallarda yanlış tərif verilir. Məsələn, 
mövcud bir fabrikin, bir ərazi və ya tarlanm  satın ahnması xalq 
arasında investisiya adlandırılır. O isə, bu kimi xərcləmələrdə 
iqtisadiyyatda yeni bir istehsal gücü təşkil etmir, sadəcə mövcud



mal və xidmətlər bir əldən başqa ələ keçir. Mövzuya mikrosəviy- 
yədə baxsaq, bu hadisə mövcud bir fabrikə satm alan şirkət 
baxımından bir investisiyadır. A ncaq makrosəviyyədə düşünsək 
bunun bəsit bir əldən-ələ dəyişmə olduğunu görərik. Bunun kimi, 
qiymətli kağızların satm alınınası halı da investisiya çərçivəsi 
xaricindədir. Səhm, istiqraz satın alan şəxsin etdiyi xərcləmə də 
bir investisiya xərcləməsi deyildir. Buna iqtisad dilində (ingiliscə 
placement) playsmant deyilir, yəni playsm ant sadəcə mövcud 
yatırımların əldən-ələ keçməsidir, yeni bir investisiya deyildir. 
İnvestisiya isə sadəcə sərmayə həcminə qoyulan əlavə kapitaldır.

P lasm an mövcud investisiyalarm  əl dəyişdirməsidir, yəni 
bir investisiya deyildir. A dətən, sənayeləşmiş ölkələrdə plas- 
m an öncədən buraxılan aksiyalara qoyulan vəsaitdir.

Bunların alqı-satqısı iqtisadiyyatda mövcud istehsal 
gücləri üzərindəki mülkiyyət haqqının  bir əldən başqa ələ 
keçm əsindən savayı bir şey deyildir. İqtisadi anlam da investisi- 
ya fondlarxn sərmayə m allarına (real varlxqlara) yönəlməsidir. 
Ümumiyyətlə, hər hansx bir ölkədə yığımın həcmi real investisi- 
yalar təşkil edir, real investisiyaların həcmi isə bu 
investisiyaların gerçəkləşdirilməsi üçün yetərli fondların  olma- 
sma, digər bir ifadə ilə desək, yığım fondlarınm  axtarılm asına 
bağlıdır. Real varlıq investisiyaları yenidən qurm aya və 
istehsal gücünün artım ına yönəldilmiş investisiyalardır.

Ümumiyyətlə, iqtisadçıların sərm ayənin m arjinal təsiri 
adlandırdıqları və finans nəzəriyyəsində daxili səmərə vermə 
nisbəti (internal rate) o laraq  tan ınan  investisiyanın səmərəlilik 
nisbəti, şübhəsiz investisiyaya yönəlik planlarm  qərara 
alınınasında önəmli faktlardır.

İnvestisiyanm stim ullaşdırılm asınm  2 önəmli amili vardır:
1. investisiyanm gəlirlilik nisbəti;
2. investisiyanm fınans qaynaqların ın  o rta  xərcləri.
İnvestisiyanm səmərəliliyi investisiya m övzusuna ölkə

iqtisadiyyatınm  ehtiyac hiss etməsi, başqa sözlə desək, 
investisiyanın qoyulacağı iş sahəsində b ir təklif və tələb 
tarazlığın tapılm ası ilə yaxından əlaqədardır. Sərmayə xərcləri



isə finansal bazarlarda təşkil edilən borclanm a və özəl 
fondlarının xərcləri ilə investor şirkətin özəl şərtlərinə bağlı 
olaraq az və ya da yüksək səviyyədə təşkil edilə bilər.

F inans bazarında fondların  xərclərinin aşağı və ya yuxarı 
səviyyədə olm asına təsir cdən başlıca amillər: M ərkəzi Bankın 
apardığı pul siyasəti və ölkə iqtisadiyyatının yığım potensialı 
və onun kapital bazarındakı fəaliyyətinin əhatə dairəsi təşkil 
edir.
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FƏSİL21. KREDİT SİSTEMİ

Yığım və investisiyanın m üxtəlif şəxslər tərəfindən həyata 
keçirildiyi bir toplum da yığım ların investisiyaya transfotm asi- 
yası, kredit sisteminin varhğını m eydana çıxarır. K redit siste- 
mi şirkət və fərdlərdən əm anətləri (depozitlər) cəlb edir və top- 
lanmış vəsaitləri sonradan  dövlət, şirkət və fərdlər arasında ye- 
nidən bölüşdürür. Beləliklə, öz vəsaitlərini təklif edən 
əm anətçilər (kreditorlar) və bu vəsaitlərə ehtiyacı olanlar 
(borclular) kimi iki q rup  yaranır.

K redit sisteminin ən vacib çalışm a mexanizm i borclam a 
və borcverm ə əm əliyyatlarım asanlaşdırm aq və nizamlı bir 
şəkildə işləməsini təm in etm əkdir.

Kredit sisteminin strukturuna təsir edən başlıca amillər:
1. Qurumların sayı və ölçüləri;
2. Təklif edilən xidmətlərin xüsusiyyəti;
3. Sektora giriş və çıxış şərtləri (mobilitə);
4. İstehsal, marketinq və istehlak proseslərinin xüsusiyyətlə- 

ri (şəffaflıq);
5. Texnoloji dəyişikliklər;
6. Q anun dəyişiklikləri;
7. Müştəri seçimləri;
8. Faiz nisbəti;
9. Qloballaşma və qiymətli kağızların geniş istifadəsi.
Finans vasitəçilərinin hər növünün öz fəaliyyət dairəsi və

xidmət sferası olsa da onlar arasm da kəskin rəqabət şəraiti hökm 
sürür. Finans vasitəçilərinin ölkə iqtisadiyyatında və fond axının- 
da rolu həm mütləq, həm də nisbi m ənada xeyli dəyişməkdədir. 
Artıq tarixən qədim fmans vasitəçiliyi olan banklar öz yerlərini 
digər fınans qurum larına verməkdədir. Finans aktivləri içərisində 
pensiya fondları və qarşılıqlı fondlarm xüsusi çəkisi artmaqdadır. 
Bu proses əsasən dezintermediasiya prosesi ilə bağlıdır. Banklar 
getdikcə investisiya institutları tərəfındən sərmayə bazanndan sıxış- 
dırılmaqdadır.
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Bank sistemi ikipilləli təşkil olunur. Ölkənin kredit 
sisteminin mərkəzində duran  M ərkəzi Bank “B anklar Bankı” 
kimi çıxış edir və ona iqtisadi baxım dan bir çox vəzifə və 
fünksiyalara verilmişdir. H ər şeydən əvvəl, M ərkəzi Bank son 
kredit instansiyasıdır. Q anunvericiliklə ona verilmiş hüquqdan 
istifadə edərək bank sistemini tənzimləyir, onların iqtisadiy- 
yata təqdim  etdiyi kreditləri və depozit qəbulunu dolayı yolla 
müəyyən edir. M ərkəzi Banklar dövriyyədəki nağd pulun emi- 
tentidir və iqtisadiyyata pul təklifinin əsasını təşkil edən pul 
bazasım əlində olan pul siyasəti alətləri ilə müəyyən edir. Milli 
pulun daxili və xarici dəyərini qoruyur. H ökum ətə maliyyə və 
iqtisadi məsələlərdə müşavirlik edir. Göründüyü kimi, bir döv- 
lət orqam  kimi, onun bir çox vəzifələri vardır.

Finans vasitəçiləri - fınans qurum larına vasitəçilik deyilmə- 
sinin səbəbi fond transferini saxlamaq məqsədi ilə yığım sahibləri 
ilə borclular arasm da tam  bir transfert vəzifəsi görməsindədir. Bu 
qurumlar özləri əmanət qəbul edir və bu əmanəti kredit halında 
ehtiyacı olanlara verərək fond axtarm a prosesini tamamlayırlar. 
Vasitəçilər əldə etdikləri fondların istifadəsinə görə müəyyən bir 
komisyon ödəyirlər, özləri də əmanətləri kreditə çevirdiklərinə 
borclulardan bir komissyon tələb edirlər. Bu ikisinin arasındakı 
fərq qurum un mənfəətini təşkil edir. Vasitəçilər pul axtaranla 
pula ehtiyacı olanlar arasında vasitəçilik edir və müvəqqəti sər- 
bəst pulları istifadəçilərin sərəncamlarına transformasiya edirlər.

Vasitəçi qurumlardan ən önəmlisi fərd və qurumların 
yığunlarının əmanət formasında toplayan “əmanət qəbul edən 
qurumlarıdır". Bu qurum larda yığımları ilə bazardakı fond 
təklifini qarşılayan (fond çoxluğuna sahib olanlar) və bazardan 
fond tələbində olaraq fond kəsirlərini finans etmək istəyən (fond 
kəsiri olanlar) iştirakçılar yer alır. Əmanət qəbul edən qurum lar, 
fond çoxluğuna sahib olanlardan "əmanət" adı altında fond 
qəbul edər və qiymətli kağız alışı və kredit satma yolu ilə fond 
kəsiri olanlara fond təmin edirlər. Bu əməliyyatların finans 
bazarlarında rəğbət görməsinin səbəblərini aşağıdakı şəkildə sıra- 
laya bilərik:
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1. fond çoxluğuna sahib olanların yığımlarını əmanət 
formasına çevirmək;

2. əmanətlərdən saxlanan fondların tələblərə uyğun şəkildə 
paketləmə və marketinqini həyata keçirirlər. Beləliklə, fond kəsiri 
olanların ehtiyac duyduqları m iqdar və müddətlərdə kreditlərin 
satışınını gerçəkləşdirirlər.

Finans bazarlarmdakı əmanət toplayan qurumları: kommer- 
siya bankları, kredit ittifaqları, əmanət bankları, əmanət və kredit 
birlikləri və poçt-bank qurumları olmaqla beş qrup altında topla- 
ya bilərik.

D epozit institutu olan komm ersiya bankları, demək olar 
ki, bütün ölkələrdə iqtisadiyyatın fm ansm am  üçün başlıca mən- 
bədir. Banklar fıziki şəxslərdən, fırm alardan, dövlət orqanl- 
arından tələb edilənədək və müddətli hesablar qəbul edir və öz 
növbəsində onları kredit olaraq təqdim edir və ya ayrı-ayrı iqti- 
sadi subyektlərin qiymətli kağızlarını yerləşdirir, investisiyaların 
həyata keçirilməsində iştirak edir.

Kom m ersiya banklarm ın fəaliyyəti hər bir ölkənin bank 
qanunvericiliyi ilə tənzimlənir. Bəzi ölkələrdə onların fəaliyyə- 
tinə daha m əhdud hüquqi çərçivədə, bəzilərində isə bir qədər 
geniş çərçivədə im kan verilir.

K om m ersiya bankları topladıqları m üddətli və m üddət- 
siz əmanətlərlə bərabər, dolayı fınans alətlər qarşılığında fond 
toplayaraq səhm, istiqraz və çeşidli kredit alətlərinə yatıran  fi- 
nans qurum larıdır. "Kom m ersiya bankı" adı bankların  ticarət- 
lə yaxm dan əlaqədar olmasını xəbər verir. K om m ersiya bank- 
ları qurulduqları ilk günlərdən bəri şirkətlərə kredit vermə 
əməliyyatım həyata keçirirlər. Son illərdə kredit verilən qrup- 
ların sırası genişlənsə də, bu banklarm  təməl kreditləşdirdikləri 
q ruplar hələ də şirkətlərdir. Bütün kom m ersiya banklarının 
başlıca iki funksiyası vardır: borc alm aq və borc vermək. Borc 
alm aq çox zam an əm anət şəklində, borc vermək isə kredit şək- 
lində ortaya çıxır. K om m ersiya bankların ın  bank sistemi içəri- 
sində ən önəmli fəaliyyətlərindən biri də bank  pulunu yarada 
bilməsidir. Bank pulu banka qoyulan əm anətin məcburi 
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ch tiya t norm alarına ayrılan m iqdarı çıxıldıqdan sonra, tək rar 
kredit o laraq verilməsi nəticəsində yaranır. Bank pulu çek 
sisteminin tətbiq edildiyi ölkələrdə böyük rol oynayır. Kom m er- 
sjya banklarınm  fond qaynaqlarını ınüddətsiz və müddətli əma- 
nət hcsabları, Mərkəzi bankın avansları və bankın ıııənfəəti 
təskil edir. Kommersiya bankları çoxçeşidli əm anət hesabları 
təklif etməklə fond çoxluğuna sahib olanlara xidmət göstərirlər.

Ə m anətlərdən təşkil edilən fondlar və həqiqətən verilən 
kreditlər və ya qiymətli kağız alımı ilə fond kəsri o lan lara fond 
traıısfer edirlər. Kom m ersiya bankları əm anət və borcverm ə 
xidmətləri, fərdlərə, şirkətlərə, dövlət qurum lan tərəfındən 
veriJən kredit əm anət servisləri kimi, özəl və ya dövlət 
sektorlarına xidmət göstərirlər.

Əmanət bankları - ipotekli kreditlər yolu ilə kiçik 
yatırım çılara yönəlik borcverm ə əm əliyyatlarında ixtisaslaşmış 
qurum lardır. Bu məqsədlə kiçik yığım əm anətləri dəyərlən- 
dirilir və bu əlamətinə görə əm anət və kredit birlikləri bir-bi- 
rinə oxşardırlar. Ə m anət bankların ın  əsas funksiyası kiçik in- 
vestorların əm anətlərinin toplanm ası və bu əm anətlərin iqtisa- 
diyyata yönləndirilməsidir. Bank topladıqları fondların  böyük 
bir hissəsini müştərilərinə verirkən, bir hissəsini də kredit şək- 
lində ipotek qarşıhğı o laraq  inşaat-m ənzil krediti kimi kiçik 
şirkətlərə verir. Əldə edilən m ənfəətin 10-15%-i və ya zəm anət 
fondunu təşkil edir, qalan hissəsi isə əm anətçilərə faiz form a- 
sında verilir. Ə m anət banklarında faiz dərəcələri kom m ersiya 
banklarına nisbətən aşağıdır. Əm anət bankların ın  passivlərini 
əm anətlər təşkil edir.

Əmanət və kredit birlikləri (ƏKB) - kommersiya bankları 
ticari kreditlər üzərində ixtisaslaşarkən, əm anət və kredit 
qurumları ev, avtomobil kimi istehlak kreditləri sahəsində 
ixtisaslaşırlar. Əmanət və kredit birlikləri, xalqları topladıqları 
əmanətləri inşaat-mənzil finansmanmı axtaran quruluşlar olub, 
bu xüsusiyyəti ilə əmanət qəbul edən qurum lar arasında yer alır. 
ƏKB mənzil tikintisi sahəsinin fınansmanı mövzusunda 
ıxtısaslaşır və bunların xidmətindən başlıca olaraq orta gəlirə
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sahib olan fərdlər istifadə edir. ƏKB balansının aktivində ən 
böyük payı kreditlər və ipotekə əsaslanan qiymətli kağızlar təşkil 
edir (ümumi aktivlərin 70%-i).

Kredit ittifaqları - mənfəət məqsədi daşım ırlar və fəaliy- 
yətləri sadəcə üzvləri ilə məhdudlaşır. K redit ittifaqları daha çox 
üzvlərinin istehlak kreditləri ehtiyacına yatırım  edirlər.

Azərbaycan Respublikasında "kredit ittifaqları haqqında" 
Q anun 2 may 2000-ci ildə qəbul edilmişdir və kredit ittifaqları 
könüllü, mənafe əsasında birləşən fıziki şəxslərin, kiçik 
sahibkarlıq subyekti olan hiiquqi şəxslərin sərbəst pul vəsaitlərini 
cəmləşdirmək yolu ilə özlərinin qarşılıqlı kreditləşdirilməsi üçün 
yaratdıqları bank olmayan kredit təşkilatıdır.

Poçt-bank qurumları. A vropa ölkələrində poçt sistemi 
müəssisələrində əhaliyə d irekt geniş spektirli və keyfıyyətli 
bank-m aliyyə xidm ətləri təklif edilm əkdədir. Poçt sistemi 
tərkibində bank-m aliyyə xidm ətlərinin spektrləri aşağıdakılar- 
dır:

1. nağd pulların saxlanm ası və inkassasiya xidmətləri;
2. hesab açm adan pul köçürmələri;
3. korporativ  bank xidm ətləri (korporativ  banking) -  

proce maliyyələşməsi, fak torinq  və lizinq əməliyyatları;
4. pərakəndə bank biznesi -  cari hesabların açılması, 

əm anət xidmətləri, istehlak kreditləri, investisiya fondları, 
sığorta, ipoteka kreditləri və m obil m üşavirlik xidmətləri;

5. hesablaşm a əməliyyatı (transajtion  banking) -  müş-
tərinin hesabından ödəmələrin köçürülməsi əməliyyatı;
6. plastik kart xidm ətləri - debet və kredit kartları;
7. sığorta xidmətləri;
8. yığım və investisiya xidm ətləri və kapital bazarm da -  

aktivlərin menecmenti.
Dünya üzrə Poçt-bank fəaliyyətinin üç əsas modeli 

mövcuddur:
1. İngilis m odeli -  xüsusi ixtisaslaşdırılmış təşkilati bölmə- 

lərin qurulm asını zəruri edir (Poçt Office Sevings Bank). "Poçt 
Office Sevings Bank"ın məqsədi işçilərə yığım m övzusunda 
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yardımçı olm aq, dövlətə isə uzun-m üddətli maliyyələşmə 
m ənbələrindən istifadə ctm ə im kanı təm in etm əkdir. D aha 
sonralar, bankın adı dəyişdirilərək M ilh Əm anət Baııkı, bir 
müddət sonra isə adı Milli Yığım və İnvestisiya (N SU İ) Bankı 
olm uşdur. N SU İ Bankının səhm lərinin 100 %-i dövlətə
məxsusdur.

2. F ransız m odeli - Poçt müəssisələri nəzdində maliyyə 
xidmətləri departam enti fəaliyyət göstərir. F ransa  poçtu  X IX  
əsrin sonralarından etibarən m üştərilərinə əm anət xidmətləri 
təklif edir. D ünya üzrə F ransa  poçt xidməti ilk İnternet-bank 
xidməti təklif edən müəssisə o laraq  qəbul edilir. 1 yanvar 2006- 
cı ildən etibarən F ransa  poçt müəssisəsinə qanunla korporativ  
müştərilərinə kom pleks bank xidm ətləri təklif etməyə icazə 
verildi və F ransa  poçtunun statusu dəyişdirilərək poçt-bank 
müəsisəsinə çevrildi.

3. A lm an modeli -  bank və poçt sim biozu əsasında fəaliy- 
yət göstərir. D eutshshe poçt xidm ətlərinin yenidən qurulm ası 
nəticəsində A lm aniya poçt müəssisəsi nəzdində üç şirkət: 
D eutshe poçt, D eutshe telekom  və D eutshe postbank təsis 
edildi.

A zərbaycan R espublikasının 29 iyun 2004-cü ildə 
qüw əyə minmiş "Poçt rabitəsi haqqında" Q anunu 2 oktyabr 
2008-ci ildə əlavə və dəyişikliklərlə "Poçt haqqında" Q anun 
olaraq adlandırıldı. Bu Q anun A zərbaycan Respublikasında 
poçt sahəsində fəaliyyətin hüquqi, iqtisadi, təşkilati əsaslarını 
müəyyənləşdirir, poçt rabitəsi xidm ətləri göstərənlərlə 
istifadəçilər arasında münasibətləri tənzimləyir. Bu Q anunun 
məqsədləri üçün istifadə edilən əsas anlayışlar aşağıdakılardır:

1. Poçt-m aliyyə xidm ətləri -  milli operato r tərəfindən bu 
Q anuna müvafıq o laraq  maliyyə sahəsində həyata keçirilən 
fəaliyyət;

2. Poçt hesabı -  fıziki və hüquqi şəxslərin pul vəsaitləri ilə 
əməliyyatların aparılm ası üçün milli operato r tərəfındən açılan 
hesab;
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3. Poçt əm anəti -  m üvafiq müqaviləyə uyğun olaraq 
faizlər hesablanm aqla əm anəti ilk tələb üzrə qaytarm aq şərti 
ilə (tələbli) və ya m üqa'älədə müəyyənləşdirilmiş m üddət qur- 
tard ıqdan  sonra qaytarm aq şərti ilə (müddətli), yaxud qanuna 
zidd olm ayan başqa qay tarm a şərtləri ilə milli operato r 
tərəfındən fıziki və hüquqi şəxslərdən nağd və ya köçürmə yolu 
ilə qəbul edilən və onlarm  poçt hesablarında əks olunan pul 
vəsaiti. Q anunda Milli operato run  maliyyə xidm ətləri sahə- 
sində aşağıdakı fəaliyyət növlərini həyata keçirə bilər ifadəsi 
yer alır:

Milli operator maliyyə xidmətləri sahəsində aşağıdakı 
fəaliyyət növlərini həyata keçirə bilər:

1. poçt hesablarınm  açılması və aparılm ası;
2. pul köçürm ələrinin həyata keçirilməsi;
3. maliyyə təsisatlarında, o cümlədən A zərbaycan Res- 

publikasınm  M ərkəzi B ankında m üxbir hesabların  açılması;
4. poçt əm anətlərinin qəbul edilməsi;
5. ödəniş vasitələrinin, o cümlədən debet və kredit 

kartlarınm , poçt çeklərinin buraxılm ası;
6. m üştərilərin sifarişi və vəsaiti hesabına xarici 

valyutanın alqı-satqısı;
7. nağd pulun və digər qiym ətlilərin inkassasiyası.
Lakin, yuxarıda göstərilmiş hər hansı fəaliyyət növü

yalnız Milli B ankdan xüsusi razılıq (lisenziya) alındıqdan 
sonra həyata keçirilə bilər və M aliyyə xidm ətlərinin lisenziya- 
laşdırılm ası aşağıdakı kimi olur:

1. Milli operato r maliyyə xidm ətlərinin göstərilməsi üzrə 
fəaliyyəti Milli B ankdan aldığı xüsusi razılıq (lisenziya) 
əsasında, lisenziyada müəyyən edilmiş həcm də həyata keçirə 
bilər. Lisenziya verilməsinin qaydaları Milli Bank tərəfındən 
müəyyən olunur. Lisenziya ahnm ası üçün milli operatorun  
müraciətinə tələb olunan bütün sənədlər təqdim  olunduqdan 
sonra ən geci 60 təqvim günü m üddətində baxılır və müvafiq 
qərar qəbul edilir. Lisenziya m üddətsizdir və verildiyi gündən 
qüvvəyə minir.
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2. Milli operato run  filial və şöbələri maliyyə xidm ət ləri 
sahəsində yalnız Milli Bankın icazə verdiyi fəaliyyət növləri ilə 
mƏşğUl ola bilərlər. Filial və şöbələrə icazələrin verilməsi 
şərtləri milli operato ra  lisenziyanm verilməsi qaydalarında 
m üəyyən olunur.

3. M aliyyə xidm ətlərinin həyata keçirilməsi, o cümlədən 
poçt əm anətlərinin qəbul edilməsi üçün xüsusi razılığın 
(lisenziyanm) verilməsi məsələsinə milli operato run  daxili 
inform asiya, nəzarət və riskləri idarəetm ə sistem lərinin 
yaradılm asından və onun Milli Bankm  norm ativ  xarakterli 
aktları ilə müəyyən edilən kapital norm ativinə və təşkilati- 
texniki tələblərə tam  cavab verm əsindən sonra baxıla bilər.
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22. ƏMANƏT QƏBUL ETMƏYƏN FİNANS 
QURUMLARI

İnvestisiya bankları. Bu banklar uzunm üddətli investisiya 
kreditini təmin edən və ya da özəl şirkətlərin çıxardıqları 
istiqrazların satışına qarantiya verən qurum lardır. H ər iki 
durum da da bunların  fəaliyyətləri kom m ersiya banklarından  
fərqli olub investisiyaların fınansm anı m əqsədinə yönəlikdir. 
İnvestisiya banklarm ın qaynaqları o rtaq ların  (hökum ət, kom- 
mersiya bankları və ya böyük holdinqlər kim i) qoyduqları öz 
sərmayədən çıxartdıqları uzunm üddətli istiqrazlarm  satışm dan 
və ya xarici m ənbələrdən təşkil edilir.

İnvestisiya bankları, istiqraz çıxararaq investisiya krediti 
saxlam aq istəyən şirkətlərlə b ir zəm anət müqaviləsi (underwri- 
ting) im zalayırlar. İstiqrazların satışım  nəzərdə tu tan  bu müqa- 
vilə m üxtəlif form alarda ola bilər. M əsələn, bir sxemə görə, in- 
vestisiya bankı, istiqrazları topdan  satın  alır və bunları bazar- 
da yenidən satır. D igər bir sxemə görə isə istiqraz ixrac edən 
qurum , bunları, özü bazarda satışa təklif edir, ancaq satılma- 
yan hissə investisiya bankı tərəfm dən satın alınır. Beləliklə, hər 
iki durum da istiqrazları çıxaran qurum  bunların  satılmasını 
zəm anət altına almış olur. Şübhəsiz investisiya bankları bu 
xidm ətlər m üqabilində bir kom isyon (haqq) alırlar.

Beləliklə, investisiya bankları, kapital bazarınm  daha çox 
inkişaf etdiyi ölkələrdə xalqın qısa və uzun bir müddət üçün isti- 
fadə etmədiyi əmanətləri ilə şirkətlərin və dövlətin uzun müddət- 
li kreditə olan ehtiyaclarınm qarşılanm asında vasitəçi olurlar.

İnvestisiya bankların ın  funksiyaları aşağıdakılardır:
1. Aksiya və istiqrazlarm  yenidən bölgüsünü həyata keçirir;
2. A vrovalyuta bazarında A vroistiqraz və A vroaksiya 

yerləşdirilməsinə vasitəçilik edir;
3. korporativ  şirkətlərə investisiya m övzusunda müşavir- 

lik xidm əti verir.
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İnkişaf bankları - daha çox sərmayə bazarm ı ı  inkişaf et- 
nıədiyi və ya sərm ayənin zəif olduğu ölkələrdə ortaya çıxmış- 
dır. İnkişaf banklarınm  vəzifələri isə aşağıdakılardır:

1. İnvestisiya layihələri hazırlam aq və invcstisiyanı 
stim ullaşdırm aq məqsə4i ilə kredit vermədə köməklər;

2. Şirkətlərin səhmlərini alaraq investisiya pı'oscJində 
iştirak edirlər;

3. Xarici sərm ayənin investisiya sahələrinə yönəlməsinə 
vasitəçilik edirlər.

Finans şirkətləri öz varlıq və borclarm a əsaslanıb qiymət- 
li kağızlar ixrac etməklə və topladıqları fondları birbaşa o laraq  
nsjğd kredit istəyən istehlakçılara və ya istehlak m allarının fı- 
nansm anı üçün şirkətlərə qısa və uzunm üddətli kredit təklif 
edən fınans qurum larıdır. Ümumiyyətlə, fınans şirkətləri, hər 
hansı bir yerdən ucuz kredit əldə edə bilməyən kom m ersiya 
şirkətləri və fərdlərin qısa-ortam üddətli kreditlərə olan ehtiya- 
cını ödəməyə yardım çı olur. F inans şirkətləri fond təklifçiləri- 
nə, banklara və ya digər finans vasitəçilərinə, qısa və ortam üd- 
dətli dolaylı finans aləti satm aqla topladıqları fondlarm  çoxu- 
nu ya birbaşa olaraq nağd kredit istəyən istehlakçılara və ya 
uzunöıhürlü istehlak m allarının finansm anı məqsədi ilə şirkət- 
lərə, qısa və ya uzunm üddətli kredit form asm da təklif edən va- 
sıtəçi qurum lardır. F inans şirkətləri kom m ersiya finans şirkət- 
ləri, kreditlə satış fınans şirkətləri və istehlak fınans şirkətləri 
form asında üç q rupa bölünür.

Sosial müdafiə qurumları - sərmayə bazarının ən önəmli qu- 
rumlarından biridir. Bu qurum lar üzvlərindən topladıqları fond- 
larla aksiya, istiqrazlar satm alaraq bu fondları verimli bir şəkildə 
istifadə etməklə üzvlərinə xidmət edirlər.

İnvestisiya fondları - fondlar investorlara mülkiyyət haq- 
qı verən səhm ixrac edirlər. İnvestorlar üçün hər hansı bir təmi- 
nat və ya sığorta mövzusu im kansızdır. Əldə edilən fondlardarı 
qiymətli kağız portfelinin satın alınm asm da istifadə edilir. Fi- 
nans bazarlarındakı bəzi fondlar səhm və istiqraz kimi finans 
alətləri üzərində ixtisaslaşmışlar.
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Investisiya fondları açıq və qapalı üçlü investisiya fond- 
ları olaraq ikiyə ayrılır:

Açıq investisiya fondları - səhm darların  istəyi ilə onların  
səhmlərini satın ala bilən finans qurum larıd ır.

Qapalı investisiya fondları fondun  təşkilində müəyyən 
sayda səhmlər ixrac edilir və səhm dariar özlərinə aid səhmləri 
sadəcə digər yatırım çılara sata  bilirlər.

Investisiya fondları iqtisadi vahidlərdən fond qəbul etməklə, 
' bu fondları şirkətin investisiya fəlsəfəsinə uyğun olaraq idarə cdir.

Idarə və digər xərclər çıxarılaraq, investisiyadan əldə edi- 
lən qazancları şirkətin səhm darlarına verilir. Əsas etibarilə in- 
vestisiya fondları investorların sərbəst pul vəsaitlərin pul və 
kapital bazarında və xüsusi fınans aktivlərinin alqı-satqısında 
dəyərləndirir.

Pensiya fondları - üzvlərinin əqidəsinə və gəlirinə görə 
təsbit edilən ayırm aları top layaraq  üzvlərini xəstəlik, ölüm və 
pensiyalıhq kimi risklərdən qoruyurlar. T op lanan  ayırm alar 
uzunm üddətli və sabit o lduğundan likvid fond tu tm aq 
ehtiyacına heç bir əsas qalm ır. Bu səbəbdən də top lanan  fond- 
lar kapital bazarı alətlərin-j yönəlir. Pensiya fondları 
iştirakçılara, yaşam larının aktiv  o laraq  işləmədikləri dövrdə, 
dövrü gəlir saxlam aq üzrə, aktiv  o laraq  çalışdıqları dövrdə 
ödədikləri payların vasitəsi ilə top ladıq ları fondları finans 
bazarlarında dəyərləndirən qurum lard ır.

Qiymətli kağızlarla əməliyyat aparan şirkətlər - əllərində- 
ki uzunMüddətli fondları qanun  çərçivəsində səhm və istiqraz 
satınalm a yolu ilə dəyərləndirən qurum lard ır. F inans bazarla- 
rında, bu  şirkətlərin çox çeşidli funksiyaları vardır. Bəzi qiy- 
m ətli kağız şirkətləri iştirakçılar arasındakı qiym ətli kağız 
əm əliyyatlarınm  gerçəkləşdirilm əsində bilgi qaynaqlarım  "bro- 
ker" (kom isyonçu) kimi istifadə edirlər. Brokerlər əməliyyatla- 
rını gerçəkləşdirmək üçün bir kom isyon alırlar. Bu kom isyon 
təklif və tələb arasındakı qiym ət fərqinə təsir edir. K om isyon 
əməliyyat m iqdarının faizi o laraq  hesablanır.B əzi qiym ətli ka- 
ğız şirkətləri, yeni çıxarılm ış şirkətin qiym ətli kağız ixracını 
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roallaşdırır. H üquqi şəxsin müəyyən qiymətli kağızlarm ın alış 
və satış qiymətlərini elan edib, bu qiymətli kağızların elaıı edil- 
miş qiymətlərlə alınması və ya satılm asım  öhdəsinə götiirməklə 
öz adından vo öz hesabından qiymətli kağızlarla alqı-satqı əqd- 
lərinin bağlanılması prosesi diler fəaliyyəti hesab edilir. Bəzi 
şirkətlər diler və broker o laraq  xidm ət göstərməklə, golirlərini 
də bu iki fəaliyyət növündən əldə edirlər.

Sığorta şirkətləri - sığorta şirkətlərinin əsil funksiyası, mey- 
dana gəlməsi düşünülən təhlükələrdən yarana biləcək itki və zə- 
rərləri azaltm aq məqsədi ilə üzvlərinə sığortaçılıq xidmətləri 
verirlər. Sığorta şirkətləri ölüm, xəstəlik, ya da qəza sığortası kimi 
sığorta polislərinin satılması qarşılığında prim  (müəyyən edilən 
məbləğin yüzdə bir hissəsi) alırlar və topladıqları bu primləri çe- 
şidli qiymətli kağız satın alınmasında istifadə edirlər. Bu yolla sı- 
ğorta şirkətləri fonda ehtiyacı olanlara fınans yardımı göstərirlər. 
Ümumiyyətlə, sığorta şirkətləri kapital bazarının ən vacib iştirak- 
çılarıdır. Sığorta şirkətləri sığorta strukturu içərisində, özəl sığor- 
ta və sosial sığorta olaraq iki yerə bölünür. Özəl sığorta isə öz növ- 
bəsində, həyat və mal sığortası olaraq ikiyə aynlır, sosial sığorta 
isə sosial müdafıə qurumlarını əhatə edir.

Həyat sığorta şirkətləri. Həyat sığortası fondları uzunmüd- 
dətli və sabit olm asından dolayı daha çox şirkətlərin səhmlərinə, 
ipotek kreditlərinə və dövlət istiqrazlarına yatırıhr.

Həyat sığortasının əsas vəzifəsi sığorta alanı ölüm və həyat 
ıisklərindən qorum aqdır.

Lizinq. Lizinqin European Leasinq Association tərəfındən 
verilən tərifı aşağıdakı kimidir: "Finans icarəçi", məlum bir müd- 
dət üçün icarələyən (lessor) və icarəçi (lessec) arasında imzalanan, 
icarəçi tərəfındən seçilib, icarələyən tərəfındən satın alınan bir 
mülkiyyətini icarələyəndə, malın istifadəsini müəyyən bir icarə 
haqqı ödəməsi qarşılığında icarəçidə buraxan bir kontarktdır.

D ünyada lizinqə mövzu olan mallar: avtombbillər; büro 
avadanlıqları və ya cihazları; xəbərləşmə cihazları; kənd təsərrü- 
fatı alət və maşınları; təyyarələr; yol-inşaat maşınları; avtobus- 
lar; mətbəə avadanlıqları; tibbi cihazlar; enerji təsisatı.
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Faktorinq. Faktorinq, böyük m iqdarda kreditli satış edən 
şirkətlərin, bu satışlardan alınan haqların "Faktor və ya Fakto- 
rinq şirkəti" adlandırılan quruluşlar tərəfmdən satm alınması 
əməliyyatıdır. Fak tor şirkətlərin alacaq hesablarınm satın alın- 
ınasında ixtisaslaşmış finansal bir qurum dur. Faktorinq qısa- 
müddətli satışlardan alınan haqların faktorlara satılması ilə şir- 
kətlərə fond saxlama imkanı veren bir finans texnikasıdır. Fakto- 
rinq əməliyyatı firma (müştəri), borclu və faktorinq şirkəti (fak- 
tor) olmaq üzrə üç tərəfdən ibarətdir:

1. Firma (müştəri) faktorinq xidmətini tələb edən və kreditli 
satışlardan əldə edilənləri faktorinq şirkətinə dövr edən şirkətlərdir.

2. Faktorinq şirkəti: müştərinin alacaqlarımn dövr etdirərək 
və satın alaraq, qarşılığmı nağd şəklində, alacaqlıya ödəyən şirkət 
və ya bu əməliyyatları yürüdən bankdır,

3. Borclu müştərinin alacaqh olduğu fərdlər, şirkətlərdir.
Forfatinq. Forfatinq, faktorinqdə olduğu kimi, alacaq

hüquqlarm ın üçüncü şəxsə dövr edilməsidir. Forfatinq metodu ilə 
ixracatm 80% və ya 90%-ə kimi hissəsi finansə edilir. Çünki forfa- 
tinq əməliyyatında mal dəyərinin 10%-i və ya 20%-ə qədər hissəsi 
nağd olaraq ödənilir. Beynəlxalq bazarlarda artan rəqabət, ixra- 
catçıların idxalatçılara daha uzunmüddətli mal satm alarına səbəb 
olmuşdur. Bunun nəticəsində ixracatçıların, alacaqlarını almama 
riski, faiz və valyuta riski kimi əlavə risklərlə yüklənmələri və bu 
risklərdən qorunm a arzusu forfatinq finansm an texnikasın istifa- 
dəsinə yol açmışdır.

Forfatinq əməliyyatında yer alan tərəflər aşağıdakılardır: ix- 
racatcı şirkət (forfaitist); idxalatçı firma; Forfait; Qaranth bank.

Forfaitinq əməliyyatında ən çox istinad edilən pullar ABŞ 
dolları, Avro və İsveçrə Frankıdır. Forfatinq əməliyyatında risk 
amilləri aşağıdakılardır: ölkə riski; siyasi risk; transfer riski; 
valyuta riski; ticari risk; faiz riski. Forfaitinq ilə ixracatçı özünü 
bu risklərə qarşı qoruyur və m üddətdən öncə finansman əldə 
edir.
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III BÖLMƏ. BANK FƏALİYYƏTİNİN 
ƏSASLARI

FƏSİL 23. BANKLARIN FƏALİYYƏT NÖVLƏRİ
Bankların fəaliyyəti sənaye, aqrar, tikinti və nəqliyyat müəs- 

sisələrindən çox fərqlidir. Bunu aşağıdakı şəkildə sıralaya bilərik:
1) quruluş yönündən bankların fəaliyyət göstərməsi üçün 

digər kommersiya şirkətlərindən fərqliliyi onların lisenziyalarının 
Mərkəzi Bankdan alınması şərtidir:

2) Bankın təsisçilərini şəxsiyyətləri, vicdan və xarakterləri 
özəl bir araşdırm a mövzusudur;

3) xüsusi sərmayə və cəlb edilən vəsait arasındakı nisbət 
fərqi çox yüksəkdir. Ümumiyyətlə banklarda borc vəsaiti xüsusi 
kapitala görə nisbətən çoxdur. Lakin, bu çoxluq hududsuz deyil, 
qanunla tənzimlənir;

4) banklar mal deyil, satınalma gücü istehsal edir. Bankçılıq 
pul ticarəti deməkdir. Bir tərəfdən ucuz faizlə aldığı pulları, digər 
tərəfdən nisbətən daha yüksək faizlə satmaq nəticəsində mənfəət 
əldə etməyə çalışır. Bu istiqamətiylə müxtəlif xidmət müəssisələrin- 
dən, vasitəçi və kommersiya təşkilatlarından fərqlənir;

5) banklar digər müəssisələrdən fərqli olaraq, rentabellik, 
likvidlik və riskin bölüşdürülməsi prinsiplərinə çox bağlıdırlar. 
Banklar mümkün olduğu qədər ucuz bir faizlə, hətta yerinə görə 
faizsiz təmin edərək, ən yüksək faizlə ehtiyacı olan iqtisadi 
vahidlərə borc olaraq vəsait verir. Bu borc müəyyən bir təminata 
bağlı olaraq verilir. Bu təminat maddi olduğu kimi şəxsin 
etibarına görə də müəyyən edilə bilər. Banklar əlindəki pulu 
mümkün olduğu qədər çox fıziki və hüquqi şəxslərə paylamaqla 
yanaşı kassasındakı aktivlərinin müəyyən bir hissəsini nağd pul 
şəklində saxlamaq məcburiyyətindədir;

6) dövlət orqanları tərəfındən çox ciddi nəzarət altındadırlar;
7) qanun, banklara kassalarında borclarına qarşı hər an 

likvid varlıqlarm nisbətini təsbit etdiyi halda, digər müəssisələrdə 
belə bir məcburiyyət yoxdur;
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8) banklar pul yaratm aqla tədavüldə pulun m iqdarına təsir 
edərək qiymət mexanizminə təsir edə bilir, lakin digər 
müəssisələrin belə bir təsir etmə imkanları mümkün deyildir;

9) N izam namə kapitalınm həcmi digər şirkətlərə nisbətən 
çox yüksəkdir. Hazırda, Azərbaycanda yeni bank təsis etmək 
üçün 10 milyon m anat tələb edilir.

10) Bankların sağlamlaşdırılması və iflası zamanı dövlət 
təsisetmə tərəfindən lazımi tədbirlər və proqram lar hazırlanır.

Banklar fəaliyyət növlərinə görə bir neçə qrupa bölünür:
Mərkəzi Bank. Mərkəzi Bank dövlətin bankıdır və dövlətin 

maliyyə agenti kimi çıxış edə bilər. Mərkəzi bank «Mərkəzi bank» 
haqqında təsbit edilmiş məqsədlərinə uyğun olaraq dövlətin iqtisadi 
siyasətinin həyata keçirilməsi səlahiyyətləri daxilində yardım edir.

Kommersiya bankları - sənaye və ticarət qurum larına qısa 
müddətli kredit açmaq üzrə pul bazarında fəaliyyət göstərən bank- 
lardır. Bütün kommersiya banklarının əsas iki funksiyası vardır: 
borc almaq və borc vermək. Borc almaq çox zaman əmanət şək- 
lində, borc vermək isə kredit şəklində ortaya çıxır. Kommersiya 
banklannın bank sistemi içərisində ən önəmli fəaliyyətlərindən 
birisi də bank pulunu yarada bilməsidir. Bank pulu banka qo- 
yulan əmanətin məcburi ehtiyat norm alarına ayrılan miqdarı çıxıl- 
dıqdan sonra, təkrar kredit olaraq verilməsi nəticəsində olur. Bank 
pulu çek sisteminin uyğunlaşdığı ölkələrdə böyük bir rola sahibdir.

Aqrar banklar - kənd təsərrüfatı sahə fəaliyyətinin digər 
ticarət və sənaye fəaliyyətlərindən fərqli olmasına görə dünya 
ölkələrinin çoxunda aqrar iqtisadiyyatma yönəlik dövlət 
tərəfindən qurulan banklardır.

Xalq bankları - iri və orta  ölçülü şirkətlərin uzunmüddətli 
kreditə olan ehtiyacını qarşılamaq üzrə qurulan banklardır.

İnvestisiya bankları daha çox kapital bazarmın inkişaf 
etdiyi ölkələrdə xalqın qısa və uzun bir müddət üçün istifadə 
etmədiyi əmanətləri ilə şirkətlərin və dövlətin uzun müddətli 
kreditə olan ehtiyaclarınm qarşılanm asında vasitəçi olurlar. 
İnvestisiya bankları - şirkətlər tərəfindən ixrac edilmiş qiymətli
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kağızlann bir hissəsinin satılmaması halında özü satın almanı 
qəbul edə bilər. Bu əməliyyata öhdəliyin satışı deyilir. Bank bu 
zəmanətilə bir növ şirkətin ixrac edəcəyi qiymətli kağızları sığorta 
etdirməkdədir. Bu əməliyyatdan bank iki şəkildə gəlir əldə edər. 
İlk olaraq, satışında vasitəçilik etdiyi qiymətli kağızlar üzərində 
müəyyən bir komisyon alır. İkinci olaraq da zəmanət komisyonu 
alır. Bu zəmanət komisyonu zəmanət etdiyi (satışını) sənədlərin 
dəyəri üzərindən alınır.

İnkişaf bankları -  kapm tal bazarının inkişaf etmədiyi və ya 
sərmayənin zəif olduğu ölkələrdə ortaya çıxmışdır. İnkişaf Bankla- 
nnın vəzifələri : investisiya layihələri hazırlamaq və investisiyanı 
stimullaşdırmaq məqsədi ilə kredit əldə etmədə yardımlar; şirkətlə- 
rin səhmlərini alaraq investisiya prosesində iştirak edirlər; inkişaf 
banklan uyğunlaşdığı iqtisadi siyasətə tərs düşməmək şərti ilə xari- 
ci sərmayənin investisiya sahələrinə yönəlməsinə vasitəçilik edirlər.

İstehlak bankları - xidmətlərini istehlakçılara təklif edir.
Universal banklar - bütün finans xidmətlərini təklif edən 

qurumlardır.
İpoteka bankları. D ünya praktikasında ipotekanın əsas 

iki modeli am erikan və alm an modeli istifadə edilir. İkisəviy- 
yəli ipoteka krediti sxemi adlandırılan  am erikan m odelində il- 
kin ipoteka bazarında verilən ipoteka kreditləri daha sonra xü- 
susi yaradılm ış agentiklər tərəfindən satılır ki, bu agentliklər 
də qiymətli kağızların buraxıhşı yolu ilə onları skyuritizasiya 
edə bilir. Birsəviyyəli ipoteka krediti sxemi adlandırılan alm an 
m odelində isə ipoteka kreditini vermiş banklar sərbəst şəkildə 
qiymətli kağızların buraxıhş yolu ilə ipoteka kreditini yenidən 
maliyyələşdirə bilər.

İslam bankçılığınm ən başlıca özəlliyi, İslam dinində faizin 
haram  sayılması səbəbi ilə, faizsiz bir iqtisadi sistem inkişaf 
etdirməyə çalışmasıdır. İslam bankm ın dayandığı iki təməl 
prinsip vardır: pulun bir mal deyil, bir mübadilə vasitəsi, bir 
finans hesab ölçüsü olması; əməyini ortaya qoyan, sərmayəsini 
ortaya qoyanın işin nəticəsinə görə ortaq məsuliyyət daşıyır. 
Mənfəət və ya zərərə şərikdirlər.
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FƏSİL 24. AZƏRBAYCAN RESPUBLİKASINDA 
BANK SİSTEMİNİN HÜQUQİ ƏSASLARI

A zərbaycan R espublikasının bank sistemi A zərbaycan 
Respublikasının M ərkəzi B ankından və kredit təşkilatla- 
rından "K redit təşkilatı" ( bank, xarici bankm  yerli filialı və ya 
bank olm ayan kredit təşkilatdır) ibarətdir. A zərbaycan Res- 
publikasında kredit təşkilatlarının fəaliyyəti A zərbaycan Res- 
publikasınm  K onstitusiyası, B anklar haqqinda A zərbaycan 
Respublikasının qanunu, A zərbaycan R espublikasının M ülki 
Məcəlləsi, "Azərbaycan Respublikasının M ərkəzi Bankı haq- 
qında" və "K redit İttifaqları haqqında" A zərbaycan Respubli- 
kası qanunları, M ərkəzi Bankın bun lara  m üvafıq o laraq  qəbul 
edilmiş norm ativ ak tla ıı, A zərbaycan Respublikasınm  digər 
norm ativ hüquqi aktları, habelə A zərbaycan Respublikasının 
tərəfdar çıxdığı beynəlxalq müqavilələrlə tənzimlənir.

"Azərbaycan R espublikasinin M ərkəzi Bank H aqqında" 
qanunu  (10 dekabr 2004-cü il cü il və 17 aprel 2007-ci il, 9 
ok tyabr 2007-ci il, 6 noyabr 2007-ci il, 26 m ay 2009-cu il, 19 
iyun 2009-cu il və 30 iyun 2009-cu il tarixli qanunlarla qəbul 
edilmiş dəyişikliklər və əlavələrlə) M ərkəzi Bankın hüquqi sta- 
tusunu, onun məqsəd, funksiya və səlahiyyətlərini, habelə ida- 
rəetmə və təşkilati s truk tu runu  müəyyən edir, dövlətin mərkəzi 
bankı kimi dövlət hakim iyyəti o rqanları ilə və digər şəxslərlə 
m ünasibətlərini tənzimləyir. A zərbaycan R espublikasınm  M ər- 
kəzi Bankı (M addə 1) A zərbaycan Respublikasınm  M ərkəzi 
Bankıdır. Azərbaycan Respublikası K onstitusiyasının 19-cu 
m addəsinin II hissəsinə müvafiq o laraq  M ərkəzi Bankı dövlə- 
tin müstəsna m ülkiyyətindədir. M ərkəzi Bankın məqsədi, 
funksiya və səlahiyyətləri A zərbaycan Respublikasınm  K onsti- 
tusiyası ilə və bu Q anunla müəyyənləşdirilir. M ərkəzi Bankı öz 
fəaliyyətində həm çinin A zərbaycan Respublikasım n digər qa- 
nunvericilik aktlarm ı və A zərbaycan Respublikasının tərəfdar 
çıxdığı beynəlxalq müqavilələri rəhbər tu tur. M ərkəzi Bank
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dövlət orqanıdır, onun A zərbaycan R espublikasının Dövlət 
gcrbi təsvir edilmiş və adı yazılmış möhürü vardır. M ərkəzi 
Bank müstəqil balansa, nizam nam ə kap itahna və digər əm laka 
malikdir. M ərkəzi Bank balansm da olan əm laka qanunve- 
riciliyə uyğun olaraq sahiblik, istifadə və sərəncam  hüquqlarım  
həyata keçirir. Q anunla nəzərdə tutulm uş hallar istisna 
olm aqla, M ərkəzi Bankın razılığı olm adan kapitalınm  və digər
əmlakının özgəninkiləşdirilməsinə yol verilmir._______________

Mərkəzi Bankın məqsədləri 4-cü maddədə göstərilmişdir:
1. M ərkəzi Bankın fəaliyyətinin əsas məqsədi öz səlahiy- 

yətləri daxilində qiym ətlərin sabitliyininin təm in edilməsidir.
2. M ərkəzi Bankın fəaliyyətinin məqsədi, həm çinin, bank 

və ödəniş sistem lərinin sabitliyini və inkişafını təm in etməkdir.
3. M ənfəət götürm ək M ərkəzi Bankın əsas məqsədi 

deyildir.
M ərkəzi Bankın funksiyaları 5- cü m addədə təsbit 

edilmişdir və öz məqsədlərinə nail olm aq üçün M ərkəzi Bank:
1. dövlətin pul və valyuta siyasətini müəyyən edir və 

həyata keçirir;
2. nağd pul dövriyyəsini təşkil edir, A zərbaycan Res- 

publikası K onstitusiyasınm  19-cu m addəsinin II hissəsinə və 
bu Q anuna müvafıq o laraq, pul nişanlarının tədavülə buraxıl- 
masını və tədavüldən çıxarılm asını həyata keçirir;

3. m anatın  xarici valyutalara nisbətdə rəsmi məzənnəsi- 
ni m ütəm adi müəyyən edir və elan edir;

4. qanunvericiliyə uyğun olaraq valyuta tənzimini və 
nəzarətini həyata keçirir;

5. sərəncam ında olan beynəlxalq qızıl-valyuta ehtiyatla- 
rını saxlayır və idarə edir;

6. qanunvericiliyə uyğun o laraq  hesabat tədiyə balansm ı 
tərtib edir və ölkənin p roqnoz tədiyə balansm ın hazırlanm asın- 
da iştirak edir;

7. «Banklar haqqında» və «Poçt haqqında» Azərbaycan 
Respublikası qanunlarına, bu Q anuna və onlara müvafıq



qəbul etdiyi norm ativ xarakterli ak tla ra  uyğun o laraq  bank 
fəaliyyətini lisenziyalaşdırır və tənzimləyir, qanunla müəyyən 
edilmiş qaydada bank fəaliyyətinə nəzarəti həyata keçirir;

8. ödəniş sistem lərinin fəaliyyətini təşkil edir, 
əlaqələndirir, tənzimləyir və onların  üzərində nəzarəti qanuna 
uyğun olaraq həyata keçirir;

9. bu Q anunla və digər qanun larda  nəzərdə tutulm uş
başqa funksiyaları həyata keçirir.____________________

M ərkəzi Bankın fəaliyyətinin əsas məqsədi öz səlahiy- 
yətləri daxilində qiym ətlərin sabitliyininin təm in edilməsi və 
bank və ödəniş sistem lərinin sabitliyini və inkişafını təm in et- 
m əkdir. M ərkəzi Bankın kapitalı onun nizam nam ə kapitahn- 
dan və kapital eh tiyatlarından ibarətd ir və M ərkəzi Bankın 
nizam nam ə kapitalı 50 m ilyard m anatdır. M ərkəzi Bankın ka- 
p ital ehtiyatları tədavülə buraxılm ış nağd milli valyutam n 15 
faizi m iqdarında müəyyən edilir və hesabat ilinin m ənfəətindən 
ayırm alar hesabına form alaşdırıhr.

M ərkəzi Bank A zərbaycan R espublikasınm  bank siste- 
m inin sabit işini təm in etmək, bank kreditorlarm ın və əm anət- 
çilərinin m araqlarını qorum aq məqsədilə bank fəaliyyəti üzə- 
rində lisenziyalaşdırma, tənzimləmə və nəzarət funksiyalarm ı 
bu Q anuna, "Banklar haqqında" və "K redit İttifaqları haqqın- 
da" A zərbaycan Respublikası qanunlarm a, M ərkəzi Bankın 
norm ativ xarakterli ak tlarına və səmərəli bank nəzarəti üzrə 
beynəlxalq təcrübəyə uyğun o laraq  həyata keçirir. M ərkəzi 
Bank qanunla nəzərdə tutulm uş hallar istisna olm aqla, kredit 
təşkilatlarınm  cari fəaliyyətinə qarışm ır. M ərkəzi Bankıı kre- 
dit təşkilatlarm ın öhdəlikləri üçün, kredit təşkilatları isə M ər- 
kəzi Bankın öhdəlikləri üçün cavabdeh deyildir.

M ərkəzi Bank bank lar üçün sonuncu instansiya kredito- 
ru  kimi çıxış edə bilər. Öz funksiya və səlahiyyətlərini həyata 
keçirərkən M ərkəzi Bank kredit təşkilatlarım n ona məlum 
olan fəaliyyəti haqqında m əlum atı yalnız qanunvericilikdə nə- 
zərdə tutulm uş hallarda açıqlaya bilər.
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Mərkəzi Bank Azərbaycan Respublikasında bank fəaliy- 
y-ttinin həyata keçirilməsi üçün kredit təşkılatlarına xüsusi 
icazələrin (lisenziyaların), onların filial və şöbələrinə, habelə 
nümayəndəlik fəaliyyətinin həyata keçirilməsi üçün yerli və 
xarici banklarm  nümayəndəliklərinə icazələrin verilməsində və 
onların ləğv edilməsində müstəsna səlahiyyətə malikdir. Bank 
fəaliyyətinin həyata keçirilməsi üçün verilən lisenziyalarm və 
icazələrin form a və m əzm ununu M ərkəzi Bank müəyyənləşdirir.

K redit təşkilatları üçün prudensial norm ativləri müəyyən 
edərkən M ərkəzi Bank kredit təşkilatlarm ın növləri üzrə fərqli 
norm ativləri və onların  hesablanm ası m etodlarını müəyyənləş- 
dirə bilər.

Bank kreditorlarm ın və əm anətçilərin m araqları baxı- 
m ından M ərkəzi Bank özünün müəyyən etdiyi qayda və şərtlər 
daxilində qısam üddətli likvidlik problem i ilə üzləşmiş kredit 
təşkilatlarına tam  təm inatlı kreditlər verə bilər. Belə kreditlər 6 
aydan çox olm ayan m üddətə verilir və zəruri hallarda 6 aya- 
dək müddətə uzadıla bilər.

K redit təşkilatları ilə qarşılıqlı fəaliyyət məqsədilə M ər- 
kəzi Bank kredit təşkilatlarm ın, onların ictimai birliklərinin 
(assosiasiyalarınm) nüm ayəndələrini cəlb etməklə bank işinin 
mühüm məsələləri barəsində məsləhətləşmələr apara, əməli 
təkliflər hazırlam aq üçün ictimai əsaslarla fəaliyyət göstərən 
şuralar, işçi q ruplar yarada bilər.

K redit təşkilatları üzərində lisenziyalaşdırma, tənzim- 
ləmə və nəzarət funksiyalarınm  effektiv surətdə həyata 
keçirilməsi məqsədilə M ərkəzi Bank xarici ölkələrin bank 
tənzimi və nəzarəti orqanları ilə bank nəzarəti sahəsində qa- 
nunvericiliklə müəyyən edilmiş qaydada sazişlər bağlaya və 
əm əkdaşhq edə bilər. Bu cür əm əkdaşhq M ərkəzi Bank ilə 
xarici ölkənin bank tənzimi və nəzarəti orqanı arasm da 
fəaliyyət göstərən və ya fəaliyyətə başlam aq istəyən subyektlər 
haqqm da inform asiya mübadiləsini, birgə nəzarətin həyata ke- 
çirilməsini əhatə edə bilər, bu  şərtlə ki, həm in orqan  aldığı in-
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form asiyanın məxfıliyini qoruyacaq və yalnız bank nəzarəti 
məqsədləri ilə istifadə edəcəkdir.

M ərkəzi Bank maliyyə sektorunun digər seqmentlərində 
tənzimləmə və nəzarət funksiyalarını həyata keçirən dövlət 
orqanları ilə qarşılıqh əm əkdaşlıq əsasında tənzimləmə və 
nəzarət obyektləri haqqında qanunvericiliklə müəyyən edilmiş 
qaydada m əlum at mübadiləsi apara  bilər, bu şərtlə ki, tərəflər 
aldığı inform asiyanın məxfıliyini qoruyacaq və yalnız nəzarət 
məqsədləri üçün istifadə edəcəklər.

M ərkəzi Bankın lisenziyalaşdırm a, tənzimləmə və nəzarət 
funksiyalarınm  icrası ilə əlaqədar qəbul etdiyi qərarlar barəsin- 
də mübahisələrə m əhkəm ə qaydasm da baxılır. Şikayətin 
verilməsi həmin qərarın  icrasım dayandırm ır.

M ərkəzi Bank aşağıdakı fəaliyyətləri həyata keçirə 
bilməz:

1. bu Q anunda nəzərdə tu tu lm uş şəxslərdən başqa, digər 
hüquqi və fıziki şəxslərlə bank əm əliyyatları aparm aq;

2 istehsal, ticarət, sığorta və bu Q anunda nəzərdə 
tutulm uş hallar istisna olm aqla, digər kom m ersiya fəaliyyəti 
ilə məşqul olmaq;

3. M ərkəzi Bank fəaliyyətini, M ərkəzi Bank qarşısında 
olan öhdəliklərin icrasını, habelə M ərkəzi Bankın əm əkdaşları- 
nın sosial ehtiyaclarını təm in etm ək üçün zəruri olan hallar is- 
tisna olm aqla, daşınm az əm lak üzərində tam  və ya qismən əşya 
hüquqlarını alm aq, satm aq və ya başqa tərzdə əldə etmək.

“Banklar haqqmda Azərbaycan Respublikasinin qanunu”
(16 yanvar 2004-cü il il, ən son əlavə və dəyişikliklərlə 
26.05.2009.) A zərbaycanda bank sistem inin hüquqi bazasının 
beynəlxalq s tandartlara  tam  uyğunlaşdırılm ası, iqtisadiyyatda 
bank xidm ətlərinin ro lunun artırılm ası, bank əm anətçilərinin 
və kreditorların ın  m üdafiəsinin gücləndirilməsi və bütövlükdə 
bank sistem inin stabil və təhlükəsiz fəaliyyətinin təm in edilmə- 
si məqsədilə bankların  təşkili, daxili idarəedilməsi, fəaliyyəti-
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nın tənzimlənməsi və ləğv edilməsi prinsiplərini, qaydalarını və 
norm alarm ı müəyyən edir.

Azərbaycan R espublikasınm  bank sistemiııdə xarici bank 
kapitalının iştirak  limiti M ərkəzi Bank tərəfındən müəyyəıı 
edilir. X arici bank və ya xarici bank holdinq şirkəti istisna 
olm aqla, əcnəbilərin və xarici hüquqi şəxslərin yerli bank larda  
iştirakına M ərkəzi Bank tərəfındən limit müəyyən edilir.

M ərkəzi Bank xarici bankların  və xarici bank  holdinq şir- 
kətlərinin yerli törəm ə bankların ın , filiallarının və nüm ayəndə- 
liklərinin, habelə yerli bank ların  xarici fıliallarının və 
nüm ayəndəliklərinin fəaliyyətinin tənzimlənməsini və onlara 
nəzarəti həyata keçirdikdə m üvafıq xarici bank  tənzimləməsi 
və nəzarəti orqanları ilə qarşılıqlılıq əsasında və A zərbaycan 
Respublikasınm  qanunvericiliyinə zidd olm ayaraq  (o cüm- 
lodən A zərbaycan R espublikasının tərəfdar çıxdığı beynəlxalq 
müqavilələrə müvafıq o laraq) öz nəzarət funksiyalarının yerinə 
yetirilməsi üçün zəruri olan m əlum atı ala bilər. M ərkəzi Bank 
xarici baıık tənzimlənməsi və nəzarəti o rqanları ilə m əlum at 
mübadiləsini bu m əlum atın məxfıliyini təm in etm əklə həyata 
keçirə bilər. Bu məqsədlə M ərkəzi Bank xarici bank tənzimlə- 
məsi və nəzarəti orqanları ilə əm əkdaşhq haqq ında sazişlər 
bağlaya bilər.

X arici bank lar və xarici bank  holdinq şirkətləri də daxil 
olm aqla, siyahısı M ərkəzi Bank tərəfındən müəyyənləşdirilən 
offşor zonalarda qeydə alınm ış əcnəbilər və xarici hüquqi 
şəxslər yerli bankların  təsisçiləri və ya səhm darları ola bilməz, 
habelə yerli törəm ə bank lar təsis edə bilməz, yerli fıliallar və ya 
nüm ayəndəliklər aça bilməzlər.

Cari bank fəaliyyəti ilə bağlı qərarları qəbul edərkən 
kredit təşkilatları dövlət hakim iyyəti və bələdiyyə orqanların- 
dan asılı deyildir və onlar kredit təşkilatlarm ın fəaliyyətinə 
qarışa bilməz. K redit təşkilatları qanunla onların  fəaliyyət 
növlərinə aid edilməyən fəaliyyəti həyata keçirməyə m əcbur 
edilə bilməz. K redit təşkilatlarm ın və dövlətin m üvafiq öhdəlik 
götürdüyü hallardan  başqa bütün digər hallarda kredit
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təşkilatları dövlətin, dövlət isə kredit təşkilatlarının öhdəlikləri 
üçün məsuliyyət daşım ır.

A zərbaycan Respublikasının ərazisində bank lar və bank 
olm ayan kredit təşkilatları bank fəaliyyətinı M ərkəzi Bankın 
verdiyi xüsusi razılıq (lisenziya) əsasında həyata keçirilə bilər. 
və depozit əm əliyyatları yalnız bank lar tərəfindən həyata 
keçirilə bilər. Bankın onun  nizam nam əsi ilə müəyyən edilmiş 
firm a ad ında m ütləq qaydada "bank" sözü olm ahdır. Heç bir 
bank  istənilən sənəddə, elanlarda və ya rek lam da özünün ni- 
zam nam əsində göstərilən addan  fərqli ad la adlandırıla  bilməz. 
Bank" sözünün işlədildiyi m ətndən bu  sözün bank  fəaliyyətinə 
aid edilmədiyi tam  aydm  olduğu hallardan  başqa bank fəaliy- 
yəti ilə məşğul olm ayan hüquqi şəxsin ad ında "bank" sözünün 
("bank" sözü olan söz birləşməsinin) istifadəsi qadağandır.

Bankın törəm ə bankların ın  ad ında əsas bankın  adı 
göstərilməlidir. B ankların filiallarım n, söbələrinin və ya 
nüm ayəndəhklərinin ad ında bank sözü hüquqi bağlılıq və 
m ənsubiyyət m ənasında göstərilməlıdır.

Bank lisenziyası ləğv olunm uş bankların  adına "ləğv 
prosesində olan" sözləri əlavə edilir. Bankın adm da "Azərbay- 
can Respublikası", "dövlət", "milli" sözlərindən istifadə edilm- 
əsinə yalnız qanunvericilikdə nəzərdə tu tu lduğu hallarda yol 
verilir və banklar eyni addan istifadə edə bilməz.

Banklar, M ərkəz B ankından aldığı bank  lisenziyasında 
qadağan  edilməm işdirsə, aşağıdakı fəaliyyət növləri ilə məşğul 
ola bilərlər:

1. tələbli və m üddətli depozitlərin (əm anətlərin) və digər 
qaytarılan  vəsaitlərin cəlb edilməsi;

2. kreditlərin (təm inatlı və/və ya təm inatsız) verilməsi, o 
cüm lədən istehlak və ipoteka kreditləşdirilm əsi, reqres hüququ 
ilə və ya belə hüquq olm adan fak torinq , forfeytinq, lizinq 
xidm ətləri və digər kreditləşdirm ə növləri;

3. fiziki və hüquqi şəxslərin hesablarının, o cümlədən 
bankların  m üxbir hesablarının açılması və aparılm ası;
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4. klirinq, hesablaşm a-kassa xidm ətləri, pul vəsaitinin, 
qiymətli kağızların və ödəniş vasitələrinin köçürülməsi üzrə 
xidmətlər göstərilməsi;

5. ödəniş vasitələrinin (o cümlədən kredit və debet 
kartları, yol çekləri və bank  köçürmə vekselləri) buraxılm ası;

6. öz hesabına və ya müştərilərin hesabına maliyyə 
vasitələrinin (o cümlədən çeklərin, köçürmə veksellərinin, borc 
öhdəliklərinin və depozit sertifikatlarının), xarici valyutanın, 
qiymətli m etalların və daş-qaşlarm , valyuta və faiz 
vasitələrinin, səhmlərin və digər qiymətli kağızlarm , habelə 
forvard kon trak tların ın , svoplara dair sazişlərin, fyuçerslərin, 
opsionların və valyutalara, səhmlərə, istiqrazlara, qiymətli 
m etallara və ya faiz dərəcələrinə aid digər törəm ə vasitələrin 
satın ahnm ası və satılması;

7. qiymətli m etalların əm anətə cəlb edilməsi və 
yerləşdirilməsi;

8. öhdəliklərin icrasına təm inatların , o cümlədən 
qarantiyaların  verilməsi və öz hesabına və ya müştərilərin 
hesabına akkreditivlərin açılması;

9. qiymətli kağızlar bazarında peşəkar fəaliyyət;
10. maliyyə müşaviri, maliyyə agenti və ya məsləhətçisi 

xidm ətlərinin göstərilməsi;
11. kreditlərə və kredit qabiliyyətinin yoxlanılm asına dair 

inform asiya verilməsi və xidm ətlər göstərilməsi;
12. sənədləri və qiym ətliləri, o cümlədən pul vəsaitlərini 

saxlanca qəbul etm ək (xüsusi o taq larda  və ya seyf qu tu larında 
saxlamaq);

13. qiym ətlilərin, o cüm lədən bankno tların  və sikkələrin 
inkasasiya edilməsi və göndərilməsi;

Bank Q anunun 32-ci m addəsində icazə verilmiş fəaliyyət 
növləri istisna olm aqla, heç bir bank topdansatış və ya 
pərakəndə ticarət, istehsal, nəqliyyat, kənd təsərrüfatı, yataq- 
ların işlənilməsi, tikinti və sığorta fəaliyyəti ilə məşğul ola və 
ya sığorta təşkilatları istisna olm aqla tərəfdaş, şərik və ya 
Payçı kimi bun larda iştirak edə bilməz.
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B ankların etibarlı fəaliyyətinə dair tələblər “Banklar 
haqqında Azərbaycan Rcspublikasının qanunu”nun M addə 31. 
təsbit edilmişdir: “ ... B anklar m əcm u kapitalım  və likvid ehti- 
yatlarını daim i o laraq  müəyyən olunm uş səviyyədə saxlam alı, 
öz öhdəliklərini yerinə yetirm ək və zərərə yol verm əm ək üçün 
aktivlərin qiym ətdən düşməsinə qarşı zəruri tədbirlər görməli, 
m ühasibat sənədlərini və digər zəruri sənədləri qanunvericiliklə 
müəyyən edilmiş qaydada tərtib  etməli, bankın  fəaliyyətinə nə- 
zarət m exanizm lərini form alaşdırm alı və tə tb iq  etməli, zərərin 
əmələ gəlməsi riskini m aksim al şəkildə azaltm aq məqsədi ilə 
aktivlərin diversifikasiyasım  bölüşdürülm əsini) təm in etməli- 
dirlər.

Bank olmayan kredit təşkilatları. Bank olmayan kredit 
təşkilatları haqqında Azərbaycan Respublikasınm Qanunu(25 
dekabr 2009-cu il Azərbaycan Respublikasında hüquqi və fıziki 
şəxslərin maliyyə resurslarına olan ehtiyaclarının daha dolğun 
ödənilməsi, maliyyə xidmətlərindən istifadəsi üçün əlverişli 
şəraitin yaradılması məqsədilə bank olmayan kredit təşkilatlarının 
təsis edilməsi, idarə olunması və fəaliyyətinin tənzimlənməsi qay- 
dalarını müəyyən edir. BOKT-lər Azərbaycan Respublikasının 
Mülki Məcəlləsində hüquqi şəxslər üçün nəzərdə tutulmuş təşkila- 
ti-hüquqi formada, Azərbaycan Respublikasının və (və ya) xarici 
dövlətlərin fiziki və hüquqi şəxsləri, habelə beynəlxalq təşkilatlar 
tərəfındən təsis edilə bilərlər. Qeyri-kommersiya BOKT-ləri yalnız 
fond formasında, Azərbaycan Respublikasının bağladığı müqa- 
vilələrə uyğun olaraq beynəlxalq təşkilatlar, habelə xarici ölkələrin 
dövlət büdcəsindən maliyyələşdirilən qeyri-hökumət təşkilatları 
tərəfındən təsis edilə bilərlər. Qeyri-kommersiya BOKT-ləri kom- 
mersiya təşkilatları yarada və ya onlarda iştirak edə bilməzlər.

BOKT-lər iki növə - girov əmanəti qəbul etmək hüququ 
olan və belə hüququ olmayan kredit təşkilatlarına bölünürlər.

Xarici ölkələrin ərazisində fəaliyyət göstərən BOKT Azər- 
baycan Respublikasında yalnız girov əmanəti qəbul etmək hüququ 
olmayan filiallar təsis edə bilər. Belə fıliallara lisenziyaların veril- 
məsi, onların fəaliyyətinin tənzimlənməsi və fəaliyyətləri üzərində 
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nəzarət bu Qanunla girov əmanəti qəbul etm ək hüququ olm ayan 
BOKT-lər üçün m üəyyən edilm iş qaydada həyata keçirilir.

BOKT Mərkəzi Bankdan aldığı lisenziya əsasında təminatlı 
və təminatsız kreditlər verə bilər. BOKT tərəfindən verilən kredit- 
lər daşınan və daşınmaz əmlakın girovu, girov əmanəti, qarantiya, 
zaminlik və qanunvericiliklə nəzərdə tutulmuş digər üsullarla tə- 
min oluna bilər. Girov əmanəti yalnız Mərkəzi Bankın BOKT-yə 
verdiyi lisenziyada bu barədə xüsusi icazə olduqda qəbul edilə 
bilər.

Kreditlərin verilməsi üçün lisenziya almış BOKT aşağıdakı 
fəaliyyət növlərini də həyata keçirə bilər:

1. borc öhdəliklərinin alqı-satqısı (faktorinq, forfeytinq);
2. lizinq;
3. veksellərin uçotu;
4. qarantiyanın verilməsi;
5. sığorta agenti xidmətinin göstərilməsi;
6. borc alanlara, o cümlədən birgə borcalan qruplarına 

maliyyə, texniki və idarəetmə məsələləri üzrə məsləhət xidmətinin 
göstərilməsi.

BOKT-nin hüquqi və fiziki şəxslərdən əmanət (depozit) cəlb 
etməsi qadağandır.
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FƏSİL 25. AZƏRBAYCANDA BANK 
SİSTEMİNİN VƏZİYYƏTİ *

Q lobal iqtisadi böhranm  kəskinləşdiyi 2008-ci il 
A zərbaycan üçün iqtisadiyyatında m akroiq tisadi və maliyyə 
sabitliyinin qorunub  saxlanm ası, iqtisadi artım m  davam  
etməsi kim i səciyyələnir.

2008- ci ilin yekunları göstərdi ki, ölkə qlobal maliyyə- 
iqtisadi böhranm ı kifayət qədər hazırlıqlı qarşılam ışdır.

2008-ci ilin yanvar-sentyabr aylarını əhatə edən dövrdə 
M ərkəzi Bank antiinfyasiya siyasətinə fəal dəstək vermiş və 
bank sistem inin eh tiyatlanm a səviyyəsini yüksəltm ək üçün 
kom pleks prudensial tədbirlər görm üşdür. Pul siyasətnin 
dezinflyasiya potensialm ı artırm aq  məqsədilə ötən ilin m art 
aym dan etibarən m əzənnə siyasətinin ABŞ dolları və A vrodan 
ibarət ikivalyutalı səbət vasitəsilə həyata keçirilməsinə 
başlanm ış, pul siyasətinin alətləri sərləşdirilmiş, kap itahn  
hərəkəti rejimi tam  liberallaşdırılm ışdır.

Eyni zam anda M ərkəzi Bank prudensial tənzimləmə yolu 
ilə bank larda  maliyyə ehtiyatlanm ası səviyyəsini təm in etmiş, 
onlarm  xarici borclanm asım  nəzarətə götürm üşdür. B anklar 
təm kinli bazar davram şına dəvət olunm uş, onlarm  aktivlərinin 
keyfıyyətinə və təm inatlılığına tələblər artırılm ış, idarəetm ə 
potensialları yüksəldilmişdir.

2008- ci il ilin ok tyabr ayından etibarən isə M ərkəzi Bank 
özünün preventiv pul siyasəti və prudensial tədbirləri ilə qlobal 
böhranın  bank sisteminə təsirini m inim um a endirm əyə 
çalışmışdır. İnflyasiyam n stabilləşm əsini və xarici likvidlik 
m ənbələrinin azalm asm ı nəzərə alaraq, M ərkəzi Bank maliyyə 
sabitliyini qorum aq üçün pul siyasəti alətlərini yum şaltm ışdır.

U çot dərəcəsi və daxili öhdəliklər üzrə m əcburi ehtiyat 
norm aları aşağı salınmış, bank ların  xarici həm çinin m əcburi 
ehtiyat norm alarınm  ortalam am üddəti uzadılm ışdır. Eyni

* Mərkəzi Bankııın illik hesabatı - 2008. Bakı,2009.
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zam anda bank  sistem ində maliyyə risklərini çevik idarə etm ək 
üçün M ərkəzi Bank sektorun  daha dayanıqlı və sabit m ənbələr 
hesabına inkişafm ı təm in edən tədbirlər görmüşdür. Nəticədə, 
iri məbləğdə xarici öhdəliklərini icra etməsinə baxm ayaraq, 
banklar kreditləşm əni davam  etdirm işdir.

2008-ci ildə ölkədə bank  in frastruk tu runun  təkmişllədiril- 
məsi istiqam ətində də intensiv işlər davam  etdirilm işdir. Bank 
qanunvericiliyi daha da  təkmilləşdirilmiş, ödəniş sistemləri 
daha da m üasirləşdirilmiş, əm anıtlərin sığortalanm ası siste- 
minin əhatə dairəsi genişlənmişdir.

Beləliklə, 2008-ci ildə dünya iq tisadiyyatında yaşanan 
dərin maliyyə böhranı və iqtisadi tənəzzülə baxm ayaraq, 
A zərbaycan iqtisadiyyatı qlobal böhrana yüksək davam lılıq 
nümayiş etdirm iş, bank sistem ində sabitlik və artım  dinam i- 
kası qorunm uşdur.

Əlverişsiz xarici m ühitə baxm ayaraq  A zərbaycan bank 
sistemi reallaşan risklərə davam hlıq nümayiş etmişdir.

İ1 ərzində bank  sektorunun aktivləri 52,7% (müqayisə 
üçün 2007-ci ildə -78%), kapital 47,8% (93%), iqtisadiyyata 
kreditlər isə 53,5% (98%) artm ışdır. Bank aktivlərinin Ü D M -ə 
nisbəti ilin əvvəlindəki 25,1%-dən 27%-ə (qeyri-neft Ü D M -ə 
müvafıq o laraq  70,5%-dən 69,6%-ə), kapitalın  Ü D M  nisbəti 
3,8%-dən 3,9%-ə (qeyri-neft Ü D M -ə nisbətən 10,6%-dən 
10,1%-ə), iqtisadiyyata kreditlərin  (Ü D M -ə nisbəti 17%-dən 
18,4%-ə (qeyri-neft Ü D M -ə nisbətən 47,8%-dən 47,4%-ə) 
yüksəlmişdir.

D ünya maliyyə böhranm m  təsirlərinə baxm ayaq Azər- 
baycam n bank sistem ində mülkiyyətçi və yeni investorlarm  
əlavə vəsaitləri hesabına il ərzində xarici sərm ayələrin 
həcmində 57% artım  olm uş və 01.01.2009-cu il tarixinə 159 
m ln.m anat (bu da  bank  sistem inin m əcm u nizam nam ə 
kapitalının 16%-i) təşkil etm işdir. M ülkiyyətçilərin sayının 
dəyişməsi nəticəsində xarici kapitallı bank larm  sırasına daha 
üç bank  daxil olm uşdur. Yeni səhm darlar Cənubi K ipr, R F , 
Bəhreyn kimi ölkələri təmsil edir və on lardan  3-nün iri
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səhm dar olm ağım  nəzərə alaraq, investorların  uzunm üddətli 
p lanlarının olm ası barədə fıkir söyləmək olar. Bunun 
nəticəsində xarici kapitalh  bankların  sayı a rta raq  23-ə 
çatm ışdır (ilin əvvəlinə 21 bank). 01.01.2009-cu il tarixə bank 
sistem inin aktivlərində xarici kapitalın  iştirak payı 29,9% (ilin 
əvvəlində 28,5%), depozitlərdə isə 26,6%-ə (ilin əvvəlində 
24,1%) çatm ışdır.

2008-ci ilin sonuna A zərbaycanda xarici bankların  4 nü- 
mayəndiliyi (Latviya, F ransa, A lm aniya və Türkiyə) fəaliyyət 
göstərir. O nlardan  biri fəaliyyətə 2008-ci ildə başlam ışdır.

İ1 ərzində bank fəaliyyətini həyata keçirm ək üçün 2 yeni 
bank lisenziya əldə etmiş (yeni açılmış banklarm  biri regionda 
fəaliyyət göstərir) və beləliklə fəaliyyət göstərən bankların  sayı 
46-ya çatm ışdır.

H esabat dövrü ərzində bank sek torunun  aktivləri 3547,9 
mln. m anat və ya 52,78% a rta raq  1 yanvar 2009-cu il tarixinə
10273,6 mln. m anat səviyyəsinə çatm ışdır.

Ə w əlk i illərdə o lduğu kimi, hesabat dövrü ərzində də 
bankların  kredit əm əliyyatlarınm  m iqyasınm  genişlənməsi 
bank aktivlərinin artm asınm  əsas fak to ru  olm uşdur. Bununla 
belə dünya bazarlarında olan ümum i vəziyyət ölkədə kredit 
aktivliyinə müəyyən təsir göstərm işdir.

2008-ci ildə qeyri-m aliyyə sek to runa verilmiş kreditlərin 
həcmi ötən illə müqayisədə 2434,7 mln. m anat və ya 53,5% 
a rta raq  6988,4 mln. m anat səviyyəsinədək çatm ışdır.

M üştərilərə verilən qısam üddətli k reditlər 39,2% artdığı 
halda, uzunm üddətli kreditlər 60,8% artm ışdır. Nəticədə, 
uzunm üddətli kreditlərin  ümum i kredit portfelində xüsusi 
çəkisi ilin əvvəlinə nisbətən 65,6%-dən 68,7%-ə yüksəlmişdir 
ki, bu  da bankların  daha çox investisiya xarakterli layihələri 
maliyyələşdirməsi tendensiyasınm  davam  etməsi ilə 
əlaqədardır. İ1 ərzində kreditlərin  51%-i m anatla  verilm işdir .

2008-ci ildə ümum i kredit artım ın % hissəsi hüquqi 
şəxslərin kreditlərinin payına düşür. H üquqi şəxslərə verilmiş
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kreditlərin həcmi 60% a rta raq  01.01.2009-cu il tarixə 4812,6 
mln. m anat (ümumi kreditlərin 68,9%-i) təşkil etmişdir.

İ1 ərzində kreditlər kənd təsərrüfatına və emal sektoruna 
33,6%, sənaye və istehsala 38,8%, ticarət və xidm ət sektoruna 
60,1% artm ışdır. T icarət və xidm ət sek toruna kreditlər 1 
yanvar 2009-cu il tarixinə 1910,4 mln. m anat təşkil etm işdir ki, 
bu da cəmi kredit qoyuluşlarım n 27,3%-ni təşkil edir.

Fiziki şəxslərə verilmiş kreditlər 40,8% a rta raq  cəmi 
kredit qoyuluşlarm m  31%-nə çatm ışdır.

2008-ci ildə ipoteka kreditləri üzrə artım  tem pi təxminən
2007-ci ildəki artım  tem pi ilə eyni səviyyədə olm uşdur. Bütün 
növ borcalanlar üzrə ipoteka kreditləşm əsi 2,7 dəfədən çox 
artm ışdır və 1 yanvar 2009-cu il tarixində 707,8 mln. m anat və 
ya cəmi kreditlərin  10%-ni təşkil etm işdir (2008-ci ilin əvvəlinə 
bu kreditlərin payı təxm inən 6% təşkil edirdi).

1 yanvar 2009-cu il tarixinə banklar tərəfindən əldə 
olunm uş qiymətli kağızların cəmi məbləği 1.8 dəfə arta raq
747,6 mln. m anat təşkil etm işdir. Qiymətli kağızlarm  ümumi 
həcmində dövlət qiymətli kağızlarınm  xüsusi çəkisi 1 yanvar
2009-cu il tarixinə 39,2%-ə qədər azalm ışdır (1 yanvar 2008-ci 
il tarixinə 70,2%). B ankların korporativ  qiymətli kağızlara 
vəsait qoyuluşları 3,6 dəfə artm ış və 2008-ci ilin sonuna 453,6 
mln. m anat, o cümlədən xarici şirkətlərin borc öhdəlikləri 
434,1 mln. m anat təşkil etmişdir.

A ktivlərin digər m addələrinə gəldikdə gəlir gətirməyən 
nağd və m üxbir hesablardakı vəsaitlərin aktivlərdəki payı 
demək olar ki, dəyişməmiş və ilin sonuna 14% təşkil etmişdir.

B anklararası tələblərin həcmi (kreditlər və depozitlər)
2008-ci il ərzində 44,3% artm ış və 2008-ci ilin sonuna 414,8 
mln. M anat təşkil etm işdir. B anklararası tələblərin artım ı 
daxili banklararası bazarda yerləşdirilmiş kreditlərin artım ı, 
habelə qeyri-rezident bank larda depozitlərin yerləşdirilməsi ilə 
əlaqədardır.

Bank sektorunun kapitalı. Bank sektorunun kapitallaşm a 
prosesi hesabat dövründə də davam  etm işdir. İ1 ərzində bank-
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ların kapitalı 482,6 mln. m anat və ya 47,8% a rta raq  1491,7 
mln. m anata  çatm ışdır (2007-ci ildə m üvafıq o laraq  485 mln. 
m anat, 92,6%) və 1009,1 mln. m anat).

B ankların m əcm u kapitalın ın  artım ı I dərəcəli kapitalın  
yüksəlməsi hesabına baş vermişdir. Belə ki, I dərəcəli kapital 
336,5 mln. m anat (44,6%) a rta raq  1091.8 mln. m anat təşkil 
etm işdir ki, bu  da m əcm u kapitalm  69,7% artım m ı təşkil edir. 
2008-ci ildə bankların  m əcm u nizam nam ə kapitalı 949,7 mln. 
m anatı üstələmiş və ya 37,7%) artm ışdır.

01.01.2008 01.01.2009

mln.
m anat

xüsusi
çəkisi,
%-lə

mln.
m anat

xüsusi
çəkisi,
%-lə

I dərəcəli kapital 755,3 74,8 1091,8 73,2
N izam nam ə kapitalı 689,5 68,3 949,7 63,7
Səhmlərin
em issiyasından əmələ 
gələn əlavə vəsait

20,3 2,0 32,3 2,2

Bölüşdürülməmiş xalis 
mənfəət 59,6 5,9 125,2 8,4

II dərəcəli kapital 305,4 30,1 449,0 30,1
Cari ilin mənfəəti 132,8 13,1 192,1 12,9
Umumi ehtiyatlar 63 6,2 93,9 6,3
K apitalın  digər 
vəsaitbri 159,3 15,8 169,7 11,4

M əcm u kapitaldan  
tu tu lm alar 49,4 4,9 48,7 3,3

T utu lm alardan  sonra 
m əcm u kapital 1009,1 100,0 1491,7 100,0

II dərəcəli kapital 2008-ci il ərzində 143,6 mln. m anat (və 
ya 47%) arta raq  449 mln. m anat təskil etmişdir. II dərəcəli 
kapitalın  s truk tu runda azalm a (15,8%)-dən 11,4%-ə) banklar
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torəfindən götürülmüş borclar üzrə ödənişlərin həyata 
lceçirilməsi ilə bağlı olm uşdur. Milli Bank tərəfindən aktivlərin 
təsnifləşdirilməsi üzrə ehtiyat norm aların ın  artırılm ası 
tədbirləri ümumi ehtiyatların  artım ım  şərtləndirm işdir.

2008-ci ildə bank  sektorunun kapital bazasının artım ına 
iri banklar mühüm töhfə vermişlər. A ktivlər üzrə ən iri 10 
bankın kapitalı 2008-ci il ərzində 70%-dən artıq  a rta raq  454 
mln. m anat təşkil etmişdir.

Bankların kapitallaşm ası prosesinin daha da sürətləndir- 
mək məqsədi ilə 2009-cu ildən başlayaraq qanunvericiliyə 
bankların  kapitallaşm aya yönəlik m ənfəətin vergitu tm adan 
azad olunm asına dair m üvafıq dəyişiklik edilmişdir.

Bank sektorunun fəalliyyətinin maliyyə nəticələri. 2008-ci 
ildə bankların  əldə etdikləri m ənfəət (vergi ödənilənədək) 246 
mln. m anat təşkil etm işdir ki, bu da  2007-ci ildə əldə olunan 
mənfəətlə m üqayisədə 42,9% çoxdur. M üvafiq o laraq  vergi 
ödənildikdən sonra xalis m ənfəət 184,7 mln. m anat (və ya 
43%) artm ışdır.

Bankların 82,2%-i 192,1 mln. m anatlıq  mənfəətlə, 17,8% 
isə 7,4 mln. m anatlıq  zərərlə 2008-ci ili başa vurm uşlar.
01.01.2009-cu il tarixə zərərlə işləyən bankların  ümumi bank 
sisteminin aktivlərində xüsusi çəkisi 2,6% təşkil etmişdir.

Bankların kredit əm əliyyatlarınm  həcm inin artm ası və 
faiz dərəcələrində bəzi dəyişikliklər il ərzində əldə olunan faiz 
gəlirlərinin artm asını şərtləndirm işdir. N əticədə 2008-ci ildə 
faiz gəlirlərinin o rta  aktivlərdə xüsusi çəkisi 11,4% (müqayisə 
üçün 2007-ci ildə -10,9%) olm uşdur. 2007-ci ildə bütün faiz 
gəlirlərinin ümumi gəlirlərdə xüsusi çəkisi 72% təşkil etdiyi 
halda 2008-ci ildə bu  göstərici 77%-ə yüksəlmişdir.

Faiz xərclərinin s truk tu runda  banklararası resurslar və 
digər maliyyə təşkilatlarınm  vəsaitləri üzrə ödənilən faizlərin 
payı artm ışdır (37,2%-dən 43,9%-dək). Eyni zam anda, fiziki və 
hüquqi şəxslərin depozitləri üzrə ödənilən faizlərin payı 
azalm ışdır (58,8%-dən 53,2%-dək). 2007-ci ildə bütün faiz
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xərclərinin ümumi xərclərdə xüsusi çəkisi 50% təşkil etdiyi 
halda, 2008-ci ildə bu göstərici 55,3%-ə yüksəlmişdir.

2007-ci illə m üqayisədə 2008-ci ildə xalis faiz mənfəəti 
72% arta raq  532,7 mln. m anat təşkil etmişdir.

V alyuta m əzənnəsinin volatilliyi bankları xarici valyuta- 
da aparılan  əm əliyyatların sayını artırm ağa sövq etm işdir. Nə- 
ticədə müvafıq əm əliyyatlar üzrə gəlirlərin artm ası m üşahidə 
olunm uşdur. 2008-ci il ərzində bankların  xarici valyuta ilə 
apardığı əm əliyyatların həcmi 53,4% a rta raq  106,2 mln. m anat 
təşkil etm işdir. Bununla belə xarici valyuta ilə aparılan  əməliy- 
yatlardan  əldə olunm uş gəlirlərin ümum i gəlirlərdə xüsusi çəki- 
si bir qədər azalmış və 8,2% təşkil etm işdir.

A ktivlər üzrə m üm kün zərər üzrə eh tiyatların  yaradılm a- 
sına ayırm aların  həcm inin o rta  aktivlərə nisbəti 2008-ci il ər- 
zində 1,9%-dən 2,5%-dək yüksəlmişdir. Bu əsasən qlobal maliy- 
yə böhranının təsirini azaltm aq üçün kreditlərin  təsnifləşdiril- 
məsi və ehtiyat norm ativləri üzrə sərtləşdirm ə tədbirlərinin hə- 
yata keçirilməsilə əlaqədardır.

Bank sektorunun aktivlərinin gəlirliliyi (vergi ödənilənə- 
dək xalis m ənfəətin o rta  aktivlərə nisbəti kimi hesablanm ış) 
2008-ci ildə 2,9% (2007-ci ildə 3,5%), kapitalın  gəlirliliyi (vergi 
ödənilənədək xalis m ənfəətin o rta  kap itala  nisbəti kimi hesab- 
lanmış) 22,6% (2007-ci il üçün 23,5%) təşkil etmişdir.

Kreditlərin keyfıyyəti və kredit riski. 2008-ci ildə Milli 
Bank tərəfindən yürüdülmüş siyasət beynəlxalq maliyyə bazar- 
larındakı disbalansın bank sistem inin aktivlərinə mənfi təsirin- 
dən qorunm ağa im kan verm işdir. H esabat dövrü ərzində 
bankların  kredit portfelinin həcm inin artm ası ilə yanaşı onun 
keyfiyyət göstəricilərinin yaxşılaşması tendensiyası davam  et- 
mişdir.

A ktivlərin təsnifləşdirilməsinə dair p rosedurların  sərtləş- 
dirilməsi kreditlərin keyfiyyət göstəricisinin yüksəlməsinə 
gətirib çıxarm ışdır. Ümum ilikdə, aktivlərin təsnifləşdirilməsi 
üzrə tələblərin sərtləşdirilm əsinin məqsədi girov təm inatı üzrə 
tələblərin sərtləşdirilməsi olm uşdur.
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M üm kün kredit itkilərinin aradan  qaldınlm ası üçün 
chtiyatlandırm a norm aların ın  artırılm ası həyata keçirilmişdir. 
1 yanvar 2009-cu il tarixinə kreditlər üzrə m üm kün zərərlərin 
örtülməsi üçün vəsait kredit portfelinin 6,2%-ni təşkil etm işdir 
(1 yanvar 2008-ci il-5,7%).

Qeyri-işlək kreditlər üzrə yaradılm ış ehtiyatların  artım  
tempi bu növ kreditlərin artım  tem pini üstələmişdir. Banklarda 
form alaşdırılm ış ehtiyatların  qeyri-işlək kreditlərə nisbəti isə 
74%-ə çatm ışdır. Bu da bu növ kreditlərin yaradılm ış 
ehtiyatlarla adekvat örtülməsinə im kan yaradır. Vaxtı keçmiş 
kreditlərin ümumi kreditlərdə xüsusi çəkisi 01.01.2009-cu il 
tarixinə cəmi 2,2% təşkil etmişdir.

2008-ci ildə qlobal maliyyə bazarlarında dərinləşm əkdə 
olan böhran bütün ölkələrdə olduğu kimi, A zərbaycanda da 
bank nəzarəti üçün yeni çağırışları aktuallaşdırm ış və belə bir 
şəraitdə maliyyə sabitliyinin qorunm ası, çevik və effektiv risk 
yönümlü bank nəzarətinin tətbiqi əsas hədəflərdən olm uşdur.

A M B-nin preventiv tədbirləri və banklarla intensiv işi, 
həmçinin bankların  öz bazar davranışlarım  çevik korreksiya 
etmələri hesabına A zərbaycan bankları qlobal böhranın 
mümkün təsirlərinə hazırlıqlı idilər. Bir sıra nüfuzlu beynəlxalq 
təşkilatlar da A zərbaycan bank sistem inin qlobal böhrana ən 
hazırlıqlı sistem kimi qiym ətləndirm iş, bankların  yüksək 
dayanıqhğını və bu nailiyyətlərdə A M B-nin xüsusi ro lunu öz 
rəylərində ifadə etmişlər.

Ümumiyyətlə, AM B tərəfındən banklara daha 
düşünülmüş və təm kinli biznes strategiyası 2007-ci ildən bəri 
tövsiyə edilmiş və bu tövsiyə əsasında tətb iq  olunan «kontr- 
tsiklik» siyasət m üm kün risklərin təsirini m inim allaşdırm ışdır.

B anklar likvidlik mövqelərini kifayət qədər «balans»lı və 
«kom fort»lu, xarici maliyyə m ənbələrindən asılılığı isə idarə 
olunabilən səviyyədə saxlam ışdır. B anklar hesabat ilində vaxtı 
çatmış xarici borclarını rahatlıq la icra etmişlər.

Bankların 2008-ci il üzrə biznes planlan əvvəlcədən 
AM B-də qiym ətləndirilm iş, institusional baza və artım  hədəfı
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fonunda müvafiq korreksiyalar edilərək banklarla razılaşdırd- 
mışdır. Bankların artım  hədəfləri nəzarətə götürülmüş və artım  
risklərinin və təhlükələrin təsir im kanları minimallaşdırılmışdır.

Bankların kredit riskləri üzrə m üm kün itkilərə daha da 
hazır vəziyyətə gətirilməsi m əqsədilə ehtiyatlanm aya dair 
tələblər ciddiləşdirilm işdir. Beynəlxalq maliyyə bazarlarındakı 
ipoteka böhranı və daşınm az əm lak bazarında həssaslıq nəzərə 
alınaraq  daşınm az əm lakla təm in olunm uş kreditlərə dair 
təm inat tələbləri və verilmiş ipoteka kreditləri üzrə risklərin 
adekvat kapitalla tənzimlənməsinə dair tələblər artırılm ışdır.

Banklar aktivlərin keyfiyyətinə daha diqqətlə yanaşmış, 
potensial təhlükələri qiym ətləndirərək daha konservativ 
ehtiyatlarına siyasəti həyata keçirmişlər. Yeni kreditlərin 
verilməsi zam anı isə bank lar tərəfındən «selektiv davram ş» 
nümayiş etdirilm iş, yüksək m ənfəətlilikdən im tina edilərək 
«risk iştahat»ları azaldılmışdır.

G örülən işlər bank nəzarətini və bütövlükdə bank 
sistemini m üm kün təhlükələrə qarşı hazır vəziyyətə gətirmişdir. 
Bankların problem ləri və çətinlikləri müəyyən etm ək və idarə 
etm ək potensialları artırlm ışdır.

Bankların institusional inkişafı və idarəetm ə resurslarının 
biznes davranışına uyğunluğu diqqət m ərkəzində saxlanılmış- 
dır. H ər bir bank üzrə korporativ  idarəetm ə standartların ın  
tətbiqi səviyyəsi qiym ətləndirilm iş, əksər banklarla  görüşlər ke- 
çirilmiş və bu istiqam ətdə çatışm azlıqlarla bağlı tövsiyələr 
verilmişdir.

Eyni zam anda, maliyyə bazarlarında baş verən hadisələr 
bank larda risk m enecm entin təkmilləşdirilməsini, xüsusilə də 
kredit və likvidlik risklərinin qabaqcıl yanaşm alardan  istifadə 
edilərək idarəedilm əsini zəruri etmişdir.

2008-ci ildə də bank nəzarətinin hüquqi-norm ativ baza- 
sının beynəlxalq s tandartla ra  uyğunlaşdırılm ası və təkmilləşdi- 
rilməsi üzrə işlər və Bazel II K apital Sazişinin tətbiqi üzrə in- 
tensiv məsləhətləşmələr davam  etdirilm işdir. Bazel II K apital 
Sazişinin II və III sütunlarım n bəzi elem entlərinin tətbiqinə
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başlam ışdır. Bu məqsədlə, bank larda  kapitalın  idarə edilməsi 
və kapital siyasətinə tələblərin müəyyən edilməsi ilə əlaqədar 
«Bank kapitalı və onun adekvathğım n hesablanm ası» 
Q aydalarına müvafıq əlavə və dəyişikliklər edilmişdir.

Eyni zam anda, bank larda  maliyyə şəffaflığının və bazar 
iııtizamının artırılm ası, m əlum atların  açıqlanm ası prosesinin 
effektiv nəzarətlə əhatə olunm ası məqsədilə «K orporativ  
İdarəetmə S tandartları»na «M əlum atların  istifadəçilərə təqdim  
edilməsi»nə dair əlavələr edilmişdir. Bank nəzarəti çərçivəsində 
banklar tərəfındən açıqlanan m əlum atların  periodik o laraq  
kəmiyyət və keyfıyyət qiym ətləndirilm əsi aparılm ışdır.

B undan əlavə, «Aktivlərin təsnifləşdirilməsi və m üm kün 
zərərlərin ödənilməsi üçün ehtiyatların  yaradılm ası», «Bir 
borcalan və ya bir-biri ilə əlaqədar borcalanlar qrupu  üzrə 
risklərin tənzimlənməsi haqqında», «A zərbaycan Respublikası 
müvəkkil bankların ın  açıq valyuta mövqeyi lim itlərinin müəy- 
yən edilməsi və tənzimlənməsi Q aydaları»na əlavələr olunm uş, 
"Banklarda kreditlərin verilməsi» Q aydaları isə tam am ilə rest- 
rukturizasiya edilmişdir.

G örülən bütün bu prudensial tədbirlərin nəticəsində 
2008-ci ildə bank  sistem inin maliyyə sağlamlığı və sabitliyi 
qorunub saxlanm ışdır.

Qanunvericilik və infrastruktur. 2008-ci ildə Milli Bank 
bank fəaliyyəti sahəsində qanunvericiliyin inkişaf etdirilməsi 
və m öhkəmləndirilm əsi istiqam ətində məqsədyönlü fəaliyyətini 
davam etdirm işdir. Eyni zam anda qlobal maliyyə böhranı şə- 
raitində m akroiqtisadi siyasət və bank nəzarəti sahəsində 
adekvat addım lara hazır o lm aq üçün qanunvericilik təşəbbüs- 
ləri üzərində işlər aparılm ışdır.

Ölkədə m aliyyə-bank xidm ətlərinə çıxış im kanlarının 
genişləndirilməsi prioritetlərinə uyğun o laraq  ödəniş sistemləri- 
nin coğrafı əhatə dairəsinin genişləndirilməsi və regionlara isti- 
qam ətləndirilməsi, təsərrüfat subyektlərinin və ev təsərrüfatla- 
nn ın  maliyyə xidm ətlərinə əlyetərliyinin artırılm ası məqsədilə 
«Poçt rabitəsi haqqında» A zərbaycan Respublikasının Qa-
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nununa 2008-ci il 02 ok tyabr tarixində m üvafıq əlavə və dəyi- 
şikliklər qəbul edilmişdir. B ununla da geniş fılial şəbəkəsinə 
malik olan və maliyyə əm əliyyatlarının aparılm asında böyük 
təcrübəsi olan Milli poçt rabitəsi operato ru  tərəfindən bank- 
maliyyə xidm ətlərinin göstərilməsi üçün hüquqi əsaslar yaradıl- 
m ışdır. Milli poçt opera to runa  poçt hesablarınm  açılması və 
aparılm ası, ödəniş sistemləri vasitəsilə pul köçürm ələrinin hə- 
yata keçirilməsi, poçt əm anətlərinin qəbul edilməsi, valyuta 
mübadilə əm əliyyatlarının aparılm ası kimi yeni maliyyə xid- 
m ətlərinin həyata keçirilməsinə qanuni əsas təm in edilmişdir. 
B ununla da ölkə ərazisinin bank şəbəkəsi olm ayan ucqar re- 
gionlarda əhalinin maliyyə xidm ətlərindən istifadə im kanlan 
artırılacaqdır.

Mərkəzləşdirilmiş kredit reyestri. Milli Bankın təşəbbüsü 
ilə yaradılaraq  2005-ci ildən istism ara verilmiş M ərkəzləşdiril- 
miş K redit Reyestrinin (M K R ) fəaliyyəti nəticəsində 2008-ci 
ildə ölkənin bank sek to runda kredit öhdəliyi olan fıziki və hü- 
quqi şəxslərin reyestrinin aparılm ası təm in edilmiş və banklara 
mərkəzləşdirilmiş m əlum atlar bazasından kredit üçün m üraciət 
etmiş şəxslər haqqında ətraflı m əlum atların  əldə edilməsi, ha- 
belə borcalanların  öz kredit tarixçələri haqq ında M K R -ə sorğu 
etmək im kanları yaradılm ışdır.

M K R  yaradılarkən sistem in tam  olaraq  hədəfə çatm ası 
üçün 3 faza nəzərdə tu tu lm uşdur. Birinci fazada kom m ersiya 
bankları ilə m əlum at mübadiləsi və zəruri in frastruk turun  
yaradılm ası, ikinci fazada genişləndirilmiş kredit m əlum atları- 
nın reyestrə alınm ası və bank  olm ayan kredit təşkilatlarının 
M K R -ə qoşulm ası, 3-cü fazada isə digər təşkilatlarla, habelə 
m üm kün m əlum at bazaları ilə interfeyslərin qurulm asının 
həyata keçirilməsi qarşıya məqsəd qoyulm uşdur.

İnkişaf strategiyasının uğurla və məqsədyönlü şəkildə 
həyata keçirilməsi, habelə reyestrin institusionallaşm ası 
məqsədilə 3 m art 2008-ci il tarixindən Milli Bankın yeni 
s truk tu r vahidi - M K R  xidm əti form alaşdırılm ışdır.
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H esabat ilində nəzərdə tu tu lan  inkişaf strategiyasının 
ikinci fazası üzrə işlər davam  etdirilm iş, borcalanlan daha 
dəqiq eyniləşdirməyə və ətraflı kredit m əlum atları ilə əhatə 
etməyə im kan verən M K R -in  genişləndirilmiş form atı sistemə 
tətbiq olunm uş, m əlum atların  bankların  mərkəzi sistem indən 
birbaşa o laraq  hazırlanm ası rejiminin icrasına başlanılm ışdır.

Dövr ərzində bank lar tərəfindən bütün sorğuların  elek- 
tron (online) form ada real vaxt rejim ində həyata keçirilməsinə 
im kan verən və sorğu axtanşlarım n m onitorinqini təm in edən 
yeni iki m odul hazırlanm ış və sistemə tətbiq olunm uşdur. 
Banklar tərəfındən M K R -in  m əlum at bazasına daxil edilən 
kreditlərin aşağı hədləri ilə bağlı tələblərin 2007-ci ilin sentyabr 
ayıııdan aradan  qaldırılm ası ilə əlaqədar hesabat dövründə 
bankların kredit portfelləri haqq ında m əlum atların  M K R -də 
toplanm ası tam  olaraq  təm in edilmişdir. Bu da istehlak 
kreditləri bazarında fəaliyyət göstərən banklar üçün kredit 
qərarlarının verilməsi prosesində daha etibarlı qərarların  
qəbuluna im kan yaratm ışdır.

M K R -də həyata keçirilmiş təkmilləşdirmələr, o cümlədən 
kredit m əlum atlarının m übadiləsinin real vaxt rejim ində 
(onlayn) apanlm ası, M K R -in  iş p roseduraların ın  sadələşdiril- 
məsi, borcalanlar haqqında daha ətraflı kredit m əlum atlarınm  
toplanm ası, habelə nisbətən kiçik məbləğli kreditlərin də 
reyestr vasitəsilə m übadiləsinin təm in olunm ası nəticəsində 
haqqında m əlum at top lanan  fıziki və hüquqi şəxslərin sayı 
əhəmiyyətli dərəcədə artm ışdır.

Bütün bunlar D ünya Bankı və Beynəlxalq M aliyyə 
K orporasiyasının hər il ölkələr üzrə dərc etdiyi «Biznesin 
aparılm ası - 2009» (D oing Business) adlı hesabatında kredit 
m əlum atlan indeksinin 4-dən 5-ə (m aksim um  göstərici 6-dır), 
reyestrin əhatə dairəsi indeksinin isə 1.4-dən 3.1-ə qədər 
yüksəlməsi üə nəticələnmişdir. Bu və kredit m ünasibətlərinin 
digər hüquqi aspektlərini əks etdirən müvafıq göstəricilər 
əsasında Azərbaycan «K reditin  əldə olunm ası» indeksi üzrə
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ötən ilki hesabatla m üqayisədə 13 pillə irəliləyərək, 181 ölkə 
arasında 12-ci yerə layiq görülmüşdıir.

H esabat dövründə reyestrin fəaliyyəti «M K R  haqqında» 
Q aydalarm  tələblərinə uyğun o laraq  etibarlı şəkildə təm in edil- 
miş, bank lardan  daxil o lan  13160 sayda sorğu cavablandırıl- 
m ışdır ki, bunun  da 4040-ı yeni m odullar vasitəsilə real vaxt 
rejim ində həyata keçirilmişdir.

İlin sonunda M K R -də haqqm da m əlum at olan borcalan- 
ların  sayı 462120, kredit m əlum atların ın  sayı isə 770000-ə 
qədər yüksəlmişdir ki, bu  da  ötən ilki göstəricidən uyğun 
o laraq  2.5 və 3 dəfə çoxdur.

İpoteka kreditləşm əsi m exanizm i. 2008-ci il ərzində 
A IF  öz fəahyyətinin sabitliyini və likvidliyini təm in etmək 
istiqam ətində məqsədyönlü tədbirlər həyata keçirmiş, qabaqcıl 
dünya təcrübəsi öyrənilmiş, ipoteka kreditləşm əsi sisteminin 
daha da genişləndirilməsi məqsədilə beynəlxalq təşkilatlarla, 
maliyyə qurum ları ilə əm əkdaşlıq əlaqələri qurulm uş, bir sıra 
istiqam ətlərdə əhəmiyyətli texniki yard ım lar cəlb edilmisdir. 
İpoteka kreditləri sistem inin səmərəli fəaliyyətinin təşkili 
məqsədilə standartlaşdırılm ış m etodologiyanm  yaradılm ası, 
bazar in frastruk tu runun  cəlb edilməsi və göstərilən xidm ətlərin 
keyfıyyətinin artırılm ası sahəsində m ütəm adi tədbirlər həyata 
keçirilmişdir. Üm um ilikdə 2008-ci ilin sonuna banklarm  öz 
ipoteka kreditləşməsi p roqram ları da  daxil olm aqla 260,0 
m ilyon m anat ipoteka krediti verilmiş və təxm inən 8 m in ailə 
öz mənzil şəraitini ipoteka krediti vasitəsilə yaxşılaşdırm ışdır.

Ölkədə ipoteka kreditləşməsi ilə bağlı şərtlərin yumşaldıl- 
ması və sadələşdirilməsi məqsədilə «A zərbaycan Respub- 
likasında ipoteka kreditlərinin verilməsi m exanizm inin 
təkmilləşdirilməsi haqqm da» A zərbaycan R espubhkası Prezi- 
dentinin Fərm anı ilə ipoteka kreditlərinin verilməsi şərtləri 
sadələşdirilmiş, kreditin  m üddəti və məbləği artırılm ış, ilkin 
ödənişə olan tələb azaldılmış, həyat sığortasm a olan m əcburi 
tələb götürülmüşdür. Qeyd olunan F ərm an  ilə həm çinin
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«Azərbaycan R espublikasında güzəştli ipoteka kreditlərinin 
vcrilməsi Q aydaları» da təsdiq edilmişdir.

«A zərbaycan Respublikasının Milli Bankı nəzdində 
Azərbaycan İpoteka F ondunun  yenidən maliyyələşdirdiyi 
ipoteka kreditlərinin müvəkkil kredit təşkilatları tərəfındən 
verilməsinə dair S tandart Tələblər» ipoteka kreditləşdirilm əsi 
sistemində və qanunvericilikdə mövcud olan yeni dəyişikliklərə 
uyğunlaşdırılm ış, yaşayış sahəsinin alqı-satqısı və ipotekası 
müqaviləsinin (Q arışıq müqavilə) nümunəvi form ası təsdiq 
edilmişdir. N əticədə verilmiş ipoteka kreditlərinin böyük 
hissəsi üzrə qarışıq müqavilə m odeli tətb iq  edilmişdir.

H esabat dövrü ərzində A İF  tərəfindən əvvəlki ildə 
verilmiş ipoteka kreditlərinin yenidən maliyyələşdirilməsi 
davam etdirilm işdir. Belə ki, 2008-ci ilin dövlət büdcəsindən 
ipoteka kreditləşməsi üçün ayrılmış vəsaitlərdən 22,0 mln. M a- 
nat AİF-ə köçürülmüşdür. 2008-ci ildə F ond  tərəfındən 451 
kredit üzrə 16,9 mln. m anat məbləğində yenidən maliyyələş- 
dirmə həyata keçirilmişdir. Ümumilikdə, 31 dekabr 2008-ci il 
tarixinə A İF  tərəfindən ümum i məbləği 63,3 mln. m anat olan 
ipoteka kreditləri yenidən maliyyələşdirilmişdir.

131



FƏSİL 26. MƏRKƏZ BANKIN FƏALİYYƏTİ

Mərkəzi Bankı pul təklifini iqtisadiyyatın pul tələbinə, 
iqtisadi və sosial siyasətin hədəflərinə görə ayırmağa çalışır; 
banklar iqtisadiyyatda gerçəkləşdirilən borc verə bilir, fondları 
ticarət, sənaye və kənd təsərrüfatına, tikinti və s. kimi sektorlara 
kredit formasında dağıdaraq, bir qrup iqtisad vahidlərin likvid 
çoxluğu ilə, digərlərinin likvid ehtiyaclarının ödənilməsinə yığım 
edilən pulların bazara axmasmı saxlamaq şərti ilə iqtisadi 
fəaliyyətlərin davamlılığına və genişlənməsinə xidmət edirlər. 
Mərkəzi Bankı banknot ixrac edən, dövlətin və bankların kredit 
ehtiyaclarını ödəyən bir bankdır. İqtisadi siyasətdə pul siyasətinin 
yeri və rolu zaman içində önəmli dəyişikliklərə uğramışdır. Pul si- 
yasətinin iqtisadi siyasətdəki ağırlıq payı artdıqca, pul siyasətini 
həyata keçirən qurumun da, yəni Mərkəzi Bankın da 
iqtisadiyyatda gücü və önəmi artmaqdadır.

Mərkəzi Bank dövlətin öhdəlikləri üçün, dövlət isə Mərkəzi 
Bankm öhdəlikləri üçün cavabdeh deyildir. Mərkəzi Bank 
Azərbaycan dövlətinin bankıdır. Mərkəzi Bank Azərbaycan 
dövlətinin maliyyə agenti kimi çıxış edə bilər. Mərkəzi Bank 
Qanunla müəyyən olunmuş məqsədlərinə uyğun olaraq dövlətin 
iqtisadi siyasətinin həyata keçirilməsinə səlahiyyətləri daxilində 
yardım edir.

Mərkəzi Bank Azərbaycan Respublikasının dövlət büdcəsi 
kəsirinin birbaşa maliyyələşdirilməsi üçün dövlətə kredit vermir.

Dövlət büdcəsində qısamüddətli vəsait çatışmazlığı 
yarandıqda, Mərkəzi Bank müvafiq icra hakimiyyəti orqanı ilə 
bağlanmış müqaviləyə əsasən gəlir gətirən dövlət borc qiymətli 
kağızları ilə təmin edilməsi şərti ilə dövlətə ən çoxu 6 ay müd- 
dətinə və cari ildə ödənilmək şərti ilə milli valyutada (manatla) 
kredit verə bilər. Belə kreditlərin verilmiş və ödənilməmiş hissəsi- 
nin ümumi məbləği son üç il ərzində dövlət büdcəsinin orta gəlir- 
lərinin 3 faizindən çox ola bilməz. Mərkəzi Bank tərəfindən Azər- 
baycan dövlətinin buraxdığı borc qiymətli kağızların alınması 
dövlətə kreditlərin verilməsi hesab olunur. Belə əqdlər Qanunun
132



49-1.2-ci maddəsində nəzərdə tutulmuş lıallar istisna olmaqla yal- 
nız təkrar bazarda bağlanıla bilər və onlara Qanunun 16.2-ci mad- 
dəsiııin şərtləri şamil olunur. Pul siyasətinin həyata keçirilməsi ilə 
əiaqədar tələb olunduğu halda, Qaııunun 16.2-ci maddəsinin şərt- 
ləri tətbiq edilmir, bu şərtlə ki, dövlət borc qiymətli kağızlarının 
alqı-satqısı təkrar bazarda həyata keçirilmiş olsun.

Mərkəzi Bank müvafiq icra hakimiyyəti orqanı ilə 
razılaşdırılmış şərtlərlə dövlət xəzinədarlıq hesablarına xidmət 
göstərir. Pul siyasətinin həyata keçirilməsi ilə əlaqədar tələb 
olunduqda, Mərkəzi Bank müvafiq icra hakimiyyəti orqanı ilə 
razılaşdırılmış şərtlərlə dövlətdən müddətli depozitlər qəbul edə 
bilər. Mərkəzi Bank Azərbaycan Respublikasının dövlət 
hakimiyyəti orqanlarımn, habelə dövlət və büdcədənkənar dövlət 
fondlarınm bank hesablarına xidmət göstərə bilər.

Mərkəzi Bank Azərbaycan Respublikasının müvafiq icra ha- 
kiıniyyəti orqanlarına dövlətin iqtisadi siyasətinin başlıca istiqa- 
mətlərinə, o cümlədən büdcə-vergi, qiymət-tarif tədbirlərinə, ha- 
belə dövlətin daxili və xarici borcunun həcminə və idarə edilməsi- 
ııə dair təkliflər verə bilər. Mərkəzi Bank bilavasitə Mərkəzi Ban- 
kın funksiya və səlahiyyətlərinə aid edilən məsələlər və bank mə- 
sələləri üzrə sorğu əsasında qanunların və digər normativ hüquqi 
aktların layihələrinə dair rəy verə bilər.

Mərkəzi Bank müvafiq icra hakimiyyəti orqanı ilə razılaşdı- 
rılmış şərtlərlə dövlətin maliyyə agenti funksiyalarını həyata keçi- 
rə bilər. Maliyyə agenti olaraq, Mərkəzi Bank dövlətin borc qiy- 
mətli kağızlarmı yerləşdirmək və onlarla digər əməliyyatlar apar- 
maqla dövlət borcuna xidmət göstərə, habelə qanunla müəyyən 
edilmiş hallarda və qaydada başqa maliyyə əməliyyatlarını apara 
bilər.

Mərkəzi banklar pul siyasətinin həyata keçirilməsi istiqa- 
mətində müəyyən etdikləri hədəf və məqsədlərə çatm aq üçün 
müxtəlif vasitələrdən istifadə edirlər. A ncaq bu vasitələrin təsirlə- 
n  ısə ölkədən ölkəyə və ən əsası da ölkələrin iqtisadi səviyyələrinə 
və struktur özəlliklərinə bağlı olaraq önəmli fərqliliklər göstər- 
məkdədir.

133



Son illər fınans bazarlarına doğrudan müdaxilə edən pul 
siyasəti alətləri əvəzinə, dolayı olaraq müdaxiləyə izin verən 
alətlərin də daxil olduğu müşahidə edilməkdədir.

Pul siyasəti iqtisadi siyasətin əsas elementlərindən biridir. 
O nun strateji məqsədi dövlət orqanları tərəfındən müəyyənləşdi- 
rilir. Pul siyasəti element kimi ümumi məqsəd əldə olumnasına 
şərait yaradır, lakin o, lazımi məqsədə çatm aq im kanında deyil. 
M onetar orqanlar ancaq müəyyən məqsədlərə nail ola bilərlər. 
O nlar da digər sahələrdə məqsədə nail olm aga kömək edir və 
dövlətə iqtisadi siyasətin reallaşdırılması üçün şərait yaradırlar. 
M onetar orqanlar heç də həmişə pul tədavülünü səmərəli inkışaf 
etdirməni təmin edə bilmirlər. Bu müvəffəqiyyətsizlik çox zaman 
dəqiq müəyyənləşmiş strategiyanm olmaması ilə əlaqədar olur. 
Əgər pul siyasəti pui tədavülünün stabilliyinə gətirib çıxartmırsa, 
bu o demək deyil ki, pul siyasəti gücsüzdür. Bu ona görədir ki, 
onun qarşısında pul siyasətinin müvəffəqiyyətini təmin edən 
məqsədlər qoyulmamışdır.

Pul siyasəti strategiyasmın hazırlanması iki mərhələdən iba- 
rətdir: onun son məqsədinin müəyyən edilməsi; cari məqsədin 
müəyyən edilməsi. Bütün bu məqsədlərin hamısı m onetar orqan- 
lar tərəfmdən həyata keçirilir.

Pul siyasətinin son məqsədi öz səlahiyyətləri daxilində 
qiym ətlərin sabitliyininin təm in edilməsidir. H ər bir ölkənin iq- 
tisadi siyasətinin əsasında inflyasiya səviyyəsinin aşağı salın- 
ması və Ü D M -in artım ı durur. Bildiyimiz kimi, dövlət orqanla- 
rının əsas məqsədi müəyyənləşmiş siyasi iqtisadi tədbirlərin hə- 
yata keçirilməsi yolu ilə stabilliyin əldə olunm ası və bu stabilli- 
yin uzun m üddət qorunm asıdır. Ü m um i iqtisadi stabillik hər 
şeydən əvvəl əsas m akroiqtisadi göstəricilərin müəyyən vəziy- 
yətini nəzərdə tu tu r. B unlara əsasən istehsahn stabil artım ı, 
stabil qiym ətlər, işçi qüvvəsinin tam  m əşğulluğu, tədiyə balan- 
sının struk tu runda  m üsbət saldoya nail olm aqdır. A ncaq bu 
kimi sadalanan nəticələrə nail olm aq üçün m onetaristlər belə 
hesab edirlər ki, bütün bunlara  nail o lm aq üçün bazar ele- 
mentləri sərbəst fəaliyyət göstərm əlidirlər. Inhisarçı meyllərin
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həm dövlət, həm də xüsusi sek torda inkişafı rəqabətin  öz 
rohınu yerinə yetirməsinə im kaıı vermir.

Pul orqanları öz səlahiyyətlərini yerinə yetirmək üçün iki 
aspekti dəqiq müəyyənləşdirməlidirlər:

1) pul orqanlarının səlahiyyətlərinin müəyyənləşdirilməsi. 
Belə bir praktika m övcuddur ki, Mərkəzi Banklar bütün əldə 
olunmuş nailiyyətləri öz adlarına çıxır, uğursuzluqlara görə isə 
çətinliklərə qarşı duracaq səlahiyyətlərinin olmadıqlarını bəhanə 
gətirirlər.

2) Pul sisteminin stabilliyi. Həyata keçirilən pul siyasətinin 
stabilliyi iqtisadi sistemin stabilliyindən xəbər verir. Məsələn, 
qiymət səviyyəsi stabil olmazsa, həm istehsalçıların və həm də 
istehlakçılarm davranışında dəyişikliklər olacaqdır. O na görə də 
M. Fridmen Mərkəzi Bankm həm pul kütləsini və ya uçot dərə- 
cələrini tez-tez kəskin şəkildə dəyişdirməsinin əleyhinə çıxırdı.

Daxili və xarici, taktiki və aralıq məqsədlərin fərqləndirilməsi 
mütləq bir- birinə qarşı duran kimi qəbul edilir. Əsl həqiqətdə daxili 
və xarici, taktiki və aralıq məqsədlərin fərqləndirilməsi mütləq 
deyildir. Əslində onlar arasmda sıx əlaqə olduğuna görə pul siyasəti 
vardır. Bizim təsnifatda taktiki və aralıq məqsədlərin araşdınlması 
monetar orqanlann səlahiyyət dairəsinin müəyyənləşdirilməsi zəru- 
rətindəndir. Belə şəraitdə nəzarət sadələşir, müvəfTəqiyyət və 
müvəffəqiyyətsizliyə görə bir orqan məsuliyyət daşıyır. Pul-kredit 
tədbirlərinin reallaşdınlması prosesi iqtisadçı alimlər tərəfındən 
müxtəlif cür pul-kredit tədbirlərinin azad olaraq həyata keçirilməsi- 
nin əleyhinə olaraq bəzi monetarçılar onun "Pul konstitusiyası" va- 
sitəsi ilə reallaşdırılmasını irəli sürürlər. "Pul konstitusiyası" dedik- 
də, əwəlcədən müəyyənləşdirilmiş tədbirlər paketi nəzərdə tutulur 
və bu qaydalann çox nadir hallarda dəyişdirilməsi qeyd edilir. Bu 
qayda və qanunlann iqtisadi proqnozlar əsasmda hazırlanmasını 
nəzərdə tuturlar.

Bunun əksinə olaraq son illər pul sisteminin liberallaşdınl- 
ması ideyaları geniş yayılmışdır. Bütün bu nəzəriyyələrin əsas 
məqsədi pul siyasətinin iqtisadi proseslərə təsirinin optimallaş- 
dırılması istiqamətidir. Pul siyasətinin müxtəlif ölkələrdə məq-

135



sədlərinin fərqlənməsi m onetar orqanların taktikasının seçilmə- 
sindən asılıdır.

Pul siyasətinin strategiyası kimi məqsədləri də aşağıdakı 
kimi təsnifləşdirilir: fəaliyyət sərhədlərinə görə; pul siyasətini 
daxili və xarici olaraq iki istiqamətə bölmək olar. Fəaliyyət vaxtı- 
na görə (taktiki və aralıq) də pul siyasətinin müəyyənləşdirilməsi 
mühüm əhəmiyyət kəsb edir.

Taktiki məqsəd dedikdə, pul orqanlarınm  açıq bazarda 
ardıcıl əməliyyatlar aparm ası vəzifələri nəzərdə tutulur. Aralıq 
məqsəd isə, müəyyən vaxt intervalında iqtisadi dəyişiklərin tən- 
zim edilməsi vəzifələrini ifadə edir. Aralıq məqsədlərə istehsalın 
nominal həcmi, faiz dərəcəsi, pul kütləsinin artım  tempi, qiymət 
səviyyəsi aiddir.

Pul siyasətinin aralıq məqsədlərindən biri də pul kütləsinin 
artırılmasıdır. Pul kütləsinin dəyişdirilməsi istehsalın hecminə təsir 
edir. Lakin bu təsirin hansı səviyyədə olması iqtisadçılar arasmda 
mübahisələrə səbəb olur. Pul kütləsinin artırılması nominal istehsal 
həcmini artırır. Faiz dərəcəsi ilə pul dövriyyə sürəti arasında asılılıq 
olduğuna görə Mərkəzi bank daim tədavüldə olan pul kütləsini 
korrektə etməlidir. Müasir pul nəzəriyyələri pulun dövriyyə 
sürətinə stabil deyil, dəyişkən səviyyə kimi baxır.

Ümumiyyətlə, pulun dövriyyə sürətinə iki amil faiz norması 
və inflyasiya səviyyəsi təsir göstərir. Pul siyasətinin aralıq məqsəd- 
lərindən biri də qiymət səviyyəsinin nəzarətdə saxlanılmasıdır. 
Qiymət səviyyəsinin qaxması bütün iqtisadi proseslərə təsir edir. 
O na görə də dövlət orqanlarının həyata keçirdikləri iqtisadi 
siyasətdə bu göstərici əhəmiyyətli yer tutur. Qiymət səviyyəsi 
müəyyən nöqtədən aşağı düşdükdə M ərkəzi Bank bank sisteminə 
əlavə ehtiyatlar verməklə məcmu tələbi artırır. Qiymət səviyyəsi 
müəyyən edilmiş nöqtədən yuxarı qalxdıqda əksinə tədbirlər 
həyata keçirilir. Pul siyasətinin daimi eyni səviyyədə saxlanılması- 
nın çatışmayan tərəfləri vardır. Bu onunla əlaqədardır ki, bu 
prosesdə təklifdə ola biləcək şokların nəticələri iqtisadi sistemə 
mənfi təsir edir. Təklifdə ola biləcək şok zam anı M ərkəzi Bank
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pul kütləsini sıxmaqla qiymət səviyyəsini eyni saxlamağa çalışır. 
Bu isə iqtisadi sistemin inkişafının qarşısmı alır.

Pul siyasətinin aralıq məqsədlərindən biri də faiz dərəcələri- 
nin iqtisadi aktivliyi stimullaşdıracaq səviyyədə olmasını tənzim et- 
məkdən ibarətdir. Pul siyasəti vasitəsi ilə Mərkəzi Banklar faiz də- 
rəcələrinə təsir edir və onların müəyyən həddən artıq olmasın qar- 
şısını alır. Mərkəzi Bank birbaşa faiz dərəcəsinin səviyyəsini müəy- 
yənləşdirmək imkanmda deyildir. Dolayı metodlar vasitəsi ilə faiz 
dərəcəsini tənzim etmək üçün Mərkəzi Bank uçot dərəcəsindən 
istifadə edir. Digər tərəfdən açıq bazarda əməliyyatlarm aparılma- 
sı faiz dərəcəsinin səviyyəsinə təsir edə bilir. Faiz dərəcəsinin aşağı 
və ya yüksək olması iqtisadi fəallığa, investisiya mühitinə çox güclü 
təsir edir.

Ümumiyyətlə,. bütün ölkələrdə mərkəzi bankların əsas vəzi- 
fəsi çevik pul-kredit siyasətinin aparılması və pul-kredit siyasəti- 
nin əsas metodları ilə iqtisadiyyatda tənzimləyici funksiyasım ye- 
rinə yetirməkdir. Pul-kredit siyasətinin başlıca istiqamətlərində 
ölkənin m akroiqtisadi və makromaliyyə vəziyyəti təhlil edilir, 
pul-kredit siyasətinin və bank sisteminin inkişafınm əsas istiqa- 
mətləri əks etdirilir.

Mərkəzi Bank qarşıdakı il üçün dövlətin pul siyasətinin 
əsas istiqamətlərini oktyabr ayının 1-dən gec olm ayaraq, Azər- 
baycan Respublikası Prezidentinə təqdim edir və dekabr ayının 
31-dək kütləvi inform asiya vasitələrində ictimaiyyətə açıqlayır. 
Pul siyasətinin əsas istiqamətlərini açıqlayarkən, M ərkəzi Bank 
cari ildə həyata keçirilən pul siyasətinin yekunlarını, habelə 
qarşıdakı il üçün müəyyən etdiyi pul siyasətinin məqsəd və və- 
zifələrini, M ərkəzi B ankdan asılı olan və asılı olm ayan amilləri 
də əks etdirməklə onların həyata keçirilməsi yollarmı göstərir.

M ərkəzi Bank dövlətin öhdəlikləri üçün, dövlət isə M ər- 
kəzi Bankın öhdəlikləri üçün cavabdeh deyildir. M ərkəzi Bank 
Azərbaycan dövlətinin bankıdır. M ərkəzi Bank A zərbaycan 
dövlətinin maliyyə agenti kimi çıxış edə bilər. M ərkəzi Bank 
bu Q anunla müəyyən olunm uş m əqsədlərinə uyğun olaraq
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dövlətin iqtisadi siyasətinin həyata keçirilməsinə səlahiyyətləri 
daxilində yardım  edir.

M ərkəzi Bank A zərbaycan R espublikasının dövlət büdcə- 
si kəsirinin birbaşa maliyyələşdirilməsi üçün dövlətə kredit ver- 
mir. Dövlət büdcəsində qısam üddətli vəsait çatışm azhğı ya- 
randıqda, M ərkəzi Bank müvafiq icra hakim iyyəti orqam  ilə 
bağlanm ış müqaviləyə əsasən gəlir gətirən dövlət borc qiymətli 
kağızları ilə təmin edilməsi şərti ilə dövlətə ən çoxu 6 ay müd- 
dətinə və cari ildə ödənilmək şərti ilə milli valyutada (m anatla) 
kredit verə bilər. Belə kreditlərin verilmiş və ödənilməmiş 
hissəsinin ümumi məbləği son üç il ərzində dövlət büdcəsinin 
o rta  gəlirlərinin 3 faizindən çox ola bilməz. M ərkəzi Bank 
tərəfindən A zərbaycan dövlətinin buraxdığı borc qiymətli 
kağızların alınması dövlətə kreditlərin verilməsi hesab olunur.

M ərkəzi Bank müvafiq icra hakim iyyəti orqanı ilə razı- 
laşdırılm ış şərtlərlə dövlət xəzinədarlıq hesablarına xidmət 
göstərir. Pul siyasətinin həyata keçirilməsi ilə əlaqədar tələb 
o lunduqda, M ərkəzi Bank müvafiq icra hakim iyyəti orqanı ilə 
razılaşdırılm ış şərtlərlə dövlətdən m üddətli depozitlər qəbul 
edə bilər. M ərkəzi Bank A zərbaycan R espublikasm ın dövlət 
hakimiyyəti orqanların ın , habelə dövlət və büdcədənkənar 
dövlət fondlarının bank  hesablarına xidm ət göstərə bilər.

M ərkəzi Bank A zərbaycan R espublikasınm  müvafiq icra 
hakim iyyəti o rqan larına dövlətin iqtisadi siyasətinin başlıca 
istiqam ətlərinə, o cümlədən büdcə-vergi, qiym ət-tarif tədbirlə- 
rinə, habelə dövlətin daxili və xarici borcunun həcminə və 
idarə edilməsinə dair təkliflər verə bilər.

M ərkəzi Bank bilavasitə M ərkəzi Bankın funksiya və 
səlahiyyətlərinə aid edilən məsələlər və bank  məsələləri üzrə 
sorğu əsasında qanunlarm  və digər norm ativ  hüquqi aktların  
layihələrinə dair rəy verə bilər.

M ərkəzi Bank dövlətin maliyyə agenti kimi M ərkəzi 
Bank müvafiq icra hakimiyyəti o rqanı ilə razılaşdırılm ış 
şərtlərlə dövlətin maliyyə agenti funksiyalarını həyata keçirə 
bilər. M aliyyə agenti o laraq, M ərkəzi Bank dövlətin borc 
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qiymətli kağızlarını yerləşdirm ək və onlarla digər əm əliyyatlar 
aparm aqla dövlət borcuna xidm ət göstərə, habelə qanunla 
m üəyyən edilmiş hallarda və qaydada başqa maliyyə əməliy- 
yatlarını apara bilər.

Pul siyasətini həyata keçirərkən Mərkəzi banklar iki istiqa- 
mətdə hərəkət edə bilər:

1. Birbaşa tənzimləyici gücündən istifadə edərək;
2. Mərkəzi bank dolayı olaraq pul bazarına müdaxilə etmək 

şərti ilə.
1. Birbaşa pul siyasətinin alətləri. Birbaşa pul siyasətində 

Mərkəzi Bank məqsədlərini həyata keçirmək üçün bazar qaydaları 
çərçivəsindən deyil, qanuni qaydalar yolundan istifadə edir.

1.1. Faiz dərəcələrinə nəzarət. MB-nin birbaşa alətləri 
içərisində ən çox istifadə ediləni - faiz dərəcələri üzərindo nəzarət 
sistemidir. Mərkəzi Bank kredit qurum larına əmanət və kredit 
əməliyyatlarına görə faiz dərəcələrinə məhdudiyyət qoya bilər. 
Bu tətbiqat çərçivəsində müxtəlif sektorlara müxtəlif faiz də- 
rəcələri tətbiq edilə bilər, və bu zam an stimullaşdırılacaq 
sektorlara açılacaq kreditlərin faiz dərəcələri aşağı səviyyədə 
tutulur. Burada məqsəd kredit mənbələrin dövlət proqram ına 
uyğun olaraq prioritet sahələrə verməkdir.

1.2. Kredit limitləri. Mərkəzi Banklar kommersiya bankları- 
nın iqtisadi fəaliyyətlə əlaqədar olaraq sektorlara açacaqları kredit 
miqdarına məhdudiyyət qoya bilər. Açılacaq kreditlərə görə məh- 
dudiyyət limitləri fərqləndirilir. Stimul edilmək istənilən sektorlara 
ayrılacaq kredit limitlərinin miqdarı yüksək tutulur və burada 
məqsəd kreditlərin bu sektorlara yönəlməsini təmin etməkdir.

1.3. Fərqliləşdirilmiş reeskont kreditləri. Bank bazasında 
reeskont kvotaları, bankların məqsədlərinə, risk vəziyyətinə uy- 
ğun olaraq, likvid ehtiyacı ilə əlaqədar müəyyən edilir. Məqsəd 
bu kvotaların yardımı ilə yerli bankların reeskont pəncərəsindən 
daha çox yararlana bilməsini, bununla da bəzi sektorlann maliy- 
yə baxımından dəstəklənməsini təmin etməkdir. Məsələn, kənd 
təsərrüfatı sektoruna daha çox qaynaq transfer edən banklarda 
Mərkəzi bank tərəfındən reeskont kvotaları yüksək tutulur.
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1.4. Disponibilitə tətbiqi. Mərkəzi Bank, kommersiya bankla- 
nn  aktivlərindəki mənbələrin müəyyən bir nisbətini dövlət istiqraz 
kağızlarını satın almağa və ya bankların aktivlərinin müəyyən 
faizini kassalarında nağd olaraq tutmağa məcbur edə bilər.

1.5. Portfeldə finans aktivlərinin yenidən nizamlanması. 
Mərkəzi Bank, kommersiya banklarınm  portfellərində tutacaq- 
ları maliyyə aktivlərinin nisbətini təsbit edə bilər. Məsələn, satın 
alınan səhm və iqtiqrazlarm hansı fəaliyyət sahəsinə aid olmasını, 
bunların nisbətinin və ya miqdarının nə qədər olacağını müəy- 
yənləşdirə bilir. Beləliklə, finans qurum larının əllərində olan 
fondların iqtisadi sektorlara transfer edilməsini təmin etmək 
mümkündür.

1.6. Reklam və ya rəsmi olmayan göstərişlər. Mərkəzi Ban- 
kın ölkədə həyata keçiriləcək pul siyasətinin məqsədləri haqqında 
media qurum ları vasitəsilə ictimaiyyətə açıqlamaları və ya 
iqtisadi islahatlar haqqında tövsiyə və təklifləri, şirkət və şəxslərin 
gələcək investisiya qərarlarında dəyişikliyə təsir edə bilər.

2. DOLAYI PUL SİYASƏTİ. Dolayı pul siyasətinin həya- 
ta keçirilməsi istiqamətində M ərkəzi Bank pul bazarında bütün 
iştirakçılar kimi eyni statusda iştirak edir və bazarda gedən dəyi- 
şikliklərin təşəbbüskarı birbaşa Mərkəzi Bank deyil, bazardır.

Pul siyasətinin dolayı alətlərinin üç növü mövcuddur: Rees- 
kont siyasəti; Məcburi ehtiyat normaları; açıq bazar əməliyyatı.

2.1. Reeskont siyasəti. Mərkəzi Bank reeskont əməliyyatla- 
rım aparm aqla, likvid keyfiyyəti yüksək olan finans varlıqlarının 
diskont edilməsi form asm da həyata keçirir. Bu yolla Mərkəzi 
Bank bankların kredit həcmlərinə təsir edə bilər. Reeskont 
krediti likvidə ehtiyacı olan bankların ən son likvid mənbəyi olan 
MB bu açığın bağlana bilməsi məqsədi ilə kredit təmin edilməsini 
qoruyan bir pul-kredit siyasəti alətidir.

2.2. Məcburi ehtiyat normalan. Mərkəzi Bank bu siyasəti 
həyata keçirməklə, kommersiya banklarına portfellərinin müəyyən 
bir hissəsini rezerv pul olaraq saxlamaqla (nağd və ya MB-da 
əmanət formasında) qarşılarına öhdəçilik qoymaqdadır. Başqa 
sözlə, məcburi ehtiyat normaları banklarm passivlərində yer alan
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bəzi ühdəliklərinin müəyyən bir hissəsinin nağd və faizsiz olaraq 
PvlB tərəfındən bron edilməsidir. M EN  tətbiqi, bankların 
əmanətlərinə ani və vaxtaşırı çəkilişlərə qarşı bir yandan əmanət 
sahiblərinin sistemə olan inamını artırmaqla bərabər, digər 
tərəfdən pul miqdarına nəzarətdə önəmli bir alət olmuşdur. (Gizli 
vergi təsiri uyğulamaya görə faiz ödəmələrindən topladıqları 
əmanətin bir hissəsini faizsiz olaraq MB depo etdiyindən, 
banklar bu hissədən əldə edəcəyi gəlirdən məhrum  olur).

2.3. Açıq bazar əməüyyatı (ABƏ). Açıq bazar əməliyyatı, 
fınans aktivlərinin MB tərəfındən birinci və ikinci bazarda 
birbaşa və ya tərs depo əməliyyatlarında istifadə edilən maliyyə 
aktivləri içərisində başlıca yeri cari xəzinə borcları və dövlət 
istiqraz sənədləri tutur. Açıq bazar əməliyyatı MB-nin tədavüldə- 
ki pul kütləsini azaltm aq və ya çoxaltmaq üçün xəzinə bono və 
istiqrazlar, özəl sektora aid bəzi istiqraz və sənədləri ilə konkret 
və ya keçici bir müddət üçün alqı-satqı əməliyyatıdır.

Açıq bazar əməliyyatları, bankların likvidlərindəki və 
bazardakı pul m iqdannda dəyişikliyə yol açır. Bankların 
likvidində m eydana gələn dəyişmələr kredit aça bilir və fond 
həcminə və kredit siyasətinə təsir edə bilir. Bundan başqa, açıq 
bazar əməliyyatları bazardakı faiz dərəcəsinə təsir edir. MB 
qiymətli kağızları satın alarkən bazara likvid çıxdığından faiz 
dərəcələri aşağı düşəcək, qiymətli kağızın qiyməti artacaqdır. 
Digər tərəfdən MB bazara qiymətli kağız satarkən, bazardakı 
likvid azalacaq, faiz dərəcələri yüksələcək, qiymətli kağızların 
qiyməti aşağı düşəcəkdir.

Pul siyasətinin həyata keçirilməsi məqsədi ilə buraxılan 
Mərkəzi Bankın borc qiymətli kağızlarının buraxılışı və döv- 
riyyəsi qaydaları qanunvericiliklə müəyyən edilir.

M ərkəzi Bankı uçot dərəcəsini və öz əm əliyyatları üzrə 
faiz dərəcələrini müəyyənləşdirir. M ərkəzi Bankı uçot dərəcəsi- 
ni müəyyənləşdirərkən ölkədəki mövcud m akroiqtisadi duru- 
m u və maliyyə bazarınm  vəziyyətini nəzərə alır. M ərkəzi 
Bankı öz əm əliyyatları üzrə faiz dərəcələrini pul bazarınm  
likvidlik vəziyyətini nəzərə alaraq  özünün açıq bazar, yenidən-
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maliyyələşdirilmə və depozit əm əliyyatları üzrə faiz dərəcələri- 
ni təsbit etməklə və ya hərraclarda tələb və təklif əsasında 
müəyyənləşdirir. M ərkəzi Bank müəyyən etdiyi uçot dərəcə- 
sini və öz əməliyyatları üzrə faiz dərəcələrini dərc etdirir. M ər- 
kəzi Bank kredit təşkilatlarına m əcburi ehtiyatlar saxlam aq 
barədə göstəriş verə bilər. E htiyatlar depozitlərin faizi nisbətin- 
də müəyyən edilir və M ərkəzi B ankda saxlanıhr. Tələb olunan 
ehtiyatların norm ası, hesablanm ası və saxlanm ası qaydası 
M ərkəzi Bankın İdarə Heyəti tərəfındən müəyyən edilir. Məc- 
buri ehtiyatlar təmin edilm ədikdə M ərkəzi Bank ehtiyatı təmin 
etməyən kredit təşkilatına və onun inzibatçılarına qarşı Azər- 
baycan Respublikasının İnzibati X ətalar M əcəlləsində nəzərdə 
tutulm uş inzibati tənbeh tədbirlərini tətb iq  edə bilər.

Pul siyasətinin həyata keçirilməsi məqsədilə M ərkəzi 
Bank tərəfındən kredit təşkilatlarının yenidən maliyyələşdiril- 
məsi həyata keçirilir. Bu zam an verilən kreditlər dövlət 
qiymətli kağızları, dövlətin və digər etibarh em itentlərin qaran- 
tiyaları və zaminliyi, xarici valyuta, qızıl, m üxtəlif form ada 
qiymətli m etallar və digər aktivlərlə təm in olunm ahdır. Belə 
kreditlər 6 aydan çox olm ayan m üddətə verilir və həm in müd- 
dətə uzadıla bilər. Y enidən m aliyyələşdirilmənin form a, qayda 
və şərtlərini M ərkəzi Bankın İdarə Heyəti müəyyən edir. Kre- 
ditlər yalnız milli valyutada (m anatla) kredit təşkilatlarının baş 
idarələrinə verilir.

M ərkəzi Bank özünün müəyyən etdiyi şərtlərlə və qarşı- 
lıqlı razılaşm a əsasında kredit təşkilatlarından depozitlər cəlb 
edə bilər. Pul siyasətinin həyata keçirilməsi məqsədilə istisna 
hallarda qanunvericiliyə müvafıq o laraq  M ərkəzi Bankı kredit 
təşkilatları tərəfindən aparılan  ayrı-ayrı əm əliyyatları müvəq- 
qəti m əhdudlaşdıra, o cümlədən onların  əm əliyyatları üzrə faiz 
dərəcələrinin aşağı və yuxarı hədlərini müəyyənləşdirə bilər.

Mərkəz Bankın fəaliyyətinin əsas məqsədi öz səlahiy- 
yətləri daxilində qiym ətlərin sabitliyinin təm in edilməsini 
nəzərə alaraq Milli Bank m onetar am illərdən asılı o laraq 
dəyişən baza inflyasiya göstəricisini hədəfləyir. Baza inflyasiya
142



üzrə iıədəf MB tərəfındən hər növbəti il üçün işlənən və icti- 
maiyyətə bəyan olunan pul siyasətinin osas istiqam ətlərində öz 
əksini tapır. Pul siyasəti üzrə son məqsədə nail olm aq üçün 
aralıq hədəflər müəyyən edilir. Baza inflyasiya üzrə illik hədəfə 
nail olm aq üçün pul siyasətinin aralıq hədəfləri kimi pul 
kütləsindən və N om inal Effektiv M əzənnədən (N EM ) istifadə 
edilir. H ədəf götürülən inflyasiya səviyyəsindən asılı o laraq 
tələb olunan pul kütləsinin artım  həddi və eləcə də N E M -nin 
dəyişim trayektoriyası təyin edilir. Sonra bu göstəricilər pul si- 
yasətinin tətbiqi üçün istiqam ət ro lunu oynayır. A zərbaycanda 
pul siyasətinin aralıq məqsədləri kimi pul kütləsi və N EM -dən 
istifadə olunm ası uzunm üddətli dövrdə inflyasiyanın dinam i- 
kasının əsasən məhz bu param etrlərdən asılı olması ilə əlaqə- 
dardır.

Pul siyasətinin arahq  hədəflərindən asılı o laraq  onun 
əməliyyat hədəfləri müəyyənləşdirilir. Pul siyasətinin əməliyyat 
hədəfləri pul bazası və m anatın  ABŞ dollarına nəzərən ikitərəf- 
li nom inal məzənnəsidir. Bu göstəricilərdən əməliyyat hədəfləri 
kimi istifadə edilməsi ölkənin maliyyə bazarlarının xüsusiyyət- 
ləri ilə əlaqədardır. Belə ki, sərəncam da olan pul siyasəti alətlə- 
ri vasitəsilə M ərkəzi Bank pul bazasına və ikitərəfli məzənnəyə 
digər potensial operativ hədəflərə müqayisədə daha effektiv 
təsir göstərə bilir.

Pul siyasətinə dair gündəlik qərarlar pul bazasım n və 
ABŞ dollarım n məzənnəsinin dəyişimində dərhal öz əksini 
tapır. Pul bazasının və m anatın  ABŞ dollarına nəzərən 
məzənnəsinin dəyişimi isə pul kütləsinə və N EM -ə təsir 
göstərir. Bu da müəyyən vaxt ərzində inflyasiya üzrə hədəfə 
nail olm ağa im kan verir. O perativ hədəflərdən asılı o laraq pul 
siyasəti alətlərinin kəmiyyət param etrləri, o cümlədən açıq 
bazar əm əliyyatlarının həcmi, valyuta m übadiləsinin məbləği 
və s. müəyyənləşdirilir.

M aliyyə bazarların ın  inkişaf səviyyəsini nəzərə alaraq 
M ərkəzi Bank 2007-ci ildən etibarən pul siyasətinin beynəlxalq 
ətandartlara  uyğunlaşdırılm ası çərçivəsində «faiz dərəcələri
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dəhlizi» yanaşm asınm  tətbiqini nəzərdə tu tu r. Y eridilən pul 
siyasətinin reallaşm ası m exanizm lərinin m ütərəqqi form a- 
larından olan faiz dəhlizinin tətbiqiqi yeni əməliyyat struktu- 
runu  nəzərdə tu tm aqla M ərkəzi Bankın iqtisadiyyatda pulun 
dəyərinə təsir etm ək im kanlarının genişləndirəcəkdir.

Mərkəzi Bank Pul siyasətini aşağıdakı alətlər vasitəsilə 
həyata keçirir:

1. açıq bazarda əm əliyyatların aparılm ası;
2. faiz dərəcələrinin müəyyənləşdirilməsi;
3. kredit təşkilatları üçün m əcburi ehtiyatların 

müəyyənləşdirilməsi;
4. kredit təşkilatlarının yenidən maliyyələşdirilməsi;
5. depozit əm əliyyatlarının aparılm ası;
6. bank əm əliyyatlarm ın m əhdudlaşdırılm ası;
7. beynəlxalq təcrübədə qəbul edilmiş pul siyasətinin 

digər alətləri.
8. Mərkəzi Bank bu Q anunla müəyyən edilmiş məqsəd və 

funksiyalarına uyğun olaraq bu Q anunun 29.1-ci maddəsində 
göstərilənlərdən özünün məqbul hesab etdiyi alətləri tətbiq edir.

Kredit təşkilatları ilə qarşılıqlı fəaliyyət göstərmək 
məqsədilə, Mərkəzi Bank kredit təşkilatlarının, onların ittifaq və 
assosiasiyalarının nümayəndələrini cəlb etməklə bank işinin ən 
vacib məsələləri barəsində məsləhətləşmək, əməli təklifləri 
öyrənmək üçün ictimai əsaslarla fəaliyyət göstərən şuralar, işçi 
qrupları yarada bilər. Mərkəzi Bank kredit təşkilatlarınm 
öhdəlikləri üzrə, kredit təşkilatları isə Mərkəzi Bankm öhdəlikləri 
üzrə məsuliyyət daşımırlar. Mərkəzi Bankın klassik xüsusiyyətlə- 
rindən biri də onun kredit təşkilatları üçün sonuncu instansiya 
kreditoru olmasıdır. Belə ki, Mərkəzi Bank zəruri hallarda kredit 
təşkilatlarına müəyyənləşdirilmiş uçot stavkasına görə qısamüd- 
dətli kreditlər verir. Nəhayət, Mərkəzi Bankın dövlətə müna- 
sibətdə əsas səlahiyyətlərindən biri də onun Azərbaycan döv- 
lətinin bankiri və müşaviri rolunda çıxış etməsi, həmçinin bank 
sistemi vasitəsilə dövlət büdcəsinin kassa icrasını təşkil etməsidir.
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2008-ci ildə M ərkəzi Baıık pul siyasəti üzrə hədəflərinə 
nail olm aq üçün faiz dəhlizinin param etrləri, m əcburi ehtiyat 
norm aları, açıq bazar əm əliyyatları kimi alətlərdən aktiv 
istifadə etmişdir.

Bankların likvidlik göstəricilərinin daha da yaxşılaşdırıl- 
ması məqsədilə onların  xarici öhdəlikləri 5%-lik məcburi 
ehtiyat norm asından azad olunm uşdur. Daxili öhdəhklər üzrə 
məcburi ehtiyat norm aları isə ok tyabr ayında 12%-dən 9%-ə, 
dekabrın 1-dən isə 6%-ə endirilm işdir. Eyni zam anda məcburi 
ehtiyat norm alarrın ın  o rtalarına m üddəti 15 gündən 1 ayadək 
uzadılmışdır ki, bu da banklar tərəfindən likvidliyin daha 
səmərəli idarə olunm asına şərait yaratm ışdır.

Təkcə m əcburi ehtiyat norm alarının azaldılması hesabına 
bank sisteminə 2008-ci ildə 346.3 mln. m anat həcmində 
likvidlik dəstəyi həyata keçirilmişdir. B anklara verilən 
likvidliyin 63%-i xarici valyutada olan öhdəliklərə, 37%-i isə 
milli valyutada olan öhdəliklərə görə m əcburi ehtiyat 
norm asının azaldılması hesabına baş vermişdir.

Bank sistem indəki likvidliyi tənzimləmək üçün M ərkəzi 
Bank 2008-ci ildə açıq bazar əm əliyyatlarından da fəal istifadə 
ctmişdir. Q lobal maliyyə böhranının  təsiri ilə bankların  sərbəst 
vəsaitlərinin azalm ası onların  portfelinin də adekvat o laraq  
azalması ilə m üşayiət olunm uşdur. Eyni zam anda M ərkəzi 
Bank hesabat ilində bankların  likvidlik çatışmazlığım  nəzərə 
alaraq onların yenidən maliyyələşdirməsini aktivləşdirm işdir.

2008-ci il ərzində M ərkəzi Bankın banklarla əməliyyat 
saldosu (AM B tərəfindən bank sistem indən cəlb edilən 
likvidlik ilə AM B tərəfindən bank sisteminə verilən vəsaitlərin 
həcmi arasındakı fərq) 3 dəfəyə yaxm azalmış və dekabr ayının 
sonuna 175.6 mln. m anat təşkil etmişdir. Bu göstəricinin əhə- 
miyyətli aşağı düşməsi m əcburi ehtiyat norm alarının 
azaldılması və A M B tərəfindən bankların  daha çox yenidən 
maliyyələşdirilməsilə əlaqədardır.
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Maddə 30. Açıq bazarda əməliyyatlar
30.1. Mərkozi Bank açıq bazarda aşağıdakı əməliyyatları apara bilər:
30.1.1. bu Qanunun 16-cı maddəsinin tələblərini nəzərə almaqla, 

dövlətin buraxdığı qiymətli kağızlarla alqı-satqı və digər əməliyyatlar;
30.1.2. özünün buraxdığı qiymətli kağızlarla alqı-satqı və digər 

əməliyyatlar;
30.1.3. xarici valyuta ilə alqı-satqı və digər əməliyyatlar.
30.2. Pul siyasətinin həyata keçirilməsi məqsədi ilə buraxılan Mərkəzi 

Bankm borc qiymətli kağızlarının buraxılışı və dövriyyəsi qaydaları 
qanunvericiliklə müəyyən edilir.

Maddə 31. Faiz dərəcələrinin miləyyənləşdirilməsi
31.1. Mərkəzi Bank uçot dərəcəsini və öz əməliyyatlan Uzrə faiz 

dərəcələrini müəyyənləşdirir.
31.2. Mərkəzi Bank uçot dərəcəsini müəyyənləşdirərkən, ölkədəki möv- 

cud makroiqtisadi durumu və maliyyə bazannın vəziyyətini nəzərə alır.
31.3. Mərkəzi Bank öz əməliyyatlan üzrə faiz dərəcələrini pul bazanmn 

likvidlik vəziyyətini nəzərə alaraq özünün açıq bazar, yenidənmaliyyələşdirilmə 
və depozit əməliyyatlan üzrə faiz dərəcələrini təsbit etməklə və ya hərraclarda 
tələb və təklif əsasında müəyyənləşdirir.

31.4. Mərkəzi Bank müəyyən etdiyi uçot dərəcəsini və öz əməliyyatlan 
üzrə faiz dərəcələrini dərc etdirir.

Maddə 32. Məcburi ehtiyatların miiəyyənləşdirilməsi
32.1. Mərkəzi Bank kredit təşkilatlarına məcburi ehtiyatlar saxlamaq 

barədə göstəriş verə bilər. Ehtiyatlar depozitlərin faizi nisbətində müəyyən edi- 
lir və Mərkəzi Bankda saxlanılır. Tələb olunan ehtiyatların norması, hesab- 
lanması və saxlanması qaydası Mərkəzi Bankın İdarə Heyəti tərəfındən 
müəyyən edilir.

32.2. Məcburi ehtiyatlar təmin edilmədikdə, Mərkəzi Bank ehtiyatı 
təmin etməyən kredit təşkilatına və onun inzibatçılanna qarşı Azərbaycan 
Respublikasınm İnzibati Xətalar Məcəlləsində nəzərdə tutulmuş inzibati tənbeh 
tədbirlərini tətbiq edə bilər.

Maddə 33. Kredit təşkilatlannın yenidən maliyyələşdirilməsi
33.1. Pul siyasətinin həyata keçirilməsi məqsədilə Mərkəzi Bank 

tərəfindən kredit təşkilatlarmm yenidən maliyyələşdirilməsi həyata keçirilir. Bu 
zaman verilən kreditlər dövlət qiymətli kağızlan, dövlətin və digər etibarlı 
emitentlərin qarantiyalan və zaminliyi, xarici valyuta, qızıl, müxtəlif formada 
qiymətli metallar və digər aktivlərlə təmin olunmalıdır.

33.2. Yenidən maliyyələşdirilmənin forma, qayda və şərtlərini Mərkəzi 
Bankın İdarə Heyəti müəyyən edir.

33.3. Kreditlər kredit təşkilatlarının baş idarələrinə verilir.
Maddə 34. Depozit əməliyyatları Mərkəzi Bank özünün müəyyən etdiyi 

şərtlərlə və qarşdıqlı razılaşma əsasmda kredit təşkilatlanndan depozitlər cəlb 
edə və onlarda depozitlər yerləşdirə bilər.____________________________________
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Maddə 35. Bank əməliyyatlarının məhdudlaşdınlması Pul siyasətinin 
həyata keçirilməsi məqsədilə istisna hallarda, qanunvericiliyə müvafıq olaraq, 
Morkəzi Bank kredit təşkilatları tərəfındən aparılan ayrı-ayrı əməliyyatları 
müvəqqəti məhdudlaşdıra, o cümlədən onlann əməliyyatları üzrə faiz 
d ə rəcə lə rin in  aşağı və yuxarı hədlərini müəyyənləşdirə bilər.

Maddə §4. Mərkəzi Bankın əqdləri və əməliyyatlan
54.1. Mərkəzi Bank öz məqsədlərinə nail olmaq üçün yerli və xarici 

kredit təşkilatları ilə aşağıdakı əməliyyatları aparmaq hüququna malikdir:
54.1.1.1. çekləri, vekselləri, qiymətli metalları və qiymətli daşları, habelə 

bunlardan hazırlanmış məmulatı almaq, satmaq və saxlamaq;
54.1.2. xarici valyutanı, habelə xarici valyutada təqdim etdikləri ödəniş 

sənədlərini və öhdəliklərini almaq və satmaq;
54.1.3. qarantiyalar və zəmanətlər vermək;
54.1.4. bank hesabları, o cümlədən depozit hesablan açmaq;
54.1.5. hesablaşma, kassa, depozit əməliyyatları aparmaq, qiymətli 

kağızların və başqa sərvətlərin saxlanması və idarə olunması üçün onları qəbul 
etmək;

54.1.6. hər hansı valyutada çekləri və vekselləri ödənişə təqdim etmək;
54.1.7. Azərbaycan Respublikasınm qanunvericiliyinə zidd olmayan 

hallarda beynəlxalq təcrübədə qəbul edilmiş digər bank əməliyyatlarını həyata 
keçirmək.

54.2. Mərkəzi Bank bank əməliyyatlarının apanlması üçün haqq tutmaq 
hüququna malikdir.

54.3. Mərkəzi Bank öz əməkdaşlanna, habelə qanunvericilikdə nəzərdə 
tutulmuş hallarda fondlara bank xidmətləri göstərə bilər.

54.4. Hesablaşma və klirinq (prosessinq) əməliyyatlannın dəstəklənməsi 
məqsədilə Mərkəzi Bank həmin əməliyyatlan həyata keçirən təşkilatlara bank 
hesablan aça bilər.

54.5. Mərkəzi Bank xarici dövlətlərin hökumətlərinə, mərkəzi banklarma 
və pul siyasətini tənzimləyən orqanlarma, habelə Mərkəzi Bankın və ya 
Azərbaycan Respublikasınm üzv olduqları beynəlxalq təşkilatlara bank 
xidmətləri göstərə bilər.

54.6. Mərkəzi Bank etibarlı emitentlər tərəfındən buraxılmış likvidli borc 
qiymətli kağızlannı almaq hüququna malikdir.

54.7. Mərkəzi Bank qanunvericiliklə qadağan olunmayan mülki-hüquqi 
əqdləri bağlaya bilər.

Maddə 55. Qadağan olunan fəaliyyət
55.0. Mərkəzi Bank aşağıdakı fəaliyyətləri həyata keçirə bilməz:

55.0.1. bu Qanunda nəzərdə tutulmuş şəxslərdən başqa, digər hüquqi və 
fiziki şəxslərlə bank əməliyyatları aparmaq;

55.0.2.istehsal, ticarət, sığorta və bu Qanunda nəzərdə tutulmuş hallar
ıstısna olmaqla, digər kommersiya fəaliyyəti ilə məşğul olmaq.________________
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FƏSİL 27. ÖDƏNIŞ SİSTEMİ

Azərbaycan Mərkəzi Bankımn məqsədlərindən biri də, 
ödəniş sistemlərinin sabitliyini və inkişafını təmin etməkdir.
Azərbaycan Respublikasının Mərkəzi Bankın (AMB) ödəniş 
sistemləri sahəsində fəaliyyəti onun struktur bölməsi olan Ödəniş sis- 
temləri və hesablaşmalar departamenti tərəfındən həyata keçirilir.

Azərbaycan Respublikasmın Konstitusiyasının 19-cu mad- 
dəsinin I hissəsinə müvafiq olaraq Azərbaycan Respublikasının 
pul vahidi manatdır. Azərbaycan Respublikası Konstitusiyasının 
19-cu maddəsinin III hissəsinə müvafiq olaraq Azərbaycan 
Respublikasının ərazisində manatdan başqa pul vahidlərinin 
ödəniş vasitəsi kimi işlədilməsi qadağandır.

Azərbaycanda ödəniş sistemləri böyük miqdarda ödənişlər 
üçün kredit köçürmələri və pərakəndə əməliyyatlar üçün nağd 
pulun istifadəsi ilə xarakterizə edilir.

Azərbaycan Respublikasınm ödəniş sisteminin hüquqi 
çərçivəsi aşağıdakı sənədlərə əsaslamr: Mülkü Məcəllə, Banklar 
haqqında Azərbaycan Respublikasının Qanunu, Mərkəzi Bank 
haqqmda Azərbaycan Respublikasınm Qanunu. Bundan əlavə, 
“Azərbaycan Respublikasında nağdsız hesablaşmalar və pul kö- 
çürmələri haqqında Təlimatlar”, “Azərbaycanda fəaliyyət göstərən 
banklar arasında hesablaşmaların aparılması Qaydaları” kimi 
AMB-nin digər normativ xarakterli aktlarından da istifadə olunur. 
AMB həmçinin kommersiya banklarına təmin etdiyi xidmətlərlə 
bağlı banklarla fərqli müqavilələr imzalamışdır.

Mərkəzi Bankın ödəniş sistemləri üzərində nəzarətdəki hü- 
ququ çox aydındır. Mərkəzi Bank haqqında Azərbaycan Res- 
publikasınm qanunun 4.2 maddəsində Mərkəzi Bankın əsas 
məqsədlərindən biri belə təsbit edilib: “ ...bank və ödəniş 
sistemlərinin sabitliyini və inkişafım təmin etmək”. Mərkəzi 
bankm funksiyalarının təsbit edildiyi maddə 5 -  də Mərkəzi 
Banka “ödəniş sistemlərinin fəaliyyətinin müəyyənləşdirilməsi, 
əlaqələndirilməsi və tənzimlənməsi” hüququ verilir. 44 -  45 -  ci
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maddələrdə Mərkəzi Bankın ödəniş sistemləri ilə əlaqəli hüquqları 
daha ətraflı təsvir edilib.

M addə 44. Ödəniş sistemləri üzrə səlahiyyətlər
44.1. Mərkəzi Bank ödəniş, o cümlədən hesablaşma və klirinq 

(prosessinq) sistemlərinin sabit işləməsini təmin etmək məqsədi ilə onların 
fə a lıy y ə tin i təşkil edir, əlaqələndirir, tənzimləyir və onların fəaliyyətinə nəzarət 
edir.

44.2. Mərkəzi Bank normativ xarakterli aktları ilə müəyyən edilmiş 
qaydada klirinq (prosessinq) təşkilatlarının fəaliyyətinə icazələr verir və 
nəzarəti həyata keçirir.

44.3. Mərkəzi Bank Azərbaycan Respublikasının Mülki Məcəlləsinə 
uyğun olaraq ölkədə nağdsız hesablaşmaların və kredit təşkilatları vasitəsilə pul 
köçürmələrinin aparılması qaydalarını və şərtlərini, habelə ödəniş sənədlərinin 
forma və məzmununu müəyyən edir.

44.4. Mərkəzi Bank Azərbaycan Respublikasının Mülki Məcəlləsinə 
və digər normativ hüquqi aktlara uyğun olaraq uyğun olaraq bank hesablarının 
növlərini, onların açılması, aparılması və bağlanması qaydalarmı müəyyən edir.

44.5. Mərkəzi Bank kredit təşkilatlannın istifadə etdikləri elektron 
hesablaşma və pul köçürmələri, habelə klirinq (prosessinq) sistemlərinin 
etibarlığının və təhlükəsizliyinin, habelə bank informasiyasınm mühafizəsinin 
təmin edilməsinə aid minimum tələbləri müəyyən edə bilər.

44.6. Mərkəzi Bank qanunvericiliyə müvafiq olaraq ödəniş
sistemlərinin təşkili sahəsində digər səlahiyyətləri həyata keçirir.______________

Mərkəzi Bank ölkə ərazisində fəaliyyət göstərən kredit təş- 
kilatları arasmda hesablaşmaları Mərkəzi Bankda milli valyutada 
(manatda) açdıqları müxbir hesabları vasitəsilə, yaxud beynəlxalq 
təcrüoəyə uyğun olaraq Mərkəzi Bankın müəyyən etdiyi digər 
üsullarla təşkil edir.

Hal- hazırda Yeni manat ölkədə olan yeganə hüquqi ödəniş 
vasitəsidir. AMB tərəfindən beynəlxalq təcrübə əsasında beynəl- 
xalq maliyyə qurumlarınm texniki yardımı və maliyyə köməyin- 
dən istifadə edilməklə son on il ərzində Milli Ödəniş Sisteminin 
yaradılması və inkişafı istiqamətində geniş islahatlar aparılmışdır. 
1998-ci ildə Milli Ödəniş Şurasında Milli Ödəniş Sisteminin 
yaradılmasmın konseptual əsasları və strategiyası hazırlanmışdır.
2001-ci ilin əvvəllərində Milli Ödəniş Sisteminin arxitekturasının
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əsasını təşkil edən Real Vaxt Rejimində Banklararası 
Hesablaşmalar Sistemi (AZIPS) yaradılaraq istifadəyə verilmişdir. 
AZİPS sisteminin istismara verilməsi nəticəsində banklar arasında 
hesablaşmaların real vaxt rejimində (on-line) həyata keçirilməsi- 
nə, pul dövriyyəsinin sürətinin nəzərəçarpacaq dərəcədə artması- 
na, banklar tərəfindən likvidliyin daha çevik idarə olunmasına im- 
kan yaranmışdır.

2002-ci ilin sonlarından etibarən Milli Telekommunikasiya 
Şəbəkəsinin bazasında Milli Ödəniş Sisteminin arxitekturasının 
ikinci mühüm elementi olan Xırda Ödənişlər üzrə Hesablaşma 
Klirinq Sistemi (XÖHKS) yaradılaraq istifadəyə verilmişdir. Belə- 
liklə, kiçik həcmli, lakin daim təkrarlanan xırda ödənişlərin (əmək 
haqqı, sosial müdafiə ödənişləri, telefon, qaz, su, elektrik enerjisi 
üzrə kommunal ödənişlər və s.) elektron daşıyıcılar əsasında həya- 
ta keçirilməsinə, eyni zamanda, xırda ödənişlərin əsas iştirakçıları 
olan kommunal xidməti müəssisələrinin, böyük sayda ödəniş əmə- 
liyyatları (məs., vergi, gömrük və sosial müdafiə ödənişləri) apa- 
ran hökumət qurumlarınm Milli Ödəniş Sisteminin infrastrukturu- 
na inteqrasiyası üçün əlverişli zəmin yaradıldı.

XÖHKS sistemi Milli Telekommunikasiya Şəbəkəsi üzə- 
rində qurulmuşdur, məlumat mübadiləsinin yüksək təhlükəsizlik 
səviyyəsini təmin edir və müasir standartlara tamamilə uyğundur. 
Respublikada fəaliyyət göstərən bütün banklar, Baş Dövlət Xə- 
zinədarlığı, Azərbaycan İpoteka Fondu, Azərbaycan Respublikası 
Mərkəzi Bankınm Naxçıvan Ərazi İdarəsi sistemin üzvüdürlər.

AZİPS və XÖHKS sistemlərinin fövqəladə hallarda etibar- 
lı və davamlı fəaliyyətini təmin etmək məqsədilə onların Sumqa- 
yıt Ehtiyat Mərkəzində ehtiyat surətləri yaradılmışdır. 2007-ci il 
ərzində sistemlərin əsas və ehtiyat mərkəzlərdə yerləşən serverləri 
arasında real vaxt rejimində informasiya mübadiləsi təşkil edil- 
mişdir.

Ödəniş sistemləri sahəsində aparılan islahatların əhatə 
dairəsinin genişləndirilməsi və regionlara istiqamətləndirilməsi, 
yaradılmış Milli Ödəniş Sisteminin imkanlarından daha aktiv isti- 
fadə olunması, bütün ölkə üzrə vahid elektron ödəniş məkanının
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yaradılması, hüquqi və fiziki şəxslərin maliyyə xidmətlərinə çıxış 
imkanlarının daha da artırılıması zərurətini nəzərə alaraq, 
Azərbaycan Respublikası Prezidentinin 2004-cü il 9 dekabr tarixli 
Fərmanı ilə “Azərbaycan Respublikasında Milli Ödəniş 
Sistcminin İnkişafı üzrə 2005-2007-ci illər üçün Dövlət Proqramı” 
təsdiq edilmişdir. Dövlət Proqramına uyğun olaraq ölkədə kart 
ödənişlərinin daha da inkişaf etdirilməsi və Milli Ödəniş Sistemi- 
nin arxitekturasının tamamlanması üçün yeni infrastrukturun -  
Milli Kart Prosessinq Mərkəzinin yaradılması üzrə işlər başa 
çatdırılmışdır.

Azərbaycanda iki əsas ödəmə sistemi mövcuddur: Böyük 
və yüksək prioritetli ödənişlər üçün Azərbaycan Banklararası 
Ödəniş Sistemi (AZİPS) və az miqdarda olan ödənişlər üçün 
Xırda ödənişlərin hesablaşma Klirinq Sistemi (XÖHKS). Hər ikisi 
Mərkəzi bank tərəfindən idarə edilir və yalnız yeni manatla həyata 
keçirilir.

İRİ MƏBLƏĞLİ ÖDƏNİŞLƏRİN KÖÇÜRÜLMƏSİ 
SİSTEMLƏRİ -  AZİPS. AMB-nin Azərbaycan Bänklararası 
Ödəniş Sistemi (AZİPS) respublikanın yeganə iri məbləğli ödəniş 
sistemidir. AZİPS real vaxt rejimində işləyən hesablaşma 
sistemidir (RTGS). Sistem iştirakçıların AMB-dəki müxbir 
hesabları vasitəsilə ödənişləri tam elektron şəkildə emal edir. 
Hesablaşmanın qətiliyi və gerigötürülməzliyinə nəzarət tələbləri 
vasitəsilə nail olunmuşdur.

Əgər ödəməni həyata keçirmək üçün lazımi qədər vəsait var- 
sa AZİPS real vaxt əsasında yeni manatla hesablaşmanı təmin 
edir. Əgər lazımi qədər vəsait yoxdursa o zaman əməliyyat avto- 
matik olaraq gözləmə növbəsinə göndərilir və orada ödəmə üçün 
lazım olan miqdarda vəsait daxil olana qədər gözləyir. Mərkəzi 
Bank qeyri - likvidliyi qənaətbəxş olan iştirakçıları günlük və ge- 
cəlik (overnayt) pulsuz güzəştli kreditlərlə təmin edir. Bu proses 
avtomatlaşdırılmadığma görə iştirakçılar kreditin ayrılması üçün 
Bazar əməliyyatları departamenti ilə əlaqə saxlamalıdırlar.

Mərkəzi Bankda olan nostro müxbir hesabın aylıq ortalama 
qalığının məcburi ehtiyat norması üzrə məbləğdən aşağı olmamaq
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şərtilə, Banklara ehtiyat tələbindən istifadəyə icazə verilir. 
Hazırda, ehtiyat tələbi 02.03.2009-cu il tarixdən etibarən həm 
manat, həm də xarici valyutalar üzrə müddətindən asılı olmayaraq
0,5% həcmində müəyyən edilmişdir.

Əqdlər SWİFT şəbəkəsi vasitəsilə həyata keçirilir. AMB 
yalnız banklarası hesablaşma üçün məqbul olan məlıumatları 
(dəyər tarixi, məbləğ, göndərən bank, benefisiar bank və s.) əldə 
edir. Əgər hesablaşma üçün lazımi vəsait mövcuddursa, sistem 
vəsaiti göndərən bankın hesabından benefisiar bankın hesabına 
köçürür və SWİFT-ə hesablaşma üzrə təsdiqnaməni göndərir. 
SWIFT daha sonra debit və kredit təsdiqnamələrini hazırlayır və 
ödəniş detallarım benefisiar banka göndərir. Hər bir ödəniş 
məcmu əsasda emal olunur və məlumat dərhal AMB-nin Baş 
Mühasibat Kitabında qeydiyyata alınır.

İştirakçı olmaq üçün üzvün AMB-də cari hesabı açmalı və 
SWİFT-ə goşulmalıdır. Bu və digər üzvlük tələbləri AMB və hər 
bir bank arasında imzalana ikitərəfli Kollektiv Əməkdaşlıq 
Sazişlərində əks olunur. Əlavə üzvlük tələblərinə daxildir: 1) 
proqram təminatmın və avadanlığın quraşdırılması kimi texniki 
tələblər, 2) təlim kursu keçmiş səriştəli əməkdaşların olması. 
İştirakçıların AZİPS-dən çıxarılması qaydaları aydın deyildir.

Saat 10:00-da başlayan əməliyyat günündə AZİPS hesabında 
əgər lazımi balans mövcuddursa, ödənişlər onlayn rejimdə emal 
olunur. Əks halda, növbədə olan ödənişlər iştirakçıların müyyən 
etdiyi ardıcıllıqla və FİFO prinsipinə uyğun emal olunur. Sistemdə 
99 prioritet kodları mövcuddur və iştirakçınm prioritet kodunu 
seçmək və likvidliyi idarəetmək üçün növbədə koda düzəliş etmək 
hüququna malikdir. AZİPS-də olan həll mexanizminə əsasən 
əlavə vəsait mövcud olan kimi sistem əqdi avtomatik növbəyə 
daxil edir. Müştərinin ödənişləri 16:30-dək qəbul olunur. Növbəti 
yarım saat ərzində iştirakçılar iştirakçılar banklararası ödənişləri 
həyata keçirə bilər. Növbədə olan əqdlər günün sonunda 
sistemdən çıxarılır.
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Əməliyyat günü saat 17:20-də yekunlaşır. Əməliyyat 
gününün yekunlaşmasından sonra iştirakçılara aşağıdakı hesabat- 
lar göndərillir:

1. həyata keçirilmiş ödənişlər haqqında hesabat;
2. ləğv edilmiş ödənişlər haqqında hesabat,
3. faktura hesabatı.
Milli Ödəniş Sisteminin arxitekturasının birinci mühüm 

elementi olan və 2001-ci ildən fəaliyyət göstərən Real Vaxt 
Rejimində Banklararası Hesablaşmalar sistemi -AZİPS sistemində 
2008-ci il üzrə ümumi həcmi 71425 mln. manat olmaqla 457 min 
ədəd ödəniş sənədi emal olunmuşdur ki, bu da keçən illə 
müqayisədə 84,4% (32698 mln. manat) və 5,8% (24 min ədəd) 
çoxdur. Sistemdə orta günlük sənəd sayı 1870 ədəd, hər bir ödəniş 
sənədinin məbləği orta hesabla 156 min manat təşkil etmişdir. 
Hazırda AZİPS sisteminin 47 (kommersiya bankları - 44, AMB, 
bank olmayan Aqrarkredit birliyi, Baş Dövlət Xəzinədarlığı) 
iştirakçısı vardır.

Xırda ödənişlər üzrə hesablaşma klirinq sistemi. AMB- 
nin BCSS (XÖHKS) sistemi elektron pərakəndə ödənişlər üçün 
nəzərdə tutulmuşdur.Kiçik məbləğli vəsaitlərin köçürülməsi 
AZİPS vasitəsilə də həyata keçirilə bilər. Belə ki, AZİPS-də 
ödəniş mesajına üçüncü tərəf ödəniş detallarını əlavə etmək 
imkanı mövcuddur və minimum məbləğ tələbi yoxdur.

XÖHKS 2002-ci ilin dekabr ayından istifadə olunur. Sistem 
paket emala əsaslanır və özəl telekommunikasiya şəbəkəsi vasitə- 
silə ilə fəaliyyət göstərir. Bir paket daxilində cəmi ödənişin sayı 
və həmçinin bir ödəniş daxilində fərdi mesajların sayı məhdudsuz- 
dur. Bir ödəniş mesajının maksimum məbləği təqribən 40.000 ma- 
natdır. Hər bir ödənişdə eyni dəyər tarixli ödənişlər olmalıdır.

Sistem iştirakçıları arasındakı hesablaşma haqqmda qeyd 
etmək lazımdır ki, XÖHKS-da real vaxt ödəniş sisteminin bir sıra 
xüsusiyyətləri var. Likvidlik (qalıqlar) iş günü başlanğıcı olan 
9:30-da iştirakçıların AZİPS hesabından XÖHKS sub-hesabına 
köçürülməlidir.
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Əgər bütün paket üçün adekvat likvidlik mövcud deyilsə, 
ödəniş gözləmə sırasına daxil olur. Sıradakı paketlər FİFO (birinci 
girən birinci çıxır) prinsipinə uyğun olaraq emal olunur. BCSS 
sıradakı paketi və ya paketdəki hər hansı mesajı ləğv etmək 
imkanı təmin edir.

Gün ərzində iki hesablaşma sessiyası olur. Birinci sessiyada 
sistem saat 13:00-dək müştərilərin ödənişlərini qəbul edir və emal 
edir. Saat 13:00-dən 13:10-dək müştərilər sıradakı paketlərin 
emalı üçün əlavə likvidlik təmin edə bilər. Saat 13:10-dan 13:35- 
dək BCSS paketləri emal edir. Yanlız yekun ikitərəfli qalıqlar baş 
mühasibat kitabında uçota alınır, lakin hesablaşmanın təbiəti 
ümumi olur. Əgər əlavə likvidlik mövcud olmazsa, sıradakı 
paketlərsaat 13:40-dan 15:05-dək olan ikinci sessiyaya ötürülür. 
15:05-dən 15:35-dək iştirakçılar sırdaakı ödənişlərin emal
olunması üçün əlavə likvidlik təmin edə bilər. Əgər 16:10-dək 
likvidlik təmin olunmazsa, ödəniş ləğv olunur. Bu vaxt BCSS 
iştirakçıların balansları AZİPS-ə geri köçürülür.

AMB gündəlik əsasda iştirakçıların qalıqları, əqdlərin 
həcmi, məbləği və ya ləğv edilmiş əqdələri monitorinq edir.

AZİPS-də hesablaşma üzrə tarif ödəniş məbləğinin 0,043 
faizdir. Minimum xidmət haqqı 0.1 AZN (yeni manat). 
Maksimum tutulan məbləğ 43 AZN-dir. Mərkəzi Bank, XÖHKS 
ilə həyata keçirilən hər bir ödənişdən 0,005 faiz tutur.

Ödəniş sisteminin arxitekturasmın ikinci mühüm elementi 
olan və 2002-ci ildən fəaliyyət göstərən Xırda Ödənişlər üzrə 
Hesablaşma Klirinq Sistemi-XÖHKS sistemində 2008-ci ildə 
ümumi həcmi 5364 mln. manat olmaqla 1943 min ədəd ödəniş 
sənədi emal olunmuşdur ki, bu da keçən illə müqayisədə 150,7% 
(3226 mln. manat) və 86,8% (903 min ədəd) çoxdur. Sistemdə 
orta günlük sənəd sayı 7930 ədəd, hər bir ödəniş sənədinin 
məbləği orta hesabla 2760 manat təşkil etmişdir. XÖHKS 
sisteminin 50 (kommersiya bankları - 45, AMB, ARMB Naxçıvan 
Əİ, İpoteka Fondu, Baş Dövlət Xəzinədarlığı, bank olmayan 
Aqrarkredit birliyi) iştirakçısı vardır. XÖHKS sisteminin 
funksional imkanlarından istifadə edilməklə ƏDV-nin mədaxili,
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uçotu və dövlət büdcəsinə məxarici ilə bağlı əməliyyatların 
aparılması imkanı yaradılmışdır.

B eynəlxalq  ödən işlər və hesab laşm a sistem ləri.
Beynəlxalq ödəniş tapşırıqları normal olaraq SWIFT vasitəsilə 
qəbul olunur və göndərilir. Hesablaşma xarici müxbir banklar 
vasitəsilə təmin olunur. Hazırda ölkənin 40 kommersiya bankı və 
maliyyə institutları SWİFT sisteminin üzvüdür.

Təqribən yerli bazardakı xarici valyuta əməliyyatların 40%- 
birja vasitəsilə həyata keçirilir. Qalan 60% isə vasitəçilərsiz 
həyata keçirilir.

1993-cü ildə yaradılan Bakı Banklararası Valyuta Birjası 
(BBVB) ticarət və hesablaşma sisteminin formal sahibidir. 
BBVB-nin səhmdarların yığıncağında 4 kommersiya bankı təmsil 
olunur. Hər bir bank bərabər həcmdə səhmlərə malikdir. BBVB- 
da iştirak etmək üçün bankların xarici valyuta əməliyyatları ilə 
məşğul olmaq üçün xüsusi lisenziyası olmalıdır. Hazırda sistemin 
40 üzvü vardır.

BBVB-də əməliyyat görən valyutalara ABŞ dolları, Rus 
Rublu, Avro daxildir. ABŞ dolları ilə əməliyyatların cəmi əməliy- 
yatlardakı çəkisi 80%-dir. Ticarət səsli hərraclar və Birja Elektron 
Ticarət Sistemi (BEST) vasitəsilə həyata keçirilir: Valyuta 
əməliyyatları eyni gün emal olunur. Alıcı və satıcılar üçün ticarət 
limitləri mövcuddur. İştirakçılar hesablaşma hesablarına ilkin 
mədaxil etmədən manat və xarici valyutada müəyyən limitədək 
ticarət apara bilərlər. Əgər əməliyyatın məbləği limitdən yuxarı 
olarsa, aradakı fərq əvvəlcədən mədaxil edilməlidir.

Birjada iki ticarət sessiyası olur. Birinci sessiya saat 10:00- 
dan 12:00-dək davam edir. Daha aktiv olan ikinci sessiya saat 
2.15-dən 4:15-dək davam edir. Hər sessiyanı sonunda BBVB hər 
bir valyutada 'xalis mövqeləri hesabladıqdan sonra hesablaşma baş 
verir. Tərəflər öhdəliklərini 5:30-dək icra etməlidirlər. Manat 
əməliyyatları AMB vasitəsilə emal olunur. Xarici valyuta əqdləri 
isə xaricdəki müxbir hesab vasitəsilə emal olunur. BBVB-nin 3 
xarici bankda müxbir hesabı var. Əməliyyatların həcmi baxımın- 
dan ən aktiv müxbir hesab Deutsche Bank-m Nyu-York filiahdır.
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BBVB hesablaşma prosesinin ortasında müdaxilə edərək 
digər valyutada vəsait qəbul edərsə, müvafiq məbləği digər 
valyutadakı hesaba köçürür. BBVB AMB-ni manatda emal 
olunacaq mövqelər haqqında məlumatlandırır. Əksər hallarda 
AMB köçürməni eyni gündə edir. Xarici valyuta əməliyyatları 
üçün, BBVB Deutsche Bank-ın Nyu York filialının təqdim etdiyi 
xüsusi proqram təminatı vasitəsilə hesabını onlayn rejimdə 
monitorinq edir.

Əgər iştirakçı hesablaşma öhdəliyini yerinə yetirə bilmirsə, 
BBVB hesablşamnı ləğv edə bilər və ya tapşırığı aldığı tərəfə geri 
qaytarır. Öhdəliyini icra edə bilməyən tərəf əks tərəfə cərimə 
ödəməlidir. BBVB bu iştirakçının limitini sıfıra azaldır. BBVB 
əsas əks tərəf kimi çıxış etmədiyindən öhdəliyin icra etməyən 
tərəfın yaratdığı itkilərə görə öhdəlik daşımır.

Xarici valyuta alıcıları və satıcıları üçün BBVB məbləğin 
0,03 faizi və ya maksimum 500 ABŞ dolları tutur.

Bazardakı digər əməliyyatlar vasitəçilərsiz həyata keçirilir. 
Bu zaman adi müxbir bank köçürmələrindən istifadə olunur. Bu 
əqdlərin hesablaşması qarşılıqlı razılaşmalara əsaslanır.

Dövr ərzində idxal-ixrac əməliyyatlarının artması və bank 
sistemində artan xarici borclanmaya xidmət olunması ilə əlaqədar 
maliyyə sektorunun xarici valyutaya tələbi artmışdır. Bundan 
əlavə valyuta bazarının əsas iştirakçılarının bazara etdiyi təklifin 
həcmində də əhəmiyyətli artım müşahidə olunmuşdur. Həm tələb, 
həm də təklifdə müşahidə olunan artım özünü daxili valyuta 
bazarının həcminin artmasında büruzə vermişdir.

Əvvəlki illərdə olduğu kimi 2008-ci ildə də daxih valyuta 
bazarmda əməliyyatların 70%-dən çoxu bankdaxili əməliyyatların 
payına düşmüşdür.

2008-ci ildə Mərkəzi Bankın valyuta bazarına xalis 
müdaxilə alışyönlü olmuşdur. Belə ki, hesabat dövründə Mərkəzi 
Bankın valyuta bazarına müdaxiləsi 243,5 mln. $ olmuşdur.

Mərkəzi Bankm alışyönlü müdaxilələri manatın məzənnəsi- 
nin kəskin möhkəmlənməsinin qarşısını almışdır.
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Dövr ərzində manatın ABŞ dollarına qarşı rəsmi məzənnəsi 
0,0443 manat, yəni 5,24% güclənərək dövrün sonuna 0,8010 
manat təşkil etmişdir. Bivalyuta mexanizminin tətbiqi ilə əlaqədar 
olaraq manatın ABŞ dollarına nəzərən məzənnəsinin gündəlik 
volatilliyi ötən illərdəki ilə müqayisədə əhəmiyyətli dərəcədə 
artmışdır. Bu onunla əlaqədardır ki, avro-dollar məzənnəsinin 
dəyişimindəki volatillik qismən dollar-manat məzənnəsinin 
dinamikasında əks etdirilmişdir.

Ö dəniş x idm ətləri göstərən  təşk ilatlar. Bank sistemi 
rəsmi olaraq Mərkəzi bank və kredit təşkilatlarından ibarətdir. 
Kredit təşkilatları Mərkəzi Bankın lisenziyası əsasında mənfəət 
əldə etmək məqsədilə bank əməliyyatları həyata keçirən 
korporativ təşkilatları təmsil edir. Banklar bütün bank 
əməliyyatlarmı həyata keçirməklə bağlı müstəsna hüququ olan 
kredit təşkilatlarıdırlar. Bank olmayan kredit təşkilatlarının 
məhdud sayda bank əməliyyatlarını həyata keçirmək üçün 
lisenziyaları vardır.

Mərkəzi Bankın funksiyalarının təsbit edildiyi maddə 5 -  də 
Mərkəzi Banka “ödəniş sistemlərinin fəaliyyətinin müəyyənləş- 
dirilməsi, əlaqələndirilməsi və tənzimlənməsi” hüququ verilir. 44 
-  45 -  ci maddələrdə Mərkəzi bankın Ödəniş sistemləri ilə əlaqəli 
hüquqları daha ətraflı təsvir edilib.

AzərPoçt. 2004-cü ildə «Poçt rabitəsi haqqında» A R  
Q anunu qüvvəyə m indikdən sonra, həm in qanuna uyğun 
olaraq 07 oktyabr 2004-cü il tarixdən «Azərpoçt» D M  
universal poçt xidm ətlərini göstərən R abitə və İnform asiya 
Texnologiyaları N azirliyinin milli poçt operato ru  sayılır. 
Müəssisənin struk tu runda  62 poçtam t, 4 törəm ə müəssisə, 10 
rabitə qovşağı m övcuddur. R espublikanın bütün yaşayış 
m əntəqələrini əhatə etm əklə s truk tu r tərkibdə 1273 poçt 
şöbəsi, o cümlədən 101 ədəd Bakı şəhərində, 1172 ədədi isə 
kənd yerlərində fəaliyyət göstərir. 2004-cü ildə 27 yeni poçt 
şöbəsi açılmışdır ki, bu  da 2003-cü illə müqayisədə 3 dəfə 
çoxdur. Ölkə əhalisinə göstərilən poçt xidm ətlərinin 
keyfiyyətinin daha da yüksəldilməsi üçün, həm çinin ölkə
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Prezidentinin yeni iş yerlərinin inkişafı barədə imzaladığı 
fərm an və sərəncam larına uyğun o laraq, «A zərpoçt» D M  
tərəfindən 2005-ci il ərzində 45 yeni poçt şöbəsi açılm ışdır ki, 
bu da ötən illə müqayisədə 18 ədəd çoxdur. B undan əlavə, 21 
poçt agentliyi açılıb əhalinin istifadəsinə verilmişdir.

2004-cü ildə «Azərpoçt» D M  tərəfm dən sektorun 
inkişafına R İT N  tərəfindən 3.4. mln. m anat sərmayə 
qoyulm uşdur. 2005-ci il ərzində «A zərpoçt» D M  tərəfındən 
müvafıq olaraq 4 mln. m anat investisiya qoyulm uşdur. 2003- 
cü ildə 66 ədəd poçt binası tikildiyi halda, 2004-cü ildə 140 
ədəd milli üslubda poçt binası tikilib, 16 ədəd poçt şöbəsinin 
binası təm ir o lunub və 18 ədəd poçtam pt binası əsaslı təm ir 
olunub.

Ü Pİ-nin beynəlxalq elektron pul baratları sisteminə 
(STEFİ) keçidlə əlaqədar məqsədyönlü işlər aparılaraq  sistem 
qurulm uşdur. E lektron pul baratlarım n m übadiləsinə dair 
BƏƏ, Q azaxıstan, U krayna, Rusiya, Belarus poçt 
müdiriyyətləri ilə saziş im zalam b və m übadiləyə başlanm ışdır. 
2005-ci ildə D ünya Bankı ilə A zərbaycan H ökum əti arasında 
«M aliyyə X idm ətlərinin İnkişafı» Layihsəi üzrə 12.25 mln. 
ABŞ dolları məbləğində İnkişaf K rediti Sazişi im zalanm ış və 
bu sazişin həyata keçirilməsi nətijəsində poçt şəbəkəsinin 
iqtisadi durum unun yaxşılaşdırılması və rəqabətə davamlılığı, 
pul köçürmələrinə sərf o lunan xərclərin azalm ası, regionlarda, 
kənd yerlərində sahibkarlığın inkişafı və yeni iş yerlərinin 
açılması təm in ediləcəkdir. Layihənin əsas məqsədi 
«A zərpoçt» D M -in in frastruk tu runu  yenidən qurm aqla (yeni 
texnologiyalar tətbiq etməklə) poçt şəbəkəsində bank-m aliyyə 
xidm ətlərinin göstərilməsi üçün şəraitin yaradılm asıdır.

Bu layihə qarşıya aşağıdakı m əqsədləri qoym uşdur:
• Bizneç m ühitinin təkmilləşdirilməsi;
•  N ağd əm əliyyatların həjm inin azaldılması;
• Bütün respublika ərazisini əhatə edən vahid elektron 

ödəniş m əkanının yaradılm ası;
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• H üquqi və fiziki şəxslərin bank, maliyyə və biznes 
xidmətlərinə çıxışının təmin edilməsi;

• Əmək haqqı, pensiya, müavinət və digər ödənişlərin 
əhaliyə çatdırılm ası;

D ünya Bankım n maliyyələşdirilməsi layihələrlə əlaqədar 
təqdim ediləjək yeni maliyyə xidm ətləri aşağıdakılardır:

•  E lektron ödənişlər;
•  M üddətsiz və m üddətli depozitlərin qəbulu;
• Digər əm anət xidm ətlərinin satışı;
•  Banklar tərəfindən buraxılan depozit sertifıkatların satışı;
• D epozit şəhadətnam ələrinin satışı;
• Sm art kartlarınm  satışı;
•  E-hökum ət xidmətləri.
D ünya Bankının maliyyələşdirdiyi «M aliyyə Xidmətlə- 

rinin İnkişafı» Layihəsinin icrası ilə əlaqədar 2005-ci ildə 
«Azərpoçt» D M -də s truk tu r islahatı aparılm ış, 2 yeni şöbə 
yaradılmışdır.

«Azərpoçt» dövlət müəssisəsi dünya təcrübəsinə 
əsaslanaraq, gələcəkdə poçt şəbəkəsi vasitəsilə əhaliyə birbaşa 
bank- maliyyə xidm ətləri təklif edəcəkdir.

A zərbaycan poçt -  bank  xidm əti inkişafı üçün bir neçə 
amil vardır. O cümlədən: poçt şəbəkə sisteminin genişliyi, yəni 
ölkənin bütün yaşayış nöqtələrində şöbəsi vard ır və əhalinin 
poçta inamı və etim adı.

Ölkədə maliyyə-bank xidmətlərinə çıxış im kanlarının 
genişləndirilməsi prioritetlərinə uyğun olaraq ödəniş 
sistemlərinin coğrafı əhatə dairəsinin genişləndirilməsi və 
regionlara istiqamətləndirilməsi, təsərrüfat subyektlərinin və ev 
təsərrüfatlarının maliyyə xidmətlərinə əlyetərliyinin artırılm ası 
məqsədilə «Poçt rabitəsi haqqında» Azərbaycan Res- 
publikasının Q anununa 2008-ci il 02 oktyabr tarixində müvafıq 
əlavə və dəyişikliklər qəbul edilmişdir. Bununla da geniş fılial 
şəbəkəsinə malik olan və maliyyə əməliyyatlarının aparılm a- 
sında böyük təcrübəsi olan Milli poçt rabitəsi operatoru  tərə-
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findən bank-maliyyə xidm ətlərinin göstərilməsi üçün hüquqi 
əsaslar yaradılmışdır. Milli poçt operatoruna poçt hesablarmın 
açılması və aparılm ası, ödəniş sistemləri vasitəsilə pul köçür- 
mələrinin həyata keçirilməsi, poçt əm anətlərinin qəbul edilməsi, 
valyuta mübadilə əməliyyatlarımn aparılm ası kimi yeni maliyyə 
xidmətlərinin həyata keçirilməsinə qanuni əsas təmin edilmişdir. 
Bununla da ölkə ərazisinin bank şəbəkəsi olm ayan ucqar 
regionlarda əhalinin maliyyə xidm ətlərindən istifadə im kanlan 
artırılacaqdır.

Azərikard. A zərikard sistemi ölkənin ən böyük prosessinq 
mərkəzi olub, A zərbaycanda və xaricdə 30 yuxarı banka xidmət 
edir. Bu Azərbaycan Beynəlxalq Bankm ın törəmə müəssisəsi 
olan Azərikard tərəfındən idarə edilir və Visa, M asterC ard və 
American Express beynəlxalq kart təşkilatları tərəfındən tam 
şəkildə sertifıkatlaşdırılıb. Şirkət kartlarm  hazırlanm ası və kod- 
laşdırılması ilə əlaqəli, həmçinin kart ödəmə əməliyyatları üçün 
səlahiyyətvermə və klirinq mərkəzi kimi xidm ətlər təklif edir. 
Uyğun kart təşkilatı vasitəsilə, m üxbir hesablarla beynəlxalq 
əməliyyatlar üçün hesablaşm alara nail olunm uşdur. Azəri- 
kardm  şəbəkəsi təxminən 867 bankom atdan  və 1.140 pos- 
term inaldan ibarətdir. Son üç il ərzində Azərikard bankom at və 
internet bankçılığı vasitəsilə kom m unal ödənişlərin toplanm ası 
ilə bağlı bir neçə layihə ortaya qoym uşdur. Həmçinin icra üçün 
hazır olan mobil telefon bankçılığı ilə əlaqəli bir layihə də var.

MilliKart . M illikart ölkədəki ikinci prosessinq mərkəzi 
olub, 2004 -  cü ilin sonunda M ərkəzi Bank tərəfındən yaradıl- 
m ışdır. M ərkəz 2005 -  ci ilin m art aym dan fəaliyyət göstərmə- 
yə başlam ışdır. H azırda, M illiK art sistem ində aktiv fəaliyyət 
göstərən 9 yerli bankın  200-dən artıq  bankom atı və 2.500-dən 
artıq  pos-term inalı m övcuddur.

Q eyri-m aliyyə m üəssisələrinin istifadə etdikləri ödəniş 
vasitəsi. 1 yanvar 1994-cü ildən etibarən dövriyyədə olan milli 
valyuta, m anat, ölkənin yeganə ödəniş vasitəsidir. AM B 
ölkədə pul çap edən yeganə müəssisədir. N ağd pul indiyədək 
A zərbaycanda ən əsas ödəniş vasitəsidir. Banknotlar M l-in
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təqribən 70%-nə bərabərdir. Bakıdan kənar bölgələrdə nağd pul 
yeganə ödəniş vasitəsindən çox geniş istifadə edilir.

1 yanvar 2006-cı ildə A zərbaycan m anatı yenidən 
denom inasiya etmişdir. B unun nəticəsində, 1 yeni m anat 5000 
köhnə m anata  bərabər olm uşdur. Yeni bankno tlar aşağıdakı 
denom inasiyada çap olunm uşdur: 1, 5, 10, 20, 50 və 100 yeni 
m anat. 2006-cı ilin sonunadək yeni və köhnə m anatla r birlikdə 
istifadə olunacaqdır. 2007-ci ilin 1 yanvar tarixindən etibarən 
isə köhnə küpürlər dövriyyədən çıxarıldı.

M ərkəzi Bank haqqm da A zərbaycan R espublikasının 
qanunun 37 və 38 m addəsində M ərkəzi Bankın Pul tədavülü- 
nün təşkili üzərində nəzarət və pul nişanlarınm  tədavülə 
buraxılm ası məsələləri çox aydın təsbit edilib.

2008-ci ildə M ərkəzi Bank tərəfındən ölkə iqtisadiy- 
yatının nağd pula olan tələbatı tam  həcm də, tələb olunan 
struk turda və vaxtında ödənilmiş, nağd pul üzrə m üvafıq 
strateji ehtiyatlar yaradılm ış və onlarm  yerləşdirilməsi təm in 
edilmişdir.

01.01.2009-cu il tarixinə nağd pul kütləsi əvvəlki ilin eyni 
dövrü ilə m üqayisədə 53% a rta raq  (1,4 m ilyard m anat) 4,1 
milyard m anata  yüksəlmişdir.

2008-ci ilin sonuna dövriyyədə olan nağd pul kütləsi ilin 
əvvəlinə nisbətən ədədlə 13,4% (33,4 mln. ədəd) a rta raq , 282,2 
mln. ədədə çatm ışdır. Dövriyyədə olan pul nişanlarım n 
məbləğcə 99,5%-ni əskinas, 0,5%-ni m etal pul nişanları, ədədlə 
isə 53,3%-ni əskinas, 46,7%-ni isə m etal pul nişanları təşkil 
etmişdir.

İnform asiya texnologiyalarının inkişafı. M ərkəzi 
B ankda inform asiya texnologiyalarınm  inkişaf etdirilməsi, 
mövcud inform asiya sistem lərinin etibarlı və davam lı fəaliyyə- 
tinin təm in edilməsi və av tom atlaşd ırm adan kənar qalan sahə- 
lərin avtom atlaşdırılm ası hər il o lduğu kimi 2008-ci ildə də 
Mərkəzi Bankın mühüm  strateji hədəflərindən olm uşdur.

Bu strateji hədəfə uyğun o laraq  il ərzində Baş M ühasibat 
Sisteminin, A vtom atlaşdırılm ış Bank Statistika H esabatı Siste-
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minin, M ərkəzləşdirilmiş K redit Reyestri Sisteminin, M ərkəzi 
Bankın intenet səhifəsinin, fayl serverin, daxili yazışm alar və 
lokal şəbəkə sistem lərinin norm ativ-m etodoloji bazaya mü- 
vafıq surətdə sabit və davam lı istism arı təm in edilmiş və daim  
təkmilləşdirilməsi üzrə m ühüm  tədbirlər həyata keçirilmişdir.

Baş M ühasibat Sisteminin altı ildən artıq  bir m üddətdə 
istism arda olan m odullarınm  funksionallığının artırılm ası və 
inkişaf etdirilməsi, m ühasibatlıq sahəsində analitik  hesabatlıh- 
ğın və nağd pul dövriyyəsinin idarə edilməsi kim i əlavə sistem 
alətlərinin yaradılm ası, eyni zam anda sistem in mənəvi və fıziki 
cəhətdən köhnəlməsi ilə əlaqədar o laraq  onun beynəlxalq stan- 
dartla ra  cavab verən yeni versiyasınm  yaradılm asına zərurət 
yaranm ışdır. Bu sahədə həyata keçirilən işlərlə yanaşı M ərkəzi 
Bankm  inform asiya texnologiyaları sahəsində aparılan  inkişaf 
yönümlü fəaliyyəti davam  etdirilm iş və daim  diqqət m ərkəzin- 
də saxlanılm ışdır. M ərkəzi Bankın bütün əməliyyat və uçot 
sahələrini əhatə edən və inform asiya texnologiyaları üzrə bey- 
nəlxalq s tandartlara  cavab verən Baş M ühasibat Sisteminin 
yeni versiyasının yaradılm ası üzrə «Tem enos» şirkətinin T-24 
proqram  kom pleksinin M ərkəzi B ankda tətbiqi üzrə işlər da- 
vam  etdirilmiş, sistemin texniki təchizat təm inatı yaradılm ış, 
əsas m odullarının tətbiqi həyata keçirilmiş və ilkin testləşdiril- 
mə mərhələsinə başlanılm ışdır.

M ərkəzi B ankda inform asiya texnologiyaları sahəsində 
aparılan  inovativ tədbirlərdən biri olan, habelə ölkədə həyata 
keçirilən E lektron-hökum ət layihəsinə inteqrasiyası nəzərdə 
tu tu lan  E lektron K argüzarlıq Sistem inin - D ocum entum  
proqram  kom pleksinin tə tb iqi üzrə işlər hesabat ilində də 
davam  etdirilm işdir. Sistemin M ərkəzi B ankda yaradılm ası 
həm M ərkəzi Bank daxilində bütün sənəd dövriyyəsinin kağız 
daşıyıcılardan elektron daşıyıcılara keçirilməsinə, habelə 
elektron-hökum ət platform ası çərçivəsində digər qurum larla 
elektron yazışm alarm  aparılm asına im kan verəcəkdir.

M ərkəzi B ankda valyuta eh tiyatlarm ın idarə edilməsi, bu 
zam an yaranan  risklərin ölçülməsi və onlarm  proqnozlaşdırıl-
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ınası məqsədilə Portfelin İdarəetm ə Sisteminin yaradılm asm a 
başlam lm ışdır. Bu məqsədlə hesabat dövründə Qanunvericiliyə 
uyğun olaraq tender prosedurları həyata keçirilmiş və aparıl- 
mış detallı araşdırm a işləri nəticəsində qalib olaraq Vol S trit 
şirkətinin p roqram  kom pleksi seçilmişdir.

M ərkəzi Bankda avtom atlaşm adan kənar qalan sahələrin 
müəyyən edilməsi və onların  avtom atlaşm aya cəlb edilməsi 
istiqam ətində aparılan  işlərin nəticəsi o laraq kom m ersiya 
banklarm da bank  nəzarəti üzrə həyata keçirilən fəaliyyətin sə- 
mərəliliyinin artırılm ası və effektivliyinin yüksəldilməsi məqsə- 
dilə M enecm ent İnform asiya Sistem inin (M İS) və insan resurs- 
larının idarə edilməsi, planlaşdırılm ası, işə qəbul, təhsil və inki- 
şaf, baza əmək haqqı, qiym ətləndirm ə və m otivasiya prosedur- 
larının avtom atlaşdırılm ası məqsədilə İnsan resurslarınm  idarə 
edilməsi sisteminin yaradılm ası üzrə m üvafıq hazırlıq işləri 
həyata keçirilmiş, beynəlxalq təcrübəyə əsaslanaraq sistemlərin 
texniki şərtlər toplusu işlənib hazırlanm ışdır.

M ərkəzi B ankda m övcud inform asiya sistem lərinin vahid 
b lokda birləşdirilməsi, habelə statistik  bazanın beynəlxalq 
standartlara  uyğun yenidən təşkili, onun inform asiya əhatəsi 
və keyfıyyətinin yüksəldilməsi məqsədilə M ərkəzləşdirilmiş 
E lektron Statistik  M əlum at Bazasm m yaradılm ası üzrə işlərə 
start verilmişdir.

2001-ci ildə m üasir s tandartlara  cavab verən şəbəkə 
avadanlıqları bazasında yaradılm ış və istism ara verilmiş 
Mərkəzi Bankın lokal şəbəkə sistem ində fəaliyyət göstərən 
ödəniş və inform asiya sistem lərinin etibarlı və təhlükəsiz 
fəaliyyətləri 2008-ci ildə də təm in edilmişdir. M ərkəzi Bankın 
lokal şəbəkə in frastruk tu runun  inkişaf etdirilməsi məqsədilə 
lokal şəbəkədə yaranan  nasazlıqların operativ  o laraq  müəyyən 
edilməsi və aradan  qaldırılm ası, habelə M ərkəzi Bankm  
mövcud lokal şəbəkə sistem inin təhlükəsizliyini və M icrosoft 
p roqram  təm inatı m əhsullarının on-line rejim ində yenilənmə- 
sini və inzibatçılığını təm in etm ək məqsədilə M ərkəzi Bankın 
lokal şəbəkəsində servis funksionallıqları yaradılm ışdır.
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M ərkəzi B ankda m övcud inform asiya sistem lərində mə- 
lum at axınınm  təhlükəsizliyinin təm in edilməsi daim  prioritet 
hədəflərdən olm uşdur. Bu sahədə aparılan  işlərin davam ı ola- 
raq  M ərkəzi B ankda elektron im zanm  yaradılm ası məqsədilə 
Sertifıkatlaşdırm a M ərkəzinin təşkilinə başlanılm ışdır.

Qanunvericiliyə m üvafıq o laraq  M ərkəzi Bankın əsas 
m əqsədlərindən biri ödəniş sistem lərinin sabit fəaliyyətinin və 
inkişafm m  təm in edilməsidir. A zərbaycan R espublikasm da 
ödəniş sistem lərinin daha da  ink işaf etdirilm əsini, iqtisadi fəa- 
liyyət göstərən şəxslərin və əhalinin elektron ödəniş sistemləri- 
nin im kanlarm dan daha fəal istifadə olunm asm ı təm in etmək 
məqsədilə A zərbaycan R espublikası Prezidenti tərəfindən 22 
noyabr 2005-ci il tarixli «Azərbaycan R espublikasında ödəniş 
sistem lərinin təkmilləşdirilməsi sahəsində əlavə tədbirlər haq- 
qm da» Sərəncam ın icrası çərçivəsində görülmüş işlər nəticəsin- 
də 2008-ci il üzrə ölkə ərazisində bank  fıliallarında, pərakəndə 
ticarət və xidm ət müəssisələrində quraşdırılm ış POS-term inal- 
ların sayı 2007- ci illə müqayisədə 65% (2829 ədəd) a rta raq  
8138 ədəd təşkil etm işdir ki, on lardan  da 7397 ədədi Bakı 
şəhərində, 741 ədədi regionlarda quraşdırılm ışdır.

K om m unal sektorda aparılan  islahatlara dəstək verilmə- 
si, vahid elektron ödəniş sistemi m əkanm dan istifadə etməklə 
kom m unal xidm əti haqlarınm  yığım səviyyəsinin və şəffaflığın 
daha da artırılm ası, bu sahədə maliyyə dövriyyəsinin bank  sis- 
teminə cəlb edilməsi məqsədilə «A zərbaycan R espublikasında 
M illi Ödəniş Sisteminin İnkişafı üzrə 2005-2007-ci ihər üçün 
Dövlət P roqram ı» çərçivəsində A zərbaycan M ərkəzi Bankı tə- 
rəfm dən Kütləvi Ödənişlər üzrə M ərkəzləşdirilm iş İnform asiya 
Sistemi (KÖM İS) yaradılaraq  11 iyul 2008-ci il tarixində real 
rejimdə istism ara verilmişdir.

KÖM İS-də bütün kom m unal xidm əti və kütləvi xidm ət 
operatorları üzrə abonentlərin  vahid qeydiyyat nömrəsinə 
əsaslanan müştəri bazası yaradılır. M üştəri bazasında baş ve- 
rən dəyişikliklər onların  daxili inform asiya sistem lərinin inki- 
şaf səviyyəsindən asılı o laraq  razılaşdırılm ış reqlam entə əsa-
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sən, yaxud da real vaxt rejim ində mərkəzləşdirilmiş bazaya da- 
xil edilir. H ər bir kom m unal xidm əti müəssisəsi sistem vasitəsi- 
lə m üştərilərin apardığı ödənişlər haqq ında real rejimdə məlu- 
m at alm aq im kanına m alikdir.

KÖM İS-də iştirakçılarla sistem arasm da informasiya mü- 
badiləsi yüksək səviyyədə təhlükəsizlik prinsipləri əsasında qurul- 
muşdur. Sistem əhaliyə istənilən maliyyə nöqtəsində kom m unal 
xidmətləri üzrə borcları haqda m əlum at alm aq və ən müasir 
ödəniş alətləri vasitəsilə ödəniş aparm aq imkanı yaratmışdır.

Fövqəladə hallarda KÖM İS sistem inin fasiləsiz fəaliy- 
yətini təm in etm ək məqsədilə Sum qayıt Ehtiyat M ərkəzində 
yerləşdirilmiş ehtiyat serveri ilə «online» rejimli inform asiya 
mübadiləsi qurulm uşdur.

KÖM İS istifadəçiləri fəaliyyət göstərən bütün kom m er- 
siya bankları, poçt operatoru , kom m unal xidm əti müəssisələri, 
digər kütləvi xidm ət operatorları (m obil telefon operatorları, 
kabel televiziyası, in ternet xidməti provayderləri və s.), kart 
prosessinq mərkəzləri və nəhayət kom m unal xidm ətlərinin 
istehlakçısı olan fıziki və hüquqi şəxslər ola bilərlər.

H azırda «Azəriqaz» QSC, «Azərsu» ASC və «Bakıelektrik- 
şəbəkə» ASC üzrə Bakı şəhərini əhatə edən elektron abonent 
bazası sistemə daxil edilmişdir. 17 kommersiya bankınm  və 
«Azərpoçt» D M -nin «AzDataCom » telekommunikasiya şəbəkə- 
si üzərindən 81 poçt şöbəsi daxil olmaqla, ümumilikdə 300-ə 
yaxm ödəniş məntəqəsi real rejimdə KÖM İS-ə qoşulmuşdur.

KÖM İS-ə qoşulm uş kom m unal xidm əti müəssisələri üzrə 
ödənişləri nağd, «M illiK art» M M C -də xidm ət olunan bankla- 
ra məxsus PO S-term inal və bankom atlarda ödəniş kartları va- 
sitəsilə həyata keçirm ək m üm kündür. Eyni zam anda 
«M illiK art» M M C -də xidm ət olunan banklarm  müştəriləri 
ödəniş kartları vasitəsilə KÖM İS-in «İnternet Service» xidmə- 
tindən istifadə etməklə ödənişlərini «on-line» rejim ində həyata 
keçirmək im kanına m alikdirlər.

Ödəniş sistem lərinin coğrafi əhatə dairəsinin genişləndi- 
rilməsi, regionlara istiqam ətləndirilm əsi, eyni zam anda təsərrü-
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fat subyektlərinin və ev təsərrüfatlarının maliyyə xidm ətlərinə 
çıxış im kanlarınm  daha da artırılm ası məqsədilə A zərbaycan 
R espublikasm m  R abitə və İnform asiya Texnologiyaları N azir- 
liyi ilə birlikdə «Azərpoçt» layihəsinin reallaşdırılm ası istiqa- 
m ətində işlər 2008-ci ildə də davam  etdirilm işdir. «Azərpoçt» 
D M  tərəfm dən poçt-m aliyyə xidm ətlərinin göstərilə bilməsi 
üçün bu haqda «Poçt rabitəsi haqqında» A zərbaycan Respub- 
likasının Q anununa müvafıq əlavə və dəyişikliklər edilmiş və 2 
oktyabr 2008-ci il tarixində ölkə prezidenti tərəfındən təsdiq 
edilmişdir. «Azərpoçt» D M -nin bazar yönümlü yeni strukturu- 
nun layihəsi hazırlanm ış və struk tur dəyişikliyi həyata keçiril- 
mişdir. Layihə tam  başa çatdıqdan sonra «Azərpoçt» D M -in 
1200-dən çox poçt şöbələri vasitəsi ilə əhaliyə ənənəvi poçt xid- 
mətləri ilə yanaşı maliyyə xidmətlərinin (ödənişlərin həyata keçi- 
rilməsi, kom m unal xidməti haqlarm ın toplanm ası, əhalidən de- 
pozitlərin cəlb edilməsi və plastik kartlarla xırda kreditləşdir- 
mənin həyata keçirilməsi və s.) də göstərilməsi reallaşacaqdır.

2008-ci ildə POS-term inallar vasitəsilə ümumi həcmi 
290.23 mln. m anat olan 788 min əməliyyat aparılm ışdır ki, bun- 
lardan da 66.2 mln. m anatı nağdsız ödənişlərin paym a düşür.

2008-ci il üzrə ölkə ərazisində bankom atların  sayı keçən 
illə müqayisədə 15% (202 ədəd) a rta raq  1518 ədəd, bankom at- 
lar vasitəsilə aparılan  əm əliyyatların sayı 26.4% (7672 min) 
a rta raq  36772 m in ədəd, əm əliyyatların həcmi isə 58.9% (1330 
mln. m anat) a rta raq  3592 mln. m anat təşkil etmişdir.

2008-ci ildə kart sahiblərinin sayı 3.5 mln. nəfərə çatmışdır. 
İlin sonuna kartların sayı 3.6 mln. ədəd təşkil etmişdir ki, onlar- 
dan da 3.5 mln. ədədi debet və 0.1 mln. ədədi kredit kartlarıdır.
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FƏSİL 28. BANK NƏZARƏTİ BANK SİSTEMİNİN 
SABİTLİK AMİLİ KİMİ

Dünyada bank sferasma nəzarətə və bu sferanm tənzimlən- 
məsinə ciddi ehtiyac ötən əsrin 20-30-cu illərində baş vermiş Bö- 
yük depressiyadan sonra formalaşmağa başlamışdır. İkinci Dünya 
müharibəsindən sonra bank biznesinin beynəlmiləlləşdirilməsi və 
kapitallaşmanın sürətləndirilməsi beynəlxalq bank nəzarəti qayda 
və normalarınm formalaşmasını şərtləndirdi. Bununla belə, bank 
sferasında nəzarət səlahiyyətləri hər bir ölkədə qanunvericiliklə 
müəyyən olunmuş institusional formalarda həyata keçirilir. Bu 
sistemlərin müxtəlif ölkələr üzrə fərqlərinə baxmayaraq, onların 
hamısı aşağıdakı əsas məqsədlərin həyata keçirilməsinə istiqamət- 
lənib:

1. Pul və maliyyə sabitliyinin saxlanması. Bu da bankların 
iflasına yol verilməməsi və aktiv və passivlərin səmərəli idarə 
edilməsinə yönəldilmiş bank tənzimlənməsi ilə bağlı tədbirlərin 
görülməsi deməkdir.

2. Bank sisteminin səmərəliliyinin təmin olunması. Bu isə 
aktivlərin keyfiyyətinin artırılması və potensial risklərin azaldıl- 
ması hesabına əldə olunur. Bank nəzarətinə həmçinin daxili bank 
əməliyyatlarının və maliyyə vəziyyətinin qiymətləndirilməsi 
daxildir ki, bu da bankların həyati əhəmiyyətli iqtisadi əməliyyat- 
ları və institutları maliyyələşdirmək qabiliyyətini qiymətləndirmə- 
yə imkan verir.

3. Əmanətçilərin maraqlarının müdafiəsi: əmanətçilər qarşı- 
sında öz öhdəliklərini yerinə yetirə bilməyən bankların fəaliyyəti- 
nə müvafiq orqanlarının əmanətçilərə münasibətdə öz öhdəlikləri- 
ni yerinə yetirə bilməyən bankların fəaliyyətinə nəzarəti güclən- 
dirilməlidir.

Ayrı-ayrı ölkələrdə bank nəzarətini həyata keçirən 
orqanların növləri də müxtəlifdir ki, bu da bir sıra institusional, 
mədəni və inzibati şərtlərlə, habelə iqtisadiyyatın inkişaf səviyyəsi 
və kapital bazarlarının həcmi ilə izah olunur. Bəzi ölkələrdə 
Mərkəzi Banka nəzarət və bu bankların tənzimlənməsi vahid
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orqan tərəfindən həyata keçirilir, digər ölkələrdə bu funksiyaları 
öz aralarında sıx əməkdaşlıq edən xüsusi nəzarət orqanları icra 
edir, çünki pul-kredit siyasətinin və bank nəzarətinin işlənib 
hazırlanması funksiyaları kəsişir.

Elə ölkələr var ki, burada nəzarət funksiyası tamamilə 
Mərkəzi Bankın əlindədir. Bu ölkələrə məsələn, Rusiyanı aid 
etmək olar. Bəzi ölkələrdə Mərkəzi Bank özünün nəzarət və 
tənzimləyici funksiyalarından qismən məhrum olunub (Fransa, 
Almaniya, Avstraliya, Kanada, İsveçrə, Türkiyə və s.). Nəhayət, 
elə ölkələr də vardır ki, onlarda mərkəzi banka və ya oxşar 
funksiyalara malik orqana nəzarət və tənzimləyici səlahiyyətlərin 
bir hissəsi verilir. Belə orqanın tipik nümunəsi kimi ABŞ-ın 
Federal Ehtiyatlar Sistemini göstərmək olar.

Beləliklə, nəzarət oqanları arasında funksiyaların 
bölünməsinin bir neçə modelini fərqləndirmək olar:

Model 1. Bank fəaliyyətinin tənzimlənməsi və ona nəzarət 
sferasında müstəsna səlahiyyətlərin qanunvericiliklə Mərkəzi 
Banklara həvalə olunmasına əsaslanır. Bank işi sahəsində nəzarət 
təcrübəsinin yarandığı vaxtdan etibarən məhz bu model, yeganə 
olmasa da, tarixən hakim model olub. Bu gün bu model özünün 
hakim mövqelərini itirsə də, ona əvvəlki kimi həyati tələbat var.

Model 2. “Qarışıq”. Nəzarət və yoxlama funksiyaları 
ixtisaslaşdırılmış orqanlar tərəfindən Mərkəzi Bankın və maliyyə 
nazirliyinin bilavasitə iştirakı ilə yerinə yetirilir. Klassik misal 
kimi ABŞ-ı göstərmək olar. Amerikanın kommersiya bankları və 
maliyyə institutları üzərində nəzarəti Federal Ehtiyatlar Sistemin- 
dən başqa, banklarda və digər kredit institutlarında əmanətlərin 
sığortalanması ilə məşğul olan Əmanətlərin Sığortalanması Fede- 
ral Korporasiyası və Pul Dövriyyəsinə Nəzarət İdarəsi (Maliyyə 
Nazirliyinin bürosu) tərəfindən də həyata keçirilir. Hər üç orqan 
ikiqat işin istisna olunması haqqında razılığa gəliblər. “Qarışıq” 
modelə Fransa, İtaliya və Niderland aiddirlər.

Model 3. Bank fəaliyyətinə nəzarət Maliyyə Nazirliyi ilə sıx 
əməkdaşlıq şəraitində, Mərkəzi Bankın iştirakı ilə müstəqil ixti- 
saslaşdırılmış orqanlar tərəfindən həyata keçirilir. Bu model Ka-
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nadanın və qismən Avstriya və Almaniyanm bank sisteminə xas- 
dır.

Model 4. Bu model maliyyə xidmətləri bazarında meqatən- 
zimləyicinin yaradılması haqqında qanunverici qərarlar qəbul et- 
miş ölkələri birləşdirir. Bu ölkələrin demək olar ki, hamısında nə- 
zarət funksiyaları Mərkəzi Banklardan ayrılıb. Burada yalnız me- 
qatənzimləyici səlahiyyətlərinin Mərkəzi Banka aid olduğu Sinqa- 
pur və müəyyən dərəcədə İrlandiya (burada meqatənzimləyici yer- 
li Mərkəzi Bankın muxtar bölməsinin bazasında yaradılıb) istisna 
təşkil edir. Vahid maliyyə nəzarəti orqanları ilk dəfə 1986-cı ildə 
Norveç, 1988-ci ildə isə İslandiya və Danimarkada tətbiq olunub. 
Bu gün onlar Estoniyada, Latviyada, Macarıstanda, Maltada, 
Çində, Yaponiyada, Qazaxıstanda, Cənubi Koreyada və bir sıra 
digər ölkələrdə fəaliyyət göstərir.

Model 5. Beynəlxalq və ya millidən yüksəkdə nəzarət mo- 
deli. Bu modeli mənzil-qərargahı İsveçrədə yerləşən Beynəlxalq 
hesablaşmalar Bankı (BHB) və üzv dövlətlərin maliyyə bazar- 
larına əhəmiyyətli təsir göstərən direktivlər qəbul edən Avropa 
İttifaqı (Aİ) həyata keçirir.

Bu gün Azərbaycanın bank sektorunda səmərəli bank nəza- 
rəti və tənzimlənmənin daha böyük əhəmiyyət kəsb etdiyi yeni in- 
kişaf mərhələsi başlayır. Azərbaycanda bank nəzarətinin və tən- 
zimlənməsinin əsas məqsədləri bank sistemində sabitliyin saxlan- 
ması, əmanətçilərin və kreditorların maraqlarının müdafıəsidir.

Azərbaycanda bank tənzimlənməsinin qanunverici əsasım 
“Azərbaycan Respublikasınm Mərkəzi Bankı haqqında Qanun” 
təşkil edir. Həmin qanuna əsasən, Azərbaycanda kredit təşkilatla- 
rına nəzarəti Azərbaycan Respublikasımn Mərkəzi Bankı həyata 
keçirir.

Qanunvericiliklə Mərkəzi Banka bank əməliyyatlarının 
keçirilmə qaydalarının təyin olunması, kredit təşkilatlarmın dövlət 
qeydiyyatı, onların fəaliyyətlərinin lisenziyalaşdırılması, kredit 
təşkilatlarmın (bank və qeyri-bank) fəaliyyətinə nəzarətin həyata 
keçirilməsi üzrə funksiyaların həvalə olunması ilə əlaqədar 
Mərkəzi Bank tərəfındən normativ aktlar işlənib hazırlanır.
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Azərbaycan Respublikasınm bank sisteminin sabit işləməsi- 
ni təmin etmək, bank kreditorlarının və əmanətçilərin maraqlarını 
müdafiə etmək məqsədilə Mərkəzi Bank qüvvədə olan qanuna, 
“Banklar haqqında” və ”Kredit ittifaqları haqqında” AR qanunla- 
rma, Mərkəzi Bankın normativ aktlarına və səmərəli bank nəzarəti 
üzrə beynəlxalq təcrübəyə müvafiq olaraq, bank fəaliyyətinin li- 
senziyalaşdırılması, tənzimlənməsi və bank fəaliyyəti üzərində nə- 
zarət funksiyalarını həyata keçirir.

Bank nəzarətinin və tənzimlənməsinin təşkilinin konkret 
üsulunun seçilməsi bir sıra amillərin məcmusu ilə təyin olunur ki, 
bu amillərin də özünəməxsus müxtəlifliyi onların hər birinə 
təkrarolunmaz milli səciyyə qazandırır. Bir mübahisəsiz faktı 
qeyd etmək lazımdır ki, maliyyə bazarlarınm bütün seqmentləri- 
nin artan inteqrasiyası şəraitində nəzarət funksiyalarının meqa- 
tənzimləyicinin əlində cəmlənməsi tendensiyası özünü daha 
dolğun şəkildə büruzə verir.

Vaxtilə bir sıra inkişaf etmiş və inkişaf etməkdə olan ölkələr 
maliyyə bazarının meqatənzimləyicisini yaratmaqla maliyyə baza- 
rının dövlət tənzimlənməsi sistemində islahatların aparılması yo- 
lunu seçmişdilər. Onların sırasına Norveç (1986), Kanada (1987), 
Danimarka (1988), İsveç (1991), Böyük Britaniya (1997), Yapo- 
niya (1998), Koreyan (1998), Avstraliya (1998), İslandiya (1999), 
Cənubi Afrika (1990), Macarıstan (1996), və Sinqapuru aid etmək 
olar. Meqatənzimləyici, mahiyyətcə, İsveçrədə də yaradılıb.

Maliyyə bazarırun bütün bölmələri üzərində nəzarətin və yox- 
lamanın birləşdirilməsi nadir hadisə deyil. Britaniyada təxminən 10 il 
əvvəl yaradılmış Maliyyə Xidmətləri İdarəsi (FSA) ilk vaxtlardan 
həm investisiya xidmətləri sektorunu tənzimləyir, həm də banklara 
nəzarət edirdi (bank sistemi üzərində nəzarət ona İngiltərə Bankından 
keçmişdi). Sonralar ipoteka kreditləşməsi sektoruna, 2005-ci ildən 
isə sığorta sektoruna nəzarət də bu quruma verildi.

Beləliklə, etiraf etmək olar ki, bir çox xarici öikələrdə meqatən- 
zimləyicilərin yaradılması və ya ən azı maliyyə bazarlannda fə- 
aliyyət göstərən bir neçə tənzimləyici orqanın funksiyalarmın bir- 
ləşdirilməsi tendensiyası kifayət qədər diqqətlə izlənir. Lakin
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müxtəlif ölkələrdə maliyyə bazarlarımn meqatənzimləyicilərinin 
yaradılması prinsipləri bir-birindən fərqlənir. Meqatənzimləyicilərin 
formalaşma prinsipləri hətta Avropa Ittifaqı çərçivəsində də fərqlənir. 
Məsələn, tam inteqrasiya olunmuş meqatənzimləyicilər üç ölkədə 
mövcuddur, iki dövlətdə tənzimlənmə əsasən bir institutda 
mərkəzləşib, bir ölkədə konfederal sistem, altı ölkədə üç idarədən 
ibarət tənzimlənmə strukturu mövcuddur, daha ikisində isə mövcud 
sistem dəyişiklik prosesindədir. Mərkəzi bankların iştirakına gəlincə, 
yeddi dövlətdə bank nəzarəti mərkəzi bankın daxilindədir və ya 
onunla sıx əlaqədədir, beş ölkədə banklara nəzarət orqanının mərkəzi 
bankdan heç bir asılılığı yoxdur, ikisində əsasən müstəqildir, bir 
dövlətdə isə sistem yenidən nəzərdən keçirilməkdədir.

Bununla yanaşı, qeyd etmək lazımdır ki, inkişaf etmiş ölkələ- 
rin heç də hamısı öz maliyyə bazarlannm meqatənzimləyicilərinin 
yaradılması yolu ilə getməyiblər. Məsələn, ABŞ-da maliyyə sek- 
torunun seqmentlərinə nəzarəti müxtəlif təşkilatlar həyata keçirir. 
Onlardan heç biri hökumət strukturuna daxil deyil, sığorta sahəsinin 
isə, ümumiyyətlə, federal tənzimləyicisi yoxdur. Maliyyə bazan 
dünyanın ən çox inkişaf etmiş bazarlarından olan ABŞ maliyyə 
bazarının tənzimlənməsi istiqamətində islahatların gedişində (1999- 
cu ilin ikinci yarısında qəbul edilmiş maliyyə qanunvericiliyinin 
modernizasiyası haqqında qanun) meqatənzimləyicinin yaradılma- 
sından imtina edib. ABŞ funksional tənzimləmə prinsipinin inkişaf 
etairilməsi yolu ilə getmiş və maliyyə bazarlarının bir neçə idarə- 
etmə orqanını qoruyub saxlamışdır. Sözügedən qanuna görə, ABŞ- 
ın qiymətli kağızlar bazarında fəaliyyət göstərən kredit təşkilatları- 
nın lisenziyalaşdırılması və nəzarəti SEC tərəfindən həyata keçirilir.

Qəbul olunmuş bir faktdır ki, bank işi etimada əsaslanır. Biz 
artıq müştərilərin bir çox hallarda ayrı-ayrı bankların və bütövlük- 
də bank sisteminin əmanətləri qorumaq qabililyyətinə etimadmı 
itirdiyinin şahidi olmuşuq. Sərt və ciddi bank nəzarəti özlüyündə 
maliyyə sabitliyinin təmin olunması üçün kifayət deyil. Maliyyə 
qeyri-sabitliyinin bank sektorundan kənarda çox sayda digər po- 
tensial mənbələri var, odur ki, nəzarətin məqsədləri böhranın 
qarşısının alınması üçün daha irəli getməlidirlər.
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Azərbaycan Respublikasının Mərkəzi Bankı haqqında 
Azərbaycan Respublikasının Qanunu (17 aprel 2007-ci il, 9 
oktyabr 2007-ci il, 6 noyabr 2007-ci il, 26 may 2009-cu il, 19 
iyun 2009-cu il və 30 iyun 2009-cu il tarixli qanunlarla qəbul 
edilmiş dəyişikliklər və əlavələr)

Maddə 48. Tənzimləmə və nəzarət
48.1. Kredit təşkilatlarımn və poçt rabitəsinin milli 

operatorunun fəaliyyətinin tənzimlənməsi və nəzarəti Uzrə 
Mərkəzi Bank aşağıdakıları həyata keçirir:

48.1.1. bank fəaliyyəti üzrə normativ xarakterli aktları qəbul
edir;

48.1.2. prudensial normativləri, habelə onların hesablama 
metodlarmı və tətbiqi qaydalarını müəyyən edir;

48.1.3. kreditlər və digər aktivlər üzrə ehtimal olunan zərər- 
lərin ödənilməsi üçün banklar, xarici bankların yerli filialları və 
bank olmayan kredit təşkilatları tərəfindən yaradılan xüsusi ehti- 
yat fondunun hesablanması və formalaşdırılması qaydasını 
müəyyən edir;

48.1.4. hesabat və yoxlamalar əsasında kredit təşkilatlarının 
maliyyə vəziyyətini qiymətləndirir və bunun əsasında maliyyə 
hesabatlarında müvafiq düzəlişlərin edilməsi barədə kredit 
təşkilatlarına icrası məcburi olan göstərişlər verir;

48.1.5. banklarda və xarici bankların yerli filiallarında 
korporativ idarəetmə standartlarını müəyyən edir və tətbiqinə 
nəzarət edir;

48.1.6. qanunla müəyyən edilmiş hallarda və qaydada kredit 
təşkilatlarında, habelə onların törəmə təsərrüfat cəmiyyətlərində 
yoxlamalar aparır;

48.1.6-1. kredit təşkilatları tərəfindən "Cinayət yolu ilə əldə 
edilmiş pul vəsaitlərinin və ya digər əmlakın leqallaşdırılmasma 
və terrorçuluğun maliyyələşdirilməsinə qarşı mübarizə haqqında" 
Azərbaycan Respublikası Qanununun tələblərinə əməl edilməsinə 
nəzarət edir;
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48.1.7. bank xidmətləri bazannda inhisarçılıq fəaliyyətinin 
qarşısının alınması məqsədilə səlahiyyətli dövlət orqanı qarşısında 
məsələ qaldırır;

48.1.8. kredit təşkilatlarına və onların inzibatçılarına qarşı 
qanunvericiliklə müəyyən edilmiş hallarda və qaydada təsir 
(təshih) tədbirlərini və sanksiyaları tətbiq edir;

48.1.9. qanuna müvafiq surətdə həyata keçirdiyi nəzarət 
tədbirlərinin nəticələri tələb etdiyi hallarda, kredit təşkilatlarının 
idarəetmə orqanlarının iclaslarında müşahidəçi qismində iştirak 
edir, kredit təşkilatlarının inzibatçıları ilə məsləhətləşmələr aparır;

48.1.10. qanunla nəzərdə tutulmuş hallarda, bankların maliy- 
yə sağlamlaşdırılması tədbirləri çərçivəsində onların Mərkəzi 
Bank qarşısında kredit öhdəliklərinin yerinə yetirilməsinin xüsusi 
şərtlərini müəyyən edir;

48.1.11. qanunla nəzərdə tutulmuş hallarda banklara və xari- 
ci bankların yerli filiallarına müvəqqəti inzibatçı təyin edir, zəruri 
hallarda, bankın öhdəlikləri üzrə moratorium tətbiq edilməsi 
barədə məhkəməyə müraciət edir;

48.1.12. lisenziyası ləğv olunmuş banklar və xarici bankların 
yerli fılialları haqqında qanunvericiliyə müvafiq tədbirlər görür;

48.1.13. qanunla nəzərdə tutulmuş digər səlahiyyətləri 
həyata keçirir.

48.2. Kredit təşkilatları və poçt rabitəsinin milli operatoru 
üçün prudensial normativləri müəyyən edərkən, Mərkəzi Bank 
kredit təşkilatlarmın növləri üzrə fərqli normativləri və onların 
hesablapması metodlarını müəyyənləşdirə bilər._________________
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FƏSİL 29. ƏMANƏT SIĞORTA SİSTEMİNİN 
MAHİYYƏTİ

Bankların iflası zam anı dövlət tərəfm dən lazımı tədbirlər 
və p roqram lar hazırlanır. M əhz, bankların  iflası zam anı dövlət 
tərəfindən lazımı tədbirlər və p roqram lar kontekstində 
Ə m anət sığorta sistemi ( ƏSC) fəaliyyət göstərir.

1930-cu illərdə ABŞ -  da bank lardan  əm anətin çəkilmə- 
sini önləmək üçün mükəmməl bir dərm an o laraq  o rtaya çıxmış 
və illərdən bəri özəl sektoru əm anət riskindən qorum aqdadır. 
Bankm  əm anət sahibləri, bank seçimində öz təhlillərindən çox 
höküm ət sığorta və təcrübəsinə əsaslanaraq güvən alır. Lakin, 
əm anət sığorta obyekti olm asm dan dolayı, bank lar əm anətlə- 
rin cəlb edilməsində risklərini sıfıra endirm əkdədirlər. Əm anət 
sahibi acısından durum  dəyərləndirildiyində, əm anət sığorta 
m iqdarım  aşmadığı m üddətcə bir bankın  digər bankdan  üstün 
və ya zəif cəhəti təsbit etmək çətinləşir. Bu isə əm anətçilər 
üçün hansı bankın  sağlam və ya zəif çalışm asm ı müəyyən et- 
m əkdə problem  yaradır.

Ə m anət sığorta sistemləri ölkələrin s truk tu rlarına görə 
bəzi kiçik fərqliliklər xaricində ümumi s truk tu r etibarilə bir - 
birlərinə bənzər özəllikləri vard ır və bu özəllikləri aşağıdakı 
kimi açıqlaya bilərik:

1. Sistemin quru luşunda tərəf o laraq  dövlətin m arağı 
olm uş və sistemin nəzarət və təftişini əlində tutm uşdur;

2. A dətən, əm anət bir dövlət qurum u tərəfındən 
sığortalanır və özəl sığorta şirkətləri isə sistem xaricində 
qalm aqdadır;

3. Çox ölkələrdə sistemə qatılm aq m əcburi olm am asına 
rəğm ən rəqabət şərtləri səbəbi ilə həm ən-həm ən bütün banklar 
sistemə qatılm aqdadır;

5. Banklar əm anətlərin həcm inə görə hər il müəyyən bir 
sığorta haqqı ödəm əkdə və bu haqq sabit olub bankların  
risklərinə görə dəyişm əkdədir;
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6 . Ə m anətin tam am ı deyil, ancaq müəyyən bir hissəsi 
qtivəncə altına alınm aqdadır;

7. Sistem  sıx ın tıya girdiyi zam an  dövlət tərəfındən
dəstəklənməkdədir;

8. Zəif bankların  fəaliyyəti idari nəzarərtlə izlənməkdədir.
Əm anət sığorta sisteminin məqsədi -  m akro  baxım dan

əm anət sahiblərinin bank  sistemlərinə olan etim adı gücləndirir 
və əm anətlərin bankcılıq sistemi kənarında qalm asm ı və ya 
sistem kənarına çıxarılm asınm  qarşısını alm aq ücün fəaliyyət 
göstərir. Eyni zam anda, ƏSS yığım sahiblərinin əm anətlərini 
topluca və ani o laraq  banklardan  çəkmələri durum unda bu 
sektorda yaşanabiləcək böhranların  da qarşısm ı alır və ya ola 
biləcək mənfı təsirləri m inim um a endirilm əsində böyük xidmə- 
ti vardır.

Vətəndaşların fınans m araqlarm ın müdafiəsi dünyanm  
onlarla ölkəsində vacib problem lərdən biridir. Bu, həm 
əmanətçilərin zəm anət təm inatıdır (başlıca o laraq fiziki 
şəxslərin), həm də bank likvidliyi böhranm m  aradan  qal- 
dırılmasm ın real m exanizm inin form alaşdırılm asıdır.

Son 20 il ərzində 80-90-cı illərin bank böhranlarına cavab 
olaraq İEÖ-in bir çoxunda əm anətlərin sığortalanm ası sistemi 
(ƏSS) yaradılm ağa başlam ışdır. Son onilliklərdə bu cür 
sistemlər Şərqi A vropanın  U krayna, A lbaniya, Baltikyanı 
ölkələrində, A siyanın Q azaxıstan, Ö zbəkistan, V yetnam  kimi 
ölkələrində yaradılm ışdır. Çin, M onqolustan , M alaziya, Qırğı- 
zıstan, Tacikstan kimi ölkələr depozitlərin sığortalanm asının 
milli sisteminin yaradılm asm a hazırlıq mərhələsindədir. 
A zərbaycanda «Əm anətlərin Sığortalanm ası haqqında» Azər- 
baycan Respublikasınm  Q anunu 11 fevral 2007-ci ildə dərc 
edilməklə qüvvəyə m inm işdir. Bu qanun A zərbaycan Respub- 
likasında fəaliyyət göstərən bank larda fiziki şəxslərin əm anət- 
lərinin kollektiv icbari sığortalanm ası sistem inin yaradılm ası 
və fəaliyyəti, o cümlədən əm anətlər üzrə kom pensasiya ödənil- 
məsi qaydalarını müəyyən edir. Bu, onu təsdiq edir ki, təmi- 
natlı yaşam ın müdafiəsi sisteminin yaradılm ası dünyada dövlə-
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tin stabilliyi və maliyyə təhlükəsizliyinin təm inatının effektiv 
sisteminin zəruri elementi o laraq  qəbul olunur.

A vstraliya və Yeni Zellandiya da daxil olm aqla praktik i 
o laraq bütün İEÖ özlərində sözügedən sistemi form alaşdırm ış- 
lar. 1994-cü il 16 m ay tarixində A vropa birliyinin depozitlərin 
təm inat sistemi ilə əlaqədar o laraq  qəbul edilən direktivə 
əsasən, birliyə daxil olan bütün ölkələrdə D epozitlərin Sı- 
ğortalanm ası Sistemi yaradılm alı idi. B undan sonra F ransa, 
A lm aniya və İtaliya öz təm inat sistem lərində könüllülük 
prinsipini m əcburilik prinsipi ilə əvəz etdilər. A vropada 
könüllülük prinsipi yalnız İsveçrə və M akedoniyada saxlamlır.

B PF-nun üzv ölkələrindən 71-i ƏSS-ni qəbul etmişdir. 
H əm in ölkələrdən 14-ündə, o cümlədən A zərbaycanda ƏSS 
yalmz fiziki şəxslərə aiddir. Q alan 57 ölkədə bu, hüquqi 
şəxslərin əm anətlərini də əhatə edir. Beynəlxalq təcrübə 
göstərir ki, dövlətin dəstəyi olm adan, xüsusilə də əlverişsiz xa- 
rici təsirlər zam am , ƏSS kifayət qədər davam lı olm ur.

Son iki onillikdə bank  əm əliyyatlarm m  sığortalanm asınm  
bu və ya digər form ası başlıca o laraq  İEÖ-də tətb iq  edilmişdir. 
Y uxarıda qeyd etdiyimiz kimi bu  tədbirlər 80-90-cı illərdə baş 
vermiş bank böhranlarım n geniş vüsət alm asm a cavab 
reaksiyası olaraq həyata keçirilmişdir. M əhz bu fakt bir daha 
sübut edir ki, depozitləri m üdafıə sistemi olm adan m üştərilərin 
və əm anətçilərin etibarm ı qazanm aq bank üçün çətindir. 
Deməli, bu sistemin yaradılm ası əm anətçilərin m araqlarm ın 
təm in olunm ası ilə yanaşı, eyni zam anda iflasa qarşı ön 
tədbirlərdir. 1934-cü ildə A BŞ-da yaradılm ış Əm anətləri 
Sığorta Sistemi dünya təcrübəsinin elementi o laraq  mühüm 
əhəmiyyət kəsb edir. D aha  sonra K anada, Böyük Britaniya, 
Y aponiya kimi ölkələr bu sistemi öz təcrübəsində sınaqdan 
keçirmişlər. Son illərdə A vropa ölkələri bu sistemi tətbiq 
etm əkdədirlər.

D epozitlərin sığortalanm asınm  m ütləq form ası ABŞ, 
K anada, Böyük Britaniya, Y aponiya, N iderlandda qəbul 
edilmişdir. Bu halda sığortanm  aparılm ası şərtləri, onun



obyektləri və subyektləri, sığortalanm ış əm anətlərin və 
kom pensasiyanın həcmi qanunvericiliklə müəyyən olunur.

Sığorta qurum unun  resurs bazasınm  yaradılm asında 
B anklardan cəlb edilmiş vəsaitlə yanaşı, dövlət vəsaitindən də 
istifadə olunur. Əsas etibarilə bu  sistem A BŞ-da tətbiq edilir. 
Burada sığorta ilə Federal D epozitləri S ığorta K orporasiyası 
məşğul olur. Böyük B ritaniyada bunu  D epozitlərin M üdafıəsi 
Fondu  həyata keçirir.

A vropa birliyinə üzv olan ölkələrdə “əm anət -  
sistemlərinə aid təlim atlar 30 m ay 1994- cü il 94/19 EC  saylı 
A vropa parlam entində qəbul edilmişdir. Təlim ata görə birliyə 
daxil olan dövlətlərdə fəaliyyət izni olan bütün bankların  cəlb 
etdikləri əm anətlər sığorta sisteminə qatılm asm ı m əcburiyyət 
gətirmişdir.

Təlim atm  3-cü m addəsinin 1 bəndinə görə kredit 
qurum ları əm anət qaran tı sisteminə qatılm adıqca, banklara 
əm anət toplam aq lisenziyası verilmir.

Təlim atm  7-ci m addəsinə görə birliyə üzv olan dövlətlərin 
əm anətçilərə 20.000 A vroya qədər olan bölümünü ödəməklə 
məsuldur.

Q arışıq form alı sığorta təşkilatlarm ın nizam nam ə kapi- 
talı həm dövlət idarəetm ə orqanlarm ın, həm də kom m ersiya 
strukturları hesabına form alaşır. Belə bir sistemi Y aponiyada 
m övcuddur. B urada 1971-ci ildən «D epozitlərin Sığortalanm a- 
sı K orporasiyası» fəaliyyət göstərir. O nun kapitalı 50% 
Y aponiya Bankı, 50% özəl bank lar tərəfm dən təşkil edilmişdir. 
K orporasiya onu təşkil edən nüm ayəndələrdən ibarət kom itet 
tərəfindən idarə olunur.

Sığorta m üdafıəsinin obyekt və subyektlərinin müəyyən 
edilməsi məsələsi m üxtəlif cür həll olunur. Bu nöqteyi-nəzərdən 
sığortam n aşağıdakı varian tları fərqləndirilir.

M əsələn, Böyük B ritaniya və F ransada yalnız milli 
valyuta ilə qoyulm uş əm anətlər sığortalanır. Yerli banklarm  
ölkə xaricindəki fıliallarındakı əm anətlər isə sığortalanm ır. 
A FR -də isə D epozitlərin Sığorta F o n d u  həm milli, həm  də
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xarici valyutada yatırılm ış əm anətb ri sığortalayır. Bu, eyni za- 
m anda yerli bankların  xaricdə fəaliyyət göstərən bölmələrinə 
də aiddir. Y aponiyada xarici bankların  bu ölkədə fəaliyyət 
göstərən fıliallarında yerləşdirilmiş əm anətlər sığorta müdafıə- 
sinə cəlb olunm urlar.

İştirakçı banklarm  ödədiyi sığorta halqaların ın  
m iqdarm dan asılı o laraq, 2 cür sistem fərqləndirilir: vahid və 
differensial şkalalı ta rif  cədvəli.

Birinci halda sığorta haqların ın  ölçüsü (həcmi) bütün 
banklar üçün vahid qaydada müəyyən baza əsasm da 
hesablanm ış % dərəcələrinə əsaslanır. Yəni vahid % dərəcəsi 
m övcuddur. Baza o laraq  sığortalanm ış əm anətlərin həcmi çıxış 
edir. M isal o laraq, Y aponiyada banklar il ərzində sığortalan- 
mış əm anətlərin 0.008%-i həcm ində sığorta haqqı ödəyirlər, 
A FR -də bu göstərici -  0.03%, K anadada  isə -  0.1% təşkil edir.

Differensial ta rif  cədvəlində isə sığorta haqları hər bir 
bank  üçün onun likvidliyi, ödəm əqabiliyyəti və maliyyə sabit- 
liyi kimi göstəricilərdən asılı o laraq  individual şəkildə müəyyən 
olunur.

A BŞ-da sığorta haqlarm ın illik norm ası əm anətlərin o rta  
həcm indən asılı olaraq:

1. norm al maliyyə stabilliyinə malik banklar üçün- 0.23%;
2. problem li banklar üçün -  0.31%
3. maliyyə vəziyyətinin kəskin pisləşdiyi banklar üçün -  0.35%;
4. kreditlər yüksək risklə verildiyi bank lar isə -  0.5% 

təşkil edir.
Ölkədə böhran təhlükəsi yarandığı təqdirdə Ə SF-nun 

oyun qaydaları dəyişə bilər. Fond  təkcə fıziki şəxslərin m üda- 
fıəsini deyil, həm çinin banklarda ödəniş sistem inin işləyisini də 
məqsəd olaraq qarşısına qoym alıdır.

ABŞ və F ransada  hər bir əm anət üçün m aksim um  ödəniş 
məbləği nəzərdə tu tu lm uşdur (müvafiq olaraq, 100 min ABŞ 
dolları və 20 m in A vro həcmində). K anada  və Y aponiyada isə 
hər bir əm anətçi üçün m aksim al ödəniş həcmi müəyyən olun- 
m uşdur (müvafıq o laraq, 60 m in K anada  dolları və 10 min
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ien). A FR -də bir əm anətçi üçün sığorta kom pensasiyasının 
m iqdarı bankın özünə məxsus kapitalının 30%-i həcmində 
məhdudlaşır. Bu ölkələrdə əm anətçilərin lim itdən artıq  itkiləri 
tam am ilə kom pensasiya olurur. Böyük B ritaniyada sığorta 
şərtləri əm anətçilərin itirilmiş depozitlərinin 5%-inə aid edilir, 
depozıtlərin həcmi 7500 fund sterlinqdən çox olm am aq şərtilə.

Bütün bunlarla yanaşı, bankın maliyyə vəziyyəti ciddi 
təhlükə qarşısında qaldıqda, sığortaçı (ƏSF) həm in banka 
qarşı müəyyən profılaktik  tədbirlər də görə bilər. Bu baxım dan 
ən bariz nüm unə o laraq  ABŞ-da Federal D epozitləri Sığorta 
K orporasiyasınm  təcrübəsi çıxış edir.

ƏSS bir tərəfdən yığımların bank sisteminə axınını 
sürətləndirir, digər tərəfdən ölkədə bank sektorunda müəyyən 
bir sabitliyi də saxlam ış olur.Ə m anət sığorta sisteminin tətbiqi 
heç bir zam an zəif idarəedilən iqtisadi prinsip və qurum lara 
uyğun calışm ayan banklarm  risklərini üzərinə alm am alıdır. 
Lakin belə bir uyqulam a, zəif idarə edilən bankları uduşlu du- 
rum a gətirir.

Bu səbəblə əm anət sığorta sisteminin tətbiqində sağlam 
idarəedilən banklarm  reytinqlərini təsbit edəcək bir sistemin 
təşkil edilməsi m əcburidir.

D ünya təcrübəsində ən böyük bank böhranı 1930-cu 
illərdə olub.Bu illərdə ABŞ-da iflasa uğrayan bankların  20%, 
geri ödənməyən əm anətlərin 5% qədər olm uşdur. Ə m anət 
sığorta sisteminin tətbiqatı 1930-cı illərdə ABŞ-da bank 
iflaslarına cavab o laraq  qanuni çərçivəyə m inm işdir. 1930- 
1933-cü illər arasm da yüzlərlə bank iflas etmişdir. Əm anətləri 
qorum aq haqqında qanun  qəbul edilməsi böyük bankların  və 
prezident F ranklin  Rouseveltin qəbul etm ədə istəksiz davran- 
m asına rəğmən konqress kiçik və təcrubəsiz investorları bank 
ıflasından qorum aq məqsədi ilə qəbul etm işdir. Əm anət 
sığorta sistem inin təməlləri 1933-cü ildə FD İC  (Federal 
D eposit İnsuranse Com m ite) qurulm ası ilə başlanm ışdır. ABŞ- 
da bank əm anətlərinə təm inatı Federal D eposit İnsuranse 
C orporatin  (FD İC ) adlı qurum  həyata keçirir. FD İC  1934-cü
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ildə bank sistemi içərisində əm anət sahiblərinə güvən saxlam aq 
məqsədi ilə qurulm uşdur. FD İC , üzvlərinin m aksim um  
100.000$-a qədər olan əm anətlərini güvən altına alm aqdadır. 
FD İC -ın fəalliyyəti üç nəfərdən təşkil edilən idarə heyəti 
tərəfindən aparılm aqdadır. FD İC -in idarə heyətinin üzvləri 
prezident tərəfındən təyin edilir və senat tərəFındən təsdiq 
edilməkdədir. FD İC -ın bir üzvü Federal N əzarət D airəsindən- 
dir (C om ptroller o f the Currency). FD İC -in fəaliyyəti üzvlük 
tərəfıdən ödənən illik sığorta haqqı ilə fınanse edilməkdədir.

FDİC-nın fəaliyyətini sırası ilə aşağıdakı şəkildə göstərə 
bilərək:

1. M övcud bank dəyərini qoruyur. B anklara yeni şöbə 
açm a və birləşmə təklifləri verir;

2. FD İC  bank qeydiyyatlarının incələnməsi və idari 
fəaliyyətin nəzarətini də həyata keçirir;

3. Pul çəkilməsinə yönəlik əm anət nisbətləri və şərtləri ilə 
əlaqədar tənzimləmə;

4. zəif və problem li banklara  yönəlik üç strateji tətbiq 
etməkdədir:

4.1. əm anət sahiblərinin sığorta çərçivəsində alacaqlarım  
tam am ən ödəyərək bankı ləğv edir;

4.2. fınans yükümlüklərini qarşılaya bilməyən banklara 
uyğun bir birləşmə im kanı aram aq  və ya bankın  varlıqlarm ın 
bir hissəsini ya da tam am ının bir banka satılm ası ilə əm anət 
sahiblərini qorum aq;

4.3. finans yükümlülüklərini qarşılam aq durum a gələn 
bankın fəaliyyətini yenidən qurm aqdır.

FD İC  başlangıcda 2500$-ə qədər əm anəti sığorta 
edərkən, bu gün isə 100000$ qədər o lan  əm anətləri sığorta 
çərçivəsinə alm aqdadır. Son zam anlarda əm anət sahibləri 
FD İC -in 100000$ limitini aşm aq üçün “brokered deposits” de- 
yilən yola başvurm aqdadır.M əsələn, 10 milyon $ -lıq əm anət 
sahibi 10 milyon $ - 100000$ 100 parçaya ayıraraq brokerə 
getm əkdə və 100000$-lik 100 dəyiyişik bankdan  əm anət
sertifıkatı alm aqdadır. Beləliklə hər bankdakı 100000$ -lik
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əm anət FD İC -in əm anət sahibləri içində yer alm aqda və 
beləliklə çeşidli bank larda 10 milyon $ olan əm anət sahibi 
sığorta şərçivəsində yer alır. FD İC  “brokred  deposits” üçün 
s ı ğ o r t a y a  üm it gətirməyə təşəbbüs etm əkdədir. Çünki, bu
durum  zəif bankların  batm ası durum unda FD İC - i çox böyük 
itkilərə m əruz qoya bilər.

FD İC -in tətbiq etdiyi iki təməl m etodu var: bunlardan 
birincisi, ödəmə m etodudur. Bu m etodda FD İC , daha öncə 
FD İC  sığortası olan banklar tərəfindən ödənən sıgorta 
ödəmələrindən təşkil olunan fonddan 100000$-a qədər olan 
əm anətləri ödəyir və bankı ləğv edər. D aha sonra isə FD İC  
bankın digər alacaqlılarını (kreditorların) sıraya alaraq  ləğv 
edilən aktivlərdən paylarına düşən ödəməyi yapar.

İkinci m etod isə, birləşdirm ə m etodudur. Bu m etodla 
FD İC  zəif bankı sağlam bankla birləşdirm ə əməliyyatım 
həyata keçirəcəkdir. Bu m etodda əm anət sahiblərinin bir itkisi 
olm ayacaqdır. FD İC  bu birləşmə sırasm da yardım da bulunur. 
Bu m etodun bir özəlliyi FD İC -in  yalm zca 100000$-in altında 
olan əm anətləri deyil, bütün əm anətləri sıgorta cərcıvəsinə 
almasıdır. Bu m etod olduqca yayğın və geniş bir şəkildə 
istifadə edilməkdədir.

Əmanətlərin sığortalanm ası haqqında Azərbaycan Res- 
publikasınm Q anunu 11 fevral 2007-ci il, JV° 30 qüvvəyə minmiş- 
dir. Bu qanun Azərbaycan Respublikasında fəaliyyət göstərən 
banklarda fıziki şəxslərin əm anətlərinin kollektiv icbari sığor- 
talanması sisteminin yaradılması və fəaliyyəti, o cümlədən əma- 
nətlər üzrə kompensasiya ödənilməsi qaydalarım  müəyyən edir.

Ə m anətlərin sığortalanm ası sistem inin yaradılm asının 
məqsədi banklar və xarici bankların  yerli fılialları ödəmə 
qabiliyyətini itirdikdə, fıziki şəxslərdən əm anətə qəbul 
olunm uş pul vəsaitinin itirilməsi riskinin qarşısmı alm aq, ma- 
liyyə və bank sisteminin sabitliyini və inkişafını təm in etmək- 
dir.

Sığortalanm ış əm anət—qorunan  əm anətçinin qorunan  
əm anətinin F ond tərəfindən kom pensasiya ödənilən hissəsidir.
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Əmanətçi— bankda əm anəti olan, habelə qanunvericiliyə və/və 
ya müqaviləyə əsasən əm anətə sərəncam  verm ək hüququ olan 
şəxsdir.

Q orunan əm anətçi— aşağıdakılar istisna olunm aqla, 
bankda əm anəti olan fiziki şəxsdir: bankın  M üşahidə Şura- 
sının, A udit Kom itəsinin, idarə heyətinin üzvləri və onların 
yaxın qohum ları (ər/arvad, onların  valideynləri və övladları, o 
cümlədən övladlığa götürülənlər, bacı və qardaşları); bankın
10 faiz və daha çox səsvermə hüququ verən səhmlərinə malik 
olan şəxslər və onların  yaxın qohum ları (ər/arvad, onların 
valideynləri və övladları, o cümlədən övladlığa götürülənlər, 
bacı və qardaşları); kom pensasiyaların ödənilməsi barədə 
elanın ilk dəfə dərc edildiyi tarixdən əvvəlki təqvim ili ərzində 
bankın auditini keçirmiş kənar auditorlar.

İştirakçı bank— bu qanunla müəyyən edilmiş qaydada 
F onda  sığorta haqları ödəm ək öhdəlikləri daşıyan bank 
və ya xarici bankın  yerli fılialıdır.

Birgə əm anət hesabı— iki və ya daha çox fıziki şəxsin 
sahibliyində olan və onlardan  birinin və ya bir neçəsinin imzası 
ilə sərəncam  verilə bilən bank hesabıdır. S ığorta haqları— bu 
qanunla müəyyən edilmiş qaydada iştirakçı bankın  Fonda 
ödədiyi üzvlük, təqvim və əlavə haqlardır.

S ığorta hadisəsi— iştirakçı bankın  m əcburi ləğv edilməsi 
və ya müflis elan olunm ası, yaxud qanunvericiliyə müvafiq 
o laraq əm anətlər üzrə öhdəliklərin yerinə yetirilməsinə m ora- 
torium  tətbiq edilməsi barədə m əhkəm ə qərarm ın qüvvəyə 
minməsi və bankın  əm anətçilər qarşısında öz öhdəliklərini 
qanun  və ya müqavilə şərtlərinə uyğun yerinə yetirə bilməməsi 
faktının M ərkəzi Bank tərəfindən təsdiq edilməsidir.

Sığorta hadisəsinin baş verdiyi gün— bu qanuna müvafiq 
olaraq M ərkəzi Bankı tərəfındən F o n d a  göndərilən bildirişdə 
sığorta hadisəsinin baş verməsi günü kim i qeyd olunan 
tarixdir.

K om pensasiya— sığorta hadisəsi baş verdikdə, qorunan  
əm anətçilərə ödənilən pul vəsaitidir.
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Əm anətlərin sığortalanm ası məqsədləri üçün bu qanunla 
Əmanətlərin Sığortalanm ası F ondu  yaradılır. Sığorta qanun- 
vericiliyinin m üddəaları Fondun  fəaliyyətinə şamil edilmir və 
bu fəaliyyət üçün xüsusi razılıq (lisenziya) tələb olunm ur.

Fiziki şəxslərin əm anətlərinin cəlb edilməsi üçün bank 
lisenziyasına m alik olan bütün banklar və xarici bankların  
yerli filialları F ondun  m əcburi iştirakçılarıdır. İştirakçı 
bankların A zərbaycan Respublikası ərazisindən kənarda yerlə- 
şən fıliallarındakı əm anətlər F ond  tərəfındən sığorta olunm ur 
və onlar üzrə kom pensasiya ödənilmir.

Xarici bankın öz ölkəsindəki əm anətlərin (depozitlərin) 
sığorta sistemi onun A zərbaycan R espublikasında fəaliyyət 
göstərən fılialını (filiallarım) əhatə etdikdə, xarici bankın yerli 
fılialmdakı əm anətlər Fond  tərəfındən sığorta olunm ur, bu 
şərtlə ki, həmin ölkədə əm anətlərin sığortalanm ası sisteminin 
qaydaları bu qanunla müəyyən olunm uş şərtlərdən az əlverişli 
olmasın. Əks təqdirdə xarici bankm  yerli filialındakı əm anətlər 
bu qanunla müəyyən edilmiş qaydada əlavə sığortalanm alıdır.

Fond aşağıdakı funksiyaları həyata keçirir:
1. iştirakçı bankların  reyestrini tərtib  edir və onlara 

şəhadətnam ələr verir;
2. sığorta haqlarını yığır və onların uçotunu aparır;
3. öz əmlakım idarə edir və ona dair sərəncam verir;
4. sığorta hadisəsi baş verdikdə, əm anətçilərin tələblərin- 

in uçotunu aparır və kom pensasiya ödəyir;
5 .Fondun funksiyalarınm  yerinə yetirilməsi üçün iştirakçı 

banklardan bu qanunla müəyyən edilmiş lazımi m əlum atı (o 
cümlədən, əm anət siyasəti haqqında) və hesabatları alır;

6 . bu qanuna müvafıq olaraq Fondun  qaydalarını qəbul
edir;

7. öhdəliklərini yerinə yetirm ək üçün vəsaiti çatışm adıq- 
da, maliyyə bazarlarından, M ərkəzi Bankdan və ya 
Azərbaycan hökum ətindən borc vəsaitləri cəlb edir;

8. öhdəlikləri üzrə kom pensasiya ödədikdə, həm in məblə- 
ği reqress qaydasında iştirakçı bankdan  tələb edir;
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9. iştirakçı bank lardan  sığorta haqları üzrə borcun və 
hesablanm ış dəbbə pulunun ödənilməsini tələb edir və bu 
barədə M ərkəzi B anka m əlum at verir;

10. əm anətlərin sığortalanm ası sistem inin fəaliyyətini tə- 
min edən digər funksiyaları həyata keçirir.

Fondun sığorta ehtiyatları aşağıdakı mənbələr hesabına 
formalaşır:

1. iştirakçı bankların  üzvlük haqları;
2. iştirakçı bankların  təqvim haqları;
3. iştirakçı bankların  əlavə haqları;
4. Fondun  buraxdığı uzunm üddətli borc öhdəlikləri hesa- 

bına cəlb olunan vəsait;
5. iştirakçı bank lar tərəfindən ödənilən dəbbə pulları;
6. cari xərclər çıxılm aqla, F ondun  vəsaitinin idarə olunm - 

ası nəticəsində əldə edilmiş gəlir;
7. q rant, ianələr və ya qanunvericilikdə qadağan edilmə- 

miş digər m ənbələrdən daxil olan vəsaitlər;
8. kom pensasiyaların ödənilməsi üçün çatışm ayan məblə- 

ğdə alınmış borc vəsaitləri;
9. reqress qaydasında tələb hüququ ilə bankdan  və ya 

xarici bankın yerli fılialından alınan vəsaitlər.
İştirakçı bank lar F ondun  reyestrinə daxil o lduqdan sonra

10 təqvim günü m üddətində F ondun  M ərkəzi B ankda olan 
hesabına 10 (on) min m anat m əbləğində birdəfəlik üzvlük 
haqqı ödəyirlər.

Üzvlük haqqım  ödəmiş iştirakçı bank lar birləşmə və ya 
qoşulm a şəklində yenidən təşkil o lunduqda, yaxud fıziki 
şəxslərdən əm anətlərin cəlb edilməsi hüququ M ərkəzi Bankı 
tərəfindən bərpa edildikdə, üzvlük haqqı ödəm ədən iştirakçı 
bankların  bu qanunla müəyyən olunm uş hüquq və vəzifələrini 
əldə edir.

Fondun sığorta ehtiyatları aşağıdakı məqsədlərə istifadə 
edilə bilər:

1. kom pensasiyaların ödənilməsinə;
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2 . illik büdcə çərçivəsində Fondun  idarə edilməsinə və 
əm lakının alınm asına;

3. borc öhdəliklərinin ödənilməsinə.
F ond risklərin bölüşdürülməsi (diversifıkasiyası) məqsədi 

ilə, habelə aktivlərin təhlükəsizliyim, yetərli likvidliyini və 
ağlabatan gəlirliyini təm in etmək üçün sərbəst pul vəsaitlərini 
yalnız aşağıdakı maliyyə alətlərində yerləşdirir:

1. dövlət qiymətli kağızlarında;
2 . mərkəzi bankların  qiymətli kağızlarında;
3. mərkəzi bank larda və yüksək reytinqli digər banklarda

depozitlərdə, habelə yüksək reytinqli başqa maliyyə
alətlərində.

Ə m anətçilərin aşağıdakı hüquqları vardır: Fondun
iştirakçısı olması, əm anətlərin sığortalanm ası şərtləri,
kom pensasiya ödənilməsinin şərtləri və qaydaları barədə yazılı 
və şifahi sorğu ilə banka m üraciət etmək və ondan yazılı 
m əlum at almaq.

2008 —ci ilin qlobal maliyyə böhranı A vropa Birliyi ölkə- 
ləri arasm da əm anət sığorta sistemi haqqında qəbul etdikləri 
qərarların deklaritiv olduğunu ortaya qoydu. Məsələn, İrlan- 
diya və Y unanıstan  höküm ətləri tək tərəfli o laraq  bank əma- 
nətlərinə ( həcm indən asılı olm ayaraq) 100 % zəm anət verdi. 
Böyuk Britaniya höküm əti İrlandiya höküm ətinin bu qərarına 
təpki o laraq əm anətlərin tam  kom pensasiya olunan həcmini 35 
min funt sterlinqdən 50 min funt sterlinqədək artırdı. Bütün bu 
kimi addım lar AB üzv ölkələrində “iqtisadi millətçilik” siyasə- 
tinin bank sektorunda “m oral hazard” təhlükəsinə yol verəcə- 
yini ortaya qoydu.

2008-ci ilin sentyabrında R usiya əm anətlərin tam  
kom pensasiya o lunan  həcmini 100 min rubldan  200 min rubla, 
ödənişlərin m aksim al məbləğini isə 400 m in rubldan  700 min 
rubla qaldırm aqla əm anətlərə tətbiq olunan dövlət təm inatının 
artırılm asını elan etdi.

A zərbaycanda «Əm anətlərin Sığortalanm ası haqqında» 
Azərbaycan R espublikasınm  Q anunu 11 fevral 2007-ci ildə
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dərc edilməklə qüvvəyə m inm işdir. Bu qanun  A zərbaycan 
Respublikasında fəaliyyət göstərən bank larda  fıziki şəxslərin 
əm anətlərinin kollektiv icbari sığortalanm ası sisteminin 
yaradılm ası və fəaliyyəti, o cümlədən əm anətlər üzrə 
kom pensasiya ödənilməsi qaydalarını müəyyən edir. Fond 
tərəfındən sığortalanan əm anətlər üzrə kom pensasiya məbləği 
4000 m anatdan  6000 m anata  qaldırılm ışdır.

A zərbaycan R espublikasm ın Milli Məclisi 08 may 2009- 
cu il tarixdə “Ə m anətlərin sığortalanm ası haqq ında” Azərbay- 
can Respublikasının Q anununda əlavə və dəyişikliklərin edil- 
məsi haqqında A zərbaycan Respublikası Q anununu qəbul 
etmişdir.

Q anuna edilmiş dəyişikliklə qo runan  əm anətlər üzrə illik 
faiz dərəcəsinin yuxarı həddinin müəyyən edilməsinin Azər- 
baycan Respublikası M ərkəzi Bankının uçot faiz dərəcəsindən 
asılılığı aradan  qaldırıldı. Qəbul olunm uş Q anuna əsasən illik 
faiz dərəcəsinin yuxarı həddini A zərbaycan Respublikası M ər- 
kəzi Bankı ilə razılaşdırm aqla Ə m anətlərin Sığortalanm ası 
Fondunun  Himayəçilik Şurası müəyyən edir. 10 iyun 2009-cu 
il tarixdə keçirilmiş növbədənkənar iclasda Ə m anətlərin Sığor- 
talanm ası Fondunun  Himayəçilik Şurası qorunan  əm anətlər 
üzrə illik faiz dərəcəsinin yuxarı həddini A zərbaycan Respubli- 
kası M ərkəzi Bankı ilə razılaşdırm aqla 15 faiz müəyyən etdi.
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FƏSİL30. KOMMERSİYA BANKLARININ 
FUNKSİYALARI

Banklar kredit, əmanət və ödənişlərə aid geniş xidmətlər 
spektrini təklif edən və iqtisadi vahidlərə çeşidli maliyyə xidmətlə- 
rini təklif edən kredit təşkilatlardır.

Əmanət funksiyası. Hər bir bank aktiv əməliyyatlan (kredit 
qoyuluşu qiymətli kağızlar alqısı və s.) həyata keçirmək üçün öz 
kapitalı ilə yanaşı (nizamnamə, ehtiyat fondu, bölüşdürülməmiş 
mənfəət) passivlərinin öhdəliklərinin adətən əsas hissəsini təşkil 
edən əmanət cəlbi ilə də məşğul olur. Geniş m ənada əmanətlərə 
müştərilərin banka müəyyən müddətə daha yüksək faizlə 
qoyduqları pul vəsaitləri ilə yanaşı fıziki və hüquqi şəxsləriı cari 
hesablarında olan resurslar da aiddir. Müxtəlif subyektlər 
gələcəkdə dövrün xərcləri üçün qazancları akumulyasiya edir və 
bu da bankın əmanət yığma imkanlarmı artırır.

Kredit funksiyası. Banklar yığdıqları vəsaitə görə müəyyən 
haqq verir və ya məsrəfləri ödəyir. Bu xərcləri üstələmək və 
mənfəət qazanınaq üçün banklar istehsal, ticarət sahələrinə kredit 
verir. Yəni yaranan dəyərin bir hissəsi sonunculara, bir hissəsi isə 
banka faiz şəklində daxil olur. Əmanət və kredit funksiyası ilə 
banklar iqtisadiyyatda vasitəçi rolunu oynayaraq qənaətli 
təsərrüfatdan defısitli təsərrüfata pulu öz zəmanəti ilə ötürür.

Köçürmə və hesablaşmalar funksiyası. H ər bir müəssisənin 
bank hesabı var. Onun vasitəsilə o, ödənişlərini aparır və başqa 
subyektlərdən ödənişləri qəbul edir. Təhlükəsizlik, operativlik, 
ucuzluq, bəzən qanunvericilik hesablaşmalarm nağdsız 
formasınm nüfuzunu artırır. Bu əməliyyatlar bankdan kənarda 
mümkün olmadığı üçün vacib funksiya kimi inkişaf edir.

Nağdiyyənin idarə edilməsi prosesində bank müəssisələrin 
ödənişlərinin inkassasiyasını və məxrəcinin aparılmasını öz üzəri- 
nə götürür. Artıq nağdiyyəni isə qısamüddətli qiymətli kağızlara 
qoyur. Müştəriyə nağdiyyə lazım olduqda isə əks əməliyyat 
keçirilir. Son vaxtlaradək hüquqi şəxslərin nağdiyyəsi idarə
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olunurdusa, indi fıziki şəxslərlə də analoji əməliyyatlar aparılır. 
Banklar öz fəaliyyətinin ilk dövrlərindən müştərilər üçün 
hesablaşma əməliyyatları aparıb. Bu müştərilərə verilən çeklər 
üzrə vəsaitin toplanması, valyuta və pul kütləsinin bölgüsü, eləcə 
də vəsaitlərin şəbəkə vasitəsilə köçürülməsidir.

Trast funksiyası. Banklar müəyyən komission qarşılğında fıziki 
şəxs (personal trast xidmətləri) və müəssisələrin maliyyə resurslarını 
idarə edir.

Bank investoru və ya anderayter. Anderaytinq qiymətli 
kağızın emitentdən alınması və mənfəət əldə edilməsi məqsədilə 
başqasına satılması deməkdir. Bu əməliyyat növü ənənəvi bank 
xidmətlərindən risklidir. Buna görə 1933-ci ildə ABŞ Konqresi 
banklara eyni vaxtda investisiya və kommersiya əməliyyatları ilə 
məşğul olmağı qadağan etdi. Sonralar isə fırm alar bank kredit- 
ləşməsindənsə, öz qiymətli kağızlarını emissiya edib birjada 
yerləşdirməyi üstün tutdular.

Broker funksiyası. Banklar müştərilərinə broker xidmətini 
göstərərək dilerlərə müraciət etmədən səhm, istiqraz və sair 
qiymətli kağızları almaq imkanını verir. Banklar daşmınaz 
əmlaka broker əməliyyatlarını apararaq yaşayış və kommersiya 
tikililərini satıb sonradan onları maliyyələşdirir. Banklar broker 
fırmaları ilə müqavilə bağlayaraq öz təşkilatlarında broker 
büroları yaradır. Bununla brokerlər bank müştərilərinə, banklar 
isə brokerlərin biznes dairəsinə yaxınlaşır. Yaşayış yerini dəyişən 
insanlar "öz bankını" tapmamış, ev və kommersiya tikilisi 
axtararaq brokerə müraciət edir. O isə öz növbəsində müştərini 
banka səmtləndirir. Birbaşa faiz dərəcələri ilə əlaqədar olmayan 
brokerlər bankların partnyoruna çevrilir. Eləcə də banklar artıq 
bu əməliyyatlar üzrə ixtisaslaşmış broker fırmalarını alır. 
Bankların inkişafında bu istiqamət də əhəmiyyətli sayılır.

İnvestisiya planlaşdırma funksiyası. Banklar müştəriləri üçün 
investisiya layihələrini planlaşdırır. Banklar daim iqtisadi cəmiy- 
yətdə gedən prosesləri təhlil obyektində saxlamalı və güclü maliy- 
yə-hüquqi ekspertlər ilə müştərilərinə professional planlaşdırma 
xidməti göstərməlidirlər.
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Kredit pullarının emissiyası. Bankları digər fınans institutla- 
nndan fərqləndirən spesifık funksiyadır. Banklar depozit-kredit 
emissiyasını həyata keçirərək dövriyyədəki pul kütləsini artırır. 
Kredit verərkən pul kütləsi artır, qayıdarkən azalır. Müştəriyə 
verilmiş kredit onun tələb edilənədək hesaba yazılaraq bankın öh- 
dəüyini artırır. Hesabın sahibi vəsaiti nağdlaşdıraraq dövriyyədəki 
nağd pul kütləsini artıra bilər.

Məsləhət xidməti. Ənənəvi olaraq müştərilər banklara 
müraciət edərək kreditin, əm anətin, investisiyaların optim al isti- 
fadəsini onlarla müzakirə edir. Banklar vergi deklarasiyalarım 
və biznes-planları tərtib etməkdən tutm uş daxili və xarici bazar- 
larda marketinq araşdırm aları, mal və xidmətlərin bazarda irə- 
liləməsi barədə məsləhətlər verir. Banklar hesablaşma əməliyyatı, 
əmanət qoyanların, kredit götürmək istəyənlərin arasında vasitəçi 
olaraq külli m iqdarda informasiyanı təhlil edir. Məhz bu 
qabiliyyət göstərilən fımksiyanı daşım aqda bankları başqa uyğun 
subyektlərdən fərqləndirir.

Qiymətlilərin saxlanması. Qədimdən bankların əsas xidmət 
növlərindən biri kimi qiymətlilərin saxlanması bu gün də aktual- 
dır. Zinət əşyaları, sənədlər və s. şəxsi ləvazimatlar yanm ayan 
seyflərdə qorunur. Bankın mühafızəsi müştərilərin rahat dincəl- 
mə ehtimalım artırır.

Valyuta mübadiləsi. Bu xidmət növü də bank təkamülündə 
əhəmiyyətli rol oynamışdır. Bu gün dünya maliyyə bazarınm 
riskli olması bu əməliyyatların geniş mənada iri banklar tərəfın- 
dən aparılmasına gətirib çıxarıb. Buna səbəb vəsaitin likvidliyi 
problemi və zəngin təcrübənin vacibliyidir.

Lizinq xidməti. Banklar müştərilərinə avadanlıq almaq üçün 
kredit əvəzinə lizinq təklif edir. Yəni bank öz vəsaiti olaraq onu 
ıcarəyə verir. Lizinq ödənişləri tam ödənildikdən sonra avadanlıq 
ya bankın, ya da müştərinin sərəncamında qalır.

Vençur kapitalının təklifı. Banklar getdikcə riskli sahələrin 
fmansmanına vəsait ayırır. Əsasən yüksək texnologiyalar 
sıyahısma aid layihələrdir ki, ənənəvilikdən uzaq iflasa uğram aq
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ehtimalı çox olan, lakin yüksək gəlir də gətirə bilən biznes-planlar 
əsasında həyata keçirilir.

Pensiya təminatı. Banklar pensiya fondlarının m araq 
dairəsinə daxil olaraq vətəndaşların qocalığının təmini ilə məşğul 
olur. Bu, bilavasitə şəxslərlə, ya da müəssisələrlə bağlanan 
müqavilə əsasında olur. Daxil olan vəsait akumulyasiya edilərək 
investisiyalara yönəldilir. Vətəndaşlar təqaüd yaşma çatdıqda və 
ya onlar əmək qabiliyyətini itirdikdə ödənişlər başlanır. Bu re- 
surslar uzunmüddətli vəsait kimi bankların investisiya fəaliyyə- 
tində mühüm rol oynayır.



FƏSİL 31. BANKLARDA KORPORATIV 
İDARƏETMƏ STRUKRURU

Finans və real sektorunda korporativ  idarəetm ə sistemi- 
nin tətbiq edilməsi şirkətləşmənin inkişafında vacib elementlər- 
dən biridir. Bazar iqtisadiyyatı şəraitində bu tələblər kiçik ak- 
sionerlərin m araqlarım n qorunm ası, investorlarm  və kreditor- 
ların təhlukəsizliyinin təm in olunm ası, dövlətin m araqları ba- 
xım mdan bankların  və şirkətlərin fəaliyyətində şəffaflığm əldə 
edilməsi ilə əsaslandırılır. K orporativ  şirkətlərdə investisiya və 
maliyyələşmə m övzusunda qərarlar alan və bu qərarların həya- 
ta keçirilməsində iştirak edən və təsir göstərən kom itə fınans 
komitəsidir.

Finans kom itəsi aşağıdakı funksiyaları yerinə yetirir:
1. şirkətin fınans problem lərinin həlli üçün departam ent 

rəhbərlərinin təklif və tövsiyyələri dəyərləndirm ək;
2. şirkətin fınans problem lərinin həlli üçün daha keyfıy- 

yətli planlam a, dəyərləndirm ə və nəzarətini təm in etməkdir.
3. F inans komitəsi, əlavə maliyyə m ənbələrinin cəlb, in- 

vestisiya qərarları, divident, finans planlam a kimi m övzularda 
təklif və tövsiyyələr hazırlayır.

Korporativ idarəetmə sistemində şirkətin fınans işləri üzrə 
direktorun vəzifələri aşağıdakılardır:

1. şirkətin uzunm üddətli fınans siyasətini hazırlam aq;
2. m ühasibat fəaliyyətinə nəzarət;
3. idarə heyətinə şirkətin maliyyəsinə aid m övzularda tək- 

liflər hazırlam aq;
4. qısa müddətli, fond ehtiyaclarım n qarşılanm ası üçün 

banklarla əlaqə qurm aq və sağlam bir şəkildə həyata 
keçirmək;

5. uzun m üddətli maliyyə büdcəsini hazırlam aq;
6. investisiya m övzusunda təkliflər hazırlam aq;
7. nəğd büdcəni ( cash flow) hazırlam aq;
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8. korporativ  qiymətli kağızların (səhm və istiqraz) 
ixracını hazırlam aq;

9. divident siyasətində təkliflər hazırlam aq;
10. kredit əm əliyyatlarını sağlam  bir şəkildə həyata keçir- 

m əkdədir.
K orporativ  şirkətlərdə maliyyə kom itəsinə adətən, müşa- 

hidəçilər şurasının (d irek tor şurasınm ) sədri rəhbərlik edir. 
A dətən, kom itə ayda bir dəfədən gec o lm ayaraq toplanır. Ko- 
m itənin vəzifəsi: maliyyə və m ühasibat işləmələrində o rtaya çı- 
xan problem lərin həllini tapm aq və qanunvericilikdə nəzərdə 
tutulm uş müvafıq tənzimləyici işləmələr həyata keçirm əkdir.

Korporativ idarəetmə -  bankm  strateji baxışı əsasında 
onun strateji vəzifələrinin müəyyən edilməsini, bütün idarəet- 
mə səviyyələrində dəqiq vəzifə bölgüsünün aparılm asını, idarə- 
etmə orqanları üzvlərinin tu tduğu  vəzifələrə uyğunluğunu, 
risklərin səmərəli idarə edilməsi məqsədi ilə müfəssəl nəzarət 
sistemlərinin tətbiqini, habelə idarəetm ənin şəffaflığına nail ol- 
m aq üçün daxili və xarici auditdən istifadəni təm in edən pru- 
densial idarəetm ə üsuludur.

K orporativ  idarəetm ə standartların ın  lazımi səviyyədə 
tətbiqni təmin etmək üçün bankın  səhm darları və inzibatçıları 
aşağıdakıları təm in etməlidirlər:

1. Strateji planlaşdırm a prosesinin təşkilini və həyata 
keçirilməsini;

2. Səmərəli təşkilati s truk tu run  yaradılm asını;
3.Maliyyə planlaşdırm ası prosesinin həyata keçirilməsini;
4. Səmərəli daxili nəzarət və hesabatlıq  sistemlərinin 

mövcudluğunu;
5.Bankm  fəaliyyətini əks etdirən dürüst, dolğun və 

qərəzsiz m əlum atın istifadəçilərə vaxtında təqdim  edilməsini;
6. R isklərin idarə edilməsi sistem lərinin yaradılm asını;
7. Bankın ja ri maliyyə vəziyyəti və əm əliyyatları haqqın- 

da müfəssəl və aydın m əlum atın davam lı axınını təm in edən 
etibarlı idarəedici inform asiya sistem lərinin m övcudluğunu və 
inkişafını;
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8. Daxili nəzarətin daim i səmərəliliyini artıran , onu 
mükəm mələşdirən və m öhkəm ləndirən daxili audit struk turu- 
nun yaradılm asını, aud it işi üzrə siyasətin və strategiyanm  
müəyyənləşdirməsini və işinin təşkilini;

9. M araqlar m ünaqişəsinin qarşısın alm aq və tənzimlə- 
mək məqsədi ilə müvafiq hallarda bankın  səhm darları və inzi- 
batçıları tərəfindən həyata keçiriləcək dəqiq ardıcıllığı ilə 
müəyyən edilmiş tədbirlərin hazırlanm asm ı, habelə hər bir mü- 
naqişə üzrə m araqlı tərəflərə bankın  aydın və əsaslandırılm ış 
mövqeyinin vaxtında çatdırılm asım ;

10. İnzibatçıların bankın  mənafeyini öz m ənafelərindən 
üstün tutm asını;

11. Banka aidiyyəti olan şəxslərin və onların  ad ından  
hərəkət edən şəxslərin öz im kanlarından  istifadə edərək bankın 
fınans vəziyyətinin pisləşməsinə səbəb ola bilən və ya imicinə 
xələl gətirən halların  qarşısını alm aq üçün tədbirlərin 
görülməsini;

12. Qanunvericiliyə uyğun o laraq  M aliyyə H esabatları- 
nın Beynəlxalq S tandartların ın  istifadəsini və onların tələblə- 
rinə daimi riayət edilməsini və bu məqsədlə m ühasibat uçotu  
və hesabathq prosedurlarını əks etdirən daxili qaydaların  işlə- 
nib hazırlanm asını.

K redit K om itəsi bankın İdarə Heyəti üzvlərindən və 
struktur bölm əsinin rəhbərlərindən təşkil olunur. Kom itəyə 
İdarə Heyətinin üzvü rəhbərlik edir. Bankın baş maliyyə 
inzibatçısı və m üsahibat xidm ətinin vəzifəli şəxslərindən biri 
komitənin üzvü olm alıdır.

K redit K om itəsinin başlıca vəzifələri aşağıdakılardan 
ibarətdir:

1.M üşahidə Şurasınm  müəyyən etdiyi lim itlərdən artıq  
kreditlərin verilməsi və kredit öhdəliklərinin götürülməsi, ha- 
belə onların şərtlərinin dəyişdirilməsi və restrukturizasiyasını 
təsdqiq etmək;

2,K reditlərin jəmləşm ələrinə nəzarət etmək;
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3.Müxtəlif fəaliyyət növlərinin və sahələrin kreditləşməsi 
üçün qaydaların hazırlanm ası və tətbiq edilməsini təmin etmək;

4.K reditlərin və kredit öhdəliklərinin faiz dərəjələrini 
müəyyən etmək;

5.Vaxtaşırı kredit portfelinin qəflətən m onitorinqini hə- 
yata keçirmək;

ö.G irovların m üntəzəm  olaraq  yenidən m onitorinqini hə- 
yata  keçirmək;

7.G irovların m üntəzəm  olaraq  yenidən qiym ətləndirilmə- 
sini təm in etmək;

8.K reditlərin verilməsi üzrə səlahiyyətlərə və prosedurlara 
riayət edilməsini təm in etmək;

9.K reditlərin qaytarılm ası üçün görülən bütün tədbirlərin 
iclasma rəhbərlik etmək;

10.Kreditlər üzrə m üm kün zərərlər üçün yaradılm ış 
ehtiyatların  yetərliliyini (adekvatlığın) yoxlam aq və təhlil 
etmək;

11.Ayda bir dəfədən az olm am aq şərti ilə kreditlərin 
ahnm ası üçün ərizələri nəzərdə keçirmək;

12.Ən azı ayda bir dəfə kredit portfelinə aid riskləri təhlil 
etmək;

13.Azərbaycan Respublikası M ərkəzi Bankın müəyyən 
etdiyi qaydaları uyğun şəkildə bütün kreditlərin  təsdiqi, təsni- 
fatı, ehtiyatların yaradılm ası, vaxtm da və tam  həcm də ödənil- 
məsi üçün s truk tu r bölmələri tərəfindən hazırlanm ış qayda və 
prosedurlara baxm aq və təsdqiq olunm ası üçün M üşahidə Şu- 
rasına təqdim  etmək.

Bankm maliyyə idarəetməsi və hesabatlığı aşağıdakı tərkib 
hissələrdən ibarətdir:

1.U çotun idarə edilməsi prosedurları;
2.Rəhbərliyə məlum at;
3.Maliyyə nəzarəti.
M aliyyə idarə etməsi və hesabatlığı üzrə vəzifələr aşağıda- 

kı kimi bölüşdürülür:
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1.Müşahidə Şurası bankın  maliyyə idarəetm əsinin və 
hesabathğm ın üsullarmı və qaydalarını müəyyən edir, onların 
lazımi qaydada və vaxtında yerinə yetirilməsinə nəzarət edir;

2.İllik maliyyə hesabatları Səhm darların Ümumi Yığınca- 
ğı tərəfmdən təsdiq edilir. M üşahidə Şurası illik maliyyə hesa- 
batlarının əsas istifadəçilərə vaxtında çatdırılm asm ı, A udit 
Komitəsi isə onların mötəbərliyini və aydınlığını təm in edir;

3.1darə Heyəti M üşahidə Şurası tərəfındən təsdiq edilmiş 
büdcə və maliyyə planlaşdırılm ası sistemini yaradır və proq- 
nozlaşdırılan mənfəətliyin vaxtaşırı təhlilini aparır;

4.Baş maliyyə inzibatçısı bankın m ühasibat, hesabatlıq  və 
maliyyə nəzarəti funksiyalarınm  lazımi qaydada təşkil edilmə- 
sini və onlara əməl edilməsini təm in edir;

5.Baş maliyyə inzibatçısı m ühasibat prosedurlarının idarə 
edilməsini və bütün maliyyə və vergi hesabatlarm ın vaxtında 
hazırlanm asını və təqdim  edilməsini təm in edir;

ö .S truktur bölm ələrinin rəhbərləri M üşahidə Şurası tərə- 
fmdən təsdiq edilmiş daxili qaydalara uyğun olaraq maliyyə 
nəzarətini həyata keçirm ək üçün m əlum atın hazırlanm asım  və 
təqdim edilməsini təm in edir.

Bankın bütün struk tu r bölmələri və m ühasibat xidm ətinin 
əm əkdaşları məhsul və xidm ətlər haqqında cari m əlum at baza- 
sım yaradır. M üşahidə Şurası, İdarə Heyəti və ya bankın  hər 
bir inzibatçısı bu m əlum at bazasında saxlanan m əlum atlarla 
istənilən zam an tanış olm aq hüququna və im kanına m alik ol- 
malıdır.

Filial və şöbələrin əm əliyyatları bankın  m ühasibat kitab- 
larında real vaxt recimində və mərkəzləşdirilmiş qayda əks et- 
dirildikdə həmin filial və şöbəyə baş m ühasibin təyin olunm ası 
məcburi deyildir.

Büdcənin hazırlanması. Büdcə növbəti təqvim ili üçün il 
başlanm azdan əvvəl tərtib  olunur. Büdcənin hazırlanm ası ilin 
əvvəlinə bir ay qalm ış başa çatdırılır. Büdcə baş maliyyə inzi- 
batçısının rəhbərliyi altm da hazırlam r. İdarə Heyəti ilə razılaş- 
dırılır və bankın səlahiyyətli idarəetm ə orqanı tərəfındən təs-
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diq edilir. Büdcənin icrasına məsul olan şəxslər və m üddətlər 
müəyyən edilir.

Maliyyə açıqlaması və şəffaflıq. Bank bütün mühüm 
məsələləri, o cümlədən maliyyə vəziyyəti, fəaliyyət nəticələri, 
mülkiyyət və idarə edilmə üzrə m əlum atları əsas istifadəçilərə 
vaxtında və dəqiq açıqlayır. Bank ilin sonunda maliyyə hesa- 
batlarınm  Beynəlxalq S tandartlarına uyğun olaraq konsolida- 
siya əsasında hazırlanm ış və kənar aud ito r tərəfındən təsdiq 
edilmiş maliyyə hesabatlarını aud ito r rəyi ilə birlikdə əsas isti- 
fadəçilərə maliyyə ilinin qurtarm asından  ən geci beş ay sonra 
təqdim  edir. Bank illik maliyyə hesabatlarını kütləvi inform a- 
siya vasitələrində dərc etdirir.

Bank öz fəaliyyətinə dair aşağıdakı rüblük məlumatları 
kənar auditor tərəflndən təsdiq edilmədən açıqlaya bilər:

1.Maliyyə və əməliyyat nəticələrini əks etdirən balansı, 
m ənfəət və zərərlər haqqında hesabatı;

2.Maliyyə m əlum atlarının açıqlanm ası üçün bankın 
İnternet səhifəsindən istifadə edilə bilər.

Bankın açıqlanan maliyyə hesabatları İdarə Heyətinin 
sədri və baş m ühasib (m ühasibat xidm ətinin rəhbəri) tərəfin- 
dən im zalanm alıdır.

Bankların maliyyə və inzibati idarəetm ə sistem lərinin tək- 
milləşdirilməsi 2006-cı ildə qarşıda du ran  digər mühüm bir 
vəzifə olm uşdur. Bu məqsədlə effektiv idarətem ənin ən mühüm 
kom ponenti olan korporativ  idarəetm ə standartlarm ın  
tətbiqinin təşviqi davam  etdirilm işdir. K orporativ  idarəetm ə 
standartların ın  banklarda tətbiqinin səmərəliliyinin artırılm ası
2006-cı ildə də bank sisteminin sabit inkişafinm  mühüm şərt- 
lərindən biri olm uşdur. B anklarda korporativ  idarəetm ənin 
təkmil standartlarına keçidin stim ullaşdırılm ası və bu prosesin 
effektiv nəzarətdə əhatə olunm ası üçün tədbirlər planı 
hazırlanm ış, standartların  tətbiqi ilə bağlı hər bir banka müva- 
fiq tövsiyələr verilmiş və il ərzində onların  davam lı m onitorin- 
qi aparılm ışdır.
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H əyata keçirilmiş tədbirlər nəticəsində fokus q rupu  olan 
20 bankda korporativ  idarəetm ə standartların ın  tətbiqi 
məqbul səviyyəyə çatdırılm ışdır. K orporativ  idarəetm ə, tətbiqi 
mürəkkəb və davam lı bir proses tələb edən yeni idarəetm ə aləti 
olduğu üçün bu standartların  tətbiqi məqsədilə kom pleks 
tədbirlər həyata keçirilməlidir. Bu istiqam ətdə görülən işlərin 
2 0 0 7-ci ildə də davam  etdirilməsi, prudensial tənzimləmə və 
nəzarət alətləri vasitəsilə korporativ  idarəetm ə standartların ın  
tətbiqinin nəzarətdə saxlanm ası təmin olunacaqdır.

Bankların fəaliyyətinin şəffaflığının təmin edilməsinin və 
korporativ  idarətem ə standartlarınm  tətbiqinin ən m ühüm  ele- 
mentlərindən biri də maliyyə hesabatlığının M aliyyə H esa-bat- 
lığının Beynəlxalq S tandartlarına  (M HBS) uyğun təşkil 
edilməsidir. H esabat ilində bankların  maliyyə hesabatlarında 
M HBS-dən kənarlaşm aların  tam  aradan  qaldırılm ası ilə 
MHBS-yə keçid prosesləri tam am lanm ışdır.
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FƏSİL 32. BANKLARIN İDARƏETMƏ 
STRUKTURU

Hər bir bank ali idarəetmə orqanı olan səhmdarların ümumi 
yığıncağı, onun idarə olunmasına və işinə nəzarəti həyata keçirən 
orqan olan Müşahidə Şurası, bankda audit işini təşkil edən Audit 
Komitəsi və məsul icra orqanı olan İdarə Heyəti tərəfindən idarə 
olunur.

Səhmdarlarm ümumi yığmcağı (Maddə 24).
Bank səhmdarlarının ümumi yığıncağının müstəsna 

səlahiyyətlərinə aşağıdakılar aiddir:
1.1. bankın nizamnaməsini qəbul etmək, nizamnaməyə əlavə 

və dəyişikliklər etmək;
1.2. bankın reqlamentini qəbul etmək və reqlamentə əlavə və 

dəyişikliklər etmək;
1.3. bankın faiz dərəcələri, aktivlərin yerləşdirilməsi və 

kateqoriyaları barəsində siyasətini, habelə bankın ümumi maliyyə, 
uçot, inzibati və kadr siyasətini müəyyənləşdirmək;

1.4. digər hüquqi şəxslərin kapitalında bankın iştirakı barədə 
qərarlar qəbul etmək, bankın filiallanm və nümayəndəliklərini 
yaratmaq və fəaliyyətlərinə xitam vermək, onların əsasnamələrini 
təsdiq etmək;

1.5. növbəti və tələb olunduğu hallarda növbədənkənar 
auditin keçirilməsi barədə qərar qəbul etmək və bu məqsədlə 
kənar auditoru təyin etmək;

1.6. bankın büdcəsini qəbul və təsdiq etmək;
1.7. bankın İdarə Heyətinin üzvlərini təyin və azad etmək, 

İdarə Heyətinin əsasnaməsini təsdiq etmək;
1.8. bankın Müşahidə Şurasının və Audit Komitəsinin 

üzvlərini təyin və azad etmək, həmin idarəetmə orqanlarının 
əsasnaməsini təsdiq etmək, bankın inzibatçılarının işə götürülməsi 
müddətlərini və şərtlərini müəyyənləşdirmək;
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1.9. Müşahidə Şurası üzvlərinin səlahiyyədəri istisna olmaq- 
la bankın inzibatçılarının bank adından və bank hesabına öhdəlik- 
lər qəbul etmək səlahiyyətlərini və həmin səlahiyyətlərin bankın 
digər əməkdaşlarına verilməsi hüququnun hədlərini müəyyənləş- 
dirmək;

1.10. bu Qanunun 28-ci maddəsinə əsasən bank inzibatçıları- 
nın kommersiya maraqlarım açıqlaması haqqında qaydaları və hə- 
min qaydalara dəyişiklik və əlavələri qəbul etmək;

1.11. bankın törəmə təsərrüfat cəmiyyətlərini yaratmaq və 
fəaüyyətlərinə xitam vermək, başqa bankın satın alınması barədə 
qərarlar qəbul etmək;

1.12. nizamnamə kapitahnın artırılması və azaldılması barə- 
də qərarlar qəbul etmək, bank səhmlərinin buraxılması müddətlə- 
rini və şərtlərini müəyyənləşdirmək, habelə bankda mühüm iştirak 
payının əldə edilməsinə razılıq vermək;

1.13. bankm kənar auditor tərəfindən təsdiqlənmiş və Audit 
Komitəsi tərəfindən tövsiyə edilmiş illik maliyyə hesabatlarını təs- 
diq etmək, habelə xalis mənfəət hesabına ehtiyatların yaradılması 
və dividendlərin ödənilməsi barədə qərar qəbul etmək;

1.14. bankın satılması, yenidən təşkili və ləğvi barəsində 
qərarlar qəbul etmək;

1.15. Bu Qanunla və bankın nizamnaməsi ilə səlahiyyətinə 
aid edilmiş digər məsələləri həll etmək;

2. bu Qanunun 24.1.2 - 24.1.7-ci maddələri ilə səhmdarların 
ürnumi yığıncağının müstəsna səlahiyyətlərinə aid edilmiş məsə- 
lələr həll edilmək üçün bankın Müşahidə Şurasına verilə bilər.

3. Bankın təsis yığıncağı bütün təsisçilər və ya onların 
nümayəndələri iştirak etdikdə səlahiyyətli sayılır. Səhmdarların 
sonrakı ümumi yığıncaqları bütün səsvermə hüququ olan 
səhmlərin azı 60 faizinin sahibi olan səhmdarlar iştirak etdikdə 
səlahiyyətli sayılır. Bankın təsis yığıncağında onun yaradılması, 
nizamnaməsinin qəbul edilməsi və idarəetmə orqanlarının forma- 
laşdırılması barədə qərarlar yekdilliklə qəbul edilir. Nizamnaməyə 
əlavə və dəyişikliklər edilməsi, Müşahidə Şurası və İdarə Heyəti 
üzvlərinin təyin və azad edilməsi, bankın satılması, yenidən təşki-
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li, başqa bankın alınması və bankın fəaliyyətinə xitam verilməsi 
məsəbləri üzrə qərarlar yığıncaqda təmsil edilən səhmdarların 75 
faiz səs çoxluğu ilə qəbul olunur. Bütün digər qərarlar yığıncaqda 
iştirak edən səhmdarların sadə səs çoxluğu ilə qəbul olunur.

4. Səhmdarlar bankın nizamnamə kapitalındakı paylarına 
mütənasib səs hüququna malikdirlər. Hər bir səhmdar səhmdarla- 
rın ümumi yığıncağında özünün səs hüququnu həm şəxsən, həm 
də səlahiyyətli nümayəndəsi vasitəsilə həyata keçirə bilər. Etibar- 
namə yazılı şəkildə rəsmiləşdirilir və yığıncağın protokoluna qo- 
şulur. Etibarnamə yığıncaq başlananadək verilir. Səhmdarları qa- 
nuni əsasda təmsil edən şəxslər üçün ayrıca etibarnamə tələb olun- 
mur. Həmin şəxslər bu cür səlahiyyətlərini təsdiqləyən sənəd təq- 
dim edirlər.

5. Səhmdarların növbəti və növbədənkənar yığıncaqları ke- 
çirilə bilər. Səhmdarların hər bir ümumi yığıncağının keçirilməsi 
günü, yeri, vaxtı və gündəlik üzrə materiallarla tanış olma qaydası 
barəsində bildirişlər, habelə həmin yığıncağın gündəliyi yığınca- 
ğın keçirilməsi gününə ən azı 45 təqvim günü qalmış səhmdarlara 
göndərilir və bu barədə kütləvi informasiya vasitələrində məlumat 
dərc etdirilir. Bildirişlə birlikdə göndərilən gündəliyə daxil edil- 
məmiş məsələlər üzrə qərar qəbul olunmasına yol verilmir. Növ- 
bəti yığıncaqlar ildə bir dəfədən az olmayaraq keçirilir. Növbəti 
yığıncaqlar bankın hər il üçün maliyyə hesabatı tərtib edildikdən 
və kənar auditor yoxlamasından kecdikdən sonra ən geci iki ay 
ərzində keçirilir.

Növbədənkənar yığıncaqlar səsvermə hüququ olan səhm- 
lərin azı 5 faizinin sahibləri olan səhmdarların, Müşahidə Şura- 
sımn, Audit Komitəsinin və İdarə Heyətinin tələbi ilə çağırıla 
bilər. Növbədənkənar yığıncaqların çağrılması qaydası Azərbay- 
can Respublikasının Mülki Məcəlləsi ilə tənzimlənir.

6. Səhmdarların yığıncağında səsvermə hüququna malik 
olan bütün səhmdarlar təmsil olunmuşdursa, yığıncaq onun 
çağırılması vaxtından və üsulundan asılı olmayaraq səlahiyyətli 
sayılır. Səsvermə hüququna malik olan səhmdarların hamısı
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kdilliklə razılıq verərsə, bu yığıncaq gündəliyə daxil edilməmiş 
məsələbri də müzakirə edə və onlara dair qərarlar qəbul edə bilər.

Müşahidə Şurası( Maddə 25).
Bankın Müşahidə Şurasımn səlahiyyətlərinə aşağıdakılar

aiddir:
1.1. bankın idarə edilməsinə və fəaliyyətinə nəzarəti həyata 

keçirmək, o cümlədən bankın İdarə Heyətindən hesabat almaq;
1.2. səhmdarların ümumi yığıncağı və İdarə Heyəti üçün 

tövsiyələr vermək,
1.3. səhmdarların ümumi yığıncağınm hər bir iclasını 

büdirişlər göndərmək yolu ilə çağırmaq və səhmdarlarm, habelə 
Audit Komitəsinin və İdarə Heyətinin tələbi ilə və onların 
gündəliyi üzrə keçirilən növbədənkənar iclaslar istisna olmaqla, 
hər bir iclasın gündəliyini qəbul etmək;

1.4. bank tərəfindən qüvvədə olan qanunvericiliyin pozu l-' 
ması faktını müəyyən etdikdə bu pozuntu barəsində səhmdarların 
ümumi yığıncağını, Audit Komitəsini və İdarə Heyətini xəbərdar 
etmək, Mərkəzi Bankııa isə bank qanunvericiliyinin pozulması 
faktları barədə bildiriş göndərmək;

1.5. bu Qanuna müvafiq olaraq İdarə Heyəti üzvlərini 
vəzifədən kənarlaşdırmaq, səhmdarların ümumi yığıncağında 
təsdiq edilənədək onları müvəqqəti olaraq bu Qanunun 10-cu 
maddəsinin tələblərinə cavab verən başqa şəxslərlə əvəz etmək;

1.6. bank ilə İdarə Heyətinin bir və ya bir neçə üzvü arasında 
mənafelər toqquşması olduğu hallarda bankı idarə və təmsil 
etmək;

1.7. bankın etibarlı və prudensial idarə olunmasını təmin 
etmək üçün zəruri olan qaydaları və daxili əsasnamələri qəbul 
etmək;

1.8. bankın kapital ehtiyatları yaradılması haqqında qərar 
qəbul etmək;

1-9. bankın nizamnamə kapitalının 50 faizindən artıq 
məbləğdə və bankın nizamnaməsində nəzərdə tutulmuş hallarda 
bank adından müvafiq əqdlərin bağlanmasına icazə vermək;
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1.10. banka aidiyyatı şəxslər və aidiyyatı şəxs adından 
hərəkət edən şəxslər ilə əqdlər bağlanmasını təsdiq etmək;

1.11. bankın fəaliyyətinin kompleks və ya ayrı-ayrı 
sahələrinin yoxlanması barədə qərar qəbul etmək;

1.12. kənar və daxili auditorların, habelə Mərkəzi Bankınn 
yoxlamalarınm nəticələrini nəzərdən keçirmək və bu yoxlamaların 
yekunlarına dair tədbirlər görmək;

1.13. bu Qanunla, bankın nizamnaməsi və Mərkəzi Bankııın 
normativ xarakterli aktları ilə nəzərdə tutulmuş digər 
səlahiyyətləri həyata keçirmək.

Müşahidə Şurası bu Qanunun 25.1.6-cı maddəsində nəzərdə 
tutulan səlahiyyəti icra etməzdən əvvəl Mərkəzi Bankııa əsasları 
göstərməklə yazılı bildiriş göndərir və səhmdarların ümumi 
yığıncağmm növbədənkənar iclasını çağırır. Mərkəzi Bankıı 
Müşahidə Şurasınm qərarına dair öz münasıbətini bildirə bilər.

Müşahidə Şurasının bu Qanunun 25.1.5, 25.1.6 və 25.1.8-ci 
maddələrinə əsasən qəbul etdiyi qərarlar səhmdarların ümumi 
yığıncağımn növbəti iclasının gündəliyinə daxil edilməli və 
müzakirə olunmalıdır.

2. Bankın Müşahidə Şurası 3 nəfərdən az olmamaqla, tək 
sayda üzvlərdən ibarətdir. Şuranın üzvləri bankın səhmdarlarımn 
ümumi yığıncağı tərəfindən səhmdarlardan və/və ya kənar 
şəxslərdən 4 ildən çox olmayan müddətə təyin edilən fıziki 
şəxslərdir. Şuranın üzvləri növbəti müddətlərə yenidən seçilə 
bilərlər. Səhmdarların ümumi yığıncağı Müşahidə Şurasmın 
üzvləri sırasından Müşahidə Şurasının sədrini təyin edir. 
Müşahidə Şurası üzvlərinin muzdu bankın bölüşdürülməmiş 
mənfəətinin faizi şəklində və ya əmək haqqı formasında 
səhmdarların ümumi yığıncağında təyin edilə bilər.

3. bu Qanunun 10-cu maddəsinin müvafiq tələblərinə uyğun 
gəlməyən fiziki şəxslər bankın Müşahidə Şurasınm üzvü ola 
bilməz və bank səhmdarlarının ümumi yığıncağının qərarı ilə 
Müşahidə Şurasımn üzvləri vəzifəsindən azad edilməlidirlər.

4. Müşahidə Şurası onun iclasında üzvlərinin yarısından 
çoxu iştirak etdikdə səlahiyyətlidir. İclaslarınm keçirilməsi
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avdası bankın nizamnaməsində və ya Müşahidə Şurası haqqında 
əsasnamədə müəyyən edilir.

5. Müşahidə Şurasının iclasları ən azı üç ayda bir dəfə 
keçirilir. lclasların nəticələrinə dair protokol Azərbaycan 
Respublikasının Mülki Məcəlləsinə müvafiq qaydada tərtib edilir.

6. Müşahidə Şurasının qərarları yığıncaqda iştirak edən 
üzvlərinin sadə səs çoxluğu ilə qəbul edilir. Hər bir üzv bir səs 
hüququna malikdir. Üzvlərin səsvermə zamanı bitərəf qalmasına 
icazə verilmir. Səslər bərabər olduqda Müşahidə Şurası sədrinin 
səsi həlledici sayılır.

İdarə Heyəti( Maddə 26).
. Bankın İdarə Heyəti bankın idarə olunması və fəaliyyətinin 

həyata keçirilməsi üçün məsuliyyət daşıyır.
26.2. İdarə Heyəti 3 nəfərdən az olmamaqla, tək sayda 

üzvlərdən ibarətdir. İdarə Heyətinin üzvləri bank səhmdarlarmın 
ümumi yığıncağı tərəfindən 4 ildən çox olmayan müddətə təyin 
edilirlər. Onlar növbəti müddətlərə yenidən seçilə bilərlər. 
Səhmdarların ümumi yığıncağı İdarə Heyətinin üzvlərindən birini 
İdarə Heyətinin sədri təyin edir. İdarə Heyəti sədrinin 
səlahiyyətləri İdarə Heyətinin əsasnaməsində müəyyən edilir.

26.3. Bu Qanunun 10-cu maddəsinin müvafiq tələbiərinə 
uyğun gəlməyən fiziki şəxslər bankın İdarə Heyətinin üzvü ola 
bilməz və səhmdarların ümumi yığıncağının qərarı iiə İdarə 
Heyətinin üzvləri vəzifəsindən azad edilməlidirlər.

26.4. İdarə Heyəti onun iclasında üzvlərinin yarısından çoxu 
iştirak etdikdə səlahiyyətlidir.

26.5. İdarə Heytəinin qərarları yığıncaqda iştirak edən 
üzvlərinin sadə səs çoxluğu iiə qəbul edilir. Hər bir üzv bir səs 
hüququna malikdir. Üzvlərin səsvermə zamanı bitərəf qalmasına 
ıcazə verilmir. Səslər bərabər olduqda İdarə Heyətinin sədrinin 
səsi həlledici sayılır.

Maddə 27. Audit Komitəsi və daxili audit
27.1. Hər bir bankda müstəqil Audit Komitəsi və daxili audit 

bölməsi (departament, şöbə və s.) fəaliyyət göstərir.
27.2. Audit Komitəsinin səlahiyyətlərinə aşağıdakılar aiddir
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27.2.1. bankın audit siyasətini və strategiyasım müəyyən 
etmək;

27.2.2. daxili audit planlarım təsdiq etmək və audit 
bölməsinin fəaliyyətinə nəzarəti həyata keçirmək;

27.2.3. kənar auditin təyin edilməsi ilə əlaqədar bankın 
səlahiyyətli idarəetmə orqanlarına təkliflər vermək;

27.2.4. kənar auditlə birgə işi təşkil etmək, auditin nəticə və 
tövsiyyələrinin həyata keçirilməsinə yardım emək;

27.2.5. bankın idarəetmə orqanları ilə kənar auditorlar, 
habelə nəzarət orqanları arasında əlaqələr qurmaq;

27.2.6. daxili nəzarət sistemlərinin təkmilləşdirilməsinə dair 
Səhmdarların Ümumi Yığmcağına və Müşahidə Şurasına təkliflər 
vermək.

27.2.7. Mərkəzi Bankııın normativ xarakterli aktları ilə 
nəzərdə tutulmuş digər səlahiyyətləri həyata keçirmək.

27.3. Bankın Audit Komitəsi üç nəfərdən az olmamaqla tək 
sayda üzvlərdən ibarətdir. Komitənin üzvləri Səhmdarların 
Ümumi Yığıncağı tərəfindən 4 ildən çox olmayan müddətə təyin 
edilir. Komitənin üzvləri növbəti müddətə yenidən seçilə bilər. 
Səhmdarların Ümumi Yığıncağı Komitənin üzvlərindən birini 
Komitənin sədri təyin edir. Audit Komitəsinin üzvlərinin əmək 
haqqı formasında muzdu Səhmdarların Ümumi Yığıncağı 
tərəfındən təyin edilir.

27.4. Bu Qanunun 10-cu maddəsinin müvafiq tələblərinə 
uyğun gəlməyən fiziki şəxslər bankın Audit Komitəsinin üzvü ola 
bilməz və Səhmdarların Ümumi Yığıncağının qərarı ilə Audit 
Komitəsinin üzvləri vəzifəsindən azad edilməlidirlər.

27.5. Audit Komitəsi onun iclasında üzvlərinin yarısından 
coxu iştirak etdikdə səlahiyyətlidir. İclasların keçirilməsi qaydası 
Audit Komitəsi haqqında təsdiq edilmiş əsasnamədə müəyyən 
edilir.

27.6. Audit Komitəsinin qərarları yığıncaqda iştirak edən 
üzvlərinin sadə səs çoxluğu ilə qəbul edilir. Hər bir üzv bir səs 
hüququna malikdir, üzvlərin səsvermə zamanı bitərəf qalmasına



icazə verilmir. Səslər bərabər olduqda Audit Komitəsi sədrinin 
səsi həlledici sayılır.

27.7. Daxili audit bölməsi (departament, şöbə və s.) Audit 
Komitəsinin nəzarəti altında fəaliyyət göstərir və bankın icra 
orqanı ilə qarşılıqlı surətdə bankda daxili nəzarət və risklərin idarə 
edilməsi sistemlərinin fəaliyyətinin səmərəliliyinə fasiləsiz 
nəzarəti həyata keçirir;

27.8. Daxili audit bölməsinin rəhbəri və əməkdaşları Audit 
Komitəsinin təqdimatı ilə bankın Müşahidə Şurası tərəfindən 
vəzifəyə təyin edilir və vəzifədən azad olunur.

27.9. Bankda Audit Komitəsinin və daxili audit bölməsinin 
fəaliyyətinin standart və qaydalarını Mərkəzi Bankıı müəyyən 
edir.
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FƏSİL 33. BANKLARDA MƏCMU 
KAPİTALININ STRUKRURU

Banklarda Məcmu kapitalın strukturuna birinci (I) dərəcəli 
və ikinci (II) dərəcəli kapital daxildir. I dərəcəli kapital bankın 
əsas kapitalı hesab olunur və onun məbləği (aparılan "tutulmalar- 
dan" sonra) bankın hesablanmış məcmu kapitalında 50 faizdən az 
olmamalıdır.

I dərəcəli kapitala aşağıdakı komponentlər daxil edilir: döv- 
riyyəyə buraxılıb tam ödənilmiş adi səhmlər (bankın geri aldığı 
adi səhmlər çıxılmaqla); dövriyyəyə buraxılıb tam ödənilmiş qey- 
ri-kumulyativ müddətsiz imtiyazlı səhmlər; səhmlərin emissiya- 
sından əmələ gələn əlavə vəsait (kapital artıqlığı); keçmiş illərin 
bölüşdürülməmiş xalis mənfəəti; bankın konsolidasiya olunmuş 
törəmə cəmiyyətlərində azlıq təşkil edən səhmdarların (payçıların) 
kapitalı. Keçmiş illərin bölüşdürülməmiş xalis mənfəətinə aşağı- 
dakılar daxil edilir: cari ilin zərəri çıxılmaqla bütün əvvəlki illərin 
yığılıb bölüşdürülməmiş mənfəəti və kapital ehtiyatları, yəni əv- 
vəlki illərin bölüşdürülməmiş mənfəəti hesabına yaradılmış fond- 
lar.

II dərəcəli kapital əlavə kapitaldır. Bankın hesablanmış məc- 
mu kapitalında II dərəcəli kapitalın məbləği I dərəcəli kapitalın 
məbləğindən (aparılan "tutulmalardan" sonra) çox olmamalıdır. 
Bundan artıq olan hissə məcmu kapitalın hesablanması zamanı nə- 
zərə alınrmr. II dərəcəli kapitala aşağıdakı komponentlər daxil edi- 
lir: cari ilin bu tarixə olan mənfəəti; ümumi ehtiyatlar (balans ak- 
tivlərinin və balansdankənar öhdəliklərin risk dərəcəsi üzrə ölçül- 
müş məbləğinin (aparılan "tutulmalar"dan sonra) 1,25 faizinədək, 
lakin "adi" ehtiyatların məbləğindən çox olmayan hissəsi); kapita- 
lın digər komponentləri: kumulyativ müddətsiz imtiyazlı səhmlər; 
ən azı 5 il müddətinə buraxılmış subordinasiya borc öhdəlikləri 
(ödənişinə qalan son 5 ildə II dərəcəli kapitala daxil edilmək üçün 
onların məbləği hər il 20 faiz azaldılır). II dərəcəli kapitalın 
hesablanmasında nəzərə alınan subordinasiya borc öhdəliklərinin
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-ıhtaei I dərəcəli kapitalın (aparılan "tutulmalar"dan sonra) 50%- 
£,n çox olmamalıdır.

2007-ci ildə bankların məjmu nizamnamə kapitalı 689,5 
mln manatdan yuxarı idi. II-ci dərəcəli kapital 2007-ci il ərzində 
165,5 mln. manat (və ya 118,3%) artaraq 305,4 mln. manat təşkil 
etmişdir. Bankın kapitalının idarə edilməsi üçün aşağıdakılar
təmin etməlidir:

1. Likvidlik və kapital tələblərini nəzərə alaraq, kapital 
gəlirliyi dərəcələrinin müəyyənləşdirilməsini;

2. Kapitalın biznes bölmələri və göstərilən xidmətər arasında 
"bölüşdürülməsi"ni;

3. Bankın əlavə kapitala cəlb edilməsi (məbləğinə və növünə 
görə) ilə əlaqədar tövsiyələrin verilməsini (məsələn, səhmlərin 
buraxılışı və ya subordinasiya borclar vasitəsilə).
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FƏSİL 34. KREDİT VƏ İNVESTİSİYA SİYASƏTİ

Bankların investisiya prosesində iştirak etmə zəruriyyəti 
bank sisteminin və üm um ilikdə iqtisadiyyatın uğurla inkişaf 
etməsinin qarşılıqlı asıllığm dan irəli gəlir. Kom m ersiya 
banklarınm  iqtisadiyyatı investisiyalaşdırm ası yalnız m ünbit 
nəticəsində həyata keçirilir.

Kommersiya banklarının investisiya prosesində iştirak 
etməsinin əsas istiqamətləri aşağıdakılardır:

1 .vəsaitlərin investisiya məqsədi ilə bank lar tərəfındən 
səfərbər edilməsi;

2.investisiya xarakterli kreditlərin təqdim  edilməsi;
3.vəsaitlərin qiymətli kağızlara yatırılm ası.
Bu istiqam ətlər bir-biri ilə sıx bağlıdır. K apitalı, əhalinin 

əm anətlərini, digər pul vəsaitlərini səfərbər etməklə banklar öz 
resurslarını mənfəət qazanm aq məqsədilə yaradırlar. Vəsaitlə- 
rin  yığılması üzrə əm əliyyatların həcmi və s truk tu ru  bankların  
kredit və investisiya portfelinin vəziyyətinə, onların  investisiya 
fəaliyyəti im kanlarına təsir edən ən əsas am illərdir.

Banklarm  investisiya fəaliyyətinə iki növ xidm ət göstərən 
biznes kimi baxılır: qiymətli kağızların buraxılm ası və ya onla- 
rın ilkin bazarda yerləşdirilməsi yolu ilə nəğd pulun artırıl- 
ması; broker və dillerlərin ikinci bazarda öz funksiyalarını ye- 
rinə yetirən zam an alıcı və satıcıların bir araya gəlməsi.

Bankın investisiya fəaliyyəti m ikroiqtisadi aspektdə -  
banka iqtisadi subyekt nöqteyi nəzərindən birbaşa və ya dola- 
yısı ilə gəlir əldə etm ək məqsədilə maliyyə və real aktivlərin əl- 
də edilməsinə öz vəsaitlərini yatırm aqla banka bir investor ki- 
mi baxm aq olar.

Bankların m akroiqtisadi aspektdə investisiya fəaliyyəti 
dedikdə iqtisadiyyatın investisiya tələblərinin təm in edilməsi 
istiqam ətlərində həyata keçirilən fəaliyyət başa düşülür.

M ikroiqtisadi aspektin investisiya fəaliyyəti zam am  kom- 
m ersiya bankları özəlləşdirilən müəssisələrin qiymətli kağız- 
larının yerləşdirilməsində iştirak edir, müəssisənin aksiyalarını,



avlarını əldə etm ək məqsədilə nizam nam ə kapitalına 
yatırım lar həyata keçirirlər.

Bankların investisiya fəaliyyətinin indiqatorları -  bank- 
ların investisiya fəaliyyətinin ind iqatoru  kimi aşağıdakı göstə- 
ricilərdən istifadə edilə bilər:

1. kom m ersiya bankların ın  investisiya resurslarının həc-

mi;
2 investisiya resurslarının real qiym ətinin indeksi;
3. bank investisiyalarının həcmi;
4. bank ümumi aktivlərinə investisiya yatırım larının payı;
5. bankların  obyektlər üzrə yatırdığı investisiyaların st- 

ruktur göstəriciləri;
6. bankların  investisiya fəaliyyətinin effektliki göstəricilə- 

ri, əsasən də investisiya həcmi hesabın aktivlərin artım ı, həmçi- 
nin də investisiya həcmi hesabına gəlirlərin artm ası;

7. gəlirli maliyyə aktivlərinə yatırılan kapitala  müqayisə- 
də investisiya yatırılm ış istehsal sektorundakı alternativ gəlirli- 
lik göstəriciləri.

K om m ersiya bankların ın  investisiya siyasətinə təsir edən 
m akroiqtisadi amillərə aşağıdakılar aid edilir:

1. ölkədəki iqtisadi və siyasi vəziyyət;
2. investisiya və maliyyə bazarının vəziyyəti;
3. bank fəaliyyətinin qanunverici və norm ativ əsaslar 

kompleks;
4. vergi siyasəti;
5. bank sisteminin struk tu ru  və stabilliyi.
Investisiya im kanlarının qiym ətləndirilməsi üçün analitik 

informasiya aşağıdakı b loklar şəkilində olur:
1. m akroiqtisadi vəziyyət və investisiya abı-havası;
2. ümum ilikdə investisiya bazarm ın m akroiqtisadi inki- 

şafını xarakterizə edən əsas göstəricilər;
3. investisiya bazarın ın  ayrı-ayrı seqm entlərinin inkişafı- 

nın əsas göstəriciləri;
4. iqtisadi sahələrin investisiya cazibədarlığının göstərici-

ləri;
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5. ayrı-ayrı investisiya alətlərinin dinam ik məlum atı;
6. ayrı-ayrı təsərrüfat subyektlərinin fəaliyyəti haqqında 

m əlum atlar;
7. bankların  investisiya fəaliyyətinin recimini müəyyən 

edən qanunverici və norm ativ aktlar;
8. m üxtəlif bank fəaliyyətinin vergi vəziyyəti.

Y uxarıda göstərilən göstəricilər investisiya qərarlarının
qəbul edilməsində mühüm oriyentir kimi götürülür.

İnvestisiya siyasətinin form alaşdırılm asına təsir edən əsas 
m ikroiqtisadi fak torlar aşağıdakılardır:

1. investisiya fəaliyyətinin miqyasını və növünü müəyyən 
edən vəsait bazasının həcmi və strukturu ;

2. bank fəaliyyətinin ümum i əsasları, strateci məqsədlə- 
rin xarakteri və əhəmiyyəti, investisiya siyasətinin şərtləşdirici 
seçimi;

3. bankın həyat silsiləsinin mərhələsi;
4. gəlirlik, likvidlik və risk alternativi ilə müəyyən edilən 

investisiya qoyuluşunun səmərəliliyi;
5. müqayisə edilə bilən aktivlərin gəlirliyi;
6. investisiya portfelinin təşkili və idarə olunm a xərcləri- 

nin miqyası.



FƏSİL 35. BANK FƏALIYYƏTİNIN 
MALİYYƏ TƏHLİLİ

Bankçılığın təməl prinsipi aşağıdakılardır: likvidlik, təh- 
lükəsizlik və mənfəət. Bankçılıqda likvidlik bir bankm  mini- 
mum zərər ilə, ola biləcək əm anət çəkimlərini ödəyəbilmə və 
eyni anda bazarın kredit ehtiyacını qarşıyabilm ə gücüdür. 
Bankçıhqda təhlükəsizlik, kapitalınm  yetərli və bank aktivləri- 
nin keyfiyyətliyi əsas şərtlərdən biridir.

Bank kapitalının yetərli olması əm anətçilərin banka olan 
güvənini, bankın kredit müştərisinin keyfıyyəti isə bankın 
təhlükəsizliyini təm in edir.

Bankların mənfəəti, kredit m üştərisindən aldığı faiz ilə 
əmanətçiyə ödədiyi faiz arasındakı fərqdir. Bazar prinsipləri 
çərçivəsində fəaliyyət göstərən və biznes quruluşu olan bankla- 
rın ən son məqsədləri, təhlükəsizlik və likvidliyi arasm da opti- 
mallığı təmin edərək bankın mənfəətini maksimizə etm əkdir. 
Ancaq bu üç prinsipin bir biri ilə asanca uyğunlaşm am ağı da 
bir həqiqətdir.

Bank menecmentinin məqsədi gəlirliliyi maksimuma 
çatdırmaq və riskləri minimuma endirməkdir. Bir bankın ən təməl 
məqsədi, aktiv və passivlərini sabit və yüksək bir xalis faiz 
marjında saxlayaraq idarə etməkdir. Banklar aktiv passiv 
mövqelərini idarə edərək sahibləri üçün qazanc istehsal edirlər. 
Bankın təməl gəliri çeşidli aktiv maddələrindən qazandığı faiz 
gəliridir. Bu faiz gəliri qiymətli kağız gəlirləri və bankçılıq xidmət 
gəlirləri tərəfındən tamamlanır. Bankın əsas xərcləri isə əmanətlər 
üçün ödədiyi faiz xərclərdir. Əmanətin m iqdarına və strukturuna 
ən önəmli təsir edən ünsür müştərinin sədaqətidir.

Faiz marjı. Faiz marjı ümumi faiz gəlirləri ilə ümumi faiz 
xərcləri arasında qalan miqdardır. Bu m iqdar özlüyündə elə bir 
məna kəsb etmir. Am m a xalis faiz marjı üçün ümumi faiz gəlir və 
xərclərini gəlirli aktivlərə bölmək gərəklidir. Bu nisbət bank 
nıənfəətində ən önəmli göstəricilərdən biridir.
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Sərmayə yetərliliyi - sərmayə olm adan, banklar nə əmanət 
toplaya, nə də borc ala bilərlər. Sərmayə öncə işə başlaya bilmək
üçün, sonra da nəzərdə tutulan şərtləri lahiyələşdirmək üçün gə-
rəklidir.

Aktiv keyfiyyəti - bankların aktiv keyfiyyətləri önəmli anla- 
yışlardan biridir. Bunlardan ən önəmlisi kreditlərin keyfıyyətidir. 
Aktiv kefıyyətini ölçmək üçün aşağıdakı nisbətlərdən istifadə 
edilir.

1) Gəlirli aktivlər
----------------------------- = Gəlirlik nisbəti

Aktivlər

2) Kreditlər 
  = Kreditlər nisbəti

Aktivlər

3) Problemli kredit qarşılıqları
----------------------------------------- = Qarşılıq nisbətı

Kreditlər

4) Problemli kredit
-------------------------  = Problemli kredit nisbəti

Kreditlər

Menecment keyfiyyəti. Banklar xidmət qurum udur. Bunun 
üçün insan keyfıyyəti və özəlliklə menecment keyfıyyəti çox 
önəmlidir və mənfəətə doğrudan ilişkilidir. M enecment keyfıyyəti 
aktiv, passiv menecmentinin ən önəmli ünsürüdür. İşdə bu nisbət 
nə qədər böyük olursa bankm  mənfəəti o qədər artacaqdır.

Finans nisbətləri və Du pont təhlili. Bank menecmentində 
bütün idarəçilərin istifadə etdikləri əsas göstəricilər aşağıda 
göstərilmişdir.



Xalis mənfəət
r OE = ------------------------- = Kapitalın gəlirliyi

Kapital

Xalis mənfəət
RO E = ------------------------- --- Aktivlərin gəlirliyi

Aktivlər

Aktivlər
FK  = --------------------------------  -  Finans leverec

Kapital

CAMEL metodu. "Bank of England"ın hazırladığı 5 önəmli 
göstərici bank fəaliyyətinin qiymətləndirilməsində istifadə edilən 
ən önəmli göstəricilərdən biridir.
1. Capital Adequate = Sərmayə yetərliliyi;
2. Asset Quality = Aktiv verimliliyi;
3. Management Quality = Menecment keyfiyyəti;
4. Earnings Ratio = gəlirlilik durumu;
5. Liqudity = likvidlik.

Başabaş nöqtasi. Xalis faiz marjı, aktiv passiv menecmenti- 
nin önəmli hissəsidir. Xalis faiz marjı pozitiv ola bilər, amma nə 
qədər böyüklükdə olmalıdır? Bütün bunların cavabım verə bil- 
mək üçün bankın başabaş nöqtəsinə nəzər salmaq lazımdır. Bu- 
nun üçünsə bankın ümumi əməliyyat və fərdi xərclərini bilmək 
vacibdir. Nisbət aşağıdakı kimidir:

Xalis xərclər
BBN= -------------------------  = Resursların gəlirliyi

Gəlır gətirən aktivlər 
Gəlirlik durumu. Bu mövzu R O E nisbətinin qiyməti ilə izah 

olunur və burada aşağıdakı form ullardan istifadə edilir:
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Gəlirli aktivlər

Xərcli passivlər

Faiz gəlirləri 
Gəlirli aktivlər

Qeyri faiz gəlirlər 
Aktivlər

Qeyrı faizgəlirlər

Gəlirlər

Sabit daşınmaz aktivlər

Aktivlər

Xalis gəlir
------------------------- = M ənfəət marjı

Gəlir

Likvidlik. I dərəcəli likvidlik nisbətləri.

Kassa + MB + digər banklar (hazır dəyərlər) 

Müddətsiz əmanət + qısa müddətli borclar +ödəmə əmirləri

II Dərəcə likvid nisbətləri.

Hazır dəyərlər + fınans investisiyası 

Qısa müddətli borclar
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Likvidlik bankın həm aktiv, həm də passivində toplanan 
nağd ehtiyacları ödəyə bilmə gücüdür. Ani əm anət çıxışlarını və 
ani fond ehtiyaclarım ölçmək üçün bank fəaliyyətinin düzgün 
idarə edilməsi çox vacibdir.

Balansın təhlili. Bank balanslarının və gəlir tablolarının 
incələnməsi nəticəsində bankların varlıq strukturu, passivləri ilə 
müəyyənləşən qaynaq strukturu və gəlir yaradıcı fəaliyyətləri ilə 
xərcləri haqqında məlumat əldə edilə bilər. Təməl finans cədvəli 
maddələrinin xüsusi olaraq bilinməsi fınans təhlilinə işıq tutacaq 
nisbət təhlilinin aparılm asından asıhdır. Nisbət təhlili bankların 
fınans strukturlarınm  güclü olub olmadığını ortaya qoymaq və 
bankın fınans vəziyyətini öncədən proqnozlaşdırm aq üçün istifa- 
də edilir. Bank balanslarınm aktiv tərəfındə, bütün balanslarda 
olduğu kimi, bankların sahib olduğu varlıqlar yer alır. Bank var- 
lıqlarını likvid dəyərlər, kreditlər, iştirakçılar və sabit dəyərlər al- 
tmda dörd qrupda araşdıra bilərik. Likvid dəyərlər nağd pul, di- 
gər banklardakı əmanət və bazarlana bilən qiymətli kağızlardan 
ibarətdir. Bazarlana bilən qiymətli kağızlar içindəki ən önəmli 
pay dövlət istiqrazlarına və xəzinə bonolarına aiddir. Likvid də- 
yərlər toplamına bankların Mərkəzi Bankıında tutduğu ehtiyat 
normaları da daxildir. İştirakçılar bankların başqa şirkətlərdə 
iştirakından ibarətdir.

Gəlir cədvəli. Gəlir cədvəlinin ilk bölümündəki faiz gəlirlə- 
rindən faiz xərcləri çıxarıldıqda xalis faiz gəliri əldə edilir. Bank- 
larda faiz gəliri: kreditlərdən alınan faizdən; banklardakı əmanət- 
dən əldə edilən faizdən; pul və sərmayə bazarı yatırım larından 
əldə edilən faizdən; əm anət məcburi ehtiyac norm alanndan alı- 
nan faizdən. Bankların faiz xərcləri isə: əmanətə verilən faizlər 
və istifadə edilən kreditlərə verilən faizlərdən meydana gəlir.

Gəlir cədvəlinin digər iki bölümü bankların digər fəaliyyətlə- 
rındən əldə edilən gəliləri və xərcləri əhatə edir. Bunlara faiz xari- 
cı gəlirlər və ya fəaliyyət gəlirləri və faiz xarici xərclər və ya fəaliy- 
yət xərcləri adı verilir.
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Beləliklə, gəlir cədvəlini aşağıdakı kimi təsvir edə bilərik:
1. Faiz gəliri: Kreditlərdən, banklardan, qiymətli kağız 

portfeli və digər əməliyyatlardan əldə edilən faiz gəlirləri;
2. Faiz xərcləri: Əmanətlərə ödənən və alınan kreditlərə 

ödənən.
3. Ümumi faiz gəliri, Faiz gəliri - faiz xərcləri;
4. Kreditlər, zərər qarşılığı;
5. Xalis faiz gəliri;
6 . Fəaliyyət gəlirləri: bankçılıq xidmətlərindən və digər 

tədbirlərdən;
7. Fəaliyyət xərcləri: Personal xərcləri, digər xərclər;
8 . Vergidən qabaq mənfəət
8 . Vergi;
10. Xalis Mənfəət;
Faiz xaricində gəlirlər (fəaliyyət gəlirləri): Kreditlərdən

alınan haqq və komisyon, bankçılıq xidmətləri gəlirləri, valyuta 
alqı-satqısından əldə edilən gəlir, iştirakçılardan alman dividend.

Faiz xarici xərclər isə (fəaliyyət xərcləri): personal xərcləri, 
verilən haqq və komisyonlar, amortizasiya xərcləri, valyuta 
zərərləri. Bankların faiz xarici xərcləri içindəki ən önəmli pay 
personal xərclərinə aiddir. Digər xərclər maddəsinə aiddir: 
reklam və tam tm a (promsyon) xərcləri.

Banklar mənfəətlərini artıra bilmək üçün üç əsas vəzifəni 
yerinə yetirirlər: gəlirlər maksimizə etmək; məsrəfləri nəzarət
altına almaq; riski endirməkdir.

Bank fınans cədvəllərinin təhlili bankların fınans bacarığmı 
qiymətləndirmək və fınans strukturlarındakı güclü və zəif 
nöqtələri ortaya çıxarmaq baxım ından son dərəcə önəmlidir.

Banklar fınans cədvəllərinin təhlilində iki texnikadan 
istifadə edirlər. Bunlar: balans və gəlir cədvəli maddələrinin
keçmiş dönəmlərlə müqayisəsi və ayrı-ayrı göstəricilərin nisbəti.

Öncə nisbətlər, təhlili aparılan banklara uyğun olaraq 
seçilməlidir. Heç bir nisbətin təkbaşına bütün fınans durum unu 
açıqlayıcı gücü yoxdur.



Banklarda istifadə edilən nisbətləri iki qrupda toplam aq 
ıtıümkündür: mənfəətlik və likvidlik kapital yetərliliyi.

Mənfəətlik təhlili, bankların gələcəkdəki qazanc gücünü 
oqnozlaşdırmaq məqsədi ilə keçmiş dönəmlərdəki fəaliyyətin 

dəyərləndirilməsinə yardımçı olur.
Likvidlik, aktivlərin dəyərlərini itirmədən pula çevrilə bilmə 

özəlliyi olaraq tanım lana bilir. Hər hansı bir bankın likvid ehti- 
yacı əmanət götürülməsinə, kredit həcminin genişlənməsinə, ticari 
bazarlara və fəaliyyət nəticəsində lazım olan nağd ehtiyaclara 
bağlı olaraq dəyişir.

Kapital yetərlik ölçüsü

Nisbət Ölçü
Kapital/ Aktiv Qaldırac (leverec)

Kapital / Kreditlər
Qaldırac və borc 
strukturundakı meyl

Kapital / Əmanət Sərmayə strukturu

Borc mənbələri / Kapital Qaldırac (leverec)

Bazar iqtisadiyyatında bank fəaliyyətinin əsas istiqaməti - 
mənfəti maksimum, əməliyyat xərclərini isə minimuma 
çatdırmaqdır. Bank fəaliyyətinin nəticəsinin metodik təhlili gəlir 
və xərclərin, mənfəətin araşdırılmasma bağlıdır.

Təhlil prosesində aşağıdakılara diqqət yetirilir:
1 . balans hesablantını xərc və gəlirlərini təhlil etmək;
2 . bank işinin fınans nəticələrinin şaquli və üfıqi təhlili;
3. mənfəət göstəricilərini rüblər və illər üzrə təhlil:
4. mənfəətin ayrı-ayrı faktorlara bağlılığınm təsbiti.
Finans nəticələrinin təhlilinin məqsədi bank fəaliyyətinin

mənfəətini artırm a yolları və bu istiqamətdə tövsiyələr hazırla- 
maqdır.
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Bu halda bankın strategiyası aşağıdakı prinsiplər əsasında 
olmahdır:

1 . kapitalı ucuz almaq və ya cəlb etmək;
2 . kapitalı yüksək dəyərə satm aq və xidmətləri yükək 

rentabelli tariflə saimaq;
3. inamlı müştəriləri toplam aq və bank riskini minimuma 

endirmək, əməliyyatları diversifıkasiya etmək.
Bank fəaliyyətinin təhlili nəticəsində bankın rəhbərliyi 

kredit və faiz siyasətini formalaşdırır və mənfəəti az olan 
əməliyyatları minimuma endirir.

Bankın ümumi gəlirini aşağıdakı sxemdə göstərə bilərik: 
Ümumi gəlir = faiz gəliri - qeyri-faiz gəlir.

Faiz gəliri kreditlərə görə müəyyənləşdirilən faizlərdən əldə 
edilən gəlirlərdir; qeyri-faiz gəliri isə investisiya fəaliyyətindən 
əldə edilən gəlir (qiymətli kağızlara görə dividentlər), valyuta 
alqı-satqısından əldə edilən gəlir, çeşidli bank xidmətlərin 
satışından əldə edilən gəlirlər; komisyon gəlirləri və ya s. 
gəlirlərdir. Bank gəlirlərinin öyrənilməsi şaquli və üfıqi təhlildən 
başlayır, yəni gəlirin ayn-ayrı qruplarınm  xüsusi çəkisi müəyyən 
edilir.

Bankın ümumi gəlirinin artım ına aşağıdakı amillər təsir 
göstərir: gəlir içində kredit əməliyyatlarımn payının yüksəkliyi 
(faiz gəliri) və qeyri-kredit əməliyyatlarından əldə edilən gəlir 
(qeyri-faiz gəliri) və "işləyən" aktivlərinin payının yüksəkliyi.

Aktivin təsnifatı gəlir və gəlir gətirməyən aktivləri müəyyən 
etməyə imkan yaradır. Banka gəlir gətirən aktivlər qrupuna 
daxildir: qısamüddətli və uzunmüddətli kreditlər, banklara 
kredit, qiymətli kağızlarla əməliyyatlardan əldə edilən gəlir. Gəlir 
gətirən aktivlərin optimal səviyyəsi 85 % olaraq qəbul edilir.

Kassa, müxbir hesabı, ehtiyat hesabı, əsas fondların həcmi - 
banklara gəlir gətirməyən aktivlər maddəsinə daxildir. Sadalanan 
aktiv maddələrinin ixtisaslaşması bank gəlirliyini artırır. Lakin 
banklann həcminin yüksəkliyi banklann rentabelliyini azaldır, 
ancaq likvidliyi averilən kreditlər üzrə orta  qalıq.

Banklann ümumi gəlirini aşağıdakı form ada göstərə bilərik:
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Ümumi gəlir = əməliyyat gəliri + qeyri bank gəliri (qeyri
əməÜyyat gəlirlər).

Bank gəlirliliyinin təməl göstəricilərini aşağıdakı kimi
göstərə bilərik:

Mənfəət M ənfəət Aktiv
■-------------------- ----  -----------------  x ------------------

kapital Aktiv Kapital

Bank fəaliyyətinin "rentabelliyi" aktivilərin çalışmasma 
bağlıdır. Yəni,

Mənfəət Mənfəət Bank gəliri
---------------------- ----  ------------------- x -------------------

Aktiv Bank gəliri Aktiv

Bank aktiv gəlirliyinə təsir göstərən başlıca amil-marjdır. 
Marj - gəlirin yüzdə neçə faizinin bankın əlində qalmasmı göstə- 
rən göstəricidir.

Faiz tarifınin dəyişkənlik riskinin təsir gücünü göstərmək 
üçün aşağı dakı düsturlardan istifadə etmək olar: Xals faiz gəliri 
= faiz gəliri - faiz məsrəfləri.

Xalis faiz Xalis faiz gəliri
marjı = -------------------------

Gəlir gətirən aktivlər

Kommersiya bankınm  xərcləri - bank fəaliyyətinin təminatı 
və əməliyyatlarm yerinə yetirilməsi üçün çəkilən xərcləri əhatə 
edir. Bankm xərcləri = faiz xərcləri + qeyri-faiz xərcləri. Faiz 
xərcləri - cəlb edilmiş vəsaitlər üçün ödənən faizlərin məbləğidir. 
Qeyri-faiz xərclərinə daxildir: əməliyyat xərcləri - poçt və teleqraf 
xərcləri, valyuta əməliyyatları üzrə xərclər, müxbir hesablar üzrə 
ödənilən xərclər; bank fəaliyyətinin təminatı üçün - idarə
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aparatlarm ın saxlanması, təsərrüfat (amortizasiya ayırmalan 
icarə haqqı və s.); sair xərclər - cərimə, keçən il üzrə faiz və 
komisyon ödəmələri.

Ümumiyyətlə, faiz xərcləri ümumi xərclərin 70 %-ni təşkil
edir.

Bank xərclərinin strukturunu aşağıdakı kimi göstərə bilərik:
Bank xərcləri = əməliyyat xərcləri + bank fəaliyyətinin 

təmintı üzrə xərclər + sair xərclər.
Bank xərclərini təhlil edərkən, ayrı-ayrılıqda xərclərin 

ümumi xərclər içində payının çəkisi müəyyən edilir.
Məsələn, əməliyyat xərclərinin payı: Ə m əliw at xərcləri,

Xərclər

Cəlb edılmış resurslar uçun odənılən faiz xərclərinin 
ümumi xərclər içində payı, Faiz xərcləri

Xərclər
Xərclərin təhlilində aşağıdakı düsturlardan da istifadə

edilir:
1) Personal xərclər

Xərclər
2 ) Təsərrüfat xərcləri

Xərclər
3) Sair xərclər

Xərclər
Ümumi xərclərin həcminin azaldılması banklara aşağıdakı 

üstünlükləri verir: resurs baza strukturunun optimillaşması və 
qeyri-faiz xərclərinin azaldılması.

Bank idarəçilərinin xərclər mövzusunda diqqət edəcəkləri ən 
önəmli nöqtə - idarə xərcləridir. Xüsusilə də, cərimələrin azaldıl- 
m asm a və ya onu sıfıra endirmək məsələsi bank menecmenti qar- 
şısında duran ən başlıca vəzifədir.

Kommersiya bankının mənfəəti -  kommersiya bankının 
maliyyə nəticəsinin fəaliyyətidir, yəni gəlirlərin xərcləri üstlə- 
məsidir.
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K onunersiya  banklannın mənfəətlərinin təhlili aşağıdakı 
istiqam ətdə apanlır:

1 bankın cari dönəmdə mənfəətinin səviyyəsi;
2. xalis mənfəətin təhlili;
3 bank fəaliyyətinin əsas istiqamətlərini və bank əməliyyat- 

larmm növləri üzrə əldə olunan mənfəətin təhlili;
Bankın mənfəətinin başlıca göstəricilərdən biri kapitalın 

mənfəət norm asıdır.
Mənfəət

K =  ------------
Kapital

Bank fəaliyyətinin maliyyə nəticəsinin iqtisadi təhlilinin 
başlıca vəzifələri aşağıdakılardır:

1 . bank mənfəətinin strukturunun öyrənilməsi;
2 . gəlir planının yerinə yetirilməsi;
3 . mənfəəti artırm a yolları və tədbirlər planı hazırlamaq. 

Banklarda il ərzində gəlir və xərclər haqqında hesabat əsas
informasiya bazasıdır.

Bank fəaliyyətinin təhlilərində ən önəmli məsələlərdən biri 
də xərclərin üzərində nəzarətdir.

Bank fəaliyyətinin ən səmərəli göstəricisi rentabellikdir. 
Bankın rentabellik səviyyəsi rentabellik əmsalı ilə ölçülür. Bank 
rentabelliyinin ümumi göstəricisi bankın ümumi mənfəətliyini və 
ya 1 m anat gəlirə düşən mənfəətin payını müəyyən etməyə im kan 
verir.

Mənfəət
-------------------- x 10 0  %

Gəlir
Bank gəlirliliyinin başlıca göstəricisi bank kapitalmm

səmərəliliyidir.

Mənfəət
K  = ----------------------------  x 100%

Kapital
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FƏSİL 36. BANKLARDA RİSK NÖVLƏRİ VƏ 
RİSKLƏRİ İDARƏETMƏ KOMİTƏSİ

Bank qrup  daxilində risklərin idarə edilməsi funksiyası 
fınans riskləri (kredit, bazar, coğrafı, valyuta, likvidlik və faiz 
dərəcəsi riskləri), əməliyyat və hüquqi risklər ilə əlaqədar 
həyata keçirilir. F inans risklərinin idarə edilməsi funksiyasının 
əsas məqsədi risk limitlərinin müəyyən edilməsi və bu limitlərə 
riayət edilməsidir. Əməliyyat və hüquqi risklərin idarə 
edilməsində məqsəd, bu risklərin azaldılm ası üçün nəzərdə 
tu tu lan  daxili qayda və prosedurlara müvafıq qaydada riayət 
edilməsini təmin etm əkdən ibarətdir.

Bankçılıqda risk qavram ı, bankların  investisiya prosesin- 
də o rtaya çıxa biləjək zərərləri ifadə edr. B anklar mənfəəti və 
likvidlik ilə əlaqədar qərarlar'Oİarkən, m övcud qeyri-müəyyən- 
liyi o rtadan  qaldırm aq üzrə çeşidli təhm ini versiyalar hazırlar. 
A ncaq təhminlə gerçəkləşmənin eyni ölçülərdə olm am ası riski 
amilini ortaya çıxarır.

Banklar, bir tərəfdən likvidliyi təm in edərkən, digər 
tərəfdən isə bankın gəlirliyini zəm anət etməli, qərarların 
m eydana çıxmasına qarşı müvafıq tədbirlər hazırlam alı və 
dəyişən şərtlər çərçivəsində operativ bir qərar ala bilməlidir.

Banklar, bir tərəfdən likvidliyi təm in edərkən, digər 
tərəfdən isə bankın gəlirliyini zəm anət etməli, qərarların 
m eydana çıxmasına qarşı müvafıq tədbirlər hazırlam alı və 
dəyişən şərtlər çərçivəsində operativ bir qərar ala bilməlidir.

Bankların mənfəətli fəaliyyət göstərə bilmələri üçün gəlir 
yaradılmasına və məsrəflərinə nəzarət etməklə yanaşı istənilən 
riskə hazır olması çox mühüm məsələdir. Risk bankçılıqda qarşısı 
alınmayan ən problemli amildir.

Balansın struk tu rundan  qaynaqlanan  risklər əsas etibarı 
ilə aktiv və passifın tarazlığınm  pozulm asından ortaya çıxan 
risklərdir.
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M üddət form asiyasınm  pozulması və öhdəliklərinin fərqli 
1 vahidləri üzərindən olması səbəbi ilə balans strukturundakı 

p o zu lm a  nəticəsində o rtaya çıxan problem lər bankçılıq böh- 
ran larm a yol aça bilir.

Kapital yetərliyi riski. B anklar sərmayələrini qanunların  
təsb it etdiyi həcmdə tu tm aq  m əcburiyyəti vardır. Məsələn, 
Azərbaycan Respublikasınm  1 iyul 2007-ci il tarixindən 
etibarən banklar üçün m inim um  nizam nam ə kapitalı 
10 .000.000  m anat olaraq müəyyən edilmişdir. Bir tərəfdən 
sərmayə yetərlilik nisbətinin m inim um  8% olması tövsiyə edil- 
məkdədir.

K apital çatışmam azlığı durum unda sərmayə artım ı 
etmək olar və ya başqa bir güclü bankla birləşmək, aktiv 
strukturunda bəzi m əhdudiyyətlər qoyula bilər və faiz xərclər- 
lərini azalm aqla sərmayə yertərsizlik problem ini qismən həll 
etmək olar.

Kredit riski. K redit aldığı krediti zam anm da geri ödəməmə 
riski vardır. K redit riskinə qarşı qorunm anın ən yaxşı yolu 
kredit portfelinin çeşidləndirilməsidir. H ər hansı bir bankın 
kredit risk səviyyəsi həmin bankın sahib olduğu kreditlərin key- 
fıyyəti ilə doğrudan da sıx bağlıdır. K redit riski bankların 
qarşılaşdıqları ən təməl risk növüdür. Basel Bankind N əzarət və 
Nizamlama komitəsi tərəfındən kredit riski, bir bankın kredit 
müştərisinin ya da özü ilə bir anlaşm aya tərəf olanın müqavilə 
şərtlərinə uyğun form ada öhdəlikləri qarşılayam am a olaraq 
tanımlanmışdır.

Qarşı tərəf borcunu müəyyən edilmiş ödəmə m üddətində 
tam ödəyə bilmədikdə, bank kredit riskinə m əruz qalır. Q rup 
məruz qaldığı kredit riskinə bir borcalan və ya borcalanlar 
qrupu, eləcə də coğrafı və ya fəaliyyət seqmentləri üzrə limitlər 
müəyyən etməklə nəzarət edir. Bu cür risklərə Q rup tərəfındən 
müntəzəm olaraq nəzarət o lunur və il ərzində m ütəm adi o laraq 
nəzərdən keçirilir. K redit riski səviyyəsinin məhsul, borcalan 
Və sənaye sahələri üzrə limitləri müntəzəm olaraq İdarə Heyəti 
tərəfmdən təsdiqlənir.
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Bir borcalan, o cümlədən banklar və broker şirkətlərinin 
m əruz qaldığı kredit riski əlavə olaraq balans və balansdankə- 
nar riskləri əhatə edən sub-limitlər vasitəsilə, eləcə də gün ər- 
zində forvard valyuta müqavilələri kimi ticarət vasitələri üzrə 
risk limitlərini ötürməklə m əhdudlaşdırılır. Qəbul edilə bilən  
risk səviyyəsi üzrə limitlərə faktiki olaraq hər gün nəzarət edilir.

K redit riski mövcud və potensial borcalanların  borc 
vəsaitləri üzrə faiz ödənişlərini və əsas məbləği geri qaytarm aq 
qabiliyyətini müntəzəm şəkildə təhlil etməklə, həmçinin lazım 
olduqda kredit limitlərini dəyişdirməklə idarə olunur. K redit 
riski həmçinin hüquqi və fıziki şəxslərin təm inat və zəmanət- 
lərini alm aqla idarə olunur.

B alansdankənar maliyyə vasitələri üzrə kredit riski həmin 
maliyyə vasitəsi üzrə əm əliyyatların digər iştirakçısı tərəfındən 
müqavilə üzrə öz öhdəliklərini yerinə yetirə bilməməsi nəticə- 
sində zərərin yaranm ası ehtim ah kimi müəyyən edilir. Q rup 
şərti öhdəlikləri və balans üzrə maliyyə vasitələri ilə əlaqədar 
əm əliyyatların təsdiqlənməsi prosedurları, riskləri m əhdudlaş- 
d ıran  limitlərdən istifadə və m onitorinq  prosedurlarına əsasla- 
nan eyni kredit siyasətini tətb iq  edir.

Banklar gün getdikcə kreditlər xaricində də dəyişik fınan- 
sal alətlərə ilişkin kredit riski ilə qarşı qarşıya qalm aqdadırlar; 
məsələn, in terbank əməliyyatları, kom m ersiya fınansm anı, val- 
yuta əməliyyatları, swap əm əliyyatları, bonoslar, opsiyonlar. 
M üddətli əməliyyatlar, qaran tı və kəfalətlər kimi verilən kre- 
ditlərin az sayıda şirkətin yoğunlaşm ası və ya tək bir şəxsə və 
ya industri sektoruna böyük m iqdarda kredit açılması kredit 
riskini artırır.

Valyuta riski -  Valyuta bazarlarında valyutalardakı gözlə- 
nilməyən dalğalanm alar səbəbi ilə bank axın mövqelərində 
uyğunsuzluq ilə rastlaşa bilər və zərərə düşər.

Azərbaycan Respublikası Milli Bankının Açıq Valyuta 
Mövqeyi Lim itlərinin Müəyyən Edilməsi və Tənzimlənməsi 
haqqında Q aydalarına uyğun olaraq, Bankın hər-hansı bir 
valyuta üzrə açıq valyuta mövqeyi Bankın ümum i kapitalının 
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lO%-dən’ t>ütün xarici valyutalar üzrə isə 2 0 %-dən artıq
o lm am alıd ır .

Likvid riski - banklar istər kredit fəaliyyətlərini və 
investisiya qoyuluşlarım aparm aq, istərsə də əmanət sahiblərinin 
tələblərini ödəyə bilmək üçün yetərli m iqdarda istifadə edilə bilən, 
fonda sahib olmaq məcburiyyətindədirlər. Fondların yetərsiz 
olması halında risk daha da yüksəlir. Bu riskə nümunə kimi bü- 
tün əmanət sahiblərinin pullarmı bir anda bankdan götürməsi ilə 
bankın tam iflasa uğraması göstərilə bilər.

Likvidlik riski aktivlər üzrə əm əliyyatların yerinə 
yetirilmə m üddətinin passivlər üzrə əm əliyyatların ödəmə 
müddətləri ilə uzlaşm adığı hallarda o rtaya çıxır.

Faiz riskli aktiv və passivlərdən hər hansı birisinin 
müddətinin digərindən qısa və ya uzun olm ası durum unda 
ortaya çıxm aqdadır ki, buna likvidlik riski də deyilir.

Faiz riski - faiz nisbətlərində meydana gələn dəyişikliklərin 
bankın gəlir və xərclərinə təsir etməsindən ortaya çıxan bir riskdir. 
Faiz başqa sözlə, bankların  aktivlərində və passivlərində 
bulunan faizlə alətlərin yenilənmə sırasında qiym ətlərin qeyri- 
müəyyənlik səbəbi ilə daşıdığı ilə risklərdir.

Əməliyyat riski -  sistemlərin nasazlığı, işçilərin səhvi, 
saxtakarlığı və ya xarici hadisələr nəticəsində yaranan  riskdir. 
Nəzarət sistemi işləməyəndə əməliyyat riskləri nüfuza xələl 
vura, hüquqi nəticələrə və ya maliyyə zərərlərinə gətirib çıxara 
bilər. Bank bütün əməliyyat risklərinin aradan  götürülməsini 
güman edə bilməz, lakin Bank bu  riskləri nəzarət sistemi və 
potensial risklərin izlənməsi və onlarla bağlı tədbirlərin 
görülməsi yolu ilə idarə edə bilər. N əzarət sisteminə vəzifələrin 
səmərəli bölünməsi, daxil olm a, təsdiq etmə və tu tuşdurm a 
prosedurları, heyətin təlimləndirilməsi və qiym ətləndirilm əsi 
Prosesləri, eləcə də auditdən istifadə daxildir.

Riskləri idarəetm ə komitəsi bankın fəaliyyəti nəticəsində 
yaranan risklər haqqında m əlum ata və biliyə m alik olan İdarə 
Heyətinin üzvlərindən və bankın struk tu r vahidlərinin
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rəhbərlərindən təşkil olunur. Kom itəyə İdarə Heyətinin üzvü 
rəhbərlik edir.

Riskləri idarəetm ə kom itəsinin başlıca vəzifələri aşağıda- 
k ılardan ibarətdir:

1.Risklərin idarə edilməsi qaydalarını hazırlam aq, İdarə 
Heyəti ilə razılaşdırdıqdan sonra təsdiq olunm ası üçün Müşa- 
hidə Şurasına təqdim  etmək;

2 .Risklərin idarə edilməsi qaydaların ı vaxtaşırı qiymət- 
ləndirm ək və tələb o lunduqda yeniləşdirmək;

3. R isklərin idarə edilməsi prosesini əməliyyat cəhətdən 
daim  dəstəkləmək və bunun  üçün bankın  müvafiq struk tu r 
bölməsinin və ya əm əkdaşlarınm  müəyyən edilməsini təmin 
etmək.
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FƏSİL 37. BANK BÖHRANI

Finans böhranı, sadəcə olaraq, iqtisadiyyatın ümumi 
böhran şərtləri altında yaranm ış geniş böhran spektrinin bir 
tərəfidir. “F inans böhran ı” term ini son zam anlar çox ümumi 
və geniş m ənada istifadə olunur. Əvvəllər, xüsusən də əgər 
söhbət dövri iqtisadi böhranlara səbəb olan və onları müşayiət 
edən hadisələrdən gedirdisə, ənənəvi o laraq, daha çox “pul 
böhranları”ndan dam şılırdı. F inans böhranların ın  səbəbləri 
müxtəlifdir. İlk növbədə, bunun  səbəbləri əsassız (tutarsız) 
m akroiqtisadi siyasət, dövlət köçürmə ödəmə m ünasibətləri sis- 
teminin kökündən pozulm ası, inflyasiyanm güclənməsi, bank 
sektorundakı çaxnaşm a, zəif və ya axsaq milli fınans sistemi, 
əlverişsiz xarici şərtlər (məsələn, əsas milli ixrac m allarının qiy- 
mətinin düşməsi, və ya əsas idxal m allarınm  qiym ətinin qalx- 
ması), düzgün olm ayan m übadilə kursu  (adətən, yüksək), siyasi 
qeyri-sabitlikdir.

Elmi ədəbiyyatda valyuta, böhranınm  birm ənalı şərhi 
mövcud deyil. Valyuta böhranı maliyyə böhranı ilə əlaqələndi- 
rilir və qarşılıqlı əvəz oluna bilən anlayışlar kimi nəzərdən ke- 
çirilir. Valyuta böhranına geniş nəzər onu valyuta bazarındakı 
vəziyyətin kəskin ağırlaşması kimi təqdim  edilir. V alyuta böh- 
ranı -  valyuta sferasındakı qarşıdurm anm  kəskin ağırlaşması- 
dır. O, valyuta kurslarının kəskin tərəddüdlərində, kapital axı- 
nında, devalvasiya və revalvasiyada, beynəlxalq likvidliyin 
zəifləməsində, valyuta-kredit və maliyyə m ünasibətlərində qar- 
şıdurm anm  kəskinləşməsində özünü göstərir.

BPF-nin verdiyi tərifə görə «valyuta böhranı mübadilə 
kursuna spekulyativ hücum lar zam anı xarici rezervlərin xərc- 
lənməsinə və ya faiz dərəcələrinin kəskin qalxm asına səbəb 
olur».

Nəzərə alsaq ki, real m übadilə kursu yaxınlaşm aqda olan 
valyuta böhranını müəyyənləşdirən əsas am ildir, elə o da bank  
qeyri-sabitliyinin əsas indikatoru  olacaqdır. Deməli, valyuta və
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bank qeyri-sabiliyininin yaranm asım  iqtisadçılar xüsusi 
term inlə ifadə ediblər -  “ikiqat böhran” (twin crises).

V alyuta və bank sferasının qarşılıqlı əlaqəsi bu böhranla- 
rın indikatorların ın  da qarşılıqlı əlaqəsi və bir-birini tam am la- 
m asına səbəb olm uşdur. Milli valyutanın devalvasiyası bank 
çaxnaşm asınm  yaxınlaşm asının göstəricisidir.

Maliyyə böhranınm  bir elementi də borc böhranıdır. 
Yerli və qərbin iqtisadçı-alim ləri kifayət qədər uzun m üddətdir 
ki, borc böhranm ın təbiətini ətraflı araşdırırlar. Borc böhranı 
dövlətin və təsərrüfat subyektlərinin kreditorlar qarşısında öz 
öhdəliklərini yerinə yetirə bilməməsidir. Bu m ənada borc 
böhranı bank böhranı ilə oxşar görünə bilər. Bu iki anlayış 
arasında yeganə prinsipial fərq m ünasibətlərin subyektidir. 
Əgər bank böhranım  araşdırarkən  biz bank  institutlarını 
nəzərdən keçiririk, borc böhranın isə finans müəssisələri və 
dövlətlə bir əlaqəsi yoxdur. B undan başqa, bank böhranı 
mahiyyət etibarilə kredit böhranıdır, yəni k red itorun  problem - 
lərini öyrənir və təhlil edir, borc böhranı isə debitorun  və ya 
borc alanın fəaliyyətindəki qeyri-sabitliyə işarə edir.

F ond böhram  maliyyə böhranının ayrılm az hissəsidir, be- 
lə ki, xüsusən bazar iqtisadiyyatı şərtləri altında fond bazarın- 
da baş verən proseslər bank sistem inin vəziyyətinə müstəsna 
dərəcədə güclü təsir göstərir. Bir halda ki, qiymətli kağızlar 
real və maliyə sektorlarının (ilk növbədə, bankların) aktivləri- 
nin əsas hissəsini təşkil edir, birjanın iflası, müvafıq olaraq, 
bankların  ödəmə qabiliyyətini pisləşdirir.

M əlum dur ki, 1929-1933-cü illər dünya böhranı Nyu- 
Y ork birjasında fəlakətli çökməsi ilə başladı. B unun nəticəsin- 
də nəinki qiymətli kağızlar bazarında fəal işləyən minlərlə şir- 
kətlərlə yanaşı bir çox banklar da çökdü. 1929-1933-cü illərdə 
25000 am erikan bankından  11000-i müflisləşdi. 1929-cu ilin 
ok tyabr ayından sonra bankların  müflisləşməsi epidemiya 
miqyasını aldı. Əksər bank lar aktivlərin “qurum ası” və əma- 
nətlərin tələb olunm ası arasında məngənəyə düşmüşdülər. 
Bankların aktivlərində qiymətli kağızlar və qiymətli kağızlar 
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girovu altında borclar üstünlük təşkil edirdi. Böhran şəraitində 
bu kağızların dəyəri dəfələrlə azaldı, əksəriyyəti isə bütün 
dəyərini itirdi. M isal üçün, 1931-ci ildə 1700 mln. dollarlıq 
depoziti olan 2250 bank, 1933-cü ildə isə 2875 mln. dollarlıq 
depoziti olan 2700 bank  iflasa uğradı.

Beləliklə, maliyyə böhranı -  ağır iqtisadi və sosial nəticə- 
lər verən xoşagəlməz hadisədir. Sistemli finans böhranının bü- 
tün m üm kün nəticələri arasında ondan cəmiyyətin aldığı düz- 
gün dərslər və sağlam təhlil əsasında qəbul olunm uş adekvat 
qərarların reallaşdırılm ası m üsbət nəticələr adlandırıla bilər.

Maliyyə sarsılm aları sferasındakı işləri yekunlaşdıraraq 
belə qərara gəlmək olar ki, maliyyə böhranm ın tərkibinin ma- 
hiyyəti aşağıdakılardan ibarətdir: maliyyə böhranı -  maliyyə 
aktivlərinin dəyərinin kəskin düşməsi ilə və ya maliyyə baza- 
rında vəziyyətin kəskin ağırlaşması, xüsusən də milli pul vahi- 
dinin dəyərsizləşməsi və suveren borcun ödənilməsi problem i, 
maliyyə sisteminin funksiyalarının pozulması (maliyyə bazarı 
və maliyyə institutları), nəhayət, qiymətli kağızların mübadilə 
dəyərinin kəskin düşməsi ilə xarakterizə olunur.

