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XA B D=

1. Miiasir diinya maliyys bazarlarinin formalasmasinin tarixi aspektlori

Diinya maliyys bazarlar1 genis monada - pul kapitalinin 6lkolor arasinda soforbor
edilmasi vo bolgiisiinii tomin edon bazar miinasibatlori sferasidir. Mahiyyat etibari
ile bu anlayis beynolxalq maliyys olagolarinin sortlorini miisyyoan edir, onlarin
istirakcilarinin maraqlarinin qarsiligli alagasini ifads edir.

Diinya maliyys bazar1 dar monada - fond bazaridir, yoni qiymotli kagizlarla
omoliyyat bazaridir.

Miixtalif meyarlara goro diinya maliyys bazarlarinin tosniflosdirilmasinin bir
ne¢o tisulu movcuddur. 9qdin obyektindon asili olarag diinya maliyys bazar
qarsiligh olageds olan bir sira seqmentlori 6ziino daxil edir. Onlardan valyuta

bazarini, borc kapitali bazarini, qizil bazarini, fond va siorta bazarlarini1 gostormoak
olar (Cadval 1.).

Cadval 1.
Diinya maliyya bazarlarinin strukturu va istirakcilar
Milli istirakeilar Bazarin strukturu Beynolxalq istirak¢ilar
Korporasiyalar Valyuta bazarlari: o Beynolxalq korporasiyalar, TMK
climlodon avrovalyuta
bazari
Banklar va ixtisaslasdirilmis |Borc kapitali bazarlart: Beynolxalq banklar, TMB:
maliyya-kredit institutlari, o [a) pul bazari; Ixtisaslasdirilmis maliyya-kredit
climlodon, sigorta sirkotlori  |b) kapital bazari; institutlari, o cimlodon, sigorta
c) avrobazari. sirkotlori
Fond vo omtoo birjalari, Fond bazarlari Iri fond vo omtos birjalari;
Daovlat Sigorta bazarlari Beynolxalq valyuta, maliyys vo
leﬂ bazarlari kredit teskilatlarl




Diinya maliyys bazarlariin osas seqmentlori qarsilighh olagadadir, onlar

arasinda pul kapitalinin daimi axin1 bas verir. Asagidakilar forqlondirilir:

e miitogokkil (rosmi, bagli) bazarlar. Onlara daxilolma mohduddur; qeyri-
mitosokkil (geyri-rosmi, agiq) bazar - biitlin istirakg¢ilar {iglin kegirilo bilon;

« ilkin bazar - burada yeni buraxilan maliyya aktivlori satilir, ikinci (tokrar) bazar
- artig movcud olan maliyys alotlori todaviil edilir;

edaimi  bazarlar - movcud binadan, avadanligdan, informasiya
texnologiyasindan istifado edilmoklo istonilon vaxt aqdlor hayata kegirilo bilar,
qeyri-miintozom bazar - mosalon, auksionlar;

* miqyasma gora - milli, regional vo diinya bazarlari. XX-XXI asrin
hiidudlarinda iqtisadiyyatda, o ciimlodon maliyys sferasinda qloballasma yeni
hadiso kimi tozahiir etmoyo basladi. Maliyyo qloballagsmasi - milli vo diinya
maliyyo bazarlar1 vasitosilo pul kapitalinin beynolxalq axinlarinin yenidon bolgiisii
prosesinin beynalmilsllogdirilmasinin an yeni moarholoasidir.

Maliyys globallagsmasinin miqyasina vo istiqamotlorino bir sira amillor tosir
gostarir.

1. Beynolxalq amok bolgiisiiniin strukturunun modernlosdirilmosi.

2. Milli tokrar istehsalin agiqligi doracasi vo onun diinya tosarriifat olagolorine

calb edilmasi.

3. Diinya tosorriifat olagolorinin liberallagdirilmasi.

4. Maddi istehsal sferast ilo miiqayisodo maliyys, kredit vo valyuta
miinasibatlarinin rolunun artmasi.

XX asrin avvallorinds yaranmis TMK-nin inkisafinda sigrayis.

6. Dinya maliyys axinlart haqqinda molumatlarin islonib hazirlanmasi,
kompiiter  telekommunikasiyasinin, rabitonin  miiasir  alotlorindon,
informasiya sobokosindon, internetdon istifado maliyys qloballagsmasinm
stimullasdirir.

Diinya maliyyo bazarlari omtoslorin, xidmot vo kapitalin diinya bazarinin
rogabot aparan subyektlori arasinda horokotino xidmot edir. Bundan basga, onlar
konyunkturanin voziyysti haqqinda molumat verir ki, bu da menecerlor torofindon
qorar gobul etmolori {i¢lin istigamot xidmaotini goriir. Diinya maliyys axinlari
asagidaki osas kanallar lizro hoyata kegirilir:

*omtos vo xidmaotlorin (xilisusi omtoo olan qizil da daxil olmaqla) alqi-satqisina
valyuta-kredit vo hesablasma xidmoti;

*osas va dovriyys kapitalina xarici investisiya;

*kredit omoliyyatlari;

e valyuta omoliyyatlar;

*qiymatli kagizlarla vo toroma maliyys alstleri ilo amaliyyatlar;

inkisaf etmokdo olan 6lkolors yardim vo dovlatin beynolxalq toskilatlara haqq
formasinda biidco vasitosilo milli galirin bir hissasinin yenidon bolgiisii.

Diinya maliyys axinlar1 forma vahidliyins (bir qayda olaraq pul formasinda,
miixtolif maliyyo-kredit alstlori noviinds) va yerine (mocmu bazar) gora forglonir.
9qdin obyekti xidmati olan pul kapitalinda bazar miinasibatlorinin spesifik formasi
diinya valyuta, kredit, maliyyo vo sigorta bazarlaridir. Onlar beynolxalq iqtisadi
miinasibotlorin inkisafi osasinda formalagmigdir. Funksional néqteyi-nozerdon -
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bu, tokrar istehsalin fasilosizliyi vo rentabelliyi mogsodilo diinya maliyya
resurslarinin  soforborliyo alinmasi vo bdliisdiiriilmosini  tomin edon bazar
miinasibatlori sistemidir. Institusional noqteyi-nozorden - bu, diinya maliyya
axinlari onlarin vasitosilo hoyata kegirilon banklarm, ixtisaslasdirilmis maliyya-
kredit idaralorinin, fond birjalarinin mocmusudur.

Diinya maliyyo bazarlar1 miivafiq milli bazarlarin bazasi osasinda meydana
golmis, onunla garsiligli foaliyyat gostorir, lakin bir sira xiisusiyyotlora malikdir:

*bOyiikk miqyasli olmasi. Bozi qgiymotlondