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alds edir. Lakin, toassiif ki, 6lkomizda
belo sirkatlor foaliyyot gostormir vo
bu da dolayisiyla investorlarin sayinin
artmasina vo beloliklo do, maliyyo
bazarmin gozlenilen inkisafina mane
olmus olur. IEO-do maliyyo baza-
rinin an vacib subyektlorindon biri
investisiya banklar1 hesab olunur. In-
vestisiya banklar1 bazara 6z qiymatli
kagizlarini ¢gixararaq maksimum
golir alds etmoak istoyon miixtalif
sirkatlora, sohmdar comiyyatlore vo
hotta dovlato bu istigamotdo xidmat
gdstoran togkilatlardir. fnvestisiya
banklarinin kommersiya banklarin-
dan osas forqi ondan ibaratdir ki,
onlar kredit vermir vo depozit colb
etmirlor. Onun osas istiinlilyli ondan
ibarotdir ki, ogor bir sirkot maliyyo
vasaiti qithg ils tizlogmisdirss o,
kommersiya bankina miiracist edorok
kredit gotlirmok vo yiiksok faiz xarci
6domok ovozine investisiya bankina
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pozulmasi hallari ilo bagl aidiyyati
orqanlara miiraciot eds bilorlor. Bu
halda onlarin sikayatlorino baxilmasi
vo somarali tadbirlorin goriilmosi
dovletin bilavasits vezifasi hesab
olunur. Bazar iqtisadiyyati seraitinde
miiossisa va togkilatlarin davaml
manfaatliliyinin tomin edilmasi,
etibarli terafdaglarin tapilmasi, saglam
maliyyo monbalarinin axtarilmasi
iiclin etibarl vo diiriist informasiya
lazimdir. Belo informasiya iso miiasir
standartlara cavab veran ugot vo hesa-
bat sistemi vasitasilo hazirlana biler.
Inkisaf etmis xarici 6lkolords maliyyo
hesabatlilig1 sistemi yiiksok soviyyado
inkisaf etmisdir vo sirkotlor birmonali
olaraq illik maliyyo hesabatlarin
ictimaiyyato toqdim etmoaya borclu-
durlar. Respublikamizda Beynolxalq
Maliyyos Hesabatlar1 Standartlarinin
artiq totbiq olunmasina baxmayaraq
bu sistem halo do tokmil foaliyyat

iglor goriilmoalidir. Tocriiba gostarir
ki, istor timumi maliyys sisteminin,
istorsa do maliyys bazarinin inkisafi-
na beynoalxalq tocriibo mdévqgeyindon
yanasma bu sahada bir ¢ox
problemlorin aradan qaldirilmasina
komoklik gostora bilor:

— respublikamizda qiymatli
kagizlarin alinmasina, imumilikde
maliyys bazarina maraq az oldugun-
dan bu faaliyyati stimullagdirmaq
liclin informasiya tominati yliksok
soviyyaya catdirilmali, giymatli
kagizlar bazari investorlara qoyulan
investisiyalarin riski vo gotira bilocoyi
monfast hagqinda tam informasiyant
tomin etmolidir.

— miivafiq qurumlarla birlikde
qiymotli kagizlar bazarinda vergitut-
ma masalalarinin tokmillagdirilmasi,
diinya tocriibasindo istifads olunan
va investisiyalarin artimi {iglin
alverisli miihitin yaradilmasi baxi-
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dovrds maliyys bazarlarinda

bank resurslarimin iqtisadiyyata tasirinin
guclondirilmasi muhum strateji prioritetdir

Y

(©vvali qazetin 16 noyabr
2017-ci il tarixli sayinda)

Bu proqramin icarsina dair
tapsiriglar:

— fond birjasinin hiiquqi vo
toskilati cohotdon qabagqcil beynoalxalq
tocriibays uygun tokmillosdirilmasi,
yeni ticarat sisteminin totbiqi ilo baza
vo toromo maliyyo alatlorinin ticarati
imkanlarinin genislondirilmosi;

— qiymatli kagizlarin vo on-
lar {izorindo hiiquqlarin qeydiy-
yat1 vo ugotu mexanizmlorinin
sadologdirilmasi;

— dovlat vo korporativ giymatli
kagizlarin vahid morkozi depozitar
sisteminin yaradilmasi;

— qiymotli kagizlarin girovla
yliklonmasi prosedurlarinin optimal-
lasdirilmasi vo avtomatlasdirilmast,

— maliyye vasitociliyi
xidmatlorinin regional ohatosinin vo
bu név xidmatlars ¢ixis imkanlarinin
geniglondirilmosi;

— investisiya sirkotlorinin
faaliyyaetini tonzimloyon zoruri nor-
mativ hiiquqi bazanin formalasdiril-
masl vo onlarin foaliyyatinin tosviqi;

— aktivlorin idaroedilmosi
sirkatlorinin foaliyyotini tonzimloyon
zaruri normativ hiiquqi baza-
nin formalasdirilmasi vo onlarin
foaliyyatinin tosviqi;

— investisiya fondlar1 vo digor
kollektiv investisiya sxemlorinin
(dasinmaz omlak investisiya fondlari
va s.) foaliyyatini tonzimloyon zoruri
normativ hiiquqi bazanin formalas-
dirilmasi vo onlarin faaliyyatinin
tosviqi.

Osas moagsad iqtisadiyyata inves-
tisiyalarin colb edilmaesini va yenidon
boliisdiiriilmosini ugurla hayata
kegira bilan, investisiya foalligini
togviq edon, diinya sormays bazarin-
da d6lkenin movqelorini giiclondiren
fond bazarmin formalagmasini tomin
etmokdir. Bu magsads nail olmaq
liciin asagidaki todbirlor hoyata
kegirilocokdir:

— dovlat qiymotli kagizlar bazari-
nin geniglondirilmasi;

— korporativ kagizlar bazari-
na yeni vasaitlorin calb edilmosi
mexanizminin tokmillogdirilmosi,
qiymaotli kagizlarin idars edilmasi
tiglin alverisli soraitin tomin edilmasi,
qiymeotli kagizlar bazarinda pesokar

istirak¢ilarin isinin stimullagdirilmas;

— investorlarin hiiquglarinin qa-
nunverici va mohkoma miidafiesinin
tokmillogdirilmasi;

— uzunmiiddotli investisiya
risklorinin azaldilmasi, yeni inves-
torlarin colb edilmosi moagsadilo
fond bazarinimn maliyys alstlorinin
tokmillogdirilmasi;

— korporativ kagiz toklifinin
togviqi moagsadilo holo do mdveud
olan maneslorin tam aradan qaldiril-
mast;

— birja sektorunda alqi-sat-
qi1 sistemlorinin daha da inkisaf
etdirilmosi,

— kapital axinini, investisiya
monbaloarinin ucuzlasmasini tomin
edan fond bazari infrastrukturunun
stiratlondirilmasi;

— fond bazarinin tonzimlomao
mexanizmlarinin tokmillasdirilmasi.

Olkomizdo olverisli investisiya

igliminin yaranmasina tosir edon on
mithiim amillorden biri giizestli vergi
vo gomriik ddonislori sisteminin
totbiq olunmasidir. Bildiyimiz kimi,
gomriik-tarif siyasati iqtisadi siyasatin
hoyata kegirilmo alotlorindon biridir
vo golacokds do bu giizostlorin

totbiqi miisbat effekt verordi. Lakin
bu giizostlar totbiq edilorkon xari-

ci ticarat rejimlerinin, beynoalxalq
togkilatlar qarsisinda 6hdsliklori
nozors alinmagqla daxili bazarin struk-
turu, iqtisadiyyatin cari voziyyati,
tolab va toklifin nisbati asasinda ge-
vik, coxpillali, lakin birqiymatli izah
olunan tariflor sistemindon istifado
olunmasi daha mogsadsuygun olardi.
Dovlotin azad iqtisadi zona yaratmagq-
da asas moqsadi istehsalin roqabot
qabiliyyatinin yiiksaldilmosindan,
xarici investisiyalarin calb
edilmosindon, idxal mallarina ¢okilon
xorclorin azaldilmasindan va s.
ibarotdir. Xarici investor daim kapital
qoydugu dlkads qarsilasa bilocayi risk
baroado diisliniir. Burada risk dedikdo,
xarici investorun qoydugu vasitalorin
itirilmo ehtimali basa diisiiliir. Inkisaf
etmis Olkalords xiisusi toskilatlar

vo investisiya banklari torafindon
investorlar {igiin xtlisusi xidmot — risk
qiymatlondirilmasi hoyata kegiri-

lir. Investor investisiya qoyulusu
hoyata kegirmok istadiyi 6lkods istor
siyasi, istorso do, iqtisadi voziyyatlo
yaxindan tanis olmadigi {igiin o, belo
sirkotlors miiraciot edorok qarsilasa-
cag risklor barodo molumat alir vo
investisiya portfelindo nozerdos tutulan
qiymatli kagizlarin strukturunda vo
toyinatinda doyisiklik etmok imkani

miiraciot edorok 0z istiqrazini vo ya
sohmini emissiya edo vo miivoqqeti
¢otinliyini aradan qaldira bilor. Bu
halda sirkat bu islari biitiinliitkdo
investisiya bankina hoavals edir va o,
sirkotin qiymotlondirilmaesini hoyata
kegirorak biitiin inzibati iglori goriir vo
qiymatli kagizlarin reallagdirilmasina,
yoni bazarda satilmasina komoklik
gostorir. Respublikamizda investisiya
banklarinin foaliyyot gostormomasi
bir ¢ox ¢atinliklor yaradir vo maliyyo
bazarmin bir ¢ox problemlarinin
aradan qaldirilmasi prosesini

longidir. Bels ki, investorlarin vo
emitentlorin sayinin az olmasinin asas
saboblorinden biri kimi kommersiya
banklarinda kreditlors yliksok, depozit
goyulusuna iso asagi faiz deracasinin
totbiq olunmasidir ki, bu halda golir
aldo etmok istoyon vo ya maliyyo
vosaiti qithgr ilo tizlogon sirkot
kommersiya bankina iiz tutmaqdan
qagir. Bu halda respublikamizda
investisiya banklarinin yaradilmasina
kaskin ehtiyac yaranir ki, sadalanan
cotinliklarlo iizlogon sirkatlor maliyya
bazarina ¢ixigin “acarr” kimi mohz
bu qurumlarm xidmetinden istifade
edo bilsinlor. Bildiyimiz kimi, son
illords respublikamizda investisi-

ya iqliminin vo maliyys bazarinin
stimullagdirilmas1 moagsadils bir ¢ox
islor goriilmiisdiir ki, bunlardan on
ohomiyyatlisi investorlarin hiiquq-
larmin miidafissi lizras tadbirlarin
hoyata kegirilmosidir. Inkisaf etmis
xarici 6lkslords oldugu kimi, artiq
6lkamizds do investorlar sarbast
foaliyyat gostora vo 6z hiiquglarinin

gOstormir vo demak olar ki, yalniz
kommersiya banklar1 vo bozi agiq
sohmdar comiyyatlor illik maliyyo
hesabatlarini ictimaiyyato togdim

edirlor.

Bu miiddot orzindoe bazar
iqtisadiyyatina kegidlo olagadar
olaraq bir ¢ox tadbirlor goriilmiisdiir.
Ozollasgdirma, giymatlarin liberal-
lagdirilmasi, birgs miiossisolorin
yaradilmasi vo xarici investorla-
rin 6lkaya calb olunmasi, iqtisadi
islahatlarin kegirilmosi vo bu yondo
miixtolif qanunlarin qebulu, dovlat
programlarinin hazirlanmasi vo
totbiqi bu todbirlorin yalniz bir
hissosidir. Olkomizdo maliyyo baza-
rinin inkisafini zoruri edon osas amil
bazar iqtisadiyyatinin qurulmasinda
xarici investisiya axininin labiidliyi
ilo meydana ¢ixdi1. Hoyata kecirilon
todbirlore baxmayaraq miiasir dovrdo
6lkomizds maliyya bazarinin inkisaf
etdirilmosi istigamatinds halo ¢ox
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mindan totbiq edilmasi zaruri hesab
olunan vergi gilizostlorinin hoyata
kegirilmosi.

— ayri-ayri sortlorlo vo miixtolif
investor tobagolori tigiin dovlot
qiymeotli kagizlarinin buraxilmasi.

— respublikamiza colb olunan
xarici investisiyalarin osas hissosi
neft sektoruna istiqgamotlonmisdir, bu
proporsiyani doyiserok qeyri-neft sek-
torunun inkigafi, dovlat ohomiyyatli
iri layiholorin maliyyologdirilmosi
liglin istigrazlarin buraxilmasi, eloca
da respublikamizda dovlet vo geyri-
dovlat giymatli kagizlarinin diinyanin
an inkisaf etmis fond bazarlarina
¢ixiginin tomin olunmast.