Maliyyə böhranınm  tərifınə əsaslanaraq, yerli və xarici 
müəlliflərin elmi araşd ırm alarında maliyyə qeyri-sabitliyinin 
yaranm ası və inkişafınm  dəqiq çərçivəsinin müəyyənləş- 
dirilməsinə dair vahid yanaşm anın olm adığını əminliklə sübut 
etmək olar. Maliyyə böhranı anlayışı o qədər genişdir ki, onun 
mahiyətini dəqiq müəyyənləşdirmək m üm kün deyil. Maliyyə 
böhranının s truk tu ru  məsələsində də iqtisadçı alimlər arasında 
fikir birliyi yoxdur.

Qərb ədəbiyyatm da maliyyə böhranı term ini, faktiki 
olaraq, bank böhranı kateqoriyası ilə eyni tu tulur. Lakin ma- 
liyyə böhranı anlayışına belə yanaşm a optim al deyildir, çünki 
bank böhranı maliyyə böhranının bir kom ponentidir. Maliyyə 
böhram anlayışı bank böhranı anlayışına nisbətən daha geniş 
anlayışdır.

229



Beləliklə, maliyyə böhranm ın s truk tu ru  aşağıdakı kom- 
ponentlərdən ibarətdir:

1. V alyuta milli valyutanın devalvasiyasına səbəb olur;
2. Bank bir və ya bir neçə bankın  müflisləşməsi ölkədə 

ödəmə böhranım  yaradır və onun fonunda da iqtisadiyyatda 
bankların  müflisləşmə epidemiyası yayılır;

3. Borc daxili və ya xarici borc problem inin kəskinləş- 
məsi ilə əlaqədardır;

4. Birjaqiymətli kağızların bazar dəyərinin sürətlə düş-
məsi.
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FƏSİL 38. QLOBAL MALİYYƏ BÖHRANI V ə  
AZƏRBAYCAN BANK SİSTEMİNİN MALİYYƏ

SABİTLİYİ

Sistemli bank böhranm  başlanğıcı ümum ilikdə bank sek- 
to runda müstəsna rolu  olan bir və ya bir neçə bankın  ödəmə 
qabiliyyətində ciddi problem lərin yaranm ası ilə bağlı ola bilər. 
Bu cür bankların  dağılm ası «dom ino effekti»ni təhrik edə və 
bununla da sistemli böhran yarada bilər.

Ümumiyyətlə , hər bir ölkədə bank sisteminin böhrana sa- 
lan fərqli səbəblərlə bərabər, bütün ölkədə keçərli o rtaq  səbəb- 
lər də var və beynəlxalq təcrübədə bank böhranm ın ən geniş 
yayılmış izahına görə əgər aşağıdakı dörd şərtdən biri mövcud 
olarsa bank sisteminin vəziyyəti böhranlı hesab oluna bilər:

1. Bankların aktivlərində işləməyən, yəni gəlir gətirmə- 
yən aktivlərin payı 10  % -dən çoxdur;

2. Bankların xilas etmə əm əliyyatına sərf olunan məs- 
rəflər Ü D M -un 2 %-dən çoxdur;

3. Bank sektorunun problem ləri bankların  əhəmiyyətli 
hissəsinin ( 1 0  %-dən artıq) milliləşdirilməsinə gətirib çıxarıb;

4. Əmanətçilər arasında şaiyələr (panika) yaranıb  və 
depozitlərin kütləvi surətdə geri götürülməsi baş verib və ya 
depozitlərin dondurulm ası, ya da ki, böhrana cavab o laraq  
hökum ət tərəfındən depozitlərə ümumi zəm anətlərin tətbiq 
olunm ası kimi fövqəladə tədbirlər görülüb.

Maliyyə böhranınm  hərarət dərəcənin şıddətlənm əsinə 
təsir edən amillər aşağıdakılardır:

1.Faiz dərəcələrində yüksəlmə;
2 .Bankın balansındakı pozuntular;
3 .Fond birjasında çöküş;
4. Iqtisadiyyatda qeyri- müəyyənsizliyin artım ı.
Bazar iqtisadiyyatı şəraitində bank böhranları qanunauy- 

ğun haldır və ona xas olan im m anent disproporsiyalar və zid- 
diyyətlərlə şərtləndirilir. Bu çərçivədə bank sektorundakı
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böhranların  səbəblərini araşd ıran  elm i-tədqiqat işləri son illər 
artm aqdadır.

Bank sisteminin böhrana girm əsinin başlıca problem i 
sistemin dövlətə və cəmiyyətə yüklədiyi maliyyə ağırlığındadır. 
Bəzi hallarda, bankların  xilas edilmə əməliyyatı maliyyə 
böhranların  şaxələrini a rtıraraq  daha böyük zərərlərə yol aça 
bilir. 2007- ci ildə A BŞ-da başlayan və daha sonra əksər 
ölkələrə yayılan maliyyə böhranı dünyanm  keçirdiyi ən iri 
tu tum lu qlobal böhranıdır. 1975- 2009 -ci illərdə 50 -dən artıq  
ölkədə 200 -dən çox valyuta və 54 borc/bank böhranlarını 
qeydə alıb.

2007- 2008 -ci illərdə ABŞ baş verən böhranın daha çox 
“fınans infeksiyası” kimi yeni fenom enin nəticəsi olduğu 
aydınlaşandan sonra yeni dünya finans böhranının yaranm a 
təhlükəsi xüsusilə kəskin şəkildə qəbul olunm ağa başladı.
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1990-2009-ci illərdə sistemli bank böhranları

Əlcəzair 1990-1992 Konqo 1994-2002 ABŞ 1980-1992
Argentinal995, 2001-2002 Kosta-Rika 1994-1997 Svazilend 1995
Boliviyal994-1997,2001- Kot-d-İvuar 1988-1991 Syerra-Leone
2002 Keniya 1993-1995 1990-1993
Braziliya 1994-1999 Koreya 1997-2002 Tayvan 1997-
Burkina Fasso 1988-1994 Liberiya 1991-1995 1998
Bolqarıstan 1991-1993 Madaqaskar 1988-1991 Tailand 1997-
Burundi 1994-1997 Malayziya 1997-2001 2002
Venesuela 1993-1997 Mavritaniya 1984-1993 Tunis 1991-1995
Macarıstan 1991-1995 Meksika 1994-1997 Türkiyə 1991,
Qana 1997-2002 Nepal 1988-1991 1994,
Qayana 1993-1995 Nigeriya 1991-1995 2000-2002
Qvineya-Bisau 1994-1997 Norveç 1987-1993 Uqanda 1994-
İspaniya 1977 Papua Yeni Qvineya 1997
Hindistan 1991-1994 1989-1992 Uruqvay 2002
İndoneziya 1992-1995, Paraqvay 1995-1999 Filippin 1998-
1997-2002 Rusiya 1995-1998 2002
İtaliya 1990-1995 Ekvador 1995-2002 Finlandiya 1991-
Kamerun 1987-1993, Yaponiya 1992-2002 1994
1995-1998 AB 2008 Şri-Lanka 1989-
Estoniya 1992-1994 1993
Kolumbiya 199-2000 İsveç 1990-1993
ABŞ 2007-2008 Çili 1981-1983 

Çad 1992 
Yamayka 1996- 
2000
Rusiya 2008

1970-2000-ci illərdə maliyyə böhranları onlarla ölkədə milli 
fınans aktivlərinin 10-30 %-nin itirilməsinə səbəb oldu. 2008- 
2009-cu illərdə bir çox inkişaf etmiş və inkişaf etməkdə olan 
ölkələrin bank sistemlərində böhranlar baş verdi və bu böhranlar 
yalnız batan və çətin vəziyyətə düşən bankları deyil, eyni 
zamanda banklarla əlaqəsi olan real sektoru və ev idarələrini də 
əhatə etdi. 2008-ci ilin II yarısı - fond indekslərində azalma: 70- 
80%, global maliyyə sektorunda itkilər: 3 trln. $ və ya qlobal 
ÜDM-in 4.3%-i təşkil etmişdir.
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Beynəlxalq təcrübə göstərir ki, bank böhranının aradan 
qaldırılmasına yönəlik çəkilən məsrəflər orta hesabla ÜDM-un 15- 
20%-ni təşkil edir. Məlumdur ki, əksər ölkələrdə bank böhranının 
qarşısının alınması çox böyük məsrəflər tələb olunmuşdur: 
İspaniya və Macarıstanda 15%-ə qədərini, Malayziyada 20,5%-i 
həcmində, Meksikada isə 30%-dən yuxarı səviyyəyə çatmışdı. 
Bir sıra ölkələrdə bu göstərici 40-50%-ə çata bilər. Türkiyənin 
bank sektorunun yenidən kapitallaşmasına və struktur 
yenilənməsinə dövlətin sərf etdiyi məsrəflər 40-50 mlrd. dollar və 
ya ÜDM-un üçdəbirini təşkil edirdi. Türkiyədə hətta bank 
sektorunun 25%-nin öhdəliklərini öz üzərinə götürəcək yeni 
tənzimləyici orqan (BDDK) yaradıldı.

Rusiyada bankların struktur yenilənməsinə sərf olan birbaşa 
maliyyə məsrəfləri 1998- ci ildə ÜDM-un 0,2%-ni təşkil etdiyi 
halda, 2009- ci ilin aprel ayına bu göstərici 21,7% təşkil etmişdi. 
2007 -  2008 ci il böhranmdan sonra ABŞ höküməti bankların 
struktur yenilənməsinə sərf etdiyi birbaşa maliyyə məsrəfləri 
ÜDM-un 38,7 %-ni təşkil edir, yəni rəqəmlə ifadə etsək- 5500 
mlr. $. Avrozonada isə, böhranın qarşısının alınması ilə əlaqədar 
məsrəflər ÜDM-un 23,4%-i həcminə çatmışdı(3285mlr. $), o 
cümlədən AFR hökümətinın antiböhran proqramının həcmi 500 
mlr. Avro, Fransada 360 mlr. Avro, İrlandiyada 400 mlr. Avro 
təşkil etmişdir..

Son məlumatlara görə hazırki fınans böhranı nəticəsində 
dünya üzrə bankların məcmu itkiləri 700 mlrd dollardan çox təşkil 
edir, bunlardan yarıya qədəri Amerika banklarının payına düşür. 
Banklar bu məbləğin təxminən 50%-ni artıq yeni kapitalın cəlb 
olunması hesabına kompensasiya edə biliblər. Lakin BMF-nun 
son hesablamalarına görə bankların itkilərinin məbləği iki dəfədən 
də çox-1,6  trln. dollaradək arta bilər.

Beləliklə, Qlobal maliyyə böhranı (2008) və postkrizis 
ssenarisinin inkişafı ardıcılıqla aşağıdakı kimi olmuşdur:
1. ABŞ ipoteka kreditləşmə sisteminin çöküşü;
2 . kredit həcminin azaldılması və kredit xəttinin açılmasına ciddi 
nəzarət;
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3 . Fond indekslərinin aşağı doğru meyli;
4 . büdcə defiçidərinin artımı;
5. Real sektorda geriləmə;
6 - işsizliyin güclənməsi;
7 . istehlak xərclərinin azalması.

Məlum olduğu kimi, dünya maliyyə böhranı Amerikanın 
daşınmaz əmlak bazarında möhtəkirlikdən başlanmışdır. Bundan 
başqa, törəmə maliyyə alətlərinin yaranma səbəblərindən biri 
risklərdən qorunmaq olsa da, onların spekulyativ məqsədlə 
istifadəsi sürətlə artdı. İpoteka “köpüyü” partlayaraq, bütün 
dünyada bank sektorundakı böhrana təkan vermişdir ki, bu da öz 
növbəsində, dünyanın bütün dövlətlərinin iqtisadiyyatında real 
sektorda resesiyya səbəb olmuşdur. Bütün bunlar maliyyə 
bazarlarında güvən amilinin itməsinə və panikanın yayılmasına 
gətirib çıxardı. Amerikamn bank sistemində başlayan böhran 
sürətlə dünyanın inkişaf etmiş və inkişaf etməkdə olan ölkələrinə 
yayıdı.

Beləliklə, 2007- 2008 -c i illərdə başlanan və indiyədək 
davam edən qlobal maliyyə böhranını 4 mərhələyə bölmək olar:

1. Anglo-sakson maliyyə böhranı ( 2007 -c i ilin yaz ayın- 
dan 2008- ci ilin mart ayınadək). Qlobal böhranının ilk mərkəzi 
ABŞ ipoteka bazarında problemlərin yaranması ilə meydana çıxdı 
və ABŞ-ın ən iri ipoteka Bankınm “Bear Stearns” qurtarılmasına 
yönəlik başlanan əməliyyat oldu.

2. Hüdüd çəkmə vəya sərhəd çəkmə (decoupling, mart- 
avqust 2008- ci il). Böhran bütünlüklə iqtisadi cəhətdən inkişaf 
etmiş ölkələrə yayıldı, ancaq bununla yanaşı ümid varqlmaqda idi 
ki, böhran inkişaf etməkdə ölkələrə təsir etməyəcək və nəticədə 
onların dinamik iqtisadi inkişafı burulğan içində olan ölkələrin 
xilas edilməsində əsas katalizator olacaqdır.

3. Kredit daralma əməliyyatı (de- leveraging,sentyabr- 
noyabr 2008 ci il). Qlobal böhranın inkişaf etməkdə ölkələrə 
bulaşması və inkişaf etmiş ölkələrdə resesiyanın başlanması 
haqqında rəsmilərin etirafları. Dünyanın bir çox ölkələrində bank 
sisteminin kollaps təhlükəsinin başlanğıcı.
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4. Emissionla vurulmaq vəya doldurmaq ( quantitative 
easing, noyabr 2008 -c i ilin sonundan indiyədək olan müddətə). 
Dünya ökələrinin əksər hökümətləri istehsalat kollapsına yol 
verməmək üçün monetar və fiksal xarakterli çox çesidli tədbirlər 
paketi hazırladı və məqsəd ilk növbədə, pul təklifini artırmaqla 
tələbi stumallaşdırmaqdır.

Qlobal böhranın Azərbaycana təsir kanallari. Qlobal 
maliyyə böhranm Azərbaycana təsir kanalları aşağıdakılardır:

1.neft və digər yanacaq ixrac məhsullarmın qiymətinin 
dünya bazarında azalması.

İxracın 90%-dən, büdcə gəlirlərinin isə 60%-dən çoxu neft 
sektoru hesabına formalaşır. AR MB hesablamalarına görə, neftin 
qiymətinin hər 1% azalması qeyri-neft ÜDM-ni 0.13% azaldır, 
büdcə xərclərinin hər 1% azalması isə ÜDM-i 0.3% azaldır.

2 .Beynəlxalq maliyyə bazarında likvidlik çatışmamazlığı 
vəya banklararası kredit böhranı nəticəsində xarici maliyyə 
mənbələrinə çıxış imkanlarının məhdud vəziyyətə düşməsi.

3. Pul baratlarının azalması.Baratların azalması istehlak 
fəallığına mənfi təsir edir (baratların hər 1 % azalması qeyri-neft 
ÜDM-in 0.06% azalması effektini verir)

4. ABŞ və AB ölkələrində resessiya. Qlobal tələbin azalması 
nəticəsində (əsasən, ABŞ və AB ölkələrində resessiya qeyri-xam- 
mal ixracı azalmaqdadır ixracın azalması qeyri-neft sənayesində 
artıma mənfı təsir göstərir).
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FƏSİL 39. BANK SİSTEMİNDƏ 
ANTİBÖHRAN TƏDBİRLƏR PROQRAMI

Bir çox ölkələrin hökumətləri və mərkəzi bankları bank 
böhrammn həlli və öz bank sistemlərinin struktur yenilənməsi ilə 
müxtəlif üsullarla məşğul olurdular. Təcrübə göstərdi ki, nə struk- 
tur yenilənməsinin ideal forması, nə də bank sektorunda vəziyyə- 
tin normallaşdırılmasımn universal strategiyası mövcud deyil və 
bir çox hallarda bu və ya digər fəaliyyət konkret vəziyyətlərdən 
asılıdır. Vaxt keçdikcə banklar da, dövlətlər də böhran hallarının 
mənfi nəticələrinin qarşısının alınmasına yönəlmiş bütöv tədbirlər 
kompleksləri, o cümlədən, kredit münasibətlərinin təkmilləşdiril- 
məsi və Mərkəzi Bank infrastrukturlarınm bütövlükdə etibarlılığı- 
nı yüksəldən tədbirlər işləyib hazırladılar.

Bir qayda olaraq əsas maliyyə yükü birbaşa və ya dolayı 
yolla, o cümlədən, restrukturizasiya üçün yaradılan dövlət agent- 
liklərinin fəaliyyətinin maliyyələşdirmək dövlət büdcəsinin üzəri- 
nə düşdü. Bank sisteminin struktur dəyişikliklərinin həyata keçi- 
rilmə zamanı əksər ölkələrdə bu prosesin həyata keçirilməsinin 
həvalə edildiyi xüsusi institutlar yaradıldı. Ənənəvi olaraq dövlət- 
lər bank böhranlarınm nəticələrinin aradan qaldırılması prosesində 
aktiv rol oynayırlar. Onlar bank sisteminin problemlərinin həlli 
üçün maliyyə resursları ayırmaqla özlərinin təşkilatçı rolunu təs- 
diqləmiş olurlar. Bu məqsədlər üçün görülən tədbirlər müxtəlif 
amillərdən, hər şeydən əvvəl bank böhranlarının konkret səbəblə- 
rindən və onların yarandığı, inkişaf etdiyi ümumi iqtisadi vəziy- 
yətdən asıhdır. Böhranm səbəbləri bəzi ölkələrdə üst-üstə düşür- 
dü, bəzilərində öz spesifikası ilə fərqlənirdi, lakin onun qarşısımn 
ahnması formaları hər yerdə bir çox cəhədən oxşar idi: sabitləşdi- 
rici kreditləşdirmə, rekapitalizasiya və s.

Bununla belə digər ölkələrin təcrübəsi, dövlət strukturlarımn 
bank böhranlarınm nəticələrinin aradan qaldırılmasında fəaliyyəti- 
nin təhlili bank sisteminin struktur dəyişikliklərinin üç əsas istiqa- 
mətini qeyd etməyə imkan verir:
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1. Əsas vəzifəsi bank sisteminin likvidliyinin saxlanması və 
onun hesablaşmaların həyata keçirilməsində vasitəçilik funksiya- 
larının bərpa edilməsi olan antiböhran tədbirləri;

2. Bank sisteminin struktur dəyişiklikləri (kredit təşkilatları- 
na tətbiq olunan və ödəmə qabiliyyətinin bərpa olunmasına və ya 
ləğvetmə prosesinin həyata keçirilməsinə yönəlmiş tədbirlər kom- 
pleksi);

3. Bank sisteminin tənzimlənməsi və bank nəzarəti sistemi- 
nin möhkəmləndirilməsinə yönələn islahat.

Beynəlxalq təcrübədən çıxış edərək bankların struktur yeni- 
lənməsinin dörd əsas prinsipini göstərmək olar:

1. Struktur yenilənməsi sürətlə və diqqətlə aparılmalıdır ki, 
fınans bazarları vasitəçik funksiyasının yerinə yetirilməsinə müm- 
kün qədər tez başlaya bilsinlər;

2. Vergi ödəyicilərinin üzərinə düşən maliyyə yükü mütləq 
minimumda saxlanmalıdır;

3. Problemli banka yardım edərkən yaranan mənəvi risk 
problemindən qaçmaq üçün səhmdarlar, menecment və işçi heyət 
bankın üzləşdiyi vəziyyətə görə məsuliyyəti bölüşməlidirlər;

4. Gələcəkdə məhkəmə çəkişmələrilə üzləşməmək üçün ban- 
kın struktur yenilənməsi şəffaf və obyektiv kriteriyalara uyğun 
şəkildə aparılmalıdır.

Ölkələr üzrə açıklanan maliyyə paketleri (UDM nisbəti,%)

Olkələr 2008 2009 2010
1 2 3 4

Çin 0,4 3,1 2,7
G. Koreya 1,1 3,9 1 ,2
Rusiya 0 4,1 1,3
ABD 1 ,1 2 1,8
G.Afrika 1,7 1,8 -

Kanada 0 1,9 1,7
Almaniya 0 1,6 2
Meksika 0 1,5 -
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1 2 3 4
Yaponya 0,3 2,4 1,8
Fransa 0 0,7 0,8
Hindistan 0,6 0,6 0,6

Türkiyə 0 0,8 0,3
Brazilya 0 0,6 0,8

Azərbaycan Respublikası Mərkəzi Bankı tərəfindən qəbul 
edilmiş mühüm pul siyasəti və makro -  prudensial idarəetmə 
qərarları aşağıdakı kimi olmuşdur:

14. Oktyabr 2008- ci il.
•Uçot dərəcəsi 15%-dən 12%-ə endirilmiş, faiz dəhlizinin 

yuxarı həddi 20%-dən 17%-ə salınmışdır;
•Milli və xarici valyutada öhdəliklər üzrə məcburi ehtiyat 

normaları 12%-dən 9%-ə, bankların xarici öhdəlikləri üzrə 
məcburi ehtiyat norması 5%- dən 0%-ə endirilmişdir. Bununla 
bank sisteminə 2 2 0  mln. manat likvidlik verilmişdir.

• Həm manat, həm də xarici valyutada məcburi ehtiyat 
normalarının ortalama müddəti 1 ayadək uzadılmışdır.

31. Oktyabr 2008 ci il
•Uçot dərəcəsi 12%-dən 10%-ə endirilmişdir;
•Faiz dəhlizinin yuxarı həddi 15%, aşağı həddi isə 1% 

müəyyən edilmişdir;

1.12.2008.
•Uçot dərəcəsi 10%-dən 8%-ə, faiz dəhlizinin yuxarı həddi 

13%-ə endirilmişdir;
•Milli və xarici valyutada öhdəliklər üzrə məcburi ehtiyat 

normaları 9%-dən 6 %- ə endirilmişdir. Bununla bank sisteminə 
125 mln. manatlıq likvidlik dəstəyi verilmişdir.

1.02.2009.
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•Uçot dərəcəsi 5%-ə, faiz dəhlizinin yuxarı həddi 10%-ə 
endirilmişdir;

•Milli və xarici valyutada öhdəliklər üzrə məcburi ehtiyat 
normaları 6 %-dən 3%- ə endirilmişdir. Bununla bank sisteminə 
135 mln. manatlıq likvidlik dəstəyi verilmişdir.

10.02.2009
•Mərkəzi Bank tərəfındən valyuta svopu əməliyyatlarının 

aparılmasına başlanılmışdır.
02. Mart 2009.
•Uçot dərəcəsi 3%-ə, faiz dəhlizinin yuxarı həddi 8%-ə 

endirilmişdir;
•Milli və xarici valyutada öhdəliklər üzrə məcburi ehtiyat 

normaları 3%-dən 0, 5%-ə endirilmişdir. Bununla bank sisteminə 
1 1 1  mln. manatlıq likvidlik verilmişdir.

25. May.2009.
•Uçot dərəcəsi 2%-ə, faiz dəhlizinin yuxarı həddi 7%-ə 

endirilmişdir.

Pul Siyasəti alətlərinin dərəcələri üzrə qəbul edilmiş qərarlar

Faiz dəhlizi Məcburi
ehtiyat

norması
Yuxarı
həddi

Uçot
dərəcəsi Aşağı həddi

14.10.08 17% 1 2 % 3% 9%
31.10.08 13 8 1 6

01.12.08 13 8 1 6

01.02.09 10 5 1 3
01.03.09 8 3 1 0.5
25.05.09 7 2 1 0.5
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Pul siyasəti ilə bağlı digər işlər
Mərkəzi Bankın yenidənmaliyyələşdirmə əməliyyatları 

aktivloşclirilmiş və 2009-cu ilin 7 ayında AMB-nin kredit portfeli
3.5 dəfə artmışdır.

Azərbaycan Respublikasının Prezidentinin 9 iyul 2009-cu il 
tarixli Fərmanı ilə Mərkəzi Bankın pul siyasəti və bank sisteminin 
tənzimlənməsi sahəsindəki siyasətinin çevikliyini artıaran “Azər- 
baycan Respublikasının Milli Bankı haqqında” Azərbaycan Res- 
publikasının Qanununa dəyişikliklər və əlavələr qüvvəyə minmiş- 
dir. Dəyişikliklərə görə Mərkəzi Bank artıq daha uzun müddətə və 
müxtəlif valyutalarda banklara kreditlər, o cümlədən subordinasi- 
ya kreditləri verə bilər. Eyni zamanda Mərkəzi Bank real sektorun 
dəstəkiənməsi məqsədilə dövlət zəmanəti əsasında bankları kredit- 
ləşdirmək hüququna malikdir.

Yeni qanunverici bazanı əsas götürərək AMB-də 28 iyul 
2009-cu il tarixində “Azərbaycan Respublikasının Mərkəzi Bankı 
tərəfindən banklara kreditlərin verilməsi qaydaları” təsdiq olun- 
muşdur. Bu sənəddə pul siyasətinin həyata keçirilməsi, maliyyə 
sabitliyinin təmin olunması, kapital adekvatlığı probleminin tən- 
zimlənməsi, habelə dövlət əhəmiyyətli layihələrin maliyyələşdiril- 
məsi məqsədilə müxtəlif müddətlərə kreditlərin verilməsi qaydala- 
rı öz əksini tapmışdır.

Daxili maliyyə bazarlarının inkişafının dəstəklənməsi istiqa- 
mətində Mərkəzi Bankın iştirakı ilə Mütəşəkkil Banklararası 
Kredit Bazarında təminat sistemi yaradılmışdır.

Maliyyə sabitliyinin qorunması ilə bağlı qərarlar
1. Aktivlərin təsnifat dərəcələri sərtləşdirilmişdir:
- Nəzarət altında olan aktivlər 6%-dən 10%-ə qaldırılmış

(30.04.08);
- Qeyri-qənaətbəxş aktivlər 25%-dən 30%-ə yüksəldilmiş

(30.04.08);
- Təhlükəli aktivlər 50%-dən 60%-ə artırılmışdır (30.04.08).
2. Daşınmaz əmlakla təminata qarşı tələblər 1 2 0 %-dən 

150%-ə artırılmışdır.
(30.04.08).



3. Subordinasiya borclarımn məcmu kapitalda iştirakı 
məhdudlaşdırılmış

(18.02.08):
- Subordinasiya borcunun maksimal məbləği birinci dərəcəli 
kapitalın 50%-I həddində müəyyən edilmişdir.

4. İpoteka kreditlərinin risk dərəcəsi 50%-dən 100%-ə 
artırılmışdır (18.02.08).

5. "Banklarda kreditlərin verilməsi Qaydaları"na dəyişiklik- 
lərlə borcalanın maliyyə vəziyyətinin və onun krediti qaytarma 
qabiliyyətinin qiymətləndirilməsinə, həmçinin borcalanm fəaliy- 
yətinə daimi monitorinqə və bütövlükdə kredit portfelinin keyfıy- 
yətinə nəzarət olunmasına dair tələblər genişləndirilmişdir.
(18.11.08)

6 . Açıq valyuta mövqeyinin hesablanması metodikası 
təkmilləşdirilmiş, o cümlədən, balansdankənar hesablar üzrə 
dəqiqləşdirilmələr aparılmış, mövqelərin hesablanmasında bank 
metalları ilə aparılan əməliyyatların əks etdirilməsinə başlanılmış- 
dır. (17.12.08)

7. “Kredit əməliyyatları üzrə faizlərin hesablanmasının 
dayandırılması haqqında Qaydalar"a dəyişikliklərlə “faizləri 
hesablanmayan” kreditlər üzrə müştərinin ödənişləri hesabına 
borc tələblərinin ödənilməsi növbəliyinə yenidən baxılmışdır.
(17.12.08)

8 . Bankların və sığorta şirkətlərinin kapitalizasiyaya yönəl- 
diləcək mənfəəti mənfəət vergisindən azad olunmuşdur. (01.01.09 
tarixindən qüvvəyə minmişdir).

9. Qorunan əmanətlər üzrə illik faiz dərəcəsi limitinin təmin 
edilməsində çeviklik təmin edilmiş, qorunan əmanətlər üzrə 
maksimal məbləğ 6000 manatdan 30000 manatadək artırılmııdır.
(08.05.09) Faiz dərəcəsi 15%-dək olan əmanətlər sığorta sisteminə 
daxil edilmişdir. (10.06.08)

10. Mərkəzi Bankın təşəbbüsü ilə 2009-cu ilin iyun ayından 
ipoteka kreditləşməsi bərpa olunmuşdur. Bunun psixoloji və fiziki 
təsiri ilə daşınmaz əmlak bazarı son iki ayda canlanmışdır. İpoteka 
kreditləşməsi tikinti, bank işi, sığorta, qiymətləndirmə fəaliyyəti,



ricltor və notarıus xıdmətləri, habelə qiymətli kağızlar bazannda iati 
sadi fəallığı bilavasitə artırmış, əmlak bazarında qiymətləri stabilləş 
dirmişdir. Qiymətlərin stabilləşməsi öz növbəsində bank kreditlərinin 
girov təminatınm dəyərsizləşməsinin qarşısını almışdır.

11. Azərbaycan Respublikasının Mərkəzi Bankı nəzdində 
Azərbaycan İpoteka Fondunun buraxdığı təmin edilmiş qiymətli 
kağızlar üzrə risk dərəcəsi 0% təyin olunmuşdur. (17.06.09)

12. Azərbaycan Respublikası Prezidenti 7 avqust 2009-cu il 
tarxində dövlət mülkiyyətində olan maliyyə institutlarına nəzarəti 
gücləndirməyi nəzərdə tutan “Nizamnamə kapitalında dövlətə 
məxsus səhmlər olan bankların və bank olmayan kredit təşkilatla- 
rının idarə edilməsində dövlətin iştirakı qaydası haqqında” Fər- 
man vermişdir.

13. Banklarda risklərin idarə edilməsi sistemləri təkmilləşdi- 
rilmişdir. Bu məqsədlə banklarda risklərinin monitorinqi güc- 
ləndirilmiş, risklərin idarə edilməsi sistemlərinin qiymətləndiril- 
məsi üzrə xüsusi metodologiya əsasmda reytinqlər verilmiş, zəif- 
liklərin aradan qaldırılması üzrə tədbirlər planı hazırlanıb və onun 
icrasına başlanılıb.
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IV BÖLMƏ. FİNANS BAZARI: PUL VƏ 
KAPİTAL BAZARI

FƏSİL 40. FİNANS BAZARININ STRUKTURU

Fond  təklif və tələbi arasındakı axınları nizam layan 
qurum lar, axını saxlayan finans a lə tb ri və bunları nizam layan 
hüquqi və idari qaydaların  m övcud olduğu və finans alətlərinin 
doğrudan və ya dolaylı o laraq, fond transfer əm əliyyatlarının 
gerçəkləşdiyi bazarlara  "Finans bazarları" adı verilmiş və 
fınans bazarları tərkibinə pul və kapital bazarları daxildir.

F inans bazarlarını çeşidliyinə görə qruplaşdırm aq 
müm kündür:

1 ) bu  bazardan  faydalananlar baxım ından: iqtisadi 
cəhətdən inkişaf etmiş ölkələrdə fond tələb etm ək üzrə şəxslər, 
şirkətlər, mərkəzi höküm ət, bələdiyyə idarələri, xarici 
sərm ayədarlar kimi 5 çeşid yatırım çı gəlir. Şirkətlər kapital 
bazarına istiqraz və şirkətin səhmlərini satm aq üçün gəlirbr.

2 ) alətin tipi: borca və ya kap itala  görə, yəni istiqraz və 
aksiya;

3) alətin müddəti: bir ilədək aşağı m üddətli, 5-10 ilədək 
ortam üddətli və daha uzunm üddətli alətlər;

4) mərkəzləşmə dərəcəsi: bəzi bazarlar regional, bəzi 
bazarlar ölkə əhəmiyyətlidir. Buraya ölkənin hər yerindən 
təklif və tələb gələ bilir;

5) I və II bazarlar. II Bazardakı əm əliyyatların çoxu daha 
öncə bazara çıxarılan alətlərin investorlar tərəfındən alqı- 
satqısıdır, yeni fondlar saxlanm ası deyildir. B unlara II işləmlər 
deyilir. Aksiya və istiqraz bazarlara  çıxarılarkən, bunlar ilk 
bazara gəlir və ilk satış o rada  aparılır. Bunları satın alanlar 
satm aq istədikləri zam an II bazara gəlirlər.

M üddətindən asılı o laraq  finans bazarı pul bazarı və 
sərmayə bazarı kimi iki yerə bölünür:



1) Pul bazarı qısa fond təklifləri ilə qısa m üddətə olan 
fonc1 tələblərinin qarşdaşdığı bir bazardır. Ümumiyyətlə, 
qısamüddətli fondlar hüquqi və fiziki şəxslərin dövriyyə 
vasitələrinə olan ehtiyacları üçün tələb olunur.

2) Sərmayə bazarı uzunm üddəili fond təklifləri ilə uzun 
nıüddətə o lan  fond tələblərinin qarşılaşdığı bir bazardır. 
Burada uzunınüddətli fondlar satılır və alınır. U zunm üddətli 
fondlar sonradan  hüquqi şəxslərin am ortizasiya ayırm alan və 
mənfəətləri hesabına ödənilir.

Qısa m üddətli fond təklif və tələbinin bir araya gəldiyi 
bazarlara "pul bazarları" (money m arkets) deyilir. D iqqət 
edilməsi lazım gələn ən önəmli nöqtə, bu bazarın  qısam üddətli 
fondlardan təşkil edilməsidir. B urada göstərilən müddət, 
prinsipcə, bir ildən yuxarı ola bilməz.

B anklar pul bazarlarında fəaliyyət göstərən ən önəmli 
qurum lardır. K om m ersiya banklarınm  mənbələrini təşkil edən 
əmanətlər qısam üddətli olduğu üçün bankların  satdıqları 
fondlar da (kreditlər) qısam üddətli o lm aqdadır. Pul bazarı 
alətləri sırasına höküm ətlərin ixrac etdiyi xəzinə bonoları 
dövlət istiqrazları, özəl sektor qurum larınm  ixrac etdiyi xəzinə 
bonoları, dövlət istiqrazları, özəl sektor qurum larım n ixrac 
etdiyi finansm an fondları, bankların  ixrac etdiyi depozit 
sertifıkatları, repo anlaşm aları daxil edilə bilir.

Pul bazarında əldə edilən fondlar şirkətlərin finansm a- 
nında istifadə edilir.Bu bazarda şirkətlərin gerçəkləşdirilməsin- 
də istifadə edilən alətlər isə ticari sənədlər və əm anətlərdir. Pul 
bazarında gerçəkləşdirilən əm əliyyatlarda m üddət qısa, risk və 
faiz nisbətləri aşağıdır.

Orta və uzun müddətli fond təklif və tələbinin bir araya 
gəldiyi bazara "kapital bazarları" adı verilir. K apital bazarını 
pul bazarm dan ayıran ən əsas xüsusiyyət o rta  və uzunm üd- 
dətli (bir ildən çox olm aq şərti ilə) fondlardan m eydana gəlmə- 
sı və bu fondların  şirkətlərin sabit sərmayə qarşılanm asında 
ıstifadəsidir. Q aynaqlar pul bazarlarındakı kimi yığım olub, 
alətləri isə aksiya və istiqraz kimi qiymətli kağızlardır. Bu
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bazardakı əm əliyyatlarda m üddət uzun, risk və faiz nisbətləri 
də aşağıdır.

U zunm üddətli fond ehtiyaclarının qarşılaşdığı sərmayə 
bazarlarının ən təməl iki aləti isə istiqrazlar və aksiya 
sənədləridir. Şirkətlər fınans bazarından  2 şəkildə qaynaq əldə 
etm ək im kam na m alikdirlər. Ən çox istifadə olunan m etod 
borc aləti (bono kimi) ixrac etm əkdir. Bu alətlə fırm a borc alə- 
tini (bonoyu) alan qurum a, m əlum  bir ödəmə zam am nda 
(m üddət sonunda) m əlum bir gəlir ilə birlikdə əsas pulu 
ödəməyi öhdəlik edir. Borcun m üddət sonu bir ildən az isə 
"qısa müddətli", bir illə on il arasında ödəm ə tarixi olan bo- 
nolara "orta müddətli", m üddəti on  ildən daha uzunüddətli 
qiymətli kağızlara isə "uzunm üddətli" bono lar deyilir. Şirkətlə- 
rin cəlb edə biləcəkləri başqa bir fınans m ənbə aləti səhmlərdir. 
Səhm olan qurum  və ya fərd, səhmi çıxaran şirkətə o rtaq  ol- 
m aqdadır. Şirkət il sonunda m ənfəət əldə etməsi halında səh- 
m idarlara "divident" verir. Səhmləri bono və ya istiqrazdan 
ayıran ən önəmli xüsusiyyətlər: səhmlərin m üddətinin olm am a- 
sı və ya müəyyən edilmiş olan bir gəlir nisbətinə sahib olma- 
masıdır.
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FƏSİL 41. KAPİTAL BAZARININ
XÜSUSİYYƏTLƏRİ, NÖVLƏRİ, FUNKSİYALARI

Sərmayə bazarı orta və uzunmüddətli fond təklif və 
tələbinin qarşılaşdıgı bazardır. K apital bazarının tipik xüsusiyyəti 
və pul bazarından ayrıldığı ən başlıca əsası bu bazarın uzunmüd- 
dətli fondlardan m eydana gəlmiş olmasıdır. K apital bazarından 
saxlanan fondlar daha çox şirkətlərin bina, avadanlıq kimi olan 
vəsaitlərinin finansm anında istifadə edir. Qısaca, desək, kapital 
bazarmdan saxlanan fondlar sabit sərmayə ehtiyacının ödə- 
nilnıəsində böyük əhəmiyyətə malikdir.

Kapital bazarmı müxtəlif m eyarlara görə qruplara ayıra 
bilərik:

1) qiymətli kağızların ilk dəfə bazara çıxıb-çıxmadığma
görə:

l.l.b irinci bazar, tədavülə ilk dəfə çıxarılan qiymətli
kağızların əldən-ələ dəyişdirildiyi bazarlardır;
1 .2 .ikinci bazar - kapital bazarlarına daha öncə çıxarılmış
və hələ də tədavüldə olan qiymətli kağızların almıb-satıldığı
bazarlardır.
2 ) bazarların təşkilatı vəziyyətlərinə görə:
2 .1  təşkilanlandırılmış kapital bazarı, yəni qiymətli kağızla- 

nn  alqı və satqısı birjalarda aparılır;
2 .2  sərbəst kapital bazarı, yəni müəyyən məkanı olmayan 

bazarlardır.
3) ölkə miqyasmda olub-olmamasına görə:
3.1 ölkə səviyyəsində kapital bazarı;
3.2 bölgə miqyash kapital bazarı.
4) qiymətli kağız çeşidlərinə görə:
4.1özəl sektora aid aksiya və istiqrazların bazarı;
4.2 dövlətə aid istiqraz və xəzinə bonolar bazarı.
Kapital bazarının funksiyaları aşağıdakılardır:
1 . yığımların industrial sektorlara axımım təmin edir;
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2 . aksiyaların dəyərinə uyğun olaraq şirkət menecmentinin 
fəaliyyətinə qiymət vermək olur.

Sərmayə bazarında fondlar qiymətli kağız müqabilində 
əldən-ələ dəyişdirildiyinə görə, fond sahibləri bu sənədləri iki 
form ada satın ala bilirlər: ya ilk ixracdan, ya da ikinci əldən.

Məhz bu səbəbdən kapital bazarı iki hissədən ibarətdir: I 
bazar: yığım sahibləri istiqraz və aksiya kimi haqq təmsil edən sə- 
nədləri bilavasitə ixrac edən qurum ların və ya bunları ixraca 
vasitəçilik edən qurum lardan ala bildikləri hallarda I bazardan 
(primary m arket) söhbət gedə bilər. I bazarda ən önəmlisi 
qiymətli kağızların ixracdan alınmasıdır. A rada bir vasitəçi 
qurum un olması bu alışın I bazarda gerçəkləşməsinə maneçilik 
törətməz. II bazarda qiymətli kağızları ixracdan alanlar bunları 
pula çevirmək istədikləri təqdirdə, sonsuz müddətli sənədlərdə 
(aksiyalarda) heç bir zaman, orta və uzunmüddətli sənədlərdə 
(istiqrazlarda) m üddətindən əw əl, bunları ixrac edən qurum lara 
müraciət edə bilməzlər. II bazar bu durum dakı qiymətli kağızla- 
n n  pula çevrilməsini saxlayan bazardır və qiymətli kağızların lik- 
vidliyini artıraraq I bazara tələb yaradır, onun inkişafını təmin 
edir. Bu baxımdan, kapital bazarında II bazar I bazar qədər 
önəmlidir. İnkişaf etmiş bazarlarda II bazarın iş həcmi I bazar- 
dan dəfələrcə böyükdür. II bazarın ən yaxşı təşkilatlanmış bölü- 
mü qiymətli kağız birjasıdır.

I bazarda uzunmüddətli fondların yığım sahibindən şirkət- 
lərə transferi prosesi ortaya çıxır və I bazarda istiqraz və aksiya 
satışları sonuncuda şirkətin strukturuna təzə pul halm da yeni sər- 
mayə daxil edir. Ancaq II bazarda əldən-ələ dəyişdirilən qiymətli 
kağızlar fondları istifadə edənlərdən çoxdur. II bazardakılar öz 
aralarında qiymətli kağızları ahb-satırlar.

A rtıq burada almıb-satılan şey sərmayə fondları deyil, bir 
neçə qiymətli kağızlardır. Qiymətli kağız bazarında tələb 
faktoruna təsir edən amillər aşağıdakılardır:

1.Ümumi pul miqdarı;
2.Xalqın yığım imkanları;
3.Yığım meyli;
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4 .Sosial sığorta fondları sığorta şirkətləri;
5.Pensiya fondları; 
ö.Sosial m üdafıə fondu.
Yuxarıdakı amillər inkişaf etdikcə, bazarda qiymətli 

lcağızlara tələb də artır. Qiymətli kağız bazarındakı təklif 
qaynaqlarına aşağıdakılar aiddir:

1 . yeni qurulan səhmdar şirkətlər;
2. m övcud şirkətlərin xalqa açılması;
3 . xalqa açıq mövcud şirkətlərin sərmayə artımı.



FƏSİL 42. QİYMƏTLİ KAĞIZLAR BAZARININ
TƏSNİFATI VƏ FUNKSİYALARI

Qiymətli kagızlar bazarının bir sıra fıınksiyaları vardır ki 
onlan şərti olaraq iki qrupa bölmək olar:

1) ümumi bazar funksiyalan - hər bir adi bazara xas olan;
2 ) xüsusi funksiyalar - bu funksiya onu digər bazarlardan 

fərqləndirir.
Ümumi qiymətli kağızlar bazar fünksiyalarına aşağıdakılar 

aid edilir:
1.Kommersiya funksiyası - bazarda göıülən 

əməliyyatlardan gəlir əldə etmək funksiyası;
2 .Qiymət funksiyası;
3.İnformasiya funksiyası - bazarm ticarət obyektləri və 

onun iştirakçıları haqqında olan bazar m əlumatlarm ın bazar işti- 
rakçıları üçün hazırlanması və çatdırılması;

4.Tənzimləyici funksiya bazarda ticarət və iştirak etmək 
üçün qayda-qanunlar yaradır, iştirakçılar arasında mübahisələri 
həll edən nəzarət orqanlarm ı və yaxud da idarə orqanlarını təşkil 
edir.

Qiymətli kağızlar bazarımn xüsusi fünksiyalarma isə 
aşağıdakıları aid etmək olar:

1 .Yenidən bölüşdürülmüş funksiya;
2.Qiymət və fınans risklərinin sığortası funksiyası.
Qiymətli kağızlar bazarının strukturunda əsas 2 bazar 

götürülür:l.) Qiymətli kağızlarm birinci bazarı; 2.)Qiymətli ka- 
ğızlarm ikinci bazarı.

Birinci bazara şirkətlər və bələdiyyə orqanları tərəfındən ilk 
ixrac edilmiş qiymətli kağızlar çıxarılır. Birinci bazarda 
istiqrazlar və aksiyalar kimi qiymətli kağızlar almıb-satılır. 
Birinci bazarın özəlliyi qiymətli kağızlarm ixracdan satm alın- 
masıdır. Birinci bazardan alınan qiymətli kağızlar ikinci bazarda 
satıla bilər, yeni əl dəyişdirilə bilər. İkinci bazar qiymətli 
kağızların hər an pula çevrilməsini saxlayan bazardır. İkinci



bazar qiymətli kağızların likvidliyini artıraraq birinci bazara 
tələbi artm r və onun inkişafmı təmin edir.

İkinci bazarın özü dörd bazara bölünür: birja; qeyri-birja 
bazarı; üçüncü bazar və dördüncü bazar.

Fond birjası. İkinci bazarın ən vacib elementlərindən biri 
fond birjasıdır. Fond birjası qiymətli kağızlar bazarınm likvidliyini 
və onun tənzim olunmasını təmin edir. Fond birjası qiymətli 
kağızların bazar qiymətini müəyyən edir, qiymətli kağızlara olan 
tələb və təklif arasında tarazlığı əks etdirməklə həmçinin onlar 
haqqında lazımı informasiyanın yayılmasını təşkil edir.

Qeyri-birja bazarında qiymətli kağızlar birjada qeydiyyat- 
dan keçmir. Qeyri-birja bazarı avtomatlaşdırılmış şəkildə fəaliy- 
yət göstərir ki, bu da alıcılara və satıcılara qiymətli kağızlarm cari 
qiymətlərini izləmək imkanı verir.

Üçüncü bazar qeyri-birja bazarıdır ki, burada qiymətli 
kağızlann alqı-satqısı vasitəçilər tərəfındən qeydiyyata alm araq 
yüksək komisyon məbləği tələb olunur.

Dördüncü bazar və yaxud da kompüterləşdirilmiş bazar. 
Bazar dördüncü bazarın əsasında aksiyaların elektron ticarət 
sistemi sistemi fəaliyyət göstərir. Bu bazar investorlara sazişləri 
güclü kompüter sisteminin vasitəsilə imzalamaq imkanı verir ki, 
burada da birjaya toxunm adan böyük komisyon xərclərinə qə- 
naət etmək olar. İnvestor istənilən vaxt şəbəkə vasitəsilə öz 
istədiyi qiyməti fayla göndərir və əgər qarşılıqlı təklif alınarsa, 
sövdələşmə baş tutm uş hesab olur.

Ərazi meyarına görə qiymətli kağızlar bazarınm aşağıdakı 
növləri vardır: regional; milli və qlobal.

Qiymətli kağızlar bazarı işlədilən ticarət "texnologiyasına" 
görə aşağıdakı növlərə bölünürlər:

1. Kassa bazarları;
2. Təcili bazarlar;
3. Auksiyon bazarları;
4. Diler bazarları.
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Əgər m araqlı tərəflər öz qiymətli kağızlarmı təcili alıb- 
satm aq istəyirlərsə, onda onlar kassa bazarlarından istifadə 
edirlər. Bu bazarda sövdələşmələr 12 gün ərzində həyata keçirilir

Auksion bazarlan aşağıdakı bazarları özündə birləşdirir:
1. Sadə auksion bazarları;
2. Holland auksion bazarları;
3. Ikili auksion bazarları;
4. Onkol bazarlan;
5. Fasiləsiz auksion bazarları.
Sadə auksion bazarları əsasən fond alətlərinə qarşı yüksək 

alıcılıq tələbi olduğu zam an işləyir və satıcı monopoliyası yaranır. 
Burada ən yaxşı vəziyyətdə satıcılar olurlar ki, alıcılar həmin 
qiymətli kağızm alınması üçün yüksək qiymətlər verirlər.

Holland auksion bazarları bu bazarın fəaliyyəti alıcıların 
ərizələrinin əvvəlcədən yığılması vasitəsi ilə həyata keçirilir. 
Bundan sonra isə ərizələr emitent və ya vasitəçilər tərəfındən 
qiyabi analiz edilir və son olaraq bu qiymətli kağızları almaq 
istəyən alıcılan razı salacaq qiymət müəyyənləşdirilir.

İkili auksion bazarlarınm sadə auksion bazarlarından fərqi 
odur ki, burada çoxlu sayda alıcılar və satıcılar iştirak edirlər ki, 
onlar burada öz qiymətli kağızlannı alıb-satmaq hüququnu 
qazanmaq üçün öz aralannda yarışırlar.

Qnkol bazarlarından isə qiymətli kağızlara olan tələb və 
təklifın təmərküzü tələb olunan səviyyəyə çatm adıqda istifadə 
edilir. Onkol ticarət sistemində müəyyən vaxt ərzində qiymətli 
kağızlarm alınıb-satılması üçün sifarişlər yığılır. Sonra sifarişlər 
içində ən yüksək qiymət verən ərizəyə üstünlük verilir. Bundan 
sonra əgər müxtəlif ərizələrdə qiymətli kağızlarm alımb satılma- 
sma eyni qiymətlər göstərirlərsə, bunlann içində həcmi böyük ola- 
na üstünlük verilir. Qərb ölkələrində onkol bazarları əsasən fond 
birjalarında geniş yayılmışdır.

Fasiləsiz auksion bazarlarının əsasən fərqi ondan ibarətdir ki, 
bu bazara qiymətli kağızların alınıb-satılması haqda ərizələr daxil 
olduqda tez bir zam anda həyata keçirilir. Əgər daxil olmuş 
sifarişlər şəxsi razı salmırsa, ərizəni verən tərəf ya qiymət şərtlərini



dəyiş3 bilər, ya da ki onun təzədən icra edilməsini qeydiyyatdan 
keçirib icrasını gözləyər. Fasiləsiz auksion bazarmın iş mexanizmi 
sazişi bağlayan hər iki tərəfın razı salınmasına yönəldilmişdir.

Diler bazarı birjadan kənarda fəaliyyət göstərir və qiymətli 
kağızlar bazarında mühüm yer tutur. Öz şəxsi hesabına fond 
alətlərini almaq və satm aq im kam na malik olan şəxs diler 
bazarını təşkil edə bilər. Dilerlərin qiymətli kağızların alqı- 
satqısında rəsmən elan etdikləri elan bütün investorlarla 
imzalanan sazişlər zamam qüvvədə qalmalıdır. Diler rəsmən elan 
etdiyi sazişin şərtlərindən yayma bilməz.

Yuxarıda qeyd etdiyimiz bütün bazarlar müəyyən faktorlar 
əsasında yaradılır və bu bazarların hamısmın yeganə məqsədi 
gəlirlərini maksimum səviyyəyə qaldırm aq və öz təsir gücünü 
artırmaqdır. İnvestor bütün bu bazarları analiz edərək öz 
qiymətli kağızını hansı bazarda satacağına qərar verir. Əlbəttə, 
hər bir investor özünə sərf edəcək bazarı seçəcəkdir. Bütün bu 
bazarların funksiyaları və vəzifələri norm ativ aktlarda
göstərilmişdir.

Qiymətli kağız bazarları qiymətli kağızların təklif və tələbi- 
nin qarşılaşdığı bir bazar olub, yığımlara hərəkət qazandırır, sər- 
mayənin mülkiyyətini geniş xalq kütləsinə yayır, iqtisadiyyatda 
barometr vəzifəsi görür, sənayedə struktural dəyişikliyi asanlaş- 
dırır, bazarda tək qiymətin təşkilini saxalyır, bazarda təminat iş- 
lərini yerinə yetirir, ictimai uzlaşmanı saxlayır və iqtisadi sosial 
baxımdan önəmli bir yer təşkil edir.

Qiymətli kağız bazarları yığımlara hərəkət qazandıran, 
qiymətli kağız təklif və tələbinin qarşılaşdığı alıcı və satıcıların 
alqı-satqı əməliyyatların gerçəkləşdirdiyi, şəxsi və qurum ların 
ıştirakçılarımn yer aldığı bazarlardır. Qiymətli kağız bazarları 
yığım sahibləri, investorlar, bunlar adına əməliyyat aparan vasi- 
bçi qurum və fərdlər, sadəcə qiymətli kağız satışı aparanlar kimi 
dəyişik mənfəət qruplarının ehtiyaclarım ən uyğun şəkildə 
qarşılamaq məqsədi daşıyır.

Beləliklə, fond ehtiyacı olan və bu səbəbdən də, qiymətli 
k^ğız ixrac etmək istəyən şirkətlər ilə fond çoxluğu axtaranları
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sabit bir m əkanda bir araya gətirən və gerçəkləşdirilən əməliyyat 
iki tərəfdə mənfəət saxlar. Fond ehtiyacı olan şirkətlər qiymətli 
kağız ixrac edərək ucuz yolla fond əldə etdikləri kimi, yığımları 
olub bunu dəyərləndirmək istəyənlər də özlərinə ən uyğun və ən 
yüksək gəliri saxlama plam şəklində dəyərləndirmə imkanı əldə 
edir. Göründüyü kimi, qiymətli kağız bazarları qiymətli 
kağızların lazımi anda pula çevrilməsini, yəni likvid duruma 
gəlməsində vasitəçilik rolunu üzərinə götürür.

Bu xüsusiyyətilə bazarda əməliyyat görən bütün iştirakçılar 
fayda əldə etmiş olurlar. Qısaca desək, qiymətli kağız bazarları 
bu bazarlarda yer alan investorların likvid ehtiyacım qarşılayır və 
fond çoxluğu olanların bu fondları səmərəli və sürətli bir şəkildə 
dəyərləndirərək yatırım a dönüşdürülməsinə imkan saxlayır.

Birjanm bir başqa önəmli funksiyası sərmayənin mülkiy- 
yətini geniş xalq kütləsinə yaymaqdır. Şirkətlər qiymətli kağızları 
Fond Birjasındakı listinqdən keçirməklə, şirkətin milli və bey- 
nəlxalq səviyyədə tam tm a imkanmı əldə edir.

Ümumiyyətlə, qiymətli kağızlar bazarı orta sinfin təşkilinə 
və güclənməsinə təsir edir. Inkişaf etmiş ölkələrdəki xalq 
kapitalizmi bu şəkildə gerçəkləşmişdir. Birjada yüzlərcə aksiya və 
istiqraz funksiyalaşdığından, bunların qiymətləri ani anda 
yayımlanır. Qiymətli kağızları çıxaran şirkətlər, davamlı bir imta- 
han və dəyərləndirmə altında olurlar. Beləliklə, m ikrobazada 
ölkənin barom etri vəzifəsini görürlər. Qiymətli kağızlara olan 
təklif və tələbə görə qiymət hərəkətləri davamlı olaraq dəyişir. 
Lakin qiymətli kağızların qiymətinə təsir edən əsas amil, bunları 
ixrac edən şirkətlərin finans strukturlarm dakı güclülük və mən- 
fəət durumlarıdır.

Şirkətlərin göstərmiş olduğu yüksək performans, qiymətli 
kağızlara olan tələbi artırdığından, nəticədə qiymətlər də artır. 
Bu göstərici şirkət səhmdarları üçün çox yararlı və faydalıdır. 
H ətta, səhmlərin orta performansım göstərən indeks ölkənin 
ümumi iqtisadi durum u haqqında məlumat verir və bundan 
istifadə edərək gələcəyə yönəlik proqram lar hazırlam aq mümkün 
olur. H ər hansı bir şirkətin qiymətli kağız bazarında dəyər
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azanması və ya itirməsi, şirkəti performans ve güvənirliyinin ən 
önəmli göstəricisidir.

Bütün alıcı və satıcıların qiymətli kağız bazarlarında 
q a r ş ı la ş m a s ı  qiymətli kağızların vahid bir alış və satış qiymətinin 
nıeydana gəlməsini təmin edir. Bilindiyi kimi, vahid bir qiymət 
ta m  rəqabət olan bazarlarda m eydana çıxır.

Birja bülletenləri vasitəsilə ölkənin və dünyanın hər tərəfınə 
bazarda müəyyənləşmiş qiymət vərəqəsi göndərilir. Bu yolla 
qiymətli kağızlarla m araqlananlar üçün qiymətdə aldanma 
hadisələrinin qarşısı alımr.

Təşkilatlandırılmış qiymətli kağız bazarında hər istəyən 
şirkətin öz aksiyasım satması mümkün deyildir. Listinqdən keçə 
bilmələri üçün qiymətli kağızlar üzrə komitənin müəyyən etdiyi 
şərtləri yerinə yetirmək məcburiyyəti vardır. Bununla, birjada 
qiymətli kağızların alqı-satqısı ilə məşğul olanlara təminat verilir. 
Qiymətli kağız bazarları sənayeçilər ilə kiçik yığım sahibləri ara- 
sındakı körpü vəzifəsini həyata keçirir.
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FƏSİL 43. FOND BİRJASI

K apital bazarının anatom ik  struk tu runun  təhlili zamanı 
bu bazarın  daxilində qiymətli kağızlar bazarın ın  da olduğunu 
və bu iki bazarın  iç-içə olm asm a rəğmən tək lif və tələbin tərs 
yönlü olduğunu görərik. Qiymətli kağızlar bazarında sərmayə 
tələb edən şirkətlər xalqa qiymətli kağız tək lif edir. Sərmayə 
təklif edən xalq da əvəzində qiymətli kağızlar tələb edir. Qiy. 
mətli kağızlar birjası (stock exchange, securities bourse) 
gerçəkdə sərmayə bazarınm  deyil, qiym ətli kağızlar bazarının 
qurum udur. A ncaq bu bazarlarda alqı-satqı mövzusu olan 
"Qiymətli kağızlar" deyilən aksiya və istiqraz kimi qiymətli 
kağızlar bilavasitə iqtisadi dəyər olm ayıb, iqtisadi dəyərləri 
təmsil edən sənədlərdir. Qiymətli kağız bazarlarında alqı-satqı 
edənlərin məqsədi mənfəət əldə etm əkdir. Aksiyanı satın alan 
şəxsin məqsədi divident və ya aksiyam daha yüksək qiymətə 
sataraq  qazanc əldə etm əkdir.

Qiymətli kağızların ikinci bazarında əsas yerlərdən birini 
fond birjası tu tur. Birjanm  m eydana gəlməsinin əsas 
səbəblərindən biri bazar m ünasibətlərinin inkişaf etməsi 
olm uşdur. tlk dəfə birja anqlosaks dövlətlərində m eydana gəl- 
mişdir.

Fond birjası, müstəqil olaraq, fəaliyyət predmeti qiymətli 
kağızlar üçün zəruri şəraitin yaradılması, onların bazar 
qiymətlərinin müəyyən edilməsi, kağızlara olan tələb və təklif 
arasında tarazlığı əks etdirən, həmçinin onlar haqqında lazımi 
informasiyanm yayılması, qiymətli kağızlar bazarı iştirakçılarının 
yüksək peşəkarlıq səviyyəsini nümayiş etdirmək üçün şərait 
yaradılması olan təşkilatdırFond birjası yalnız birja üzvləri 
arasında ticarəti təşkil edir.

Fond birjası fəaliyyətini müvafiq icra hakimiyyəti orqanının 
verdiyi xüsusi razılıq əsasında həyata keçirir. Fond birjası 
depozitari və klirinq fəaliyyəti istisna olmaqla, digər fəaliyyət 
növləri ilə məşğul ola bilməz. Fond birjasınm nizamnaməsinin, 
onun ticarət qaydalarmın pozulması və fond birjasınm digər daxilı 
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s9lıədlərinin pozulması zamanı cərimələr müəyyən edilir. Fond 
birjasının üzvlərinə aid olan daxili normativ aktlar fond birjası 
tərəfm dən onun üzvlərinin təklifləri nəzərə alınmaqla müstəqil 
müəyyənləşdirilir.

Fond birjasınm beş əsas funksiyası vardır:
1 ) likvidlik ehtiyaclarım qarşılamaq;
2 ) alıcıları-satıcıları qiymətli kağızların alqı-satqısım etmək 

üçün bir m əkanda qarşılaşdırmaq;
3) qiymətli kağızların real kursunu müəyyən etmək;
4) kapitalın bir sahədən digər sahəyə axınını təmin etmək;
5) real bazarın yaradılmasına xidmət etmək.
Yeni qurulan hər hansı bir birja həmən bir çalışma tempi 

göstərməz, bir müddət özlərini və təmsil etdiyi investisiya sahələ- 
rini xalqa tam tm aq məcburiyyətindədir. Bu tanıtm a yavaş-yavaş 
gerçəkləşdikcə birjaya qarşı xalqda bir güvən yaranm ağa 
başlayır.

Fəaliyyətə keçmə artan bağlılığın yetərli bir səviyyəyə çıx- 
ması ilə birjada ilk əməliyyatlar görülür. Lakin bunların miqdarı 
azdır, birjada investisiya qoyanlar zamanla qazanclı çıxdıqlarmı və 
investisiyaların uzun müddətdə digər alətlərindən daha verimli 
olduğunu gördükcə yatırımlannı artırırlar. Buna paralel olaraq 
qiymətlər yüksəlməyə başlayır. Qiymətlərin yüksəlməsilə isə hər 
kəs qazanır. Tələb bir az daha artır. Birjada mənfəət əldə edildiyini 
görən və duyan hər kəs birjaya qaçmağa başlayır.

Xalqın səhmlərə yönəlik tələbini dayandıracaq, ya da 
bazara birdən-birə bol aksiya tökülməsinə yol açacaq hər hansı 
bir olay buna yetər. Məsələn, yüksələn qiymətləri satışa keçmək 
üçün yetərli görən və hər kəsdən öncə davranm aq istəyən bir 
böyük portfel sahibi (bank holdinq, investisiya fondu və s.) bir- 
dən böyük m iqdarda satışa keçir. Adətən, bunu görən başqaları 
da satışa başlayır. Nəticədə satış artır və panika başlayır.

Panikanm  başlaması ilə öncə qiymətlər sürətlə aşağı düşür. 
Daha sonra, alıcı olmadığı üçün iş həcmi də azalır. Azalma nə 
qədər davam edir?



Qiymət və iş həcmindəki azalma başlanğıc nöqtəyə qəcjƏr 
azalmaz və bu nöqtədən az və ya çox ola bilər. Həmin nöqtədə 
bazarda qiymətlər sabitləşirmi? Təbiidir ki, yox. Xatırladılan on 
kritik nöqtədə müzakirə başlayır və satıcılar artıq satm aqdan ə] 
çəkirlər. Beləliklə, yeni bir təklif-tələb tarazlıgı meydana çıxır və 
qiymətlər sabitləşir. Bazar bu təcrübədən zərər görür, həm də yet- 
kinləşmiş şəklə düşür. A rtıq səhmlərin sonsuzadək yüksəlməyəcə- 
yi və düşərkən də sıfıra qədər enməyəcəyi öyrənilmişdir.

Birjalar yalnız iqtisadi həyatı deyil, bütün sosial siyasətin 
barometridir. İqtisadi olaylar, faktorlar və göstəricilər qədər, 
hətta onlardan daha çox sosial-siyasət və sosial-psixoloji dəyiş- 
mələr də birjaya təsir edir.

Bazar iqtisadiyyatınm aparıcı institutlarm dan biri olan 
birjaların iqtisadiyyata göstərdiyi xidmətlər aşağıdakılardır:

1. Likvid saxlama fıınksiyaları;
2. Bazarda vahid qiymət təşkil etmə funksiyası;
3. Etimad və təminat funksiyası;
4. İqtisadiyyatda barom etr funksiyası;
5. Sərmayəyə hərəkətlilik (mobilitə) saxlama funksiyası;
6 . Mülkiyyəti geniş xalq kütləsinə yaymaq;
7. Birjanm iqtisadiyyata əlavə maliyyə resursu qazandırmaq 

imkanı.



FƏSİL44. FOND BAZARININ PEŞƏKAR 
İŞTİRAKÇLARI

Broker və diler fəaliyyəti. Əvvəllərdə qeyd etdiyimiz kimi, 
bazarm fəaliyyət göstərməsi üçün bazara m araq göstərən satıcı- 
lar, alıcılar və vasitəçilər olmalıdır. Qiymətli kağızlar bazarında 
vasitəçi rolunda, adətən brokerlər və dilerlər çıxış edirlər.

Tapşırıq və ya komisyon müqaviləsi əsasında müvəkkil və 
ya komisyonçu kimi fəaliyyət göstərən hüquqi və ya fıziki şəxs 
onun müştərisinin marağına uyğun və onun hesabma qiymətli 
kağızlarla mülki hüquqi əqdlərin bağlanması broker fəaliyyəti 
hesab edilir.

Qiymətli kağızlar bazarım n broker fəaliyyəti ilə məşğul olan 
peşəkar iştirakçısı broker adlanır. Broker sifətində həm fıziki 
şəxslər, həm də hüquq şəxslər çıxış edə bilərlər. Fond bazarında 
peşəkar broker fəaliyyəti müəyyən lisenziya əsasında həyata 
keçirilir.

Qiymətli kağızlar bazarında broker və ya broker təşkilatı 
kimi fəaliyyət göstərmək üçün aşağıdakı tələblərə cavab vermək 
lazımdır:

1 . müəyyən edilən minimal kapitala sahib olmahdır ki, 
investor qarşısında maddi məsuliyyət hiss etsin.

2 . qiymətli kağızlarla əməliyyatları tam  və dəqiq təzahür 
edən, işlənib hazırlanmış haqq-hesab sisteminə malik olmalıdır.

Broker və müştəri öz əlaqələrini müqavilələr əsasında qurur. 
Broker müştərinin adm dan və hesabından çıxış edir. Broker 
müştərinin tapşırığı əsasmda hərəkət edir. Brokerin əsas gəliri 
sazişlərin məbləğindən asılı olaraq tutulan komisionlardır.

Çox zaman brokerler öz fəaliyyətinə qiymətli kağızlar 
bazarında müştərilərlə məsləhət etməyi də daxil edirlər.

Hüquqi şəxsin müəyyən qiymətli kağızlarmın alış və satış 
qiymətlərini elan edib, bu qiymətli kağızların elan edilmiş 
qıymətlər üzrə alınması və ya satılmasım öhdəsinə götürməklə öz 
adından və öz hesabından qiymətli kağızlarla alqı-satqı əqdləri-
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nin bağlanılması diler fəaliyyəti hesab edilir. Qiymətli kağızlar 
bazarında diler fəaliyyətini həyata keçirən peşəkar iştirakçı diler 
adlanır. Brokerdən fərqli olaraq diler qiymətli kağızlar bazarında 
hüquqi şəxs kimi fəaliyyət göstərən investisiya şirkətlərini təmsil 
edir. Əqdləri də müştərilərin hesabına deyil, öz hesabına yerinə 
yetirir. Dilerin gəliri alqı-satqı qiymətləri arasındakı fərqdə olur. 
Bazarda operator rolunda çıxış edən diler alqı-satqı qiymətlərini, 
alınan və satılan qiymətli kağızlarm minimal və maksimal sayla- 
rım, həmçinin də elan edilən qiymətlərin nə vaxta qədər qüvvədə 
qalacağmı müəyyən edir.

Qiymətli kağızların və ya onların sertifıkatlarınm saxla- 
mlması, yaxud uçotu və qiymətli kağızlara olan hüquqların 
keçməsi üzrə xidmətlər göstərilməsi depozitari fəaliyyəti hesab 
olunur. Qiymətli kağızlar bazarımn depozitari fəaliyyətini həyata 
keçirən peşəkar iştirakçısı depozitari adlanır. Qiymətli kağızların 
uçotu üçün təyin edilmiş hesabat "depo hesabı" adlandırılır. 
Yalnız hüquqi şəxs depozitari ola bilər. Depozitari fəaliyyəti ilə 
bağlı olan əməliyyatlarm hamısı depozitari və deponent arasında 
bağlanan müqavilələr əsasında həyata keçirilir. Depozitor 
müqaviləsi yazılı şəkildə bağlanır və bu müqavilənin bağlanması 
deponentin qiymətli kağızlara olan hüququnun depozitariyə 
keçməsini bildirir. Depozitar deponentin onda saxladığı qiymətli 
kağızlar sertifıkatlarının qorunm asına mülki hüquqi məsuliyyət 
daşıyır.

Depozitari müqaviləsinə aşağıdakı mühüm şərtlər daxil 
edilməlidir:

1 ) müqavilənin predmetinin birmənalı müəyyən edilməsi, 
qiymətli kağızların sertifıkatlarının saxlanılma və ya qiymətli 
kağızlara olan hüquqların uçotu üzrə xidmətlərin göstərilməsi;

2 ) deponentin depozitaridə saxlanan qiymətli kağızları üzrə 
sərəncam verilməsi haqqında deponentin depozitariyə məlumat 
vermə qaydası;

3) müqavilənin qüw ədə olduğu müddət;
4) müqavilədə nəzərdə tutulm uş depozitari xidmətlərinin 

ödənilməsinin həcmi və qaydası;
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5) depozitarinin deponent qarşısmda hesabat verməsinin 
forması və dövriliyi;

6) depozitarinin vəzifələri.
Öz aralarında dam şan brokerlər onlarda saxlamlan bütün 

qiymətli kağızların sertifıkatlarını yığır və birja depozitarisində 
deponent edirlər. Bu zam an bütün reyestrlərdə bu qiymətli 
kağızları broker hesabmdan nominal sahib kimi çıxış edən birja 
depozitarisinin hesabına köçürürlər. Birja depozitarisində hər bir 
brokerə "depo hesabı" açılır ki, burada da ona məxsus olan 
bütün qiymətli kağızların hesabatı gedir. Beləliklə, brokerlər 
arasında görülən sazişlərin nəticələrinin rəsmiləşdirilməsi üçün 
reyestr xidmətlərinə müraciət etmək lazım deyil. Mülkiyyətçinin 
dəyişdirilməsi birja depozitarisinin depo hesablarında öz əksini 
tapır. Beləliklə də qiymətli kağızların hesabatım aparılması 
nağdsız olur və depo hesablarında dəyişikliklər edilir.

Qiymətli kağızların göndərilməsi üzrə qarşılıqlı öhdəliklərin 
müəyyən edilməsi (qiymətli kağızlarla əqdlər üzrə məlumat top- 
lanması, yoxlamlması, təshih edilməsi və onlar üzrə mühasibat 
sənədlərinin hazırlanması) bu öhdəliklərin hesaba alınması və 
qiymətli kağızlar üzrə hesablanma aparılması klirinq fəaliyyəti 
hesab edilir.

Praktikada klirinq təşkilatları aşağıdakı kimi adlandırılırl- 
ar: hesabat palatası, klirinq palatası, klirinq mərkəzi, hesabat 
mərkəzi və s. Ümumi planda hesablaşma klirinq təşkilatları ixti- 
saslaşdırılmış bank tipli təşkilatlardır ki, qiymətli kağızlar bazarı- 
nın iştirakçılarına hesablaşma ilə bağlı xidmət göstərir. Onun 
aşağıdakı əsas məqsədləri vardır:

1 . bazar iştirakçılarına hesablaşma xidmətləri xərclərinin 
minimuma endirilməsi;

2 . haqq-hesab vaxtmın qısaldılması;
3. Hesablaşma zamam yer alan bütün risklərin minimum 

səviyyəyə endirilməsi.
Hesablaşma-klirinq təşkilatları kommersiya şirkətləri olub, 

gəlirlə işləməlidir. Onun nizamnamə kapitalı onun üzvlərinin
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ödəmələri hesabına yaradılır. Bu təşkilatın əsas gəlir mənbəyi 
aşağıdakı kimidir:

1 . sazişləri qeydiyyatdan keçirmə haqqı;
2 . məlumatların satılmasmdan əldə edilən gəlir;
3. tədavüldəki pul vəsaitlərindən əldə edilən gəlir;
4. öz hesablaşma texnologiyasının satışından daxil olmalar;
5. digər gəlirlər.
Hesablaşma-klirinq təşkilatlaın törəmə qiymətli kağızlar 

olan fyuçers müqavilələri və birja opsionlarının alqı-satqısında 
mərkəzi yer tutur. Hesablaşma-klirinq təşkilatları ilə onun üzv- 
ləri, birjalar və digər təşkilatlar arasında qarşılıqlı münasibətlər 
müvafıq müqavilələr əsasında qurulur.

