
�� Bazar münasibətləri şəraitində bankların 
fəaliyyətinin inkişaf etdirilməsi və təkmilləşdirilməsi 
problemlərinin öyrənilməsi həmişə aktualdır. Yeni iqtisadi 
şəraitin tələblərinə müvafiq olaraq, aparılan iqtisadi 
islahatlar bank fəaliyyətinin daha da təkmilləşdirilməsini, 
onların yeni prinsiplər əsasında qurulmasını tələb edir. 
Aparılan islahatlar bank sisteminin sabitliyinin və dinamik 
inkişafının təmin edilməsi üçün əlverişli şərait yaradır. 
Maliyyə xidmətlərinin inkişafına dair strateji yol xəritəsində 
göstərildiyi kimi, bankların səmərəli fəaliyyəti bank 
sisteminin sabitliyi üçün mühüm əhəmiyyətə malikdir. 

Məhz buna görə də, bazar 
münasibətləri şəraitində bankların 
fəaliyyətinin təkmilləşdirilməsi 
iqtisad elminin əsas problemlərindən 
biridir, onun nəzəri-metodoloji və 
praktiki aspektlərini müəyyən edən 
fundamental elmi tədqiqatların 
sistemli şəkildə aparılmasını zəruri 
edir. Azərbaycan müstəqillik əldə 
etdikdən sonra bank fəaliyyətinin 

təkmilləşdirilməsi həmişə diqqət 
mərkəzində olmuşdur. Azərbaycan 
Respublikasında iqtisadiyyatın 
sabit və sürətli inkişafı bank siste-
minin formalaşması, xüsusilə də 
kommersiya banklarının səmərəli 
fəaliyyət göstərməsi ilə sıx bağlı-
dır. Bankların ölkə iqtisadiyyatının 
mühüm özəklərindən biri olması, 
fəaliyyət çərçivəsinə görə kütləviliyi, 
onun işinin lisenziyalaşdırılması, 
təkmilləşdirilməsi və buna nəzarət 
edilməsi məsələləri dövlətin əsas 
funksiyalarından biridir. Hər bir 
ölkənin özünəməxsus xüsusiyyətləri 
olduğu üçün tənzimlənmə metodla-
rı da müxtəlif olur. Ümumiyyətlə, 
hal-hazırda dünya miqyasında bank 
işi getdikcə dövlətin müdaxiləsindən 
azad olur. Bu isə ilk növbədə 
beynəlxalq maliyyə bazarlarında 
müxtəlif aparıcı transmilli bankla-
rın rəqabəti ilə əlaqədardır. Bank 
sisteminin fəaliyyət mühitinin 
formalaşması dövlətin makroiqtisadi 
siyasəti, hansı iqtisadi nəzəriyyənin 
və strategiyanın aparıcı olmasından 
asılıdır. Məsələn, əsasını ucuz pul 
siyasəti təşkil edən Keyns modelində 
bankların kredit imkanları artır, 
iqtisadiyyata resurs axını güclənir, 
eyni zamanda, inflyasiya meyilləri 
artmış olur. Banklar iqtisadiyyata 
pul ötürən körpü kimi xidmət və 
əməliyyatlardan, senyoraj kimi isə 
inflyasiyadan faydalana bilərlər. 
Monetarist modelin dominant 
olmasına baxmayaraq, bu zaman 
sərt pul-kredit siyasəti banklara 
da toxunaraq, resurs əldə etməsi 
imkanlarını məhdudlaşdıracaq, eyni 
zamanda, sabit valyuta məzənnəsi 
uzunmüddətli layihələrin səmərəlilik 
səviyyəsini və proqnozlaşdırılmasını 
asanlaşdıracaqdır. Praktiki olaraq 
uğurla inkişaf edən bütün ölkələrdə 
milli bank sistemi üçün təsisat 
bazası yaradıcı rol oynayaraq, onun 
əmanətlərinin investisiyalara trans-
formasiyasını şərtləndirən dövlət 
inkişaf institutları fəaliyyət göstərir. 
Bir qayda olaraq bu təsisatlara daxili 
əmanətləri istehsal investisiyalarına 
səmtləndirən dövlət inkişaf bank-
ları, ixracın kreditləşdirilməsi və 
iqtisadiyyatın rəqabət qabiliyyətini 
artıran idxal-ixrac bankları, əhali 
investisiyalarını mənzil tikintisinə 
yönəldən dövlət maliyyə infrast-
rukturları və ssuda-əmanət bank-
ları, müxtəlif sahə investisiya 
korporasiyaları, riskli innovasiya 
layihələrinin maliyyələşməsi fondları 
aiddir. İqtisadiyyatın real sektoru ilə 
bank sisteminin daha fəal qarşılıqlı 
əlaqədə olması üçün uzunmüddətli 
resurs bazasının yaradılması tələb 
olunur. Bununla əlaqədar bank 
sisteminin strateji vəzifələrindən biri 
əhalinin əmanətlərinin cəlb olunması 
üzrə işin fəal aparılmasıdır. Çünki 
əhalinin əmanətlərinin banklara cəlb 
olunmasını maliyyə vasitəçilərinə 
həm əhalinin, həm də iqtisadi 
subyektlərin inamının artması, real 
faiz dərəcəsinin dəyişməsi, əhalinin 
real gəlirlərinin getdikcə artması 
şərtləndirir. Bankların cəlb etdikləri 
resurslarda əhalinin əmanətlərinin 
xüsusi çəkisinin aşağı səviyyədə 
olması, bank sisteminin inkişafını 
xarakterizə edən əsas göstəricilərdən 
biridir. Artıq bir neçə ildir ki, 
Azərbaycan iqtisadiyyatı yeni iqtisa-
di sistemə transformasiya etmişdir. 
Azərbaycanda sərt mərkəzləşdirilmiş 
planlı iqtisadiyyatdan bazar iqti-
sadiyyatına keçid ölkədə maliyyə 
bazarının, eləcə də ümumilikdə 
maliyyə sisteminin yenidən qurul-
masını tələb edirdi. Lakin bu məsələ 
çox çətin və iri miqyaslı idi. Buna 
baxmayaraq, uğurlu iqtisadi siyasətin 
nəticəsi olaraq maliyyə sisteminin 
formalaşması və təkmilləşməsinə 
nail olunmuşdur ki, təbii olaraq bu 
inkişaf maliyyə bazarının inkişafına 
da təsirsiz ötüşməmişdir. Maliyyə 
bazarı elə bazar formasıdır ki, burada 

əmtəə kimi maliyyə resursları çıxış 
edir. Başqa sözlə, maliyyə bazarı pul 
vəsaitlərinin iqtisadi subyeklər ara-
sında bölgüsünü təmin edən bazardır. 
Onun əsas məqsədi pul vəsaitlərinin 
səmərəli şəkildə səfərbər edilməsini 
və onların maliyyə resurslarına 
ehtiyacı olanlara ötürülməsini təmin 
etməkdən ibarətdir. Maliyyə bazarı-
nın yaranmasının zəruriliyinin əsas 

amillərindən biri maliyyə ehtiyatla-
rının qeyri-bərabər bölgüsüdür. Res-
publikamızda maliyyə bazarı forma-
laşmaqda olan bazar tipinə aid edilir 
və daha çox tədbirlərin görülməsinə 
və sistemin təkmilləşdirilməsinə 
ehtiyac vardır. Kapital qaçışı hazırda 
bütün MDB ölkələrində müşahidə 
edilir. Bu, əsasən, kommersiya 
banklarının xarici aktivlərinin artı-
rılması və xarici qiymətli kağızların 
alınması yolu ilə həyata keçirilir. 
Buna kapitalın leqal qaçışı kimi 
baxmaq olar. Kapitalın qeyri-leqal 
qaçışı isə qaçaqmalçı ixrac, valyuta 
idxalı və ixracının gizlədilməsi və s. 
formalarda həyata keçirilir. Hər bir 
təsərrüfat subyektinin fəaliyyətinin 
əsasında xərc çəkib gəlir qazan-
maq durur. Bu isə öz növbəsində 
pul vəsaitinin hərəkəti ilə müşayiət 
olunur. Belə ki, təsərrüfat subyekti 
xərc çəkmək üçün pul vəsaiti cəlb 
edir, nəticədə gəlir kimi pul vəsaiti 
qazanır və bu vəsait fəaliyyətin 
davam etdirilməsi üçün vasitə olur. 
Adətən, qazanılmış gəlir çəkilmiş 
xərcdən çox olur və məqsədyönlü 
olduğu halda, bu çox olan hissə 
fəaliyyətin genişləndirilməsinə və ya 
yığıma istiqamətləndirilir. Bəzi hal-
larda isə qazanılmış gəlir fəaliyyətin 
genişləndirilməsinə, hətta bəzən 
fəaliyyətin olduğu səviyyədə qoru-
nub saxlanmasına kifayət etmir və 
əlavə pul vəsaitinə ehtiyac yaranır. 

Göründüyü kimi, təsərrüfat 
subyektlərinin fəaliyyətinin nəticəsi 
kimi, bir qayda olaraq, onların 
bəzilərində müvəqqəti sərbəst pul 
vəsaiti olduğu halda, bəzilərində 
isə pul vəsaitlərinə ehtiyac yaranır. 
Beləliklə də, sərbəst pul vəsaitinə 
malik olan müəssisələr digər 
müəssisələrə maliyyə qoyuluşlarını 
həyata keçirərkən bu fəaliyyət bir 
tərəfdən bu müəssisənin mənfəətini 
artırmağa istiqamətlənmişdirsə, 
digər tərəfdən də digər müəssisənin 
maliyyə vəziyyətini yaxşılaşdır-
mağa və ya onu iflasdan “xilas” 
etməyə yönəlmişdir. Buradan belə 
bir nəticəyə gəlmək olar ki, məhz 
bazar iqtisadiyyatının hökm sürdüyü 

müasir şəraitdə maliyyə bazarının 
aktuallığı ön plana çıxır. Deməli, 
maliyyə bazarı pul vəsaitlərinin 
sahiblərindən ehtiyacı olanlara doğru 
yönəldilməsinə vasitəçi rolunu oy-
nayır. Maliyyə bazarlarının yaran-
ması obyektiv xarakter daşıyır və o, 
dövlətin və müxtəlif təşkilati-hüquqi 
formaya malik olan müəssisələrin 
fəaliyyəti ilə əlaqədar olaraq daha 
da inkişaf etmişdir. Digər tərəfdən, 
bazar iqtisadiyyatı şəraitində 
dövlətin iqtisadiyyata müdaxilə 
səviyyəsi, dövlətlə müəssisələrin 
qarşılıqlı faliyyəti də onun inkişa-
fına öz təsirini göstərmişdir. Vəsait 
mənbələrinin olduğu yerə görə 
maliyyə bazarı iki qrupa bölünür: 
Daxili və ya milli maliyyə bazarları. 
Bu bazarların resursları ölkənin da-
xili mənbələrinə əsaslanır. Bu halda 
digər ölkələrin resursları cəlb edilsə 

də, onların xüsusi çəkisi cüzi olur. 
Onların resursları müxtəlif ölkələrin 
rezidentlərinin vəsaitləri hesabına 
əmələ gəlir. İnkişaf səviyyəsinə 
görə maliyyə bazarları inkişaf etmiş 
bazarlara və inkişaf etməkdə olan 
bazarlara bölünür. Çox hallarda 
yaradılmaqda və ya formalaşmaqda 
olan bazarlar inkişaf etməkdə olan 
bazar adlanır. Bu tip bazar forması 
əsasən inkişaf etməkdə olan ölkələr 
üçün xarakterikdir. Maliyyə resurs-
larının ilkin satıcıları və son istehsal-
çıları üç qrupa bölünür: təsərrüfatçı 
subyektlər (müəssisələr və 
təşkilatlar), fiziki şəxslər və dövlət. 
Maliyyə resurslarının alqı-satqısı 
iki yolla: maliyyə vasitəçilərinin 
köməyi olmadan bilavasitə satıcıdan 
onun istehlakçılarına çatdırılması 
və bir və ya bir neçə vasitəçinin 
köməyi ilə həyata keçirilir. Maliyyə 
bazarını onun subyektləri olmadan 
təsəvvür etmək mümkün deyildir 
ki, bunlar investorlar – tələbatından 
artıq maliyyə ehtiyatlarına malik 

olan və onu investisiyaya yönəldən 
müəssisə və təşkilatlar, əmanətçilər 
– şəxsi istehlakı azaltmaqla müəyyən 
məqsədlər üçün müxtəlif yığımlar 
həyata keçirən fiziki şəxslər, borc 
alanlar – kifayət qədər maliyyə 
ehtiyatına malik olmayan və ya 
maliyyə ehtiyatlarının çatışmazlığını 
hiss edən müəssisə və təşkilatlar, 
həmçinin dövlət orqanları. Bu 
deyilənlərlə yanaşı, maliyyə bazarı-
nın subyekti kimi fəaliyyət göstərən 
müxtəlif vasitəçilər, ixtisaslaşdırıl-
mış maliyyə-kredit institutları da 
mövcuddur. 

Bu baxımdan sahibkar-
lara verilən güzəştli kreditlər 
özünəməxsus əhəmiyyət daşıyır. 
Əbəs deyildir ki, belə kreditləşmə 
mexanizminin əhəmiyyətini göstərən 
Prezident İlham Əliyev Nazirlər 
Kabinetinin 2017-ci ilin 9 ayının 
sosial-iqtisadi inkişafının yekunları-
na və qarşıda duran vəzifələrə həsr 
olunmuş iclasında yekun nitqində de-
mişdir: “Hazırda sahibkarlara verilən 
güzəştli kreditlərin demək olar ki, 
tam həlli əvəllər verilmiş və qaytarıl-
mamış kreditlər hesabına təşkil edilir. 
Bu il kifayət qədər böyük proqram 
nəzərdə tutulmuşdur… Çalışmaq la-
zımdır ki, ilin sonuna qədər nəzərdə 

tutulmuş kreditləşmə tam həcmdə 
təmin edilsin”.

Kapital bazarı da öz növbəsində 
ssuda kapitalı bazarına və pay 
qiymətli kağızlar bazarına bö-
lünür. Bu cür bölgü bu bazarda 
istifadə olunan maliyyə alətlərinin 
alıcılar və onların emitentləri 
arasında münasibətlərin xarak-
terini ifadə edir. Əgər maliyyə 
aləti kimi pay qiymətli kağızları 
çıxış edirsə, onda bu münasibətlər 
mülkiyyət münasibətləri xarak-
teri daşıyır, digər hallarda isə bu 
kredit münasibətləri olur. Ssuda 
kapitalı bazarı – ssuda kapitalı-
nın dövriyyəsinin təmin edilməsi 
prosesində yaranan münasibətləri, 
yaxud da dövriyyənin təşkili 
formasını ifadə edir. Məlumdur ki, 
ssuda kapitalı qaytarılmaq, dəyəri 

ödənilməklə müddətli verilən pul 
vəsaitlərinin məcmusudur. Ssuda 
kapitalının yaranma mənbələri ilk 
növbədə müəssisə və təşkilatların 
və vətəndaşların sərbəst maliyyə 
ehtiyatı və yığımlarıdır. Müəssisə 
və təşkilatlar sərbəst maliyyə 
ehtiyatlarını gəlir əldə etmək 

şərtilə faiz almaqla müxtəlif kredit 
təşkilatlarına yerləşdirirlər. Bundan 
əlavə müəssisələrin banklarda olan 
hesablarına vəsaitlərin daxil olması 
və ödənilməsi müddətinin üst- üstə 
düşməməsi bu vəsaitləri kredit resur-
su kimi istifadə etməyə imkan verir. 
Ssuda kapitalı bazarının iştirakçıları 
aşağıdakılardır: 

–müəssisələrin sərbəst pul 
vəsaitlərini toplayan və onları ssuda 
kapitalı olaraq yerləşdirən kredit 
təşkilatları; 

–sərbəst pul vəsaitlərinə 
(maliyyə ehtiyatlarına) malik olan 
investorlar; 

–müəyyən məqsədlər üçün 
borc alan müəssisə və təşkilatlar, 
vətəndaşlar və həmçinin dövlət 
orqanları. 

Burada vasitəçilərin rolu böyük 
deyildir, çünki iştirakçılar bir-birilə 
birbaşa əlaqəyə girirlər. Ssuda kapi-
talı bazarının müəssisələrin maliyyə 
ehtiyatlarının formalaşmasında rolu 
ikili xarakter daşıyır. Belə ki, ilk 
növbədə sərbəst maliyyə ehtiyatlarına 
malik olan müəssisə bu vəsaitləri 
bank və digər kredit idarələrində 
yerləşdirməklə və ya onlara borc 
verməklə faiz şəklində gəlir əldə edir. 
Digər tərəfdən, bu vəsaitləri cəlb 
edən kredit idarələri onu bu vəsaitlərə 
ehtiyacı olanlara “satmaqla” onların 
ehtiyatlarını artırır. Pay qiymətli 
kağızları – onun sahibinin mülkiyyətə 
sahib olmasını, təşkilatın nizamnamə 
kapitalında payını, mənfəətin 
bölgüsündə iştirakını və bir qayda 
olaraq bu təşkilatın idarəçiliyində 
iştirak etmək hüququnu təsdiq edən 
qiymətli kağızlardır. Mülkiyyətə sa-
hib olmaq məsələsi isə qanunvericilik 
aktı ilə və təşkilatın təsis sənədləri ilə 
müəyyən edilir. Pul vəsaitləri bazarı 

dövriyyədə olan nağd pul və onların 
funksiyalarını yerinə yetirən digər 
qısa müddətli tədiyyə vəsaitləri ilə 
(veksellər, çeklər və s.) təmsil olur. 
Çox hallarda pul bazarının tərkibinə 
valyuta və banklararası bazarlar 
daxil edilir. İqtisadi subyektlərin 
fəaliyyətində onların cari likvidliyi-

ni təmin etmək üçün pul vəsaitləri 
bazarı əhəmiyyətli rol oynayır. Onun 
əhəmiyyəti pulların müntəzəm axı-
nını təmin etməkdən ibarətdir və bu 
bazarın operatoru kimi mərkəzi bank 
və kommersiya bankları çıxış edirlər. 
Pul bazarının seqmentlərindən biri 
də banklararası kreditlər bazarıdır 
ki, burada kommersiya bankları 
bir-birlərini kreditləşdirirlər. Banklar-
arası kreditlər kommersiya bank-
larının mərkəzi bankda saxlanılan 
məcburi ehtiyat normasından artıq 
olan vəsaitlər hesabına təqdim edilir. 
Avrovalyuta bazarı – pul bazarının 
bir hissəsi olmaqla avrovalyutaya 
nominasiya edilmiş maliyyə alətləri 
ilə ticarətin həyata keçirildiyi bazar-
dır. Avrovalyuta – Avropa bankları 
tərəfindən başqa ölkənin banklarında 
həmin ölkənin milli valyutasın-
da yerləşdirilən pul vəsaitidir. O, 
beynəlxalq bazarlarda depozit, kredit 
və digər əməliyyatlarda geniş istifadə 
olunur. Bu valyutalara ilk növbədə 
ABŞ dolları, İngilis funt sterlinqi, 
avro və digər valyutalar aiddir. İnki-
şaf etmiş ölkələrdə depozit sertifi-
katları bazarı da fəaliyyət göstərir. 
Depozit sertifikatları qiymətli kağızın 
bir növü olmaqla, banklarda iri 
həcmli müddətli əmanətlər haqqında 
şəhadətnaməni ifadə edir. Depozit 
sertifikatlarının tədavül müddəti bir 
qayda olaraq bir ildən artıq deyildir 
və deməli, bunlara pul bazarının 
kağızları kimi baxmaq olar.

 Pul bazarının əsas 
elementlərindən biri də REPO 
sazişidir ki, o, qiymətli kağızları 
geri almaq şərtilə satışını ifadə edir. 
Bu kimi sazişi həyata keçirmək 
üçün zəruri olan şərt inkişaf etmiş 
dövlət qiymətli kağızlar bazarının 
və qiymətli kağızların inkişaf etmiş 
sənədsiz dövriyyəsi sisteminin möv-
cudluğudur. 

6 sentyabr 2017-ci il tarixində 
Bakı Fond Birjasında (BFB) 
Azərbaycan Respublikasının Mərkəzi 
Bankının (AMB) qısamüddətli 
notlarının yerləşdirilməsi üzrə 
hərrac keçirilmişdir. Hərrac zama-
nı sifarişlərin toplanması BFB-nin 
ticarət reqlamentinə uyğun olaraq 
verilmişdir;:

Hərraca çıxarılan həcm	 
150 000 000 AZN

Notun nominal dəyəri	 100 АZN
Notların tədavül müddəti	

28 gün
Ödəmə tarixi	 04.10.2017
Hər bir bank tərəfindən təqdim 

edilən sifarişlərin ümumi sayı 2-dən 
(1 rəqabətli və 1 qeyri-rəqabətli) 
artıq olmamalıdır.

Hərrac zamanı, notların buraxı-
lışının 20 faizindən artıq olmamaq 
şərti ilə qeyri-rəqabətli sifarişlərin 
qəbul edilməsinə icazə verilir.

AMB qısa müddətli notlarının 
alıcıları yalnız lisenziya əsasında 
fəaliyyət göstərən yerli banklar ola 
bilər. REPO sazişi həyata keçirilən 
zaman qiymətli kağızları satan 
tərəf pul vəsaiti əldə edir ki, bu da 
müxtəlif məqsədlər üçün: likvid 
vəsaitin çatışmazlığının tamam-
lanması, maliyyə bazarının başqa 
seqmentində aktiv əməliyyat həyata 
keçirmək üçün istifadə edilə bilər. 
Saziş müddəti başa çatdıqda qiymətli 
kağızların satış qiymətindən daha 
yüksək qiymətlə geri alışı həyata 
keçirilməlidir. Bu qiymətlər arasın-
dakı fərq pul vəsaitindən istifadəyə 
görə faiz ödənişini ifadə edir. Alış 
təsbit edilmiş tarixdə və ya bir neçə 
müddət ərzində həyata keçirilməlidir. 
Maliyyə bazarının digər tərkib 
hissəsi qiymətli kağızlar bazarıdır ki, 
yuxarıda qeyd etdiyimiz bütün bazar 
subyektləri bu bazarın da iştirakçı-
larıdır. Ssuda kapitalı bazarından 
fərqli olaraq burada vasitəçilərin 
rolu böyükdür. Qiymətli kağızlar 
bazarının adından da göründüyü 
kimi, maliyyə ehtiyatlarının cəlb 
edilməsində əsas vasitəçi qiymətli 
kağızlardır. Qiymətli kağızlar borc 
öhdəliyini və ya əmlak hüququnu 
təsdiq edən, sahibinə dividend və 
ya faiz şəklində gəlir götürməsinə 
əsas verən hüquqi sənəddir. Hazırda 
qiymətli kağızlar bazarı olmayan 
dövlətdə yüksək səviyyədə inkişaf 
etmiş bazar iqtisadiyyatının mövcud-
luğundan danışmaq olmaz.

7 noyabr 2017-ci il tarixində 
Bakı Fond Birjasında Maliyyə Nazir-
liyinin Dövlət Qısamüddətli İstiqraz-
ları (DQİ) üzrə hərrac keçirilmişdir. 
Dövlət istiqrazının növü diskontlu və 
qısamüddətlidir.

Emissiya həcmi  45 000 000 
Nominal dəyəri  100 AZN
İstiqrazların tədavül  

müddəti  364 gün
Ödəmə tarixi	 06.11.2018
Anderrayter PaşaKapital QSC 
Hərrac zamanı, qeyri-rəqabətli 

sifarişlərin istiqrazların buraxılışının 
20 faizindən artıq olmamaq şərti ilə 
qəbul edilməsinə icazə verilir.

Hərracda iştirak etməkdə maraqlı 
olan şəxslər birja üzvü olan investisi-
ya şirkətlərinə müraciət edə bilərlər.

Qiymətli kağızlar bazarı pul 
vəsaitlərinə olan tələblə təklifin 
qarşılıqlı münasibətlərindən ibarətdir. 
Bildiyimiz kimi, maliyyə bazarının 
mövcudluğu şəraitində, daha dəqiq 
desək, qiymətli kağızların alınıb 
satıldığı və gəlir əldə etmək imkanı 
olan yerdə risk də qaçılmazdır. Belə 
ki, riski qiymətli kağızlar bazarının 
əsas ayrılmaz tərkib hissəsi hesab 
etmək olar. Risk dedikdə, qiymətli 
kağızlara qoyulan investisiyalarla 
bağlı olan və onlara zəruri olaraq 
xas olan, bazar konyunkturasının 
dəyişməsi nəticəsində itki vermək 
ehtimalı başa düşülür.

Qeyd edək ki, qiymətli kağız-
ların gəlirliyi artdıqca onların risk 
səviyyələri də artır. Son 20 ildə 
respublikamızda maliyyə bazarı 
və onu təşkil edən seqmentlər üzrə 
normativ baza, yaradılmış, yəni bir 
çox qanun və qərarlar qəbul edil-
mişdir. Azərbaycan Respublikasının 
Mülki Məcəlləsi maliyyə icarəsinin 
(lizinqin), etimadlı idarəetmənin, 
pul tələbnaməsinin güzəşti əsasında 
(faktorinqin) maliyyələşdirmənin 
hüquqi əsasını müəyyən etmişdir. 
Bank qanunvericiliyi yenilənmiş, sı-
ğorta şirkətlərinə irəli sürülən tələblər 
artmış, audit sistemi yaradılmışdır. 
Lakin praktiki olaraq maliyyə bazarı 
dövlətin maliyyə resurslarına olan 
tələbini ödəməklə birtərəfli inkişaf 
etmişdir. 1998-ci ildən başlayaraq 
Azərbaycan Respublikasının maliyyə 
bazarında kəmiyyət və keyfiyyət 
baxımından ciddi dəyişikliklər 