— pensiya sistemindo islahatlarin
aparilmasi, shalinin diqqgatinin daha
¢ox calb edilmasi vo maliyys savad-
l1iligimin artirilmasi tigiin tadbirlorin
goriilmesi respublikada qiymotli
kagizlarin alis hacminin artmasina,
bununla da qiymaotli kagizlar bazari-

nin inkisafina sobab olacaqdir.

— bozi dlkolordo xarici investi-
siyalarin calbi tiglin giizostli rejim
yaradilmigdir. Buna misal olaraq
baladiyyslerin yaratdig1 “ssnaye mey-
dancalar1” adlanan xiisusi saholori
gostormok olar. Burada avvalcadon
qurulmus istehsal infrastrukturu olur
va xarici investorlar giizestli osaslarla
bu infrastrukturdan istifados edirlor.
Respublikamizda da bu tip xiisusi
saholorin yaradilmasi maliyys bazari-
nin inkisafina tokan vero bilor.

— Olkomizdo risk
qiymatlondirilmasi ilo moasgul
olan xiisusi togkilatlarin foaliyyot
gdstormomasi xarici investorlarin
6lkoyo axiinin nisboton qarsisini
almus olur. Bels ki, xarici investor
kapital qoydugu 6lkads qarsilasa
bilacayi risk barde molumatsiz olur va
6lkemizds bu molumati investora vera
bilocok xtisusi sirkatlorin olmamasi
maliyyo bazarinin inkisafini longidir.
Istor dovlat, istorse da, 6zol sektorda
bu ciir sirkatlorin yaradilmasi fikrimca
faydali ola bilor.

— respublikamizda investisiya
banklarimin faaliyyastine do xiisusi
ehtiyac vardir. Investisiya banklart
inkisaf etmis maliyyo bazarlarinin
asas istirakc¢ist hesab olunur, ¢iinki o,
investorla emitent arasinda mithiim
vasitaci rolunu oynayaraq investorun
maksimum galir aldo etmasina gorait
yaradir. Ilkin morhalade respubli-
kamizda bu vozifoni kommersiya
banklarina vermok, foaliyyat ugurla
naticolonarss ayrica investisiya bank-
larinin yaradilmasina baglamaq olar.

— fond birjasmin hiiquqi vo
toskilati cohotdon qabaqcil beynalxalq
tocriiboays uygun tokmillogdirilmasi,
yeni ticarat sisteminin tatbiqi ilo baza
vo toroma maliyya alotlorinin ticarati
imkanlarinin genislondirilmaesi,
qiymatli kagizlarin vo onlar tizorindo
hiiquglarin geydiyyat1 vo ugotu
mexanizmlarinin sadolosdirilmasi.

— maliyya vasitogiliyi
xidmaotlorinin regional ohatasinin vo
bu név xidmatlara ¢ixis imkanlarinin
genislondirilmasi.

— investisiya sirketlorinin
foaliyyatini tonzimloyan zaruri nor-
mativ hiiquqi bazanin formalasdiril-
mas1 va onlarin faaliyyatinin togviqi.
Eyni zamanda, maliyye bazarinin
foaliyyatini tonzimloyan qanunverici-
lik aktlarinin tokmillasdirilmasi.

— kigik vo orta sahibkarlar tiglin
alternativ birja ticarati platformasinin
yaradilmasi, onlarin fond bazarindan
maliyyoalogmo imkanlarinin artirilmasi
vo tosviqi.

— Maliyye bazarinda osas
informasiya bazasi hesab olunan
maliyyo hesabatlarinin soffafliginin
tomin olunmasi ilo slagadar olaraq
todbirlorin hoyata kegirilmosi, bu
sahado kadr hazirligina xiisusi diqqat
yetirilmasi magsadouygun hesab
olunur.

Ivoz OLOKBOROYV,

Azarbaycan Doviat Iqtisad
Universitetinin “Maliyya va
maliyya institutlart” kafedrasinin
miidiri, iqtisad elmlori doktoru,
professor, “Professorlar”
klubunun rayasat heyatinin sadri,
Elnur SADIQOYV,

iqtisad elmlari doktoru, professor