H esablaşm a-klirinq təşkilatlarım n üzvləri əsasən iri 
banklar, iri finans şirkətləri, həm çinin də fond və fyuçers birja- 
ları olur. H esablaşm a-klirinq təşkilatlarınm  kredit və ya digər 
aktiv əməliyyatları həyata keçirmək hüququ yoxdur. Hesablaş- 
m a-klirinq təşkilatları depozitari xarakterli xidm ətləri də həya- 
ta keçirir.

Qiymətli kağızların sahiblərinin reyestrinin aparılm ası 
sistemini təşkil edən göstəricilərin toplanm ası, qeydə alınması, 
işlənməsi, saxlanm ası və verilməsi qiymətli kağızların sahiblə- 
rinin reyestrinin aparılm ası üzrə fəaliyyət hesab edilir. Qiymətli 
kağızların sahiblərinin reyestrinin aparılm ası üzrə fəaliyyətlə 
yalnız hüquqi şəxslər məşğul ola bilər. Reyestrin aparılm ası 
üzrə fəaliyyət em itent və ya onun tapşırığı ilə qiymətli kağızlar 
bazarının peşəkar iştirakçıları tərəfındən həyata keçirilə bilər. 
Qiymətli kağızların sahiblərinin reyestrinin aparılm ası üzrə 
fəaliyyəti həyata keçirən şəxslər reyestr saxlayıcıları və ya 
qeydiyyatçılar adlandırılır. Reyestrin aparılm ası üçün yalnız 
bir qeydiyyatçı ilə müqavilə bağlam lır. Qeydiyyatçı qeyri- 
m əhdud saylı em itentlərin qiymətli kağızlarm ın sahiblərinin 
reyestrini apara  bilər. Öz əsas funksiyalarından başqa 
qeydiyyatçılar reyestrlə bağlı bir sıra əlavə funksiyaları yerinə 
yetirirlər. Qeydiyyatçılar qiymətli kağızların sertifikatlarına da 
nəzarət edirlər. Sahibkarın dəyişdirilməsi zam anı qeydiyyatçı



ycni sahibkarın adına sertifıkat yazm alıdır və bu zam an o, ona 
qeydiyyatdan keçirmək üçün verilən sertifıkatın doğrudan 
vjəuıiıı şəxsə məxsus olduğunu, oğurluq olm adığım və ya 
axtarışda olub olm adığım  yoxlam alıdır. Bir qayda olaraq, 
qcydiyyatçı em itentin agentidir. Qeydiyyatçı vasitəsilə em itent 
öz investorlarına m əlum at verə bilər. Əgər qeydiyyatçı ro lunu 
bank yerinə yetirirsə, o, həmçinin də em itenti ödəmə agenti ki- 
mi çıxış edə bilər. Bir qayda olaraq, qeydiyyatçılar qiymətli 
kağızların sahiblərinin şəxsi hesablarım  aparır. Şəxsi hesabda 
sahibkara məxsus olan qiymətli kağızların sayı və sahibkar 
haqqında digər lazımi inform asiyalar olur. Əgər alqı-satqı baş 
veribsə, sahibkarın dəyişdirilməsi reyestrdə qeyd olunm alıdır.

Qiymətli kağızların nom inal saxlayıcı reyestrinin 
aparılması sistemində qeydə alınmış, o cümlədən hüquqi 
sahibinin tapşırığı ilə və onun xeyrinə depozitarinin deponenti 
olan və qiymətli kağızlar barəsində sahib olm ayan şəxsdir. 
N om inal saxlayıcı bu o şəxsdir ki, onun adına reyestrdə bir 
neçə qiymətli kağız yazılıb, am m a həqiqətdə o, bu kağızların 
sahibi deyildir. Qiymətli kağızların nom inal saxlayıcısı kimi 
qiymətli kağızlar bazarının  peşəkar iştirakçıları ola bilərlər. 
Depozitari və brokerler müştərilərlə bağlanan müqavilə 
əsasında qiymətli kağızların nom inal saxlayıcısı kimi qeydiy- 
yatdan keçə bilərlər. N om inal saxlayıcılar özləri real sahiblərin 
uçotunu apara bilər. Əgər yeni və köhnə sahibkarlar öz 
besabım nom inal saxlayıcılarda açıblarsa, alqı-satqı zam anı 
nominal saxlayıcıda hesabm  vəziyyəti dəyişir, am m a sayı sabit 
olaraq qalır. Buna görə də uzağa gedib qeydiyyatçıdan qey- 
diyyatdan keçmək lazım deyil, sahibkarın dəyişdirilməsi 
nominal saxlayıcıda da rəsmiləşdirilə bilər. Əgər em itent 
qiymətli kağızların sahiblərinin reyestrini istəyirsə, bu  zam an 
qeydiyyatçı nom inal saxlayıcıya sorğu göndərir və o da 
hesablarım apardığı sahibkarların  adlarım  təqdim  edir. Bir 
Çox inkişaf etmiş ölkələrdə qeydiyyatçılar institutu yoxdur. 
Reyestrlərin toplanm ası və onların em itentə verilməsi 
vəzifəsini öz üzərinə depozitari sistemləri götürür.
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FƏSİL 45. AZƏRBAYCANDA MALİYYƏ 
BAZARININN VƏZİYYƏTİ

Maliyyə bazarlarının institusional inkişafı. 2008-ci ildə 
beynəlxalq maliyyə bazarlarında likvidlik sıxıntısı və maliyyə 
aktivlərinin kəskin ucuzlaşması ilə müşahidə olunan maliyyə 
böhranı şəraitində Milli Bank daxili maliyyə bazarlarında sabitliyi 
qorumağa çalışmışdır. Bu məqsədlə daxili maliyyə bazarlarında 
likvidliyin çevik tənzimlənməsi xüsusi diqqət mərkəzində saxla- 
nılmış, maliyyə alətləri arsenalının çevikliyinin və effektivliyinin 
artırılması, habelə maliyyə bazarlarının infrastrukturunun təkmil- 
ləşdirilməsi istiqamətində müvafıq tədbirlər görülmüşdür.

Müəyyənləşdirilən pul və məzənnə siyasəti çərçivəsində 
əməliyyat hədəflərinin reahaşmasını təmin etmək üçün Milli Bank 
tərəfındən maliyyə bazarlarının bütün seqmentlərində aktiv əmə- 
liyyatlar aparılmışdır.

Dövr ərzində ölkənin beynəlxalq iqtisadi əlaqələrinin geniş- 
lənməsi və bunun nəticəsində iqtisadiyyatda xarici valyutaya olan 
tələb və təklifin artımı daxih valyuta bazarmm həcmində özünü 
bümzə vermişdir. Belə ki, 2008-ci ildə daxili valyuta bazarındakı 
əməliyyatların həcmi ötən illə müqayisədə 2  dəfədən çox artaraq
24,5 mlrd. $-a çatmışdır.

2008-ci ildə pul resursları bazarında da əməliyyatların həc- 
mində artım müşahidə olunmuşdur. Bu bazarın əsas seqmentləri 
olan Banklararası Repo bazarında əməliyyatlarm həcmi ötən illə 
müqayisədə 2 dəfədən çox, Banklararası Kredit bazarında isə 
əməliyyatların həcmi isə 5 dəfədən çox artmışdır. Artım həmçinin 
dövlət qiymətli kağızları ilə aparılan təkrar bazar əməliyyatlarında 
da müşahidə olunmuşdur.

Beynəlxalq maliyyə bazarlarında müşahidə olunan likvidlik 
problemləri, xaricdən cəlb olunan vəsaitlərin vaxtından əvvəl geri 
çağırılması və xarici mənbələr hesabına yenidən maliyyələşmədə 
yaranan çətinliyi nəzərə alaraq pul bazarlarında yaranan qısamüd-

264



dətli likvidlik çatışmamazlığı Milli Bankın bazar və çərçivə 
qlətləri vasitəsilə tənzimlənmişdir.

Valyuta bazarı və m əzənnə. Dövr ərzində idxal-ixrac əmə- 
liyyatlarının artması və bank sistemində artan xarici borclanmaya 
xıdmət olunması ilə əlaqədar maliyyə sektorunun xarici valyutaya 
toləbi artmışdır. Bundan əlavə valyuta bazarının əsas iştirakçıları- 
nın bazara etdiyi təklifin həcmində də əhəmiyyətli artım müşahidə 
olunmuşdur. Həm tələb, həm də təklifdə müşahidə olunan artım 
özünü daxili valyuta bazarının həcminin artmasında büruzə ver- 
mişdir.

Əvvəlki ihərdə olduğu kimi 2008-ci ildə də daxih valyuta 
bazarında əməliyyatların 6 6%-i bankdaxili əməliyyatların payına 
düşmüşdür. 2008-ci ildə Milli Bankın valyuta bazarına xalis mü- 
daxilə alışyönlü olmuşdur. Belə ki, hesabat dövründə Milli Bankın 
valyuta bazarma müdaxiləsi 2 43,5 mln. $ olmuşdur. Milli Bankın 
alışyönlü müdaxilələri manatın məzənnəsinin kəskin möhkəmlən- 
ınəsinin qarşısını almışdır.

Dövr ərzində manatın ABŞ dollarına qarşı rəsmi məzənnəsi 
4,43 qəpik, yəni 5,24% güclənərək dövrün sonuna 0,8010 manat 
təşkil etmişdir. Bivalyuta mexanizminin tətbiqi ilə əlaqədar olaraq 
manatın ABŞ dollarına nəzərən məzənnəsinin gündəlik volatilliyi 
ötən illərdəki ilə müqayisədə əhəmiyyətli dərəcədə artmışdır. Bu 
onunla əlaqədardır ki, avro-dollar məzənnəsinin dəyişimindəki 
volatillik qismən dollar-manat məzənnəsinin dinamikasında əks 
etdirilmişdir.

Qiymətli kağızlar bazarı. 2008-ci ildə qiymətli kağızlar ba- 
zarının həcmi ötən illə müqayisədə 2  dəfəyə yaxm artaraq 6 mlrd. 
AZN təşkil etmişdir. Bunun 97%-i dövlət qiymətli kağızlar bazarı- 
nın, 3%-i isə korporativ qiymətli kağızlar bazarının payına düşür.

Qiymətli kağızlar bazarının əsas hissəsini təşkil edən dövlət 
qiymətli kağızları Milli Bankın qısamüddətli notlarından və Ma- 
liyyə Nazirliyinin Dövlət qısamüddətli istiqrazlarından (DQİ) iba- 
rətdir.
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2008-ci ilin sonuna dövriyyədə olan dövlət qiymətli 
kağızlarının həcmi ilin əvvəli ilə müqayisədə (406,7 mln. manat) 4 
mln. manat və ya 1% artaraq 410,7 mln. manat təşkil etmişdir.

Milli Bankın qısamüddotli notları. 2008-ci ildə də əməliy. 
yat hədəflərini reallaşdırmaq və pul bazarının likvidliyini tənzimlə- 
mək məqsədilə Milli Bank tərəfındən 4 həftəlik notların buraxıhşı 
və 1 - günlük repo və əks repo əməliyyatları həyata keçirilmişdir.

Hesabat dövrü ərzində 2 530 mln. manat məbləğində not 
emissiya olunmuş və bunun 1913 mln. manatı və ya 76%-i isə 
hərraclara çıxarılmışdır. Dövr ərzində nominal üzrə 1 647 mln. 
manat və ya 86% not yerləşdirilmişdir. Son hərracda notlar üzrə 
orta gəlirlik 4,74% olmuşdur. Bu rəqəm ilin əvvəlində 10,56%o 
səviyyəsində olmuşdur.

Dövriyyədə olan notların həcmi ilin əvvəli ilə müqayisədə
73,1 mln. manat (repo əməliyyatları nəzərə alınmaqla) və ya 29% 
azalaraq dövrün sonuna 180 mln. manat təşkil etmişdir.

Dövr ərzində çərçivə alətləri üzrə əməliyyatlarmın həcmi 
6262,6 mln. Manat təşkil etmişdir. Əməliyyatların 6252,6 mln. 
Manatı (99,9%) repo əməliyyatlarının payına düşür. Dövrün sonu- 
na çərçivə əməliyyatları üzrə faiz dərəcəsi 1 günlük repo əməliy- 
yatı üzrə 1%, 1 günlük əks-repo əməliyyatı üzrə isə 13% həcmin- 
də müəyyən olunmuşdur.

Maliyyə Nazirliyinin DQİ-ləri. Maliyyə Nazirliyi tərəfin- 
dən 3, 6 və 9 ay müddətində diskontlu qiymətli kağızlar olaraq 
buraxılan DQİ-lərin dövriyyədə olan həcmi 2008-ci ilin əvvəli ilə 
müqayisədə 131,4 mln. Manat və ya 1,3 dəfə artaraq hesabat döv- 
rün sonuna 230,6 mln. manat təşkil etmişdir.

Altı aylıq DQİ-lər üzrə son hərracda orta gəlirlik 8,96% sə- 
viyyəsində müəyyən edilmişdir.

Dövlət qiymətli kağızlarınm təkrar bazarı. Dövr ərzində 
dövlət qiymətli kağızları ilə təkrar bazar əməliyyatlarının həcmi 
442 mln. manat (395 əqd) təşkil etmişdir. Bunun 70%-i Milli 
Bankın notları ilə, 30 %-i isə Maliyyə Nazirliyinin DQİ-ləri ilə 
həyata keçirilmişdir.



Mütəşəkkil Banklararası Kredit Bazarı (MBKB). 2008-ci 
j]də ötən illə müqayisədə MBKB-nin həcmində əhəmiyyətli artım 
rnüşahidə olunmuşdur. Belə ki, dövr ərzində bazardakı əməliyyatla- 
rın həcmi 5 dəfədən çox, əməliyyatların sayı isə 2 dəfə artmışdır.

Dövrün sonuna MBKB əməliyyatların həcmi 297,5 mln. 
manat, əməliyyatların həcmi isə 150 ədəd təşkil etmişdir.

Mütəşəkkil Banklararası Repo Bazarı (MBRB). MBKB 
olduğu kimi banklararası repo bazarında da artım müşahidə olun- 
muşdur. Dövr ərzində bu bazarda əməliyyatların həcmi 2 dəyə ya- 
xm artaraq 474,6 mln. manat, əməliyyatların sayı isə 2 dəfə arta- 
raq 309 ədəd təşkil etmişdir.

Repo əməliyyatlarınm 463,3 mln. manatlıq (97,6%) həcmi 
notlarla, 11,3 mln. manatlıq həcmi (2,4%o) isə dövlət qısamüd- 
dətli istiqrazları ilə həyata keçirilmişdir. Banklararası repo baza- 
rında 1 günlük repo əməliyyatları üzrə son gəlirlik 1,48% təşkil et- 
mişdir.

267



BÖLMƏ V. BEYNƏLXALQ VALYUTA- 
KREDİT MÜNASİBƏTLƏRİ

FƏSİL 46. BEYNƏLXALQ VALYUTA SİSTEMİ

Beynəlxalq Valyuta Sistemi, ölkələr arasında mövcud olan 
valyuta kurslarım  və ödəniş münasibətlərini tənzimləyən qayda 
və müqavilələrdən m eydana gəlir. Beynəlxalq ticarət və maliyyə 
m ünasibətlərinin nizamlı bir şəkildə işləməsi üçün səmərəli bir 
beynəlxalq valyuta sisteminin varlığı labüddür.

Insanlar tarixin ən qədim dövrlərindən bəri alqı- 
satqınları həyata keçirmək üçün m üxtəlif m allardan və 
vasitələrdən istifadə etmişdir. A m m a nizamlı şəkildə tətbiq 
edilən ilk sistem qızıl standartıd ır. Qızıl standart 1870-1914-cü 
illər ərzində, yəni I dünya m üharibəsinə qədər öz «qızıl 
dövrünü» yaşadı. Qızıl standartlarınm  əsas xüsusiyyəti hər 
hansı bir ölkənin pulunun dəyərinin müəyyən çəkidə saf qızılla 
müəyyən edilməsi, qızılın alqı-satqısı, ixrac və idxalının 
sərbəstləşdirilməsidir. B urada qızıl sikkələr qədər banknotlar 
da istifadə edilirdi, lakin bunlar istənilən zam an hökumətlər 
tərəfındən qızıla dəyişdirilə bilərdi. Ümumiyyətlə, bu sistemdə 
hökum ət müəyyən etdiyi sabit qiymətlə hər kəsə qızıl sata və 
özünə təklif edilən qızılları ala bilərdi. Qızıl standartı 
ümumbəşəri bir sistemdir. H ər ölkə pulun dəyərini qızılla tən- 
zimlədiyinə görə bütün ölkələrin pulları qızıl m iqdarına 
nəzərən avtom atik şəkildə bir-birindən asılı idi.

N əhayət, 1929-cu ildə dünya iqtisadi böhranm m  baş 
verməsiylə qızıl standartınm  davam  etməsinə im kan qalmadı. 
1933-cü ildə qızıl standartı tam am ilə ləğv olundu.

Birinci və ikinci dünya m üharibələri arasındakı dövrdə 
beynəlxalq ticarət və maliyyə m ünasibətlərində tam  mənası ilə 
xaos yaşandı. Qızıl standartı dağılmış, onun yerinə isə yeni bir 
sistem gəlməmişdi. Beynəlxalq öhdəlikləri yerinə yetirmək özü 
böyük bir problem  olm uşdu. Bir çox ölkələr bir-biri ilə ikitərəf-
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]i ticarət ödənişlərini barte r üsuluna çevirmişdilər. H ər ölkə öz 
iqtisadi mənafeyini düşünərək gömrük vergilərini və rüsum ları- 
nı artırırdı. Lakin bundan zərər çəkən partnyorlar bu ölkəyə 
qarşı adekvat bir reaksiya verirdilər. Beləliklə, dünya ticarət və 
ına]iyyə hərəkətlərinin həjmi ən aşağı səviyyəyə düşmüşdü.

tki m üharibə arasındakı dövrün çətinlikləri qarşısında 
oian ölkələrin beynəlxalq ticarəti sərbətləşdirilən və maliyyə 
hərəkətlərini tənzimləyən bir sistemə ciddi şəkildə ehtiyacları 
vardı. Bu səbəbdən yeni bir Beynəlxalq valyuta sistemini 
yaratm aq məqsədi ilə ölkə rəhbərləri Bretton-V uds qəsəbəsin- 
də məsələnin m ühakirəsinə qatıldılar.

Bretton-Vuds konfranslarında daha çox ABŞ-mn düşün- 
cə və görüşləri əsas götürülərək yeni bir Beynəlxalq Pul Siste- 
minin qurulm asına qərar verildi. Bretton-Vuds sistemi 
Amerika dollarına və onun vasitəsi ilə dolayı yolla qızıla tabe 
valyuta sistemidir.

K onfransda bir-birinin «əkiz qardaşı» kimi qəbul edilən 
iki yeni maliyyə təşkilatının qurulm asına qərar verildi : Bey- 
nəlxalq Pul Fondu  (BPF) və D ünya Bankı (DB) qrubu. BPF- 
nin vəzifəsi beynəlxalq maliyyə münasibətlərini tənzimləmək, 
BD-nin vəzifəsi isə m üharibə nəticəsində dağılan A vropa 
ölkələrinin iqtisadiyyatını dirçəltm ək, habelə inkişaf etməkdə 
olan ölkələrin itisadi inkişafını təm in etmək məqsədi ilə onlara 
göstərilən maliyyə yardım m ı gücləndirmək idi.

BPF 1946-cı ildə fəaliyyətə başladı. Bretton-Vuds siste- 
minin qəbul etdiyi valyuta kursuna «tənzimlənən sabit kurs 
sistemi» də deyilmişdir. 1946-cı ildə tətbiq edilən bu sistem 
1973-cü ildə dağıldı. Sistemin xüsusiyətləri aşağıdakı kimidir. 
Müqafıləni im zalayaraq BPF-yə üzv olan ölkə, milli pulunun 
dəyərini sabit bir kursla A m erika dollarına bağlayır. Milli 
Pulun bu sabit dollar kursuna «dollar pariteti» deyilmişdir. 
ABŞ isə dolların dəyərini başqa bir ölkənin valyutası ilə deyil, 
1 unsiya saf qızıl=35 dollar kimi sabit qiymətlə ölçmüşdü. 
Digər tərəfdən ABŞ, xarici ölkələrin mərkəzi banklarm a qızılın 
dollara konversiyasına icazə verirdi. Yəni A m erika Federal
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Ehtiyat Bankı xarici ölkələrin mərkəzi banklarına təklif 
etdikləri dollar qarşılığında yuxarıda müəyyən edilən sabit q iy . 
mətlə qızıl satm a məsuliyyətini üzərinə götürmüşdü. Bu qayda 
ilə hər ölkə milli valyutasını dollarla ölçmüş və dollara da qı2,ı 
konversiyasmı qəbul etdiyi üçün milli pullar dolayı yolla qızıla 
tabe olurdu (milli pulun qızıl dəyərinə «qızıl pariteti» deyiür . 
di). Sistemə görə hər ölkə milli pulun valyuta bazarındakı dol- 
lar qiyməti ətrafında ən çox 1 %-lik alt və üst sərhədlər içəri- 
sində üzməsinə icazə verə bilərdi. D aha yüksək dəyişikliklərə 
qarşı isə, M ərkəzi Bank bazara dollar vasitəsi ilə (bazarda dol- 
lar alqı-satqısı) müdaxilə etməli idi. Buna baxm ayaraq, tədiyə 
balansında əsaslı bir tarazsızlıq olardısa, BPF-nun razılığı ilə 
üzv ölkələrə milli valyutalarım  dollara görə devalvasiya etmə 
səlahiyyəti verilmişdi.

Bu gün dünyada bütün ölkələr tərəfındən mənimsənilən, 
konvensiyalarla qurulm uş, eyni kurs sisteminə görə vahid bir 
beynəlxalq valyuta sistemi yoxdur. B unun əvəzində sabit kurs 
sistem indən üzən kurs sisteminə qədər dəyişə bilən və ölkələrin 
özləri tərəfindən seçilən fərqli sistemlər vardır. Bu gün də, BPF 
beynəlxalq maliyyə m ünasibətlərini tənzimləmək vəzifəsini da- 
vam etdirir. Y alnız Bretton-V uds sistem inin dağılm asından 
sonra üzv olan ölkələrin fərqli p rak tikalarına hüquqi baza 
form alaşdırm aq üçün, BPF-nin quruluş qanununda dəyişiklik 
edildi. Bu dəyişikliyə görə müəyyən edilmiş prinsiplərə əməl 
etmək şərti ilə istənilən ölkə istədiyi kurs sistemini qəbul edə 
bilər.

Bu gün dünya ölkələrinin valyuta kursu  sistemləri üç 
qrupa:

1 . sabit kurs sistemləri;
2 . m əhdud üzən kurs sistemləri;
3. daha sərbəst üzən kurs sistemlərinə ayrılm aqdadır.
Beynəlxalq V alyuta sahəsi m üasir dövrdə də problemlər-

dən azad deyil. V alyuta m əzənnələrindəki aşırı yüksək çoxlu 
dəyişmələr, məzənnələrdəki davam lı tarazsızlıq və «isti pul» 
fondları müasir məzənnə sistem inin problem lərinin bir ne-
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c ə s i d i r .  1973-cü ildə sabit məzənnəli B retton-V uds sisteminin 
ləğvindən bəri məzənnələrdə aşırı bir dəyişkənlik nəzərə çar- 
pU D aha əvvəllər də açıqlandığı kimi məzənnələrdə müşahidə 
ediləiı bu cür oynaqlıq isə beynəlxalq ticarət və kapital 
lıərəkotlərinə əhəmiyyətli ölçüdə təsir edir. Bundan başqa bü- 
günkii idarəetm əli dalğalanm a sistemli aspektində, valyuta mə- 
^ənnələrində balans dəyərlərindən dəyişikliklər m eydana 
gəlm ək d ə və bu tarazsızlıqlar bir neçə il davam  etm əkdədir. 
Məsələn, Türkiyədə 1990-cı illərin əvvəllərində M ərkəzi Bank 
müdaxilələri nəticəsində qısam üddətli xarici fondları ölkəyə 
çokə bilmək üçün valyuta kurslarım  aşağı tu tm uşdur. O 
döııəmdə, yəni 1980-1985-ci illər arasında ABŞ-m tətbiq etdiyi 
təklif yönümlü iqtisadi siyasət çərçivəsində ticarət balansındakı 
böyük artım lar da digər bir nüm unədir. Böyük ticarət 
kəsirlərinə baxm ayaraq, dolların dəyərinin artm ası paradoksal 
bir vəziyyətdir. Bunun səbəbi, tətb iq  edilən yüksək faiz 
siyasətindən dolayı ölkəyə girən böyük həcmli qısam üddətli 
xarici kapitaldır. Başqa bir sözlə, bu tarixlərdə dollar açıq 
şəkildə aşırı dəyərləndirilmiş bir pul idi. M əzənnə oynaqhğı və 
məzənnə tarazsızhğı problem ləri, beynəlxalq pul sisteminin 
hansı ölçüdə elastik olmasım və hansı ölçüdə iqtisadi siyasətə 
uyğunlaşması kimi mövzuları aktuallaşdırıb. Beləliklə, aşağıda 
qyed etdiyimiz mövcud praktikaların  düzəldilməsi üçün 
məzənnələr m övzusunda «hədəf dəyişmə» sahəsi kimi layihələr 
təklif edilır. Başqa bir sözlə, əvvəllər üzən və sabit məzənnə sis- 
temlərinin müsbət cəhətlərini toplayan layihələr yerinə optim al 
məzənnə elastikliyi və iqtisadi siyasətə uyğunlaşdırılm ası kimi 
mövzular mübahisə obyekti olub.

A vropa V alyuta Sistemi 1979-cu ilin m art ayında birlik 
üzvləri arasında valyuta bütünləşməsinin bir həlqəsi şəklində 
qurulm uşdur. A vropa Iqtisadi Birliyinin üzvləri valyuta 
birləşməsini iqtisadi bütövləşmənin zəruri şərtlərindən biri 
°laraq görürdülər. Çünki valyuta kurslarm ın tez-tez dəyişməsi 
^ n li firm aların digər ölkələrə qoyduqları investisiyaya mənfi 
təsir göstərirdi. Bu da bütöv bir geniş bazardan tam  şəkildə



yararlanm ağa m ane olurdu. Bu baxım dan region daxilində 
kurs dəyişiklikbrindən uzaq olm aq məqsədi ib  sabit bir puj 
birliyi sistemini yaratm aq m əqsədəuyğun idi.

Avropa Valyuta Sistemi -  A lm aniya, Belçika, Danim ar- 
ka, F ransa, İrlandiya, İtaliya, Lüksem burq və H ollandiya ara- 
sında qurulm uşdur. İngiltərə ölkə daxilində iqtisadi problem- 
lərdən dolayı bu sistemə anaq 1990-cı ilin ok tyabr ayında gir . 
m işdir. Lakin 1992-ci ildə iqtisadi böhran səbəbinə görə İtaliya 
ilə birlikdə bu sistemdən çıxmışdır. Birliyə sonradan  daxil olan 
ölkələr İspaniya, Portuqaliya, A vstriya və ən sonda isə Yuna- 
nıstan bu prosesə qoşuldu.

A vropa V alyuta Sisteminin qəbul etdiyi valyuta kursu 
m exanizm inin bəzi xüsusiyyətləri var. V alyuta kursları əsasən 
B retton-Vuds sisteminə oxşar şəkildə, «sabit, lakin tənzimlənə 
bilən» kurs sisteminə əsaslam r. Sistemə girəcək ölkələrin iqti- 
sadi və maliyyə siyasətləri yüksək səviyyədə bir-birinə uyğun- 
laşmalı və əm əkdaşlıq olm alıdır. A vropa V alyuta Sisteminin 
təməlini qoyan 12 üzv ölkənin dövlət və ya hökum ət nazirləri 
1991-ci ilin sonlarında H ollandiyanın M aastrix t şəhərində top- 
lanaraq siyasi və iqtisadi birlik haqqında əhəmiyyətli qərar 
verdilər. Sözü gedən Saziş 7 fevral 1992-ci ildə im zalandı və 
üzv ölkələrinin ham ısm ın təsdiq etməsi ilə qüvvəyə mindi.

H al-hazırda A vropa V alyuta Sistemi A vropa pul vahidi -  
«Avro»-ya əsaslanır. A vropa Birliyi ölkələrinin 1995-ci ilin 
sonlarında M adriddə təşkil etdikləri Zirvə toplantısında EKU- 
nun adı Avro olaraq dəyişdirildi.

1994-cü ildə A vropa komissiyası A vropa Birliyi ölkələrinin 
iqtisadi göstəriclərinin təhlili nəticəsində Avro sisteminə qa- 
tılacaq 11 ölkənin adını açıqladı (müəyyən səbəblərdən Avro sis- 
teminə -  İngiltərə. İsveç, D anim arka kimi ölkələr qatılmadı). 
Avro pul vahidinə A vropa Birliyinin iqtisadi cəhətdən güclü üç 
ölkəsi -  Böyük Britaniya, D anim arka, İsveç qoşulmadılar. Pul 
vahidləri və iqtisadiyyatları sabit olan dövlətlər -  Belçika, 
H ollandiya, Lüksemburq, İrlandiya A vronun yaranm asını ilk 
gündən dəstəklədilər. A ncaq A vronu pul vahidlərinin dəyə-



rlərini çox də güclü olm ayan və inflyasiya nisbəti güclu döv- 
lətlərə nisbətən yüksək rəqəmlərə çatan ölkələr, yəni İspaniya, 
portuqaliya, İtaliya və Y unanıstan kimi ölkələrdə dəstəklədilər.

1 yanvar 1999-cu ildə A vropam n Maliyyə M ərkəzi qəbul 
edilən F ran k u rtd a  yeni pul vahidi -  A vronun təqdim atı oldu 
və onun dəyəri am erikan dollarına qarşı 1.17 olduğu halda 1 il 
sonra 0.97 dollar oldu, yəni A vro dəyərini A m erikan dollarına 
qarşı 20 faiz itirdi.

Hal- hazırda isə 1 A vro = 1,48 $ təşkil edir.
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FƏSİL 47. BEYNƏLXALQ LİKVİDLİK

Rəsmi xarici ehtiyatlar M ərkəzi Bankm  valyuta bircasına 
müdaxilə üçün mövjud olan bütün beynəlxalq ödəmələr Va- 
sitələrinin cəmidir. M əlum dur ki, M ərkəzi B anklar valyuta 
məzənnələrini sabit tu tm aq  məqsədi ilə bazara müdaxilə edir. 
Bu da sabit və ya idarə etməli dalğalanm a sistem inin bir 
xsüsusiyyətidir. H albuki, tam  sərbəst üzən kurs sistemində 
məzənnələr tam am ilə bazar iqtisadiyyatınm  işləm mexanizmi- 
nə görə form alaşdığı üçün M ərkəzi B anklarm  bazara müdaxilə 
etməsi zəruri deyil.

Əslində sabit kurs sistem lərində m üvəqqəti kəsirlər 
olduğu təqdirdə M ərkəzi B anklara ehtiyac olur. Çünki müvəq- 
qəti kəsiri yaradan  səbəblərin bir m üddət sonra aradan  qalxa- 
cağm a görə, bu kəsir öz-özünə o rtad an  götürələcək. Bunun 
üçün tarazlaşdırıcı tədbirlər o laraq  fak to r bölgüsünü dəyişdir- 
mək lazım deyil. H albuki, köklü iqtisadi və ya maliyyə səbəblə- 
rindən baş verən uzun m üddətli kəsirləri xarici ehtiyatlardan 
istifadə edərək tarazlaşdırm aq m üm kün deyil.

Ölkələrin malik olduqları rəsmi xarici ehtiyatların cəminə 
beynəlxalq likvidiik adı verilir. Beynəlxalq likvidin çatışmazlıq 
problem i xüsusilə sabit kurslu Bretton-V uds zam anm da bəri 
iqtisadi ədəbiyyatda m übahisəli bir m övzudur. Nəzəri 
baxım dan beynəlxalq likvidliyin dünya iqtisadiyyatınm  tələb- 
lərindən asılıdır.

A m m a həqiqətdə hansı puldan nə qədər ehtiyat tutulaca- 
ğı mərkəzi bankın  pul siysətindən və ehtiyatların  idarə edilməsi 
siyasətindən asılıdır. Ehtiyat o laraq  tu tu lan  valyutaların 
dəyərində düşmə ehtimalı, rəsmi ehtiyatlarm  dəyərini azaltdığı 
kimi, bir yüksəlmədə spekulyativ qazanclar m eydana gətirər. 
Başqa sözlə ehtiyatları bu  və ya digər beynəlxalq ödənişlərın 
vasitəsi üzərindən tu tm anm  riskili və eyni zam anda yüksək gə- 
liri vardır. Adı çəkilən gəlirlər faiz və valyuta dəyərində gözlə- 
nilən artım lardan  m eydana gələ bilər. Bu baxım dan mərkəzı 
bankın  rəhbər işçiləri də ehtiyatlarm  idarə edilməsi problemı 
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İİ3 üzləşiblər. Bu m övzuda M ərkəzi Bank ehtiyatları m üxtəlif 
növə bölərək, riski paylaşdırm aqdan başqa, dəyərində artım ın 
gözlənildiyi müəyyən pullara investisiya qoyaraq spekulyativ 
şpkildə hərəkət də edə bilərlər. A m m a M ərkəzi Bank kimi 
rəsmi bir qurum un spekulyativ qazancm  arxasına düşmək 
əvəzinə, riski paylaşdırm a məqsədinə görə hərəkət etməsini 
iddia etmək daha realdır.

Beynəlxalq rəsmi ehtiyatlar əvvəlcə qızıl və qeyri-qızıl 
mənbələr olm aqla iki yerə ayrılır. Qeyri qızıl ehtiyatları da 
valyuta və BPF m ənbələrindən ibarətdir.

Bretton-Vuds qızıla əsaslanan bir sistem idi. A m m a qızıl 
istehsalatınm asanlıqla artırılm am ası, bahalı olması və bir özəl 
spekulyasiyaya səbəb olması onun yaxşı bir ehtiyat pul 
olmayacağmı göstərib. Bugünkü tendensiya qızılı beynəlxalq 
ödəmə vasitəsindən çıxarıb bir sənaye xam m əhsulu o laraq  hə- 
qiqi funksiyasına qay tarm aq  istiqam ətindədir. Bu səbəblə 
uzun m üddətdir ki, qızıla rəsmi qiym ət qoyulm ur.

Lakin bu gün bir çox ölkələrin M ərkəzi B anklar rəsmi 
ehtiyatlarınm  əhəmiyyətli bir hissəsini qızılla saxlayırlar.

Digər tərəfdən, beynəlxalq rəsmi valyuta ehtiyatlarının 
tərkibinə baxsaq hələ də ən böyük pay A m erika dolları təşkil 
edir. D ollar və m əhdud ölçüdə İngilis sterlinqi Bretton-Vuds 
sisteminin ənənəvi ödəniş vasitələri olmuşlar, ancaq bu gün də 
dollar rezerv valyuta kimi fəaliyyət göstərir. A m m a digər sə- 
nayeləşmiş ölkələrin sürətlə inkişaf etm əsindən sonra Avro, 
Y apon iyeni və İsveçrə frankı kimi pul vahidlərinin də rəsmi 
valyuta kimi qəbul edilməsinə başlandı. Beləliklə, dolların 
rəsmi ehtiyatlar içindəki payı getdikcə azalm ağa başladı. 
Ancaq bu nisbət hələ də 50%-dən yuxarıdır.
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FƏSİL 48. BEYNƏLXALQ MALİYYƏDƏ ƏSAS 
PARİTET ŞƏRTLƏRİ

Finans bazarlarındakı aparılan  və aparılacaq əməliyyat. 
ların ən önəmli müəyyən edici amili -  inflyasiya, faiz və val- 
yuta kursu arasındakı qarşılıqlı m ünasibətlərin təhlili qəbul 
edilir. D ünya iqtisadi inteqrasiyasıyasında iştirak edən bir 
ölkədə bir neçə iqtisadi param etrlər arasında əsas paritet şərt- 
ləri m övcuddur. Bu əsas paritet şərtləri bazarlar üzərində süni 
əngəl olm adığı m üddət çərçivəsində inflyasiya, faiz dərəcəsi və 
valyuta kursları kimi param etrləri əhatə edir. Ümumi bir ifadə 
ilə parite t şərtləri adı verilən bu m ünasibətlər beynəlxalq Ma- 
liyyənin əsasını təşkil edir.

D ünya ilə bütünləşmiş bir ölkədə, bir neçə iqtisadi para- 
m etlər arasında- inflasiya, faiz və valyuta kursu arasında əasa 
bərabərlik münasibətləri vardır. Bu başlıca bərabərlik, bazar- 
lar üzərində süni m aneə olm adığı görsəndiyi an larda inflasiya, 
faiz və valyuta kursları kimi dəyişkənləri əhatə edər. Ümumi 
bir ifadə ilə, paritet şərtləri (parity conditions) adı verilən bu 
m ünasibətlər beynəlxalq maliyyənin əsasını təşkil edir.

Tək qiymət qanunu və arbitrac -  A rbitrajın  məqsədi risk 
yüklənmədən mənfəət saxlam aqdır («ucuza al, bahahya sat» 
prinsipinə görə hərəkət edirlər). A rbitrajçılar bazardan  valyu- 
tam  ucuz qiymətə alıb, yüksək qiym ətə satdıqca həm ən bazar- 
da qiym ətlər yüksəlir, digərində isə qiym ət düşər və nəticədə 
bərabərlik təm in edilər. Tək qiym ət qanuni bu bazarlarda, real 
faiz dərəcələrinin bütün ölkədə eyni olm ası nəticəsini verir. 
Buna da beynəlxalq F işer təsiri deyilir.

Beynəlxalq fınansda arb itrac fəaliyyətinin nəticəsində 
o rtaya çıxan təməl bərabərlik aşağıdakı beş q rupda toplaya 
bilərik:

1. Satın alm a gücü paritesi (PJP);
2. Faiz pariteti (FR);
3. Ümumi Fişer təsir (FE);
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4. Beynəlxalq Fiser təsiri (İFE);
5. İrəlidəki anında kursla gələcəkdəki təslim kursunıın 

səhvə yol verm ədən proqnozlaşdırılm ası.
İqtisadi varlığın eyni zam ada qiym ət fərqindən mənfəət 

təmin etmək üçün valyutanm  eyni vaxtda alım b-satılm ası 
grnəliyyatına arb itrac deyilir.

Bu tərifdən başa düşmək olar ki, arbitrac bütün iqtisadi 
və maliyyə varlıqlarına şamil edilən geniş bir anlayışdır. (eyni 
andakı qiym ət fərqindən faydalanm a ideyası). Bu əməliyyatın 
heç bir riski yoxdur. Risksiz olm ası arbitracı spekulyasiyadan 
ayıran ən əhəmiyyətli xüsusiyyətidir.

V alyuta arb itrajın  birinci səbəbi iki pul arasındakı 
məzənnənin eyni anda m üxtəlif bazarlarda fərqli qiymətlərlə 
olmasıdır.

A rbitraj m üxtəlif bazarlarda məzənnələr arasında pozu- 
lan müvazinəti bərqərar edir və o bütün dünya içində məzən- 
nələr arasında uyğunluğun davam  etməsinə kömək göstərir. 
Əməliyyat xərclərini nəzərə alsaq, valyuta məzənnələri arasın- 
dakı fərq ancaq bu xərclərin m iqdarı qədər olacaqdır.

A rbitrajçıların məqsədi risk alm adan ən yüksək gəliri 
əldə etm əkdir. Bu m ünasibətlər çərçivəsində, məsələn, əgər bir 
il ərzində A zərbaycanda inflyasiya dərəcəsi Rusiyadakı inflya- 
siya dərəcəsinə nisbətən 50% çox olm ası gözlənilirsə, o zam an 
rranat gələcək il rubl qarşısında 50% dəyər itirməli və Azər- 
baycanda faiz dərəcələri Rusiyadakı bank faizlərindən eyni 
nisbətdə, yəni 50 % yüksək olmalı və rublun  bir illik m üddətli 
təhvil kursu da spot kursuna görə 50% daha dəyərli olm alıdır. 
Digər bir ifadə ilə, bir il sonrakı an ında təslim kursunun gözlə- 
nilən dəyəri, bugünkü bir illik m üddətli təslim kursuna bəra- 
bərdir.

T ədqiqatlar göstərir ki, inflyasiya səviyyəsi yüksək olan 
ölkələrdə yüksək səviyyəli faiz dərəcələri tətb iq  edilir.

Faiz pariteti nəzəriyyəsi pul bazarlarındakı arb itrac 
rnıkanlarının bir nəticəsi o laraq m eydana çıxır. Əgər m üxtəlif 
ölkələr arasındakı risk dərəcələri eynidirsə, lakin bu ölkələrin
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pul bazarlarındakı baıık faiz dərəcələri fərqlidirsə, o zaman 
bir arbitraj mənfəəti əldə etm ə im kam  m eydana gəlir. Başqa 
sözlə, likvid varlıqlı vəsaitlər aşağı faizli ölkələrdən yüksək 
faizli ölkələrə köçürüləcək və bu ölkənin pul bazarında 
dəyərləndiriləcəkdir.

A rbitraj məqsədi ilə əm anət sahibləri əllərindəki likvid 
aktivləri faiz dərəjələri ən yüksək olan bazarlara  qoyar ikən 
borc alm aq istəyənlər isə faizlərin ən aşağı olduğu bazarlardan 
borclanm aq istəyəjəklərdır. Lakin real həyatda faiz dərəcəsi 
paritetinə m ane olan bir neçə am illər vardır: əməliyyat xərcləri, 
siyasi risklər və vergilər və s.

İnflyasiya ilə faiz dərəcələri arasında çox yaxın bir 
m ünasibət vardır. Qiym ət artım ları nəzərdə tu tu landa faizlər 
nom inal və real o laraq  ikiyə ayrılır. İllik nom inal faizləri ilə 
inflyasiya dərəcəsi arasındakı fərqə real faiz dərəcəsi deyilir. 
M əhz investoru m araqlandıran  real faiz dərəcəsidir: I=a+p. 
Burada, I=nom inal faiz dərəcəsi, p -  inflyasiya, a -  real faiz 
dərəcəsidir.

Məsələn, A zərbaycanda bank larda nom inal faiz dərəcəsi 
30 faizdirsə və gözlənilən inflyasiya 20 %-dirsə, o vaxt Fişer 
düsturuna görə real faiz dərəcəsi 10% olacaq.

Ümumiyyətlə, inflyasiya nisbəti yüksək olan ölkələrdə 
faiz dərəcələri də yüksək olduğu m üşahidə edilir.

İndi isə Fişer düsturundan istifadə edərək, faiz pariteti 
bərabərliyini birləşdirərək faiz dərəcəsi, inflyasiya və valyuta 
kursu  arasm dakı m ünasibəti təhlil edək. A ncaq əvvəlcə 
A zərbaycan və Rusiya üçün Fişer düstu runu  göstərək:

I=r(Az)+p(Az) və I(Rs)=r(Rs)+p(Rs)
Əgər real faiz dərəcələrinin beynəlxalq sahədə eyni 

olduğu iddia edilirsə, r(Az)=r(Rs) olar. Belə vəziyyətdə 
nom inal faiz dərəcələri arasındakı fərq gözlənilən inflyasiya 
dərəcələri arasındakı fərqə bərabər o lacaqdır, yəni



I (Az) - I (Rs)=p (Az)-I(Rs)
Faiz pariteti şərtinə görə faiz dərəcələri fərqi eyni 

zam anda illik müdətli valyuta kursu  ilə spot valyuta kursu 
arasındakı fərqə bərabərdir.

I (Az) - I (Rs)=p (Az)-I(Rs)=(F-E)/E
F -  m üddətli valyuta kursu
E -  spot valyuta kursu
Bu son bərabərlik faiz, iııflyasiya, valyuta kursu 

arasındakı m ünasibəti göstərir. Y uxarıda paritet 
münasibətlərini araşd ırd ıqdan  sonra bunlar arasındakı 
münasibətlərə yaxından baxaq. M əlum  olduğu kimi, satınlam a 
güjü paritetinə görə isə valyuta kursu  dəyişmələri inflyasiya 
nisbətləri fərqinə, faiz paritetinə görə valyuta kursu 
dəyişmələri faiz dərəjələri fərqinə bərabərdir. Bu iki halı 
birlikdə incələyək:

P(Az)-P(Rs)=(E(s)-S)/S
I(Az)-I(Rs)=(E(ı)-I)/S

Göründüyü kimi bərabərliyin sağ tərəfləri eynidir. Yəni 
sol tərəflər də bərabər olm alıdır. Yəni I(Az)-I(Rs)=p(Az)- 
p(Rs). Bərabərliyi yenidən I(Az)-p(Az)=I(Rs)-p(Rs) alarıq.

Lakin inflyasiyanın yüksək və dinam ik olduğu ölkələrdə 
Fişer düsturuna bir də investorların gələcəkdə ala biləjəyi risk 
dərəcəsini də əlavə etm ək lazımdır. Bu yöndə tənzimlənən 
Fişer düsturu  aşağıdakı kimi olar: i=a+p+k, i -  nom inal faiz; a 
-  real faiz; p -  inflyasiya; k -  risk dərəcəsi.

Xüsusilə dünyada dalğalı kursların  tətbiq olunduğu 
ölkələrdə, çeşidli pul vahidləri arasında tələb dəyişiklərinin 
ortaya çıxması iqtisadi ədəbiyyatda yeni nəzəri araşdırm alar 
və çalışm aların genişlənməsinə im kan və şərait yaratdı. Bu isə 
pul dəyişimi və ya əvəzedicisi (substiution) nəzəriyyəsidir. Pul 
dəyişimi, milli pul yerinə yığım, hesab vahidi və hətta  m übadilə 
vasitəsi o laraq  xarici bir pul vahidinin istifadəsinə deyilir. 
Təbii ki, bir ölkədə insanların xarici pul tu tm alarm ın bir neçə
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səbəbi olm aqla bərabər, bunların  içindən ən önəmlisi inflya . 
siya dərəcəsinin artm asıdır. Bir ölkənin inflyasiya dərəcəsi art- 
dıqca, tipik bir şəkildə milli puldan xarici pul vahidinə doğru 
bir hərəkət meyli güclənir.

İsti pul (hot M oney) ölkəyə, valyuta siyasətinin nəticəsin- 
də ölkəyə girən qısam üddətli xarici mənbəyə verilən addır 
Ölkədə böhran vəziyyətinin əvvəlində ölkədən sürətlə puj 
çıxaranlar, bir yandan valyuta böhranm a, digər yandan 
m akroiqtisadi böhrana yol açan bu m ənbənin təşkili faiz və 
valyuta kurslarının bir-birinə göstərdiyi təsirə bağlıdır.

Real faiz dərəcələrinin yüksək tutulm ası, bir tərəfdən 
xarici qısam üddətli valyuta axınım sürətləndirər, digər tərəfdən 
isə, özəl sektorun finans bazarından  itələmə təsirini (crowding- 
out) yaradır və özəl sek torda investisiyaların azalm asına yol 
açır. Beləliklə, valyuta kurs -  faiz dərəcəsi arasında «qayçıya» 
bənzər bir form anm  m eydana gəlməsinə səbəb olar və iqtisa- 
diyyatın çarəsiz bir vəziyyətə gətirib çıxarar, yəni devalvasiya 
ilə yüksək faiz dərəcəsi arasında «qayçı» am ilın yaranm asına 
yol açar.

M əsələn, Türkiyədə 2000- cı ilədək inflyasiyanı 
gücləndirən ən böyük am illərindən biri yüksək faiz siyasətinin 
tətbiqi olm uş və araşdırm alar nəticəsində müəyyən edilmişdir 
ki, Türkiyənin valyutaya olan tələbin qarşılanm ası -  qısamüd- 
dətli sərmayə girişləri və ya valyuta-faiz «qayçı» form asınm  
təşkilindən qaynaqlanır.

Türkiyə iqtisadiyyatında təklif, tələb və qiym ət üçlüyün- 
dən təşkil edilən m exanizm  tam  qaydada işləmir. Türk iqtisa- 
diyyatında qiym ətlər yüksəlmə istiqam ətində rahat və həssas, 
lakin aşağıya doğru isə sərtdir. Buna iqtisad dilində «qiymət 
refleksibilitəsi» nin zəif və yetərsiz olm ası ilə əlaqələndirilir.



FƏSİL 49. TƏDİYƏ BALANSI

Ölkənin tədiyə balansı başqa ölkələrdən daxil olan pulun 
jimumi məbləği ilə digər ölkələrə ödənilən pulların məbləği 
arasındakı nisbətdir. Tədiyə balansı prinsipcə illik hazırlam r. 
gundan başqa tədiyə balansı o ölkədə yerləşən fıziki şəxs, fırm a 
və ya qurum ların xarici ölkələrlə apardığı iqtisadi əməliyyatların 
sistematik qeydiyyatıdır. Tədiyə balansında qeyd edilən 
əməliyyatlar ölkədə yerləşən fərd və qurum larla xaricdə yerləşən 
iqtisadi vahidlər arasında aparılır. Ölkədə yerləşmiş olanlar əsa- 
sən o ölkənin vətəndaşıdırlar. A m m a tədiyə balansı baxım ından 
vətəndaş olm aq vacib deyildir. Ölkədə yerləşmiş olm a dedikdə o 
ölkədə daim a oturm aq, şirkətlərin öz fəaliyyətlərini norm al 
olaraq o ölkədən idarə etməsi anlaşılır. Yəni bunların xarici 
ölkələrdə apardığı əməliyyatlar yerləşdikləri ölkələr baxım ından 
xarici iqtisadi əməliyyat olaraq qiymətləndirilməlidir.

Beynəlxalq iqtisadi əməliyyat term ini geniş anlayışdır. 
Maliyyə və xidmətlərlə yanaşı, istehsalat faktorları üzrə əmə- 
liyyatlar da bu qrupa daxildir. Buna görə beynəlxalq maliyyə 
və mal və ya xidm ət ticarəti, ölkələrarası qısa və uzunm üddətli 
maliyyə vəsaiti və birbaşa sərmayə investisiyaları, beynəlxalq 
işçi m iqrasiyaları və texnologiya hərəkətləri də bu anlayışın 
çərçivəsində qiym ətləndirilir. Beynəlxalq iqtisadi əməliyyatla- 
rın qarşılığında bir qayda olaraq bir ödəmə vardır. Beynəlxalq 
tədiyələrin yerinə yetirilməsində ənənəvi o laraq  A m erika 
dolları, sterlinq, və A vro kimi pul vahidlərindən istifadə edilir.

A ncaq, son vaxtlar A m erika dollarım n payı müəyyən bir 
ölçüdə azalarkən, A vro və Y apon iyeni kimi sağlam valyutalar 
Beynəlxalq tədiyələrdə istfiadə edilməyə başlayıb.

Bir çox iqtisadi əm əliyyatlar nəticəsində xaricdən ölkəyə 
və ya ölkədən xaricə doğru bir tədiyə axım m eydana gəlir. La- 
kin bəzi iqtisadi əm əliyyatlar tədiyə balansına qeyd edilməklə 
yanaşı, hər hansı bir tədiyə m eydana gətirmir. Bunun bəzi nü- 
munələrini sıralayaq: M alın m ala dəyişdirilməsi, yəni barte r və 
klirinqə əsaslanan ticarət, investisiya malı, texnologiya və ya
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m enecm ent biliyi form asındakı xarici sərmayə formasındakı 
qarşılıqsız ödəm ələr və s. Bu onu göstərir ki, tədiyə balansına 
qeyd edilən əm əliyyatlar, ölkənin valyuta giriş və çıxışlarına 
təsir etməklə yanaşı, bir qismi üçün də nəticə yaranm ır.

Ö lkənin xarici aləmlə etdiyi əm əliyyatlar kredit və ya da 
debet xarakterli olur. N om inal tədiyə m eydana gətirib-gətir- 
m əm əsindən asılı olm ayaraq, bütün əm əliyyatlar bu qaydada 
kredit və debet olm aqla iki yerə ayrılırlar.

K redit əməliyyatları ölkəyə valyuta girişin, debet əməliy. 
yatları isə valyuta çıxışım təm in edir. A m m a bir tədiyə axım 
m eydana gətirməyən əm əliyyatları da əhatə edəcək şəkildə tə- 
r if  verə bilərik: ölkədə yerləşən şəxs və qurum lar lehinə xarici 
ticarət üzrə bir alacaq haqı yaradan  əm əliyyatlar kredit əməliy- 
yatlarıdır. Bunun əksinə, ölkədə yerləmiş o lanlar baxım ından 
xaricə qarşı bir borc yaradan  əm əliyyatlar da debet əməliyyat- 
larıdır. Buna görə, məsələn, ixracat ölkəyə gələn xarici turist- 
lərin xərcləmələri, qısa və uzunm üddətli maliyyə vəsaiti və öl- 
kəyə qoyulan birbaşa kapital qoyuluşları kredit əməliyyatları- 
na (alacaqlı qrupuna) girər. Bunların əksinə, yəni idxalat, xari- 
ci ölkələrə səyahət sırasında xərclənən vəsaitlər, maliyyə və bir- 
başa sərmayə çıxışları kimi əm əliyyatlar debet (borclu) əməliy- 
yatlarına daxil edilir. Bu xüsusiyyətlərini gördükdən sonra qeyd 
edək ki, tədiyə balansındakı qeydlər əslində m ühasib əməliyya- 
tı xarakterindədir. P rak tikada tədiyə balansına qeydlər «iki 
tərəfli qeyd» sisteminə görə aparıhr. Bu sistem də xarici aləmlə 
aparılan  hesab ya kredit vəya da debet əməliyyatı olaraq yazılır.

Beləliklə, m ühasibat sistem inin bir zəruriliyi olaraq eyni 
əməliyyt bir hesabla kredit, digər hesabla debet olaraq qeyd 
edildiyi üçün tədiyə balansım n kredit tərəfı debet tərəfininin 
cəminə bərabər olar. Digər bir sözlə, m ühasibat qeydləri 
baxım ından tədiyə balansı hər zam an tarazlıq  içindədir. 
A m m a, bu ölkənin xarici iqtisadi m ünasibətlərində həqiqi bır 
qeyri-tarazhğın olm am ası m ənasını vermir. İqtisadi m ənada 
tədiyə balansındakı bir açıq (kəsir), artıq  və ya müvazinatı 
müəyyən edə bilmək üçün bəzi xüsusi m əlum atlar olmalıdır.
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Tədiyə balansinin strukturu. Beynəlxalq iqtisadi əməliy- 
yatların qeydiyyatı tədiyə balansına təsadüfı deyil, bir-birlərinə 
olan bənzərliklərinə və iqtisadi təsirlərinə görə qruplaşdırılır. 
g elə əsas hesab qrupları bunlardır: cari əm əliyyatlar hesabı, 
kapital hərəkətləri hesabı və ehtiyat aktivləri hesabı.

Cari əməliyyatlar hcsabı. Ölkənin beynəlxalq iqtisadi 
əməliyyatlarınm çox əhəmiyyətli bir q rupu  cari əm əliyyatlar 
hesabına qeyd edilir. Bu hesab eyni zam anda ölkənin ümumi 
məhsulunun bir hissəsini m eydana gətirir. Cari əm əliyyatlar 
hesabına girən əm əliyyatların bir qismi mal ticarətini əhatə 
edir. Bir çox ölkələrin xarici iqtisadi əlaqələrində mal ticarəti 
əhəmiyyətli yer tu tur. İxracat krediti (alacaqh), idxalat isə de- 
bet (borc) əməliyyatıdır. M al ixracatı ilə mal idxalatm ın mey- 
dana gətirdiyi fərqlə «xarici ticarət balansı» adı verilir. Bu ter- 
min tədiyə balansı term ini ilə qarışdırılm am alıdır. X arici tica- 
rət balansı, ümumiyyətlə, iqtisadiyyatdakı uzunm üddətli struk- 
tur dəyişikliklərinin, ya da rəqabət gücünün bir göstəricisi ola- 
raq təhlil cdilir.

Cari əməliyyatlar balansında yer alan ikinci qrup əməliy- 
yatlar beynəlxalq xidmətlər sahəsindəki ticarətdir. Bunlara 
«görünməyən ticarət» də deyilir. Məsələn, xarici turizm , bey- 
nəlxalq bank  və sığorta xidm ətlərindən əldə edilən kom isyon 
və m arjlar, xarici investorların mənfəət və faiz gəliləri (kapital 
xidmətlərinin qarşılığı olaraq), lizinqin qarşılığı, xarici məşvə- 
rətçilik xidmətləri və m ühəndislik m aaşları kimi öhdəliklər bu 
əməliyyatlar sırasına daxil edilir.

Cari əməliyyatların üçüncü alt qrupu qarşılıqsız yardım- 
lardır. Bunlar ianə və yardım  xarakterində olduğu üçün, 
qarşısında b ir öhdəlik yoxdur. Buna görə də buna tək tərəfli 
trasferlər deyilir. M əsələn, özəl şəxs və ya hökum ətlərin xarici 
ölkələrə göndərdikləri m al və pul şəklindəki yardım lar, hədiy- 
yələr və s. kimi əməliyyatlar bura aiddir. Azərbaycan üçün bu 
qrupda yer alan əhəmiyyətli b ir cəhət R usiyada işləyən işçilə- 
rın vətənə göndərdikləri pullardır.
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Cari əm əliyyatlar hesabına qeyd edilən bütün debet və 
kredit əm əliyyatlarınm  m iqdarına cari əm əliyyatlar balansı 
deyilir. D ebet və kredit hesablarının cəmi bir-birinə bərabər 
olm adığı təqdirdə isə, cari əm əliyyatlar balansım n saldosu ya 
mənfi, ya da m üsbət olacaq.

Kapital hərəkətləri hesabı. Ölkənin xarici dünya ilə 
apardığı bütün növ maliyyə vəsaiti və b irbaşa qoyulan sərmayə 
investisiyaları, tədiyə balansının sərmayə hesabı bölməsində 
qeyd edilir. Bu əm əliyyatlar öz aralarında bəzi alt bölmələrə 
ayrılır. M əsələn, kapital hesabı əvvəlcə uzunm üddətli və qısa- 
m üddətli sərmayə deyilən iki alt bölməyə ayrılır. Birbaşa xarici 
sərmayə investiyaları ilə xarici istiqraz vərəqələri və səhm 
sənədlərinin alqı-satqısı uzunm üddətli sərmayə əməliyyatları 
daxildir. B undan başqa rəsmi qurum lar tərəfındən xarici ölkə- 
lərdən və ya beynəlxalq maliyyə qurum larından  təm in edilən 
layihə və proqram  kreditləri də bu q rupa  daxildir. Sərmayə he- 
sabına qeyd edilən əm əliyyatların ikinci q rupunu  qısamüddətli, 
yəni m üddəti prinsipcə 1 ildən az olan sərmayə giriş və çıxışları 
təşkil edir. Bunlar xarici ticarətin maliyyələşdirilməsinə istiqa- 
mətlənmiş kreditlərlə yanaşı, beynəlxalq faiz fərqlərindən fayda- 
lanm aq və ya spekulyativ məqsədli qısam üddətli fondlar da ola 
bilər. Adı çəkilən sərmayə, kurs və faiz dəyişikliklərinə qarşı çox 
həssas olub, asanlıqla bir ölkədən digər ölkəyə hərəkət edə bilir. 
Buna görə də bunlara bəzən «isti pul» (hot money) fondları da 
deyilir. Başqa bir m əqam  da budur: sərmayə hesabına yalnız 
ana sərmayə hesabına giriş və çıxışlar qeyd edilir. Faiz və ya 
mənfəət isə sərmayə hesabına deyil, yuxarıda qeyd edildiyi kimi, 
cari əməliyyatların xidmətlər bölməsində göstərilir.

Ümumi debet və kredit sərmayə əm əliyyatları arasındakı 
fərqə də sərmayə balansı deyilir. Əgər cari əm əliyyatlar balansı 
müəyyən m iqdarda kəsirlidirsə, sərmayə balansında həmin 
m iqdar da artıq  çıxarsa və ya tərsi olarsa, tədiyə balansında 
m üvazinət pozulm ur. A m m a m üvazinətin təm in edilmədiyi və- 
ziyyətlərdə bir kəsir və ya daha artıq  m eydana gəlir.



Ehtiyat aktivləri hcsabı. Ehtiyat aktivləri zəruri hallarda 
is lıfa d ə  etm ək məqsədi ilə M ərkəzi Bank tərəfindən tu tulan  
beynəlxalq ödəmə vasitəsidir. Qeyd etmək lazım dır ki, mərkəzi 
ban k ların  valyuta bazarına müdaxilələri ölkənin xarici iqtisadi 
və maliyyə m ünasibətlərindəki proseslərin bir nəticəsidir.

Əgər ölkənin xaricdən əldə etdiyi valyuta gəlirləri valyuta 
xərclərini tam  şəkildə qarşılayırsa, valyuta kurslarında aşırı bir 
yüksəlmə və ya düşmə də görülmür. Belə vəziyyətdə mərkəzi 
bankın müdaxiləsinə ehtiyac yoxdur. Amma, məsələn, valyuta 
gəlirləri, xərcləmələri qarşılam aq üçün kifayət deyilsə, bu təqdir- 
də valyuta kursları yüksəlməyə başlayır. Əksinə, valyuta təklifı 
vaJyuta tələbindən çox olarsa, valyuta kursları aşağı düşür.

Əgər M ərkəzi Bank, az-çox bütün ölkələrdə görüldüyü 
kimi, kurs sabitliyini təm in edən bir siyasət izləyirsə, bu təqdir- 
də valyuta bazarına müdaxilə etməlidir. Yəni valyuta tələbi 
çox olanda valyuta satm alı və təklif çox olanda bazardan val- 
yutanı almalıdır. Bu fəaliyyətlər kursları istənilən səviyyədə 
saxlamağa kömək edir. Təbii ki, mərkəzi bankın müdaxilələri 
digər cəhətdən də ehtiyat aktivlərində dəyişməyə səbəb olm ur.

Bazarda valyuta satışı o landa ehtiyatlar azalır, bazardan 
valyuta alanda isə ehtiyatlar artır. E htiyatlardakı konkret 
dəyişmələr isə, ölkənin tədiyə balansında göstərilir. A ncaq bir 
məqamı xatırlatm aq lazım dır ki, m ühasibat baxım ından ehti- 
yatlardakı bir azalm a kredit, artm a da debet əməliyyatı kimi 
qeydə alımr. Ehtiyat aktivləri hesabı ilə birlikdə tədiyə 
balansının əsas hesab qrupların ın  nəzərdən keçirdik. Bu 
açıqlam alarda əhəmiyyətli b ir m əqam  budur: tədiyə balansın- 
da qeydə alınan əm əliyyatlardan bir qismi sərbəst, b ir qismi də 
tarazlaşdırıcı xarakterə malikdir. Tədiyə balansında müsbət və 
ya mənfı saldo m eydana gətirən əm əlyiyatlar sərbəst əməliy- 
yatlardır. Bunlar iqtisadi həyatın irəlləyişi nəticəsində mey- 
dana gəlir.
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Azərbaycanda tədiyo balansı.* 2008-ci ildə tədiyə balansı- 
nın ümumi saldosu m üsbət 12.0 mlrd.S olm uş və ötən illə mü. 
qayisədə 4.2. dəfə artm ışdır. Bu artım  cari əm əliyyatlar ba- 
lansm ın pozitiv saldosundan qaynaqlanm ışdır.

Tədiyə balansınm  cari əm əliyyatlar hesabında son illə r  
müşahidə olunan profısit ötən illə m üqayisədə 1.8 dəfə artaraq
16.5 mlrd.S təşkil etmişdir. Cari əm əliyyatlar balansınm  tərkib 
hissəsi olan xarici ticarət balansınm  m üsbət saldosu keçən illə  
müqayisədə 1.5 dəfə artm ışdır. Bu da kapitalın  və maliyyənin 
hərəkəti hesabında yaranm ış mənfı saldonu maliyyələşdirərək 
tədiyə balansım n ümumi m üsbət saldosunu şərtləndirm işdir.

N eft-qaz sektoru üzrə ümumi daxilolm alar əsasən neftin 
ixracı və bu sektora cəlb edilən xarici kapitahn  hesabına for- 
m alaşır. Bu sektor üzrə ödənişlər isə m ənffətin və investisiya- 
ların repatriasiyasım , mexanizm və digər texnoloci avadanlıq- 
ların, xidm ətlərin idxalm ın maliyyələşdirilməsinə sərf olunan 
vəsaitləri əks etdirir.

N eft-qaz sektoru üzrə yaranm ış üm um i m üsbət saldo 
iqtisadiyyatm  digər sektorlarm m  xarici valyutaya tələbatm ın 
maliyyələşməsini və ölkənin valyuta ehtiyatlarınm  artm asını 
təm in etmişdir.

Cari əməliyyatlar hesabı. 2008-ci ildə cari əməliyyatlar hesa- 
bında 16.5 mlrd.S məbləcində profısit yaranm ışdır ki, bu da
2007-ci ilin müvafıq göstəricisindən 7.4 mlrd.S çoxdur. Bu, əsasən 
xam neftin ixracmın 2.0 mln. ton artm ası və onun 1 barrelinin 
orta qiymətinin müqayisə olunan dövrlər üçün 72.9 $-dan 96.5 $- 
a qədər yüksəlməsi ilə izah olunur. Nəticədə, ölkədən ixrac 
olunmuş xam neftin ümumi dəyəri 1.4 dəfə artaraq 26.3 mlrd. $-a 
çatmışdır. Bu isə öz növbəsində xarici ticarət balansının müsbət 
saldosunun da 1.5 dəfə yüksəlməsini şərtləndirmişdir.

Xarici ticarət balansı. Xarici ticarət dövriyyəsi hesabat ilin- 
də 39.7% artaraq 38.2. mlrd. $ təşkil etmişdir. Xarici ticarət ba- 
lansı 23.0 mlrd. $ məbləcində müsbət saldo ilə nəticələnmişdir.

* M B hesabatında verilən məlumatlar. 
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2008-ci ildə Azərbaycanın dünyanın 140 dövləti ilə ticarət əla- 
qələri olmuşdur. Xarici ticarətin 10%-i MDB üzvü olan dövlətlərin, 
90%-i isə digər xarici dövlətlərin payına düşmüşdür. Ölkəmizin İtali- 
ya, ABŞ, İsrail, Türkiyə, Rusiya, Hindistan, Fransa, Birləşmiş Kral- 
]ıq, İspaniya və Niderland ilə daha intensiv ticarət əlaqələri olmuş- 
dur. Bütövlükdə, ölkənin idxal-icrac əməliyyatlarının 72.3%-i adı çə- 
jdlən əsas tərəf müqabilləri olan 10 dövlət ilə apanlmışdır.

Əmtəə ixracı. 2008-ci ildə əmtəə ixracı 2007-ci ilə nisbətən
1.4 dəfə artaraq 306. mlrd. $-ə çatmışdır. İxrac olunmuş mallarm 
strukturunda neft məhsullarmm payı 93.1% təşkil etmişdir.

Xarici dövlətlərə 28.5 mlrd $ neft məhsulları ixrac olunmuş- 
dur ki, bu da 2007-ci ilin göstəricisində 1.4 dəfə çoxdur. İxrac 
olunmuş bütün neft məhsullarmın 2.2. mlrd. $ neft emalı məhsul- 
larının, 26.3 mlrd. $ isə xam neftin ixracımn payına düşür.

İxrac olunmuş xam neftin 24.2. mlrd $ Azərbaycan Beynəl- 
xalq əməliyyat Şirkəti (ABƏŞ) tərəfindən hasil olunmuş nefti 
ümumi dəyəridir. Bunun da 14.7 mlrd. $ Azərbaycanm payına dü- 
şən, 9.5 mlrd. $ isə «Əsrin müqaviləsi» ilə baclı konsorsiumun xa- 
rici səhmdarlarınm payına düşən neftin dəyəridir. İxrac olunmuş 
ümumi xam neftin 2.1 mlrd. $ isə digə müəssisələr tərəfindən xa- 
rici göndərilmişdir ki, bunun da 1.3 mlrd. $ Şahdəniz yatacından 
hasil edilmiş kondensatın, 0.8 mlrd. $ isə Azərbaycan Respublika- 
sı Dövlət Neft Şirkətinin payına düşür.

2008-ci il ərzində ölkənin qeyri neft-qaz ixracının payına 
düşən malların ümumi dəyəri 33.7% artaraq 1443.4 mln. $-a 
çatmışdır. Bu artım əsasən kimya məhsullarmm, əlvan və qara 
metallarm ixracının artımı hesabına olmuşdur.

Əmtəə idxalı. 2008-ci ildə istehlak mallarmm idcalının 
ümumi dəyəri keçən ilə nisbətən 19.1% artmışdır. Bu artımın
211.5 mln. $-ı ərzaq məhsullannm payına düşdüyü halda, 190.0 
mln. $-dan çoxu yalnız minik avtomobillərinin idxalı ilə bağlıdır.

Fiziki şəxslər tərəfindən idxalı (1214.9 mln. $) və humanitar 
rnalları (30.9 mln. $) da nəzərə almaqla 2008-ci il ərzində 
ölkəmizə 3020.3 mln. $ məbləğində istehlak malları gətirilmişdir. 
Bunun da 34.5%-i ərzaq məhsullarınm payına düşür.
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İdxalıq strukturunda xarici investisiyalar hesabına gətirilmiş 
maşın-avadanhqların və malların xüsusi çəkisi 12.0% təşkil edə- 
rək 912.8 mln.$ olmuşdur. Bunun 78.6%-ni beynəlxalq neft-qaz 
kontraktları çərçivəsində istifadə olunmuş investisiyalar hesabına 
idxal edilmiş mallar təşkil edir. Bundan başqa ölkəyə ümumi məb- 
ləği 3641.6 mln. $ olan istehsal təyinatlı maşın-avadanhq, kimya 
qara və əlvan metal məhsulları da gətirilmişdir.

Xidmətlər balansı. 2008-ci ildə xarici dövlətlərlə Azərbayca- 
nın iqtisadi əlaqələrində qarşılıqlı xidmətlər əsas yerlərdən birini 
tutmuşdur və bu xidmətlərin ümumi həcmi 5436.4 mln. $ təşkil et- 
mişdir. Bunun 3889.5 mlnd. $-ı qeyri-rezidentlər tərəfındən Azər- 
baycanın rezidentlərinə, 1546.9 mln. $-ı isə Azərbayan rezident- 
lərinin xarici ölkələrin rezidentlərinə göstərdiyi xidmətlərdir, Be- 
ləliklə, xidmətlər balansının saldosu mənfı 2342.5 mln. $ olmuşdur.

Qarşılıqlı xidmətlər dövriyyəsinin 27.2%-i nəqliyyat xidmət- 
ləri üzrə aparılan əməliyyatların payına düşür. Ümumi dəyəri
1476.4 mln. $-a bərabər olan nəqliyyat xidmətlərinin 46.2%-i 
Azərbaycan rezidentlərinin xarici dövlətlərin nəqliyyat sistemlə- 
rindən istifadə etmələri ilə əlaqədardır.

Öz növbəsində Azərbaycanın rezidentlərinin göstərdiyi nəqliy- 
yat xidmətlərinin ümumi dəyəri 31.3% artaraq 793.9 mln. $ olmuş- 
dur. Bu vəsaitin böyük hissəsi TRASEKA layihəsi çərçivəsində ölkə 
ərazisi vasitəsilə Orta Asiya ölkələri ilə Avropa ölkələri arasında 
tranzit yükdaşımalarının intensivləşməsi nəticəsində əldə edilmişdir.

2008-ci il ərzində ölkə vətəndaşlarına turizmlə bağlı göstəri- 
lən xidmətlərin dəyəri 1902. mln. $ məbləğində qiymətləndiril- 
mişdir. Bunun 39.0%-i qeyri-rezidentlərin Azərbaycana işgüzar 
səfərləri ilə bağlıdır. Bu səfərlərlə baclı xarici iş adamlarına göstə- 
rilən xidmətlərin dəyəri keçən illə müqayisədə 15.1 mln. $ artaraq 
74.2 mln. $-a çatmışdır.