baş vermişdir. Maliyyə resursları-
nın alıcıları sırasında müəssisə və 
təşkilatların payı artmağa və dövlətin 
payı isə azalmağa başlamışdır. Cəlb 
edilən vəsaitlərin dəyərinin nisbətən 
azaldılması sayəsində onların əldə 
edilməsi çoxsaylı müəssisələr üçün 
mümkün olmuşdur. Lakin hal-hazırda 
Azərbaycanın maliyyə bazarı inkişaf 
etməkdə olan bazar qrupuna aiddir. 
Pul bazarı alətləri kimi əsas rolu 
veksellər və depozit sertifikatları 
oynayır. Veksel birtərəfli borc pul 
öhdəliyidir və o, veksel saxlayanlara 
(veksel sahiblərinə) vaxtı çatan kimi 
müəyyən məbləğin ödənməsi üçün 
veksel verənlərin şərtsiz öhdəliyini 
təsdiq edən qiymətli kağızdır. 
Səhm bazarı – qiymətli kağızlar 
bazarı olmaqla, həyata keçirilən 
əməliyyatların səhmlər vasitəsilə 
reallaşdırıldığı bazardır. Yerli səhm 
bazarında da istifadə olunan səhmlər 
iki qrupa ayrılır: imtiyazlı səhmlər və 
adi səhmlər. Hər bir adi səhm sahibi 
səhmdarların yığıncağında iştirak 
edir, bu yığıncaqda səs vermək hüqu-
quna malikdir və idarəetmə orqanına 
seçə və seçilə bilər. İmtiyazlı səhmlər 
bu hüquqa malik deyillər, lakin 
onların üstünlüyü ondan ibarətdir 
ki, bu səhmlər üzrə dividendlərin 
ödənilməsi kompaniyanın 
fəaliyyətindən asılı deyil. İmtiyazlı 
səhmlərin çatışmazlığı da məhz on-
dan ibarətdir ki, müəssisə fəaliyyətini 
uğurla aparırsa, onda dividendlər adi 
səhmlər üzrə artır, imtiyazlı səhmlər 
üzrə dəyişməz qalır. Beynəlxalq 
təcrübədə bu, Forex bazarı (Foreign 
Exchange) adlandırılır. Respublika-
mızda valyuta bazarının iştirakçıları 
əsasən broker firmalar, kommersiya 
bankları və onların yaratdığı şəbəkə-
sistem üzərindən əməliyyatlar həyata 
keçirən fərdlərdir. Valyuta bazarı 
əməliyyatlarında ən yüksək həcmə 
nağd pulların alqı-satqısı deyil, nağd-
sız valyuta üzərində olan əməliyyatlar 
təşkil edir. Valyuta bazarında xarici 
pullar, ümumiyyətlə, ölkənin öz milli 
pulu qarşılığında dəyişdirilir. Ancaq, 
təbii ki, bir ölkənin valyuta bazarında 
iki xarici pulun da bir-birinə çevrilmə 
imkanı vardır. Azərbaycan Respubli-
kasının maliyyə bazarının perspektiv 
inkişaf yolları, XX əsrin sonlarında 
Azərbaycanda sərt mərkəzləşdirilmiş 
planlı iqtisadiyyatdan bazar iqtisadiy-
yatına keçid ölkədə maliyyə baza-
rının, eləcə də ümumilikdə maliyyə 
sisteminin yenidən qurulmasını tələb 
edirdi. 

XX əsrin sonunda bazar iqtisa-
diyyatına keçidin labüdlüyü obyektiv 
reallığa çevrildi. Maliyyə bazarı ilə 
əlaqədar isə problem yaranmırdı, 
çünki o ümumiyyətlə mövcud deyil-
di. Buna baxmayaraq bu bazarın bəzi 
elementləri özünü göstərirdi – dövlət 
borcları buraxılır, əmanət kassala-
rı fəaliyyət göstərirdi və s. Lakin 
onlar maliyyə sferasının və bütöv 
iqtisadiyyatın fəaliyyətinə heç bir 
təsir edə bilmirdi. Son illər ərzində 
iqtisadiyyatda bazar münasibətlərinə 
keçilməsi istiqamətində görülən işlər 
nəticəsində ölkənin iqtisadiyyatında 
müxtəlif sahələr üzrə böyük inkişaf 
müşahidə olunmuşdur: inflyasiya 
tempinin azalması, ildən-ilə ümumi 
daxili məhsulun və sənaye isteh-
salının göstəricilərinin artması, 
milli valyutanın sabitliyinin əldə 
edilməsi, kiçik və orta müəssisələrin 
özəlləşdirilməsinin keçirilməsi, xari-
ci investisiyaların axınının çoxalma-
sı, milli bank sisteminin yaradılması  
və s. Bununla yanaşı, tədavülə dövlət 
qısamüddətli istiqrazları, dövlət 
özəlləşdirmə payları (çekləri), dövlət 
özəlləşdirmə opsionları, səhmdar 
cəmiyyətlərinin səhmləri, kredit 
təşkilatlarının depozit sertifikatları 
və veksellər buraxılmışdır. Yuxarıda 
göstərilənlər Azərbaycan Respubli-
kasında mütəşəkkil qiymətli kağızlar 
bazarının formalaşdırılması üçün 
təkan vermişdir. Respublikamızda 
maliyyə bazarının inkişafına təkan 
verən əsas işlərdən ən önəmlisi isə 
Azərbaycan Respublikası Prezi-
dentinin 16 may 2011-ci il tarixli 
sərəncamı ilə təsdiq olunmuş “2011-
2020-ci illərdə Azərbaycan Respub-
likasında qiymətli kağızlar bazarının 
inkişafı” Dövlət Proqramı olmuşdur.
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