Öz növbəsində xarici ölkələr tərəfındən Azərbaycan rezident- 
lərinə turizmlə bağlı göstərilən xidmətlərin dəyəri 31.0% artaraq 
341.1 mln. $ məbləğində olmuşdur. Bunun 92.1% Azərbaycan və- 
təndaşlannın şəxsi səfərləri ilə baclı xarici ölkələrdə olarkən sərf 
etdikləri xərclərinin (məkik idxal istisna olmaqla) payına düşür.
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G əlirlər balansı. Gəlirlər üzrə daxil olmaların və ödənişlə- 
rjn ümumi dövriyyəsi 6.4 Azərbaycanda ödənişlər təşkil edir. Bu 
mobləğin isə əsas hissəsini (5.0 mlrd. $) Azərbaycan Beynəlxalq 
^nıəliyyat Şirkətinin xarici investorlarmın payına düşən gəlirləri- 
nin repatriasiyası (xam neft şəklində), qeyri-rezidentlərə ödənilmiş 
əmək haqları (168.3 mln. $) və xarici kreditlərdən istifadəyə görə 
ödənilən faizlər (280.5 mln. $) təşkil edir.

Gəlirlərlə bağlı ölkəyə daxil olmuş vəsait 2007-ci ilin göstə- 
riçisinə nisbətən 81.5% artaraq 595.1 mlnd. $ olmuşdur. Bunun 
isə əsas hissəsini (283.9 mln. $) dövlət Neft Fondunun vəsaitləri- 
nə, (163.4 mln. $) Milli Bankın sərəncamında olan xarici valyuta 
ehtiyatlarına Bankın sərəncamında olan xarici valyuta ehtiyatları- 
na və (26.2 mln. $) bankların xaricdə yerləşdirilmiş aktivlərinə he- 
sablanmış faizlər üzrə gəlirlər təşkil edir.

Cari transfertlər balansı. Cari transfertlər üzrə xarici ölkələrlə 
apanlan əməliyyatların ümumi dəyəri 1949.8 mln. $ məbləğində 
qiymətləndirilmişdir. Bu məbləğin 76.9%-ni ölkəyə daxilolmalar 
təşkil edir. Belə ki, xarici ölkələrdən daxil olan pul baratlanmn, 
humanitar malların, texniki və digər yardımlann ümumi dəyəri 2007- 
ci ilə nisbətən 186.7 mln. $ artaraq 1500.1 mln. $-a çatmışdır.

Bu daxilolmaların 94.4%-ni xarici ölkələrdən fiziki şəxslərə 
köçürülən pul baratları, 2.1%-ni ölkəyə gətirilən humanitar idxal 
malarmın dəyəri, 3.5%-ni isə digər daxilolmalar təşkil edir.

Bütövlükdə, cari transfertlər üzrə əməliyyatların müsbət saldo- 
su 2007-ci ilə nisbətən 4.5% artaraq 1050.4 mln. $ təşkil etmişdir.

Kapitalın və maiiyyənin hərəkəti. 2008-ci ildə xaricdən 
cəlb olunmuş kapitalın ümumi həcmi 7.6 mlr. $ təşkil edərək 
əvvəlki ilin göstəricisindən 9.7% çox olmuşdru. Bu göstəricinin 
artımı əsasən dövlət təminatı olmayan xarici kreditlərin və qeyri- 
neft sektoruna birbaşa investisiyaların cəlb olunması ilə bağlıdır.

Birbaşa investisiyalar. Birbaşa investisiyalar formasında 
xaricdən cəlb olunmuş sərmayələrin ümumi məbləği 4.0 mlrd. $-a 
yaxın olmuşdru. Bu investisiyaları strukturunda neft-qaz sektoru- 
nun xüsusi çəkisi 83.9% təşkil etmişdir. Bu sərmayələr iri neft-qaz 
sektorunun xüsusi çəkisi 83.9%) təşkil etmişdir. Bu sərmayələr iri
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neft-qaz layihələrinin, əsasən BP Eksploreyşn (Şah Dəniz) Ltd 
layihəsi və Azərbaycan Beynəlxalq Əməliyyat Şirkətinin Azərj, 
Çıraq-Günəşli yatağında görülən işlərin maliyyələşdirilməsi iiə 
əlaqədar ölkə iqtisadiyyatında istifadə olunmuşdur.

Qeyri-neft sektorana isə cəlb olunmuş birbaşa investisiyala. 
rın ümumi məbləği keçən ilə nisbətən 1.5 dəfə artaraq 642.8 mln 
$ olmuşdur. Bu da ölkəyə cəlb olunmuş birbaşa xarici investisiya- 
ların ümumi həcminin 16.1%-ni təşkil etmişdir.

Birbaşa investisiyalar üzrə xaricə yönəldilmiş və repatriasiya 
olunmuş sərmayələrin ümumi məbləği 53.0%o az olaraq 4.0 mlrd. 
$ təşkil etmişdir. Bu azalmanın səbəbi «Əsrin mıiqaviləsi» 
çərçivəsində ABƏŞ-in fəaliyyəti ilə bağlı əvvəlki dövrlərdə ölkə 
iqtisadiyyatında istifadə olunmuş birbaşa investisiyalar üzrə 
kapitalın repatriasiyasınm azalması ilə bağlıdır. Belə ki, 2007-ci 
ildə neft-qaz sektoru üzrə repatriasiya olunmuş investisiyaların 
həcmi 9.1 mlrd. $ məbləğində olduğu halda, 2008-ci ildə bu 
göstərici 2.3 dəfə azalaraq cəmi 3.9 mlrd. $ təşkil etmişdir.

Kreditlər və digər investisiyalar. 2008-ci ilin yekunları 
üzrə tədiyə balansmında əks etdirilmiş kredit və digər 
investisiyaların ümumi məbləği 3583.5 mln. $ təşkil etmişdir və 
bu keçən ilin göstəricisindən 1.6 dəfə çoxdur. Bu məbləğin yalnız 
19.5%-i (698.7 mln. $) birbaşa dövlət və dövlət təminatı əsasında 
cəlb olunmuş kreditlərdir (beynəlxalq maliyyə və digər təşkilatlar 
tərəfindən ayrılmış kreditlər). Yerdə qalan 2344.6 mln. $ vəsait isə 
dövlət təminatı olmayan kreditlərdir ki, bunun da 683.1 mln. $ 
ARDNŞ tərəfindən cəlb olunmuşdur. Bu vəsait əsasən ARDNŞ-in 
Gürcüstan və Türkiyədəki enerji resursları layihələrinin 
maliyyələşdirilməsinə yönəldilmişdir.

Dövlət təminatı olmayan digər kreditlərin 1661.5 mln. $ isə 
əsasən banklar (1278.5 mln. $), digər müəssisələr və firmalar 
tərəfindən cəlb olunmuşdur.

Hesabat dövründə ölkənin strateji valyuta ehtiyatları 2.5 dəfə 
artaraq 01 yanvar 2009-cu il tarixinə 18555.4 mln. $ həcmində ol- 
muşdur.



FƏSİL 50. VALYUTA SİYASƏTİ VƏ 
MƏZƏNNƏ SİYASƏTİ

Valyuta siyasəti -  dünya iqtisadi inteqrasiya prosesləri kon- 
tekstində iqtisadiyyatın daxili və xarici dinamik müvazinətini (ta- 
razlığmı) təmin etmək, beynəlxalq ödəmələri müəyyən sistem da- 
xilində yerinə yetirmək və tədiyyə balansını tənzimləmək məqsədi 
ilə ölkənin cari və strateji məqsədlərinə uyğun olaraq monetar or- 
qanların həyata keçirdiyi tədbirlərin məcmuəsidir.

Ölkə daxili və xarici iqtisadi problemlərinin həllinə qarşı, 
vaiyuta tənzimlənməsi və nəzarəti, valyuta bazarı, qızıl-valyuta 
ehtiyatlarından səmərəli istifadə, beynəlxalq maliyyə təşkilatların- 
da iştirak məsələsinə aydınlıq, valyutanm dönərliyi, ölkədaxili və 
ölkəxarici valyuta problemlərini sistemli formada təhlili kimi 
vacib məsələləri özündə birləşdirir.

Valyuta siyasətinin istiqamət və formaları ölkənin valyuta- 
iqtisadi vəziyyəti və dünya iqtisadiyyatı sferasında gedən dəyişik- 
liklərə bağlı olaraq tarazlanır.

V alyuta siyasətinin sağlam və səmərəli tətbiqi ölkənin 
iqtisadi təhlükəsizliyinin əsas təm inatıdır.

Valyuta siyasətinin istiqam ətləri:
l.iq tisadiyyatda dollarlaşm anm  qarşısım  almaq;
2. valyuta nəzarəti;
3.valyuta bazarınm  optim al s truk tu ru  və qızıl-valyuta 

ehtiyatları diversifıkasiyası;
4.xarici borjun idarə olunması;
5. valyuta rezervlərinin y ığ ım ı;
6. daxili investisiya ehtiyacınm  qarşılamaq məqsədi ilə 

xarici investisiyanm cəlbi;
7. K apitalın çıxışına m əhdudiyyət;
8. xarici rəqabətə qarşı yerli istehsalçıların müdafıəsi 

(idxal əvəzliyici istehsalın stim ullaşdırm a siyasəti);
9.valyuta böhranm a qarşı alınacaq tədbirlər;
10.valyuta məzənnə tarazlığm ın təm inatı;



11.tədiyyə balansının tarazlığı;
12. ixracatçılara bağlı stim ullaşdırm a siyasəti;
13.çirkli pulların yuyulm asına qarşı mübarizə;
14.deviz siyasəti (valyuta m üdaxiləsi);
15.diskont siayasəti.
Valyuta siyasətini həyata keçirilmə sırasında onun valyuta 

bazarmın fəaliyyətinə təsir göstərən iqtisadi parametrlərin qarşı- 
lıqlı əlaqəsinin m onitorinqi aparılması vacibdir:

1. valyuta məzənnə;
2. qızıl-valyuta ehtiyatları;
3. tədiyyə balansı saldosu;
4. daxili pul tədavülünün həcmi və dollarlaşm a dərəcəsi;
5. valyuta liberallaşm a dərəcəsi.
V alyuta siyasəti xarici valyutaya olan tələb və təklif əsa- 

sında realizə olunur.
V alyuta tələb və təklifə təsir tədbirlərini bir neçə qrup 

kateqoriyasm a bölmək olar:
1. Maliyyə (Mərkəzi bankın  emissiya siyasəti, o cümlə- 

dən MB valyuta bazarında iştirakı; büdcənin icrası ilə əlaqədar 
hökum ətin fəaliyyəti, qeyri-rezidentlərə açılan kredit xətti, 
büdcə hesablarında qahqların  tənzimlənməsi və s.);

2. iqtisadi (ölkənin ixraxat potensiahnm  inkişafı və ya 
idxalı əvəzedici sahələrin inkişafı);

3. inzibati (valyuta nəzarət və tənzimlənməsi konteksin- 
də birbaşa (kvota) və dolaylı (gömrük məhdiyyəti);

4. sosial-psixoloji (dövlətin inform asiya-m əlum at xarak- 
terli fəaliyyəti, iqtisadi vahidlərin valyuta sferasında gedən ha- 
disələrə bağlı aydınlıq gətirmə siyasəti). V alyuta siyasətin in  
həyata keçirlmiş nəticələrinin tam  iqtisadi-statistik görüntüsü- 
nü ölkənin cari tədiyyə balansında görmək olar.

V alyuta siyasətinin ayrı-ayrı məqsəd və alətləri hökumə- 
tin qəbul etdiyi ayrı-ayrı sənədlərdə öz əksini tap ır (ölkə büdcə- 
sinin qəbulunda, İqtisadi İnkiaf N azirliyinin proqnozlarında, 
hökum ətin qəbul etdiyi iqtisadi proqram larda, M ərkəzi Ban- 
kın pul siyasətinin əsas istiqam ətlərində və s.).
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M addə 42-də beynəlxalq qızıl-valyuta ehtiyatlarının idarə 
olunm asına həsr olunm uşdur.

42.1. m addəsində MB dövlətin pul siyasətinin həyata ke- 
çirilm əsi, ölkənin beynəlxalq öhdəlikləri üzrə hesablaşm aların 
vaxtında aparılm ası üçün beynəlxalq qızıl-valyuta ehtiyatlarım  
idarə lıeyətinin müəyyən etdiyi strategiya çərçivəsində saxlayır 
və idarə edir.

42.4. beynəlxalq qızıl-valyuta ehtiyatları dövlətin pul 
siyasətinin həyata keçirilməsi, ölkənin beynəlxalq öhdəlikləri 
üzrə hesablaşm aların vaxtında aparılm ası üçün MB mülahizə- 
sinə görə təhlükəli səviyyəyədək azaldıqda və ya azalm ası qor- 
xusu olduqda MB müvafıq icra hakimiyyəti o rqanm a (m addə 
7 -  də M B öz fəaliyyəti barədə yalnız A zərbaycan Respublikası 
prezidentinə hesabat verir) ehtiyatların belə azalm asına gətirib 
çıxara biləcək səbəbləri qabaqcadan  göstərm əklə beynəlxalq 
qızıl-valyuta ehtiyatı mövqeyi haqq ında hesabat və 
əsaslandırılmış təkliflər təqdim  edir.

A R  «Valyuta tənzimi haqqında» A R (21.1. 1994-cü il, 
2001-ci il 27/XI və 2002-ci il 30 aprel tarixli qanunla edlimiş 
əlavə və dəyişikliklərdə).

M addə 5. -  A zərbaycan Respublikası ərazisi vahid valyu- 
ta ərazisidir və bu ərazidə Milli V alyuta kimi m anatın  ahcılıq 
qabiliyyətinin m öhkəm ləndirilm əsini təm in edən pul-kredit və 
valyuta siyasəti yeridir.

M addə 13-də A R  MB A R -da valyuta tənzimini həyata 
keçirən əsas orqandır.

M addə 15. A R -nın əsas valyuta nəzarəti o rqan  A R  MB 
və müvafıq icra hakimiyyəti orqanı, valyuta nəzarət agentləri isə 
müvəkkil banklardır.

V alyuta məzənnə siyasəti -  valyuta siyasətinin tərkib 
bloklarından biridir. M anatın  məzənnəsi milli iqtisadiyyatın 
ınkişafına təsir göstərən ən önəmli param etrlərdən biridir.

Iqtisadi vahidlərin fəaliyyətlərin daxili və xarici əlaqələr 
olmaq üzrə 2 istiqam ətdə hərəkət edir.Beynalxaq iqtisadiy- 
yatın tək qalibi var.O  isə m öhkəm  dayanaqlı pulu sahib olan



ölkədir. Zəif pula dünyada yer yoxdur. V alyuta təklif və təbb  
bərabərliyi məzənnə adlam r.

V alyuta məzənnə siyasəti - milli iqtisadiyyatla dünya 
iqtisadiyyatı arasında vasitəlik edir.

D ünyada gedən qloballaşm a prosesi, ölkələrarası 
inteqrasiya prosesinin dərinləşməsi, on lar arasında qarşıhqi, 
əlaqə və bir-birinə bağlılıq dünya iqtisadiyyatım n inkişafı kon- 
tekstində, məzənnə bir tərəfdən ciddi m akroiqtisadi göstəricisi 
kimi qəbul edilir, digər tərəfdən isə valyuta-m əzənnə tarazlığı 
dövlətin iqtisadi siyasətinin prioritet məqsədlərindən biridir.

Ölkənin dünya bazarında rəqabət qabiliyyətliyi valyuta 
məzənnəsinin dinam ikasından asıhdır. V alyuta kursunun 
köməyi ilə xaricdə istehsal edilən istənilən m al və xidmətlərin 
qiym ətini ölçmək olar.

Valyuta bazarında məzənnənin 2 funksiyası var:
1. Daxili və xarici iqtisadi şərtləri dəyərləndirək, ikisi 

arasında tarazlığı qurmaqdır.
2. Valyuta məzənnəsi də qiymət qəbul edildiyinə görə, o 

zaman valyuta təklif və tələbini gerçək səviyyə tarazlığında tut- 
maq gərəkdir.

Beləlikə, məzənnə, daxili qiymətlə xarici qiymət arasında 
əlaqəni yaradan yeganə vasitədir və ən önəmli makroiqtisadi gös- 
təricilərindən biridir.

Məzənnə valyuta istehsal edən sektorlarla valyuta isteklak 
edən sektor arasında tarazlığı qoruyur və beləliklə eyni qayda ilə 
ixrac sektoru və idxal sektorları arasında stimullaşdırma və 
himayəçilik siyasəti həyata keçirir.

Başqa bir sözlə ifadə etsək, valyuta qazananlara tam qarışılı- 
ğı verilmiş, valyutaya isə ehtiyacı olanlar tam dəyərini ödəyərək 
almış olurlar.

İqtisadiyyatın işləyişinə təsir edən önəmli parametr- qiymət- 
dir. Hər qiymətdə olduğu kimi burada da valyutanm defisit dərə- 
cəsi həm istehsalçıya həm də isteklakçıya təsir etməkdədir. Necə 
ki, məhdud bir olan malın qitmətini aşağı tutmaq istəyi istehsalçı- 
nı cəzalandırmaq və istehsalı daraltmaq mənasına gəlir.
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Bu vəziyyətdə valyuta məzənnəsi tarazlı məzənnə altında 
kəskin dəyərlənmiş olduğundan ortaya bir rant çıxacaq və 
istehlakçı rant formasında idxalatçı sektora yəni valyuta ehtiyacı 
olana axtarmış olacaqdır. Az dəyərlənmiş bir məzənnə isə valyuta 
istehsalçdarına bir raııt axtarmış olacaq.

Qiymət artım ı, xärici ölkələr tərəfindən milli m əhsula 
tələb azalır və nəticədə milli valyuta dəyərsizləşir.

Amma məzənnə sadəcə təklif və tələbə daxil deyildir.
Məzənnə siyasəti -  öikənin ixracat potensialına və investi- 

ya mühitinə təsir edən ən önəmli formalaşdırma tədbirlər məc- 
musudur (məs: tədiyyə balansmın tənzimlənməsi, öikənin qızıl- 
vaiyuta ehtiyatları). Dünya təcrübəsi kontekstində valyuta siya- 
sətinin həyata keçirilməsi sırasmda istifadə ediləjək üç variant 
mövcuddur.

1.«azad üzən» valyuta məzənnəsi;
2.tənzimlənən üzən valyuta məzənnəsi;
3.fıksə edilmiş məzənnə.

Məzənnə siyasətinin fəlsəfəsi:
1. məzənnə sabitliyi, onun dinam ikasını proqnozlaşdıra 

bilmək;
2. ixracatın qəbul edilə bilər rentabellik dərəcəsi;
3. daxili bazarm  qorunm asının optim al variantı.
Məzənnə siyasəti makroiqtisadi tarazlığının təmin olunma-

sında rolu və əhəmiyyəti çox vacib göstəricilərdən biridir.
Bundan öncə, məzənnənın sadəcə valyuta təklif və tələbinə 

bağlı olmağını qeyd etdik.
Valyuta məzənnəsinə təsir edən amillər aşağdakılardır:

V alyuta kursunun dəyişməsinə təsir göstərən bir neçə 
amilləri açıqlayaq:

1. Tədiyə balansı: yəni bir ölkənin tədiyə balansının 
kəsirli olması, xariji borcların  artm ası və sərmayə girişindəki 
azalm alar ölkənin pul dəyərinə mənfı yöndə təsir edir. Bir ölkə 
xaricə ölkəyə aldığı mal dəyərindən çox mal satırsa, o vaxt 
ticarət balansında müsbət saldo, bundan başqa xarici ölkələr bu 
ölkənin m allarını alm aq üçün, təbii ki, o ölkə puluna olan
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tələbi artıracaq və bu pul bazarda dəyər qazanacaq. Digər 
tərəfdən, tədiyə balansı m ütəm adi şəkildə kəsir verəndə, o 
ölkənin pul vahidinə təklif tələbdən çox olanda, həm in pul 
xarici bazarlarda dəyərini itirir.

2. Satınalma gücü pariteti nəzəriyyəsi: valyuta kursunun 
qiym ətlər üzərindəki təsirini 1920-ci ildə İsveç iqtisadçı Qassel 
təsbit etmişdir. Qassel nəzəriyyəsində qızda arxalam ayan bir 
pulun satınalm a gücünün a tribu tu  daxili bazardakı satınalm a 
gücüdür. Pulların satınlam a gücü paritetlərindəki uyğusuzlu- 
ğun bir göstəricisi də qiym ət indeksləridir. «Qiymət indekslə- 
rinə arxalanaraq, valyuta kursları tənzim lənm ədikcə xarici 
ticarəti aradan  qaldırm aq m üm kün deyildir» ifadəsi daha çox 
işlədilir. Bu nəzəriyyəyə görə valyuta kursları milli pulun 
satınalm a gücünü əks etdirm əlidir. Pulun daxili satınalm a güjü 
ümumi qiym ətlər səviyyəsinin tərsi ilə ölçülür. Bu nəzəriyyəyə 
görə, devalvasiya nisbəti pulun daxili satınalm a gücündəki də- 
yişməyə bərabər olm ahdır. Bu nəzəriyyəni aşağıdakı bir misal 
ilə göstərsək daha asan olar: eyni m iqdar malı satın alm aq 
üçün A zərbaycanda 10 m anat və A BŞ-da 1 dollar vermək la- 
zımdırsa, A zərbaycan m anatı və dollar arasındakı satınalm a 
güclərinin pariteti 10-dur. Yəni 1 dollar 10 m anat və ya 1 ma- 
nat A BŞ-da 0,1 dollara satılacaqdır. Əgər A zərbaycanda qiy- 
m ətlər arta rsa  və eyni m iqdarda malı alm aq üçün 10 m anat ye- 
rinə, 20 m anat vermək lazım dırsa və ABŞ-da qiym ətlər sabit 
qalarsa, o zam an 1 dollar A zərbaycanda 20 m anat və ya 1 
A zərbaycan m anatım n A m erikadakı dəyəri 0,05 dollar 
olmalıdır.

3. Faiz həddi: faiz hədləri ilə valyuta kursu arasındakı 
münasibətə baxm aq üçün əvvəlcə faiz hədləri ilə inflyasiya ara- 
sındakı m ünasibəti qurm aq lazımdır. Buna Beynəlxalq Fişer 
təsiri deyilir. F işer təsirinə görə, nom inal faiz dərəcələri real 
faiz dərəcələri ilə inflyasiyanın kom binasiyasıdır. Ölkələr ara- 
sındakı real faiz dərəcələrinin fərqi yalmz gözlənilən inflyasiya 
dərəcələri ilə əlaqədardır. F işer təsiri nəzəriyyəsinə görə, bir 
ölkədə gözlənilən inflyasiya dərəcəsi digər ölkədə gözlənilən
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inflyasiya dərəcəsindən nə qədər böyükdürsə, müvafiq ölkələr- 
dəki illik faiz dərəcələri bu fərqə görə qərarlaşır və nəticədə 
müvafiq ölkələrin pul vahidləri bir-birinə nisbətən daha əvvəlki 
m ünasıbətə görə dəyər qazanır və ya itirir.

4. Pul-kredit və maliyyə siyasətləri: pul kredit və maliyyə 
siyasətləri valyuta kursuna təsir edən am illərdən biridir. Pul 
təklifindəki bir artım , ümumiyyətlə, valyuta kursuna tərs 
qaydada təsir edir.

5. Vergi dərəcələrini dəyişdirmə yolu ilə, idxal vergiləri və 
vergi siyasətində dəyişikliklər, o ölkədə yaşayanların satınalm a 
gücünü azaldır və ya da artırır. Məsələn, bir ölkə deflasiya 
prosesini yaşayırsa, aşağı düşən vergi dərəcələrinin milli pulun 
dəyərinə müsbət təsir etməsi gözlənilir. Buna qarşılıq, yüksək 
inflyasiya olan ölkələrdə isə zidd bir nəticənin olm ası labüddür.

Q eyri-bazar amillər:
1. V alyuta bazarında MB-ın müdaxilə dərəcəsi;
2. ölkədə siyasi vəziyyət;
3. beynəlxalq valyuta bazarında ümumi vəziyyət və 

meyllər.
Siyasi və psixoloji amillər də valyuta kurslarına təsir edən 

am illərdəndir. İqtisadi amillər, uzunm üddətli valyuta kurs- 
lannın  müəyyən edilməsində çox əhəmiyyətli rol oynayırlar. 
A ncaq ıqtisadi olm ayan amillər də çox vaxt valyuta kurslarm a 
da ciddi təsir edir. Bu təsir nəticəsində bəzi pullar üzərində 
m eydana gələn m ünasibətlər də rol oynayır. M əsələn, İsverçə 
frankı etibarlı puldur. Bu da onun müəyyən bir ölçüdə qüvvətli 
pul olduğunu göstərir.

A zərbaycanda valyuta siyasətinin əsas vəzifələri 
aşağıdakılar olm uşdur:

1. M anatın  real bazar dəyərinin təm inatı;
2. D ollarlaşm a meylinin zəifləməsi;
3. Qızıl-valyuta rezervlərinin səmərəli istifadəsi;
4. Real valyuta məzənnəsinin istifadəsi üçün səmərəli 

alətlərdən istifadə.

.
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2008-ci ildə Mərkəzi Bankın pul siyasəti qlobal iqtisadi şə- 
raitin pisləşməsi şəraitində həyata keçirilmişdir. Bu şəraitdə Milli 
Bankın pul siyasəti qarşısında ölkədə makroiqtisadi tarazlığm sax- 
lamlmasına dəstək vermək, habelə bank-maliyyə sistemində sabit- 
liyi qorumaq kimi vəzifələr qoyulmuşdur. Bu vəzifələrin reallaş- 
dırlması istiqamətində görülən tədbirlər 2008-ci ildə ölkədə 
makroiqtisadi dayamqlığın qorunmasında mühüm rol oynamışdır.

2008-ci ildə pul siyasətinin son hədəfı olan inflyasiya 
səviyyəsi beynəlxalq təşkilatların proqnozlaşdırdığından (20-22%) 
və 2007-ci ildəkindən (19.6%) az olmuş və 15.4% təşkil etmişdir. 
Bu Hökumətin və Milli Bankın antiinflyasiya siyasəti, eləcə də 
2008-ci ilin ikinci yarısında beynəlxalq əmtəə bazarlarında qiy- 
mətlərin azalmasının təsiri nəticəsində mümkün olmuşdur. İnflya- 
siyanın azalması əhalinin real gəlirlərinin artımına müsbət təsir 
göstərmişdir.

Mərkəzi Bankın pul siyasəti iqtisadiyyatın pula olan tələbin 
adekvat ödənilməsini təmin etmiş, 2008-ci il ərzində iqtisadiyya- 
tın monetizasiyası artmaqda davam etmişdir.

İ1 ərzində məzənnə siyasətinin effektivliyinin artırılması 
istiqamətində görülən institusional tədbirlər Mərəkəzi Bankın çox- 
tərəfli məzənnə indekslərinə təsir imkanlarmı artırmışdır. Eyni za- 
manda Milli Bankın valyuta bazarındakı davranışı dəyişmiş, nəti- 
cədə Milli Bankın tətbiq etdiyi de-fakto məzənnə rejiminin yeni 
beynəlxalq statusu formalaşmışdır. Belə ki, Beynəlxalq Valyuta 
Fondu (BVF) Azərbaycanm əvvəlki «sürüşkən bağhlıq» rejiminə 
qarşı daha liberal olan «sürünən dəhliz» məzənnə rejiminə malik 
ölkələr qrupuna daxil etmişdir. BVF-nun tətbiq etdiyi yeni təsnifa- 
ta görə bu rejim üzən məzənnə rejimlərindən sonra ən liberalıdır.

Beləliklə, 2008-ci ildə Mərkəzi Bankın pul və məzənnə 
siyasətinin yeni əməliyyat dizaynı formalaşmışdır. Bu dizayn 
manatın nominal effektiv məzənnəsi (NEM) və M2 pul 
aqreqatından aralıq hədəflər kimi istifadə etməyi nəzərdə tutur.

Milli Bankın pul siyasətinin aralıq hədəflərindən asılı olaraq 
onun əməliyyat hədəflərini müəyyənləşdirilir.

• NEM-in müəyyən olunmuş illik aralıq hədəfinə nail olmaq
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üçün Mərkəzi Bank valyuta səbəti üzrə hədəf göstəricidən istifadə 
edir. Valyuta səbəti müəyyən miqdarda götürülən xarici valyutalar 
toplusudur. Səbətin hədəflənən dəyəri ilə NEM-in hədəf səviyyəsi 
arasında əlaqə səbətə daxil olan iki əsas valyutanın - avro və dol- 
ların mübadilə məzənnələrinin və digər valyutaların proqnozları 
əsasmda müəyyən olunur;

• Pul kütləsi üzrə aralıq hədəfə nail olmaq üçün Mərkəzi 
Bank əməliyyat hədəfi kimi pul bazasından istifadə edir. Pul baza- 
sı üzrə əməliyyat hədəfindən asılı olaraq pul siyasəti alətlərinin 
kəmiyyət parametrləri, o cümlədən açıq bazar əməliyyatlarınm 
məbləği və s. müəyyənləşdirilir.

Ümumilikdə, 2008-ci ildə Mərkəzi Bankın yeritdiyi pul siya- 
səti, preventiv rejimdə qəbul edilən qərarlar və görülən qabaqla- 
yıcı tədbirlər maliyyə sabitliyinin qorunmasına yardım etmişdir.

2008-ci ildə iqtisadi artımın daha da sürətlənməsi şəraitində 
pula tələbin artımı davam etmişdir.

Pula tələbin artmasına adekvat olaraq pul siyasətinin 
operatıv hədəfı olan manatla pul bazası ötən ilə nisbətən 48,5% 
bəndi artaraq 2008-ci ilin sonuna 4781,3 mln. manat təşkil 
etmişdir.

Mövsümi amillərin təsiri ilə bağlı hesablamalar göstərir ki, 
2008-ci ilin yekunu üzrə mövsümi təmizlənmiş pul bazası da ötən 
ilə nisbətən 50,4% artmışdır. Pul bazasınm əsas artım kanalı 
Mərkəzi Bankın alış yönlü müdaxiləsi olmuşdur.

2008-ci il ərzində Mərkəzi Bankın valyuta bazarına xalis 
müdaxiləsinin həcmi ötən illə müqayisədə 12,3% bəndi artaraq 
2,24 mlrd. ABŞ dollar təşkil etmişdir.

Pul bazasınm dəyişimi pul multiplikatoru vasitəsilə pul 
kütləsinin dəyişiminə təsir göstərmişdir. 2008-ci ihn sonuna 
ümumi pul multiplikatoru 1.71, manatla pul multiplikatoru isə 
1.27 səviyyəsində olmuşdur.

2008-ci ilin sonuna manatla geniş pul kütləsi (M2) ötən ilin 
əvvəlinə nəzərən 1679,4 mln. manat və ya 38,2% artaraq 6081,0 
mln. manat təşkil etmişdir.
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M2 pul aqreqatmın strukturunda keyfiyyət dəyişiklikləri 
davam etmişdir. Belə ki, geniş pul kütləsinin mühüm elementi 
olan nağdsız dövriyyənin yüksək templə artması davam etmişdir. 
Ötən ilə nisbətən manatla əmanətlər və depozitlər 12,5%, o 
cümlədən manatla tələb olunanadək əmanət və depozitlər 6,0%, 
manatla müddətli əmanət və depozitlər isə 20,6% artmışdır.

2008-ci ildə M0 pul kütləsi 52,78% artmış, onun geniş 
mənada manatla pul kütləsinin strukturunda xüsusi çəkisi ilin 
sonuna 68,2% təşkil etmişdir.

2008-ci il ərzində manatla geniş mənada pul kütləsinin 
artımı ölkə iqtisadiyyatınm pulla təminatmı yaxşılaşdırmış, 
monetizasiya göstəricisi (M2/qeyri-neft Ümumi Milli Məhsul) 
35,6%-ə yüksəlmişdir.

İlin sonuna M2 üzrə dövr etmə sürəti 2,87 vahid, M3 üzrə 
dövr etmə sürəti isə 2,05 vahid təşkil etmişdir.

Məzənnə siyasəti və beynəlxalq rəqabət qabiliyyəti. 2008- 
ci ildə Milli Bankın məzənnə siyasəti daxili və beynəlxalq valyuta 
bazarlarında son meyllər nəzərə alınmaqla formalaşdırılmış və 
həyata keçirilmişdir. Son illər dünyanm aparıcı valyutalarımn 
məzənnələrinin kəskin tərəddüdləri bir çox ölkələrdə olduğu kimi 
Azərbaycanda da məzənnə siyasətinin səmərəliliyini artırmaq 
zərurətini aktuallaşdırmışdı.

Belə ki, dünyanm aparıcı valyutalarmın məzənnələrində 
müşahidə edilən əhəmiyyətli tərəddüdlər iqtisadi subyektləri 
müəyyən dərəcədə məzənnə riskinə həssas edirdi. Bundan başqa, 
Azərbaycanda milli valyutanm məzənnəsinin ABŞ dollarına 
nəzərən formalaşması və bu valyutanm dünyanm digər aparıcı 
valyutalarına qarşı kifayət qədər dəyişkən olması şəraitində Milli 
Bankın əsas operativ hədəfı olan nominal effektiv məzənnə üzrə 
hədəfə nail olunması, son nəticədə isə milli iqtisadiyyatın 
beynəlxalq rəqabət qabiliyyətinin qorunması kimi vəzifələrin 
yerinə yetirilməsini mürəkkəbləşirdi.

Qeyd olunanları nəzərə alaraq Milli Bank məzənnə 
siyasətinin operativ hədəfləri ilə onun strateji hədəflərini 
sinxronlaşdırmaq, Avropa ölkələri ilə iqtisadi-ticarət əlaqələri
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saxlayan subyektlərin məzənnə riskbrini azahmaq məqsədilə 
«2008-ci il üçün pul siyasətinin əsas istiqamətləri barədə 
Bəyanatlarına uyğun olaraq 11 mart 2008-ci il tarixindən məzənnə 
siyasətini Avrodan və ABŞ dollarından ibarət səbət vasitəsilə 
həyata keçirməyə başlamaq barədə qərar qəbul etdi. İlkin olaraq 
səbətin strukturunda ABŞ dollarına 90%, Avroya isə 10% pay ve- 
rilmiş, sonradan isə səbətin strukturunun tədricən optimallaşdırd- 
ması həyata keçirilmişdir.

Məzənnə siyasətinin bivalyuta mexanizmi vasitəsilə reallaş- 
dırdmasına keçiddən sonra Milli Bankın valyuta bazarındakı 
müdaxilələri yalnız «müdaxilə dəhlizi» çərçivəsində həyata 
keçirilmişdir. Nəticədə hesabat ilinin sonuna valyuta bazarmın 
özünü tənzimləmə qabiliyyəti iki dəfə artmış, fiskal sektorunun 
valyuta təklifinin 65%-i bazar tərəfindən absorbsiya edilmişdir.

Özünü tənzimləmə rejimində fəaliyyət göstərən və səbət me- 
xanizmi çərçivəsində tənzimlənən valyuta bazarında manatın ABŞ 
dollarına qarşı məzənnəsi il ərzində 5.2% möhkəmlənmişdir.

2008-ci il ərzində manatın məzənnəsi real olaraq yapon yeni 
istisna olmaqla təhlil olunan bütün ölkələrin valyutalarına nəzərən 
bahalaşmışdır.

Məzənnə siyasətinin tətbiqinin yeni mexanizminə keçid 
Milli Bankın nominal effektiv məzənnəyə təsir imkanlarını artır- 
mış və inflyasiya idxalını neytrallaşdırmağa şərait yaratmışdır. Ti- 
carət partnyoru  olan ölkələrin valyutalarına nəzərən ikitərəfli 
nom inal məzənnələrinin dəyişiminin ticarət xüsusi çəkiləri 
nəzərə alınm aqla həndəsi ortasım  əks etdirən m anatın  nom inal 
effektiv məzənnəsi 2008-ci ildə ümumi ticarət dövriyyəsi üzrə 
17.2% bahalaşm ışdır. Qeyri-neft sektoru üzrə isə bu göstərici 
20.7% olm uşdur ki, bu da partnyor ölkələri üzrə o rta  çəkili 
inflyasiyanın əhəmiyyətli üstələyir və beləliklə ölkəyə inflyasiya 
idxalım tam  neytrallaşdırır.

Beləliklə, 2008-ci ildə Milli Bankın məzənnə siyasəti mak- 
roiqtisadi sabitliyin qorunm asına dəstək verməyə yönəldilmiş 
və dəyişkən qlobal situasiyaya çevik reaksiya verərək inflyasi- 
ya idxalınm  neytrallaşdınlm asm ı təm in etmişdir.
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FƏSİL 51. BEYNƏLXALQ BANKLARIN 
İNSİTİSUONAL XİDMƏT VAHİDLƏRİ

Beynəlxalq iqtisadi m ünasibətlərin m üharibədən sonrakı 
dövrdə sürətli inkişafına paralel o laraq  beynəlxalq fınans xid- 
m ətlərinə tələb də önəmli ölçüdə artm ışdır. Beynəlxalq səviy- 
yədə fəaliyyət göstərən bankların  təklif etdikləri əsas xidmət- 
lərdən biri fərqli ölkələrdə yaşayan və ya səyahət edən şəxslər 
arasında fond transferini təm in etm əkdir. Beynəlxalq bank- 
ların önəmli funksiyalarından biri də vasitəçilik etmək, yəni 
əm anət toplam aq və kredit verm əkdir. B anklar daim a mini- 
m um  xərclə əm anət qəbul etmə və bu fondları nisbətən aşağı 
risklə müştərilərinə kredit olaraq vermə yoluna üstünlük verir.

Beynəlxalq bankların  verdiyi əhəmiyyətli xidm ətlərdən 
biri də valyuta ticarəti və valyuta ilə əlaqədar əm əliyyatlardır. 
Bankın beynəlxalq xidm ətləri təklif edərkən ilk atdığı addım , 
beynəlxalq əm əliyyatları apara  bilmək üçün bankın mərkəz şö- 
bəsində öz departam entin i təşkil etm əkdir. X arici əm əliyyatlar 
əhəmiyyətli həcmlərə çatana qədər, əm əliyyatların çoxu ban- 
kın yerli idarələri tərəfindən aparılır. A ncaq iş həcmi müəyyən 
bir rəqəmi aşdıqdan sonra isə departam enti təşkil etm ək və 
onu müəyyən bölmələrə ayırm aq lazımdır. Beynəlxalq fəaliy- 
yətləri genişləndirmək üçün faydalana biləcək müəyyən qu- 
rum lar aşağıdakılardır:

1. Nümayəndəliklər: bəzi bank lar xarici ölkədə bir şöbə 
açm am ışdan əvvəl nüm ayəndəlik açır. N üm ayəndəlik ana ban- 
kın müştərilərinə yerli fırm alar və ölkə haqqında iqtisadi məlu- 
m at alır və bunları analiz edərək müştərilərinə satır. Ən əhə- 
miyyətlisi də ona bankın xidm ətlərinə ehtiyacın olub-olm adığı 
ilə əlaqədar tədqiqat aparır. Bu üstünlüklərinə baxm ayaraq, 
nüm ayəndəliklər əm anət qəbulu, kredit vermə, səyahət çekləri 
və ya kredit m əktubları vermək im kanına sahib deyildir.

2. Müxbir banklar: beynəlxalq fəaliyyətə yönələn bir çox 
bank, xarici əməliyyatları apara  bilmək məqsədi ilə müxbir
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banklar qovşağı təşkil etməyə üstünlük verir. Bir ölkə bankı 
xarici bir bank ilə öz ölkələrində bir-birlərinin qarşılıqlı agent- 
ləri olaraq fəaliyyət göstərm ək üçün müqavilə im zalaya bilər. 
Bu banklar əm anət hesablarm ı bir-birinə nəql edə və qarşılıqlı 
olaraq işləri bir-birinə həvalə edə bilərlər. X arici ölkədə dürüst 
bir müxbir bank sözləşdiyi bankın nümayəndəliyindən daha az 
bir xərclə finans əməliyyatları keçirə bilər. Çünki nümayəndə- 
lik üçün m əcburi bəzi xərclər (investisiya və personal xərcləri 
kimi) olduğu halda, m üxbir bank  üçün belə bir problem  yox- 
dur. Digər tərəfdən m üxbir bank fondları və sənədləri toplayıb 
ya sövdələşdiyi bank və ya m üştərilər adına hissə sənədi təhvil 
alıb-sata bilər.

3. Şöbələr: xarici bir şöbə bu şöbəni açan bankın  bir 
bankçılıq qurum udur və buna görə də müstəqil bir qurum  
deyildir. Bu səbəbə görə xariji şöbələrin aktiv və passivləri ilə 
apardıqları siyasət ana banka aid olur. Xarici ölkələrdə açılan 
şöbələr üçün iki q rup  hüquqi tənzimləmə qarşı-şarşıyadır. Bun- 
lar ev sahibi və ana ölkənin hüquqi tənzimləmələridir. X aricdə 
şöbə açm aq, bir banka ixtisas sahəsinə girən xidmətləri ver- 
mək, nümayəndəlik və ya müxbir münasibətləri istifadə edilən 
banklara nəzərdə daha səmərəlidir. Şöbə bankın açdığı kredit- 
lər ana bankın  kapital həcm indən asıhdır. Ə m anətlər isə şöbə- 
dən çox ana bankın təm inatı altındadır.

4. Filial və ya asılı quruluşlar: «asılı quruluşlar» term ini 
xarici bir ölkəd'ə olan və bütöv, ya da bir hissəsi ana banka aid 
olan xarici bir bankı ifadə edir. Filial vəziyyətində olan bank 
sərmayəsinin 50%-dən çoxu ana bankın əlində toplanır.

5. Bank konsorsumları: Tərəf olaraq banklar konsorsium - 
da müəyyən edilmiş sərmayə ilə iştirak edir və konsorsium un 
idarə heyətində iştirak payı nisbətində təmsil haqqına malik 
olurlar. K onsorsium  hərəkəti 1960-cı illərdə A vropada başla- 
mışdır. Bu tip qrupun m eydana gəlməsində üç fak to r əhəmiy- 
yətli rol oynam ışdır. Birincisi, A m erikada xariclərin ABŞ-ın 
fınans bazarlarında uzun müddətli fond təmininə m əhdudiyyət 
qoyan «sərmayə nəzarət proqram ı»dır. Ikincisi, A vropa bazar-
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larına ABŞ banklarının şöbələri tərəfindən ortam üddətli kre- 
d itb rin  açılması və bu kimi kreditə olan ehtiyacın A m erika 
banklarından  qarşılanm asıdır. Axırıncısı isə «böyük firma- 
larının müxtəlif ölkələri» pu llanndan  ibarət olan tələbin 
artm ası və bnun qarşılanm a ehtiyacıdır.

K onsorsium un qarşılaşdığı ən əhəmiyyətli problem lərdən 
biri fınans böhranı vəziyyətində vəsait tapm am alarıd ır. Çünki 
bu tip  qrum ular bir ölkəyə və ya bir m ərkəz bankm dan asılı 
o laraq  fəaliyyət göstərirlər.

6. Off-Şor bankçılığı. 1950-ci illərdən etibarən sürətli bir 
genişləmə prosesinə girən dünya iqtisdiyyatı ilə birlikdə Qərb 
və Şərq bloku ölkələri arasındakı m ünasibətlər gərginləşdi. Bu 
illərdə SSRİ H ökum əti ABŞ-ın milli pul vahidi olan dolları 
A vropa pul bazarına aparm ış və nəticədə A vrobazar m eydana 
gətirmişdi. Bu dəyişləmələr nəticəsində də «Off-Şor» bankçılığı 
yaranm ışdı. Belə bankçılıq ölkə xaricində təm in edilən fond- 
ların yenə də ölkə xaricində istifadə edilməsini qarşısına məq- 
səd qoyan bir bank tipidir.

«Off-Şor» bankların  göstərdikləri xidm ətlər xarici pul va- 
hidi ilə aparıhr. Xüsusi ilə «O ff Şor» bankçılığı vergilərdən 
yararlanm aq məqsədi ilə qurulur. İllki sabit bir ödəmə xaricin- 
də heç bir vergi və valyuta nəzarətinin olm adığı bir q rup  öl- 
kələr arasında H ollandiya antilləri, Taym an adaları nüm unə 
göstərilə bilər.

H al-hazırda daha genişyayılan-ofşor banklardır. O nlarsız 
praktik i olaraq heç bir TM B-nin əm əliyyatları keçinə bilməz. 
Prinsipcə offşor banklarm  təşkili m əqsədləri offşor kom pani- 
yalarla eynidir. O nlardan ən əsası vergiqoym anı minim um laş- 
dırm aqdır.

O ffşor bankların  aşağıdakı xüsusiyyətləri vardır:
1. bankın  qeydiyyata alındığı ölkənin rezidentləri ilə işlə- 

mək hüququ yoxdur;
2. qeydiyyata alınm aq üçün ödənilən nizam nam ə kapita- 

lının tələb edilən həcmi digər ölkələrə nisbətən çox aşağıdır;
3. bank  praktik i o laraq vergilərdən azaddır;
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4. ehtıyat saxlam aq və digər bank norm ativlərinə qoyu- 
lan tələblər bir qayda o laraq  ofşor banklarında başqa ölkələrə 
nisbətən daha az ciddidir, ölkə xaricində əm əliyyatlara görə 
valyuta nəzarəti mövcud deyil.

D ünyada «offşor» zonaları içində ən tanınm ış bölgə -  
K aym an adalarıdır. B urada qeydiyyata alınmış bankların  sayı 
580-dır və onların  aktivlərinin dəyəri 500 m ilyard dollardır. 
K arib dənizinin şərq hissəsində Sent-Vinsent adalarında 15 
bank və 7 min transnasional şirkət, D om inikada -  5800 şirkət, 
N aue adalarında isə 3 min şirkət qeydiyyatdan keçmişdir. 
H albuki, bu adada yaşayanların  sayı 2 m indir.

D ünya iqtisadiyyatında M en, Qernsi və Jersi adalarının, 
Banam  adasınm , Sent-K ristofer və Nevis Federasiyasım n, 
N iderland A ntil adalarının, A rubı (İtaliya maFıyasınm ənənəvi 
sığınacağı), K aym an adasınm , Britin Virginiya adaları, 
Panam a (ofşor biznesin beşiyi) və nəhayət, K ipr ofşor bankları 
daha böyük əhəmiyyət kəsb edir.

Yeri gəlmişkən, son zam anlar xüsusi İsveçrə bankları 
kimi tan ınan  ofşor biznes çox geniş inkişaf etmişdir.

K aym an adalarında 500-dən çox ofşor banklar və 1300 
sığorta kom paniyası qeydə alınmışdır. Belə ki, dünyanın 50 iri 
bankının 43-ünün burada bölmə və törəm ə bankları var. Kay- 
m an adalarm da bankların  bölm ələrinin m əcm u depozit qoyu- 
luşunun məbləği astronom ik rəqəm ə -  150 mlrd. dollara çat- 
mışdır. H onkonqda xarici bankların  1,5 m indən çox bölməsi 
fəaliyyət göstərir.

X X I əsrin əvvəllərində şaxələnmiş, çoxqatlı və çoxfunksi- 
yalı TM B sistemi form alaşm ışdır. TM B sistemi transm illi ka- 
pitalın əsas tələbatlarını ödəyir və dünya finans bazarlarım n 
fəaliyyətinin institutsional əsasını təşkil edir.

Lakin investorlar üçün cənnət saydajaq m əkan -  Banam  
adalarındır. B urada 36 ölkə mənşəli 418 bank, 580 investisya 
fondları, 60 sığorta şirkətləri və 100 m in transnasional şirkətlər 
fəaliyyət göstərir. Bunların dövriyyəsi təqribən 350 m ilyard 
dollar səviyyəsindədir.
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O ffşor bankçılıq üçün gərəkli o lan  struk tu ra l şərtb ri 
aşağıdakı kimi sıralam aq müm kündür:

1. iqtisadi və fınans üstünlükbri;
2. iqtisadi və siyasi sabitlik;
3. texniki şərtb r;
4. hüquqi şərtlər;
5. bankçıhq sirrinin m aksim um  ölçüdə qorunm ası;
6. digər səbəblər.
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FƏSİL 52. BEYNƏLXALQ KREDİT

Klassik iqtisadçılara görə, inkişaf etməkdə olan ölkələrin fi- 
nans qaynaqlarına olan ehtiyacın qarşılanm asına beynəlxalq kre- 
dit deyilir. Inkişaf etməkdə olan ölkələrdə rast gəlinən problem- 
lərdən biri yığım çatışmazlığıdır. Beynəlxalq kreditə olan ehtiya- 
cın səbəblərini aşağıdakı formul vasitəsi ilə göstərə bilərik: S  - 1
= X - M. Burada S - ölkə daxili yığımı, (I) - ölkə daxili investisi- 
yaları, X  - mal və xidmət ixracını, M - mal və xidmət idxalım gös- 
tərir. S < I-dən isə ölkə daxilində qoyulan investisiyaların miqda- 
rınm ölkə içindəki yığımlara nisbətən böyük olduğu başa düşülür.

Bu durum da investisiyaların beynəlxalq kredit hesabına 
saxlanaraq qarşdanınası məsələsi olacaqdır. Saxlanan beynəlxalq 
qaynaqlar idxalat çoxluğuna yönəldiləcəkdir.

Beynəlxalq maliyyələşmə, ölkələr arasındakı m üxtəlif növ 
finans axınlarım n və əm əliyyatların prosesini əhatə edir. Bey- 
nəlxalq Maliyyə quruluşlarınm maliyyələşmə fəaliyyətlərindəki 
əməliyyatlar bir-birindən fərqlidir. Bunun səbəbi də kredit, 
məhsul və xidmətlərin çeşidliyindədir.

Beynəlxalq maliyyələşmə mövzusu həm xarici borclan, həm 
də beynəlxalq yardımları əhatə edən geniş bir mənaya maliyyə 
malikdir. Ianələr yardım özəlliyi form asm da olub beynəlxalq 
maliyyə form alarından biridir. İanələr, ehtiyac hiss edilən 
maddələrin, ehtiyacı olan ölkəyə verilməsi ilə həyata keçiririlir. 
Çox az rastlanan pul ianələridir. Texniki yardım lar da, ianə möv- 
zusu içindəki yardımlardır. Adətən, beynəlxalq finans qurum - 
larının fondlarından az inkişaf etmiş ölkələr ianə form asında ya- 
rarlana bilirlər.

Beynəlxalq maliyyələşmənin böyük bir hissəsini rəsmi 
yardımlar təşkil edir. Bunlar hökumətdən hökumətə köçürülən 
borc vermə əməliyyatlarıdır ki, ümumiyyətlə, uzun müddətli və 
aşağı faizli olurlar. Digər maliyyələşmə forması da millətlərarası 
qurum lar (əsasən, Dünya Bankı və ona bağlı olan qurum lardır) 
tərəfindən açdan kreditlərdir.
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Digər bir beynəlxalq kreditləşmə forması özəl satıcı 
kreditləridir. Özəl istehsalçı və ya satıcı qurum lar qarşı tərəfdəki 
ölkənin rəsmi və ya özəl sektor qurum larına doğrudan kredit 
verirlər. Xarici özəl investisiyalar da beynəlxalq fınans qaynaqları 
içində önəmli bir yer tutur. Xarici sərmayəli şirkətlərin inkişaf 
etməkdə olan ölkələrə investisiya yardımları doğrudan-doğruya 
mənfəət əldə etmək məqsədini güdür.

Defisit iqtisadiyyatı müəyyən şəraitdə borc iqtisadiyyatım  
səciyyələndirir. Borc iqtisadiyyatı xarici borc və ödəm ələrin ar- 
tan  həcmi ilə səciyyələnir, yeni borclanm alar və xarici borc- 
ların ödənilməsi ilə ölkə siyasətinin əsas şərt və fəaliyyət istiqa- 
m ətlərindən birinə çevrilir.

Beynəlxalq kredit 1-ci növbədə m üxtəlif ölkələrin rezi- 
dentləri arasındakı iqtisadi əlaqələrə, 2-ci növbədə rezident 
ölkələrin müxtəlif institutlarla, yəni beynəlxalq və regional 
təşkilatlarla m ünasibətlərə, ən son o laraq  isə m üxtəlif rezident 
ölkələrin beynəlxalq pul və kapital bazarlarındakı əməliyyat- 
larına xidm ət edir.

Beynəlxalq kreditin baza mənbəsi -  beynəlxalq fınans 
bazarlarına daxil olan dünya ölkələrinin dövlət və özəl əm anət- 
ləridir.

Beynəlxalq investisiyalar üzrə öhdəliklərə aiddir: birbaşa 
xarici investisiyalar və portfel investisiyalar -  beynəlxalq qiy- 
mətli kağız və istiqrazlar və s. Beynəlxalq fınans bir tərəfdən 
isə k red itorlar və investor ölkələr üçün üm um u gəlir mənbəyi 
ro lunu oynayır.

Beynəlxalq kredit rəsmi və özəl ola bilər. Rəsm i kreditlər 
beynəlxalq və regional kredit təşkilatları, dövlətin mərkəzi və 
yerli orqanları təklif edir. Rəsmi kreditlər ölkələrə imtiyazh, 
qeyri bazar şərtləri ilə təqdim  olunur və onların  mənbəyi vergi 
ödəyicilərinin büdcə vəsaitləri hesabına olur.

Beynəlxalq maliyyə təşkilatları kreditləri yalmz mərkəzi 
hökum ətlərə, bəziləri isə m üsabiqədən keçən özəl layihələrinə 
ayırır. Beynəlxalq kredit təşkilatları tərəfindən mərkəzi höku- 
m ətə verilən borclar adətən əsaslandırılm ış və məqsədli istiqa-
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məti olur. BVF-un məsələn fondun üzvü olan hər hansı ölkəyə 
borc verdikdə ondan  müəyyən öhdəlik proqram ların ın  qəbulu- 
nu da tələb edir.

BVF-u m onitorinq həyata keçirərək qəbul edilmiş 
p roqram  çərçivəsində nəzarət həyata keçirir. Ölkə tərəfindən 
öhdəliyin yerinə yetirilməməsi sonrakı tranşın  təqdim  
olunm am ası ilə nəticələnə bilər.

Özəl xarici kreditləşm əni özəl xarici bank lar və digər 
kredit təşkilatları həm çinin qeyri kredit korporasiyaları həyata 
keçirir. Beynəlxalq kred it bazarı özündə bank kreditləşməsini, 
qiymətli kağızlar bazarım  (hansı ki, m üxtəlif ölkələrin rezi- 
dentləri əm əliyyatlar həyata keçirir) özündə birləşdiri.

Beynəlxalq kreditin  əldə etm ənin əlam ətlərinə görə 
təsnifatı aşağıdakı kim idir:

1. krediti alm a m ənbəyinə görə:
1.1. Beynəlxalq saziş üzrə, kreditin  milli kredit bazardan 

təm in etmək;
1.2. X arici kredit bazarından;
1.3. Beynəlxalq maliyyə m ərkəzlərindən.
2. borcunun kateqoriyasına görə:
2.1. Dövlət və beynəlxalq təşkilatlar;
2.2. Özəl istehsal və ticari şirkətlər.
3. K redit sazişinin xarakterinə görə:
3.1. K om m ersiya krediti;
3.2. Xarici-ticari əlaqələrə aid olm ayan, başqa məqsədlər- 

çün istifadə edilən kreditlər.
4. K reditin  növlərinə görə:
4.1. kom m ersiya krediti, yəni kredit mal form asında, 

ixracatçı tərəfindən alıcıya açdan kom m ersiya krediti;
4.2. kredit valyuta ilə, ancaq pul form asında, yəni 

banklar tərəfindən açdan kredit;
4.3. qiymətli kağızları yerləşdirməklə beynəlxalq kapital 

bazarından vəsait cəlb etmək.
5. valyutam n mənşəyinə görə:
5.1. K redit borclu ölkənin valyutasında;
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5.2. K redit kreditor ölkənin valyutasında;
5.3. K redit üçüncü ölkənin valyutası ilə.
6. K reditin  m üddətinə görə:
6.1. qısamüddətli, adətən 1-ilədək, bəzi hallarda iki ilədək;
6.2. o rta  m üddətli, 1 ildən -  2 ilədək, 2 ildən -  5-dək;
6.3. uzunm üddətli -  5-7.
7. Təm inatına görə:
7.1. təminatlı;
7.2. təm inatsız (bank) krediti.
8. Təyinatm a görə:
8.1. ixracat krediti;
8.2. idxalat krediti.
Beynəlxalq iqtisadi m ünasibətlər sistem ində beynəlxalq 

kredit ssuda kapitalım n hərəkəti olub, m üxtəlif ölkələrin 
rezidentləri arasında kredit m ünasibətlərini əks etdirir.

Beynəlxalq kredit milli iqtisadiyyatın inkişafında önəmli 
ro la m alikdir. Adətən, beynəlxalq kreditin  axını tək yönümlü 
hərəkətlə gedir, yəni inkişaf etmiş ölkələrdən inkişaf etmiş 
ölkələrə doğru hərəkət edir və dünya praktikası göstərir ki, 
beynəlxalq kreditin  hərəkətində axsam alar milli ölkələrdə iq- 
tisadi böhranlara yol aça bilir.

Beynəlxalq kreditin inkişafm m  əsasını -  beynəlxalq 
inteqrasiya, istehsalın ixtisaslaşması, dünya iqtisadiyyatının 
qloballaşm ası ilə əlaqədardır. Beynəlxalq kredit bazarının sub- 
yektləri, özəl şirkətlər, dövlət müəssisələri, hökum ətlər, beynəl- 
xalq və regional fınans qurum larıdır.

Beynəlxalq kredit -  valyuta kursu, qiym ət, mənfəət, tədi- 
yə balansı və s. bu  kimi iqtisadi kateqoriyalarla  sıx əlaqəsi var- 
dır. Beynəlxalq kreditin üç əsas mənbəyi vardır:

1. korporasiyam n pul form asında m üvəqqəti sərbəst və-
saiti;

2. dövlətin valyuta ehtiyatları;
3. şəxsi pul yığımları.
Beynəlxalq kredit m ünasibətlərində ssuda kapitalım n 

əsas fınans mənbəyini dövlətin kapitalı təşkil edir. Beynəlxalq 
310



kreditin əsas prinsipləri daxili kreditin prinsipləri ilə eynidir 
yəni, m üddətlilik, qaytardm aq, ödəncilli, təm inath Və 
məqsədli.

Beynəlxalq krediti əsas funksiyalarını aşağıdakı kimi 
sıralamaq olar:

1. ölkələr arası ssuda kapitalınm  yenidən bölgüsü;
2. dövlət kredit təşkilatları vasitəsi ilə (aksim bank), 

ixracat və idxalatı tənzimləmək;
3. hesablaşm alarda ödənişləri sürətləndirm ək və mübadilə 

xərclərini m inim um a etmək;
4. dünya iqtisadiyyatında inteqrasiya prosesini gücləndir-

mək.
Beynəlxalq kreditin ölkəiərarası iqtisadi əlaqələrin 

gücləməsində rolu çox önəmlidir:
1. beynəlxalq ticarəti genişləndirir;
2. istehsalda texnoloci yeniliklərdə istifadəni stim ullaşdı-

rır;
3. milli m əhsulların xarici bazara çıxışına şərait yaradır;
4. m əhsuldarlığın və əmək m əhsuldarlığım n artım ına cid- 

di təkan verir;
5. ölkənin dünya bazarında rəqabət qabiliyyətli mövqeyi- 

ni artırır;
6. həyat səviyyəsinin inkişafında mühüm təsir edir. 
Bununla bərabər, beynəlxalq kredit ölkədaxilində tətb iq

edilən səhv m onetar siyasətinin nəticəsi o laraq  milli iqtisadiy- 
yatında iqtisadi problem lərin dərinləşməsinə yol açda bilər, o 
cümlədən:

1. müəyyən iqtisadi sektorların  inkişafına, digərlərin isə 
geriləşməsinə nədən ola bilər;

2. dünya və milli iqtisadiyyatda disporsiyanın dərinləş- 
məsinə yol aça bilir;

3. beynəlxalq kredit «isti pullar» form asından hərəkət 
edərək dünya valyuta sistemində sabitliyin pozulm asına və 
dünya iqtisadiyyatında valyuta böhranlarm a yol aça bilər;
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4. həddindən yuxarı beynəlxalq kreditin  cəlbi və onun 
qeyri rasional istifadəsi borc alan ölkəni fınans bataqlağına sa- 
la bilir və hətta  əhalinin həyat səviyyəsinin düşməsinə səbəb 
olur.

Beynəlxalq kredit Milli dövlət iqtisadi tənzimlənməsinin 
obyekti kimi çıxış edir.

Beynəlxalq kreditin şərtlərinə aşağıdakıiar daxildir:
1. kreditin  valyuta mənşəyi;
2. ödəmənm valyuta mənşəyi;
3. kredit məbləği;
4. kreditin  müddəti;
5. kredit açm anın üsulları;
6. kreditin  istifadəsi və ödənilməsi şərtləri;
7. o rtaya çıxa biləcək risklərin sığorta m etodu.

Beynəlxalq kreditin  spesifik funksiyalarında biri də kapi-
tal təmərküzləşməsi və m ərkəzləşm əsinin gücləndirilməsidir. 
Beynəlxalq kredit özəl şirkətlərin səhm dar cəmiyyətlərə trans- 
form asiyasım , yeni şirkətlərin quru lm asında ciddi rolu vardır.

Beynəlxalq kredit m ünasibətlərinin subyekti kimi kredi- 
to r (ssuda kapitalım n təklif edən) və borclu (ssuda kapitalına 
tələbi olan) çıxış edir. Beynəlxalq kredit təməl motivi, açdan 
kreditdən m aksim al mənfəət əldə etm əkdir. Beynəlxalq kredit 
m ünasibətlərinin subyektləri aşağıdakı institu tlardır: Beynəl- 
xalq fınans təşkilatları -  BPF, D ünya bankı qruppası. Bu təş- 
k ilatların  kredit siyasəti təşkilatın nizam nam əsində yer alan 
kreditlər çərçivəsində təsbit olunur.

Beynəlxalq krediti təklif edən bank lar siyahısında ilk 
yerləri: C itigroup, D eutshe Bank, HSBJ bankları tu tu r. Hal- 
hazırda beynəlxalq kredit alətlərinin həcmi 30 trl. dollarından 
da yuxarıdır.
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F Ə S İ L  53 . B E Y N Ə L X A L Q  M A L İY Y Ə  
T  Ə Ş K İL A T L A R I

Beynəlxalq Valyuta Fondu. İM F II D ünya m üharibə- 
sindən dərhal sonra A m erika Birləşmiş Ştatları və İnglitərə 
dövlətlərinin başçdığı ilə 1944-cü il 1-22 iyul tarixləri arasında 
ABŞ vilayətinin Bretton-V uds qəsəbəsində Birləşmiş M illətlər 
Təşkilatının pul və maliyyə konfransı keçirildi. K onfransda 55 
ölkənin nümayəndəsi iştirak etmiş, m üharibədən sonra beynəl- 
xalq iqtisadi m ünasibətlərin yenidən tənzimlənməsi, yeni bir 
ödəmələr sisteminin əsasları və ticarətin sərbəst bir şəkildə 
inkişaf etdirilməsi, müxtəlif güclüklər içində olan ölkələrə ma- 
liyyə yardım ları edilməsi və iqtisadi əməkdaşlığın saxlanm ası 
kimi m övzularda önəmli qərarlar verilmişdir. K onfransda Bey- 
nəlxalq V alyuta Fondunun  qurulm ası haqqında qərar qəbul 
edilmişdir.

Beynəlxalq V alyuta Fondunun  məqsədi quruluq anlaş- 
masının birinci m addəsində aşağıdakı şəkildə sıralanm ışdır:

1. Beynəlxalq valyuta problem ləri barədə məsləhətləşmə- 
lər və əm əkdaşhq m exanizm ini saxlayan daim i bir qurum  vasi- 
təçiliyi ilə beynəlxalq valyuta iş birliyini inkişaf etdirmək;

2. Beynəlxalq tijarətin  tarazlı inkişafım  gerçəkləşdirmək 
və beləcə bütün üzv ölkələrin tam  məşğulluq və yüksək bir 
iqtisadi artım a çatm alarına im kan yaratm aq;

3. V alyuta sabitliyini saxlam aq və devalvasiya siyasətini 
əngəlləmək;

4. Çoxtərəfli xarici ödəmələr sistem inin qurulm asına, 
beynəlxalq ticarətə maneçilik törədən -  valyuta idxalat 
ıj^hdudiyyətlərinin aradan  qaldınlm asına xidm ət etmək;

5. Üzv ölkələrə tədiyə balansm dakı tarazsızlıqları aradan  
qaldırm aq məqsədilə kredit vermək. Ümumiyyətlə, beynəlxalq 
rifahın yüksəlməsinə maneçilik törədən faktorları aradan  
qaldırm aq;

313



6. Üzvlərinin tədiyə balanslarındakı sabitsizlik dərəcələ- 
rini azaltm a.

Y uxarıda adı çəkilən m əqsədlərin gerçəkləşdirilməsi üçün 
üzv ölkələrin də yerinə yetirəcəkləri bəzi şərtlər vardır. Bu 
şərtlər anlaşm anan 4 və 8 m addələrində göstərilmişdir.

1. Turizm  də daxil olm aqla xarici ticarət fəaliyyətlərində 
beynəlxalq xidm ət və mal alış-verişlərində valyuta da nəzarət 
və m əhdudlaşdırılm alara, m ərhələ-m ərhələ üzən valyuta 
sisteminin tətbiq edilməsinə, spekulyativ xarakterli sərmayə 
hərəkətlərinə m ane olmaq;

2. Üzv ölkələrin devalvasiya etm ə ehtiyacınm  ortaya 
çıxdığında devalvasiya dərəcəsini fonda bildirmək;

3. Ölkə ilə əlaqədar iqtisadi və maliyyə m övzularında 
fonda m əlum at vermək.

Beynəlxalq V alyuta F ondu  razılaşm ada müəyyən edilən 
qaydaları pozan və öhdəliklərini yerinə yetirməyən ölkələrə 
qarşı cəza tətbiq edə və bu ölkələrə verilən kreditləri kəsə, 
hətta, üzvlükdən xaric edə bilər.

Fəaliyyəti. İM F üzv ölkələrə qısa m üddətli kreditlər açır. 
K reditlər C D R  (kreditlər) pul vahidi ilə verilir. F ond tərəfin- 
dən saxlanan kreditlər «Stand by razılaşm aları» ilə «iqtisadi 
sabitlik proqram ları»  çərçivəsində verilir. «Stand By razılaş- 
m aları»nda bir niyyət m əktubu hazırlanır. N iyyət m əktubunda 
hökum ətin iqtisadi və maliyyə siyasəti göstərilir. İM F üzv ölkə- 
lərə saxladığı maliyyə dəstəyi yanında texniki yardım lar da 
verir. Üzv ölkələr iqtisadi, maliyyə və texniki problem lərin həl- 
lində vasitəçilik xidm ətləri də göstərir.

B unlardan başqa, V aşinqtonda quru lan  bir institut 
nəzdində üzv ölkələrin M ərkəz Bankı və M aliyyə Nazirliyinin 
məsul vəzifələri üçün müxtəlif təhsil p roqram ları da verir.

Dünya bankı. İBRD 1944-cü ildə İM F ilə birlikdə 
qurulm uş və 25 iyul 1946-cı ildən fəaliyyətə başlam ışdır. Dün- 
ya Bankı adı ilə tanm an quruluşun anlaşm ası 144 ölkə tərəfın- 
dən təsdiq edilmişdir. D ünya Bankına üzv olan ölkələr eyni za- 
m anda İM F-nin də üzvləridir.
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Öz öhdəliklərini yerinə yetirməyən ölkələr bankın 
səlahiyyətli qurum ları tərəfındən veriləcək qərarla üzvlükdən 
çıxarıla bilər.

Bankın ana sözləşməsinin 1-ci m addəsinə görə Dünya 
Bankının məqsədləri aşağıdakı kimi sıralana bilər:

1. Üzv ölkələrin iqtisadi islahatlarına yardım  etmək;
2. Üzv ölkələrə xarici özəl m ənbələrdən gələcək sərmayə 

investisiyalarım təsbit etm ək və özəl sərm ayənin yetərsizliyi 
vəziyyətində bunları tam am lam aq;

3. Üzv ölkələr üçün gəlirli investisiyaları təsbit edərək 
uzun m üddətdə beynəlxalq dəyişmələrdə tarazlığı saxlam aq;

4. Üzv ölkələr üçün borcverm ə m exanizm ini uyğun hala 
gətirmək;

5. Yerli şirkətlərin maliyyə m ənbələrinə olan ehtiyacları 
m övzusunda yardım çı olm aq.

D ünya Bankının verdiyi kreditlərdən sadəcə üzv olan 
ölkələr yararlam r. K reditlər uzunm üddətli olub, tələb edən 
ölkənin iqtisadi inkişafı proqram ların ın  ehtiyacm a görə verilir. 
M aliyyələşdirilən investisiya layihələrinin iqtisadi, texniki, 
idari, maliyyə və m enecm ent istiqam ətləri D ünya Bankı tərə- 
findən fərqli bir şəkildə araşdırılır. B undan başqa, kredit tələb 
edən ölkənin gələcəkdə maliyyə öhdəliklərini yerinə yetirib ye- 
tirməyəjəyi araşdırılır. T ədqiqat və araşdırm alar ilk o laraq 
m ərkəzdə aparılır. A ncaq kerdit açılması m övzusunda bəzi 
məsələlər o lduğundan D ünya Bankı öz işçilərindən və ya tədqi- 
qatçılardan təşkil edən bir q rupu  krediti tələb edən ölkəyə gön- 
dərərək yerində m əlum at alır. Şərtlər yetərli olarsa, kredit an- 
laşması hazırnaraq im zalanır.

D ünya Bankı kredit açdıqdan sonra aparılan  layihəni 
yaxından izləyir. Layihənin hər m ərhələsində sonra bir hesabat 
tələb edir.

D ünya Bankı layihə kreditlərinin xaricində bəzi texniki 
yardım larda da iştirak edir. İnkişaf etm əkdə olan ölkələrin 
investisiya layihələrinin seçimi və hazırlanm asında, iqtisadi 
vəziyyətin təhlilində, inkişaf proqram ları m övzularında texniki
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vasitəçilik xidm ətləri göstərir. B undan başqa, bank üzv ölkə- 
lərin yüksək vəzifəli m əm ur və texniki işçilərinə təhsil 
proqram ları ilə də yardım  edir.

Avropa Yenidənqurma və İnkişaf Bankı. AYİB -  III ən bö- 
yük kredit təşkilatı olm aqla 1990-cı ildə A vropa Y enidənqurm a 
və İnkişaf Bankı üzrə Sazişin imzalanması ilə yaraddm ışdır. Öz 
fəaliyyətinə 1991-ci ildən başlam ışdır. Bankın mərkəzi ofısi 
böyük Britaniyanm London şəhərində yerləşməkdədir.

Bank əməliyyatları departam enti 3 şöbəyə malikdir: Ölkələr 
üzrə qrup, Sahələr üzrə qrup və əməliyyatlara dəstək qrupu. Hər 
bir şöbənin tərkibinə üzv ölkələrin özəl və dövlət sektoru sahə- 
sində ixtisaslaşmış mütəxəssilərindən ibarət işçi qrupu daxildir.

Bankın səhm kapitalının ümumi məbləği 10 milyard avro 
təşkil edir. Avro Bankın rəsmi valyutası hesab olunur. Bankm 
bütün aktivləri, öhdəlikləri və maliyyə hesabatları avro ilə aparılır. 
Səhm kapitalı hər birinin nominal dəyəri 10 000 Avro olan 1 
milyon aksiyadan ibarətdir. Dəyəri ödənilən aksiyalarm ümumi 
məbləği 4.3 milyard dollardır.
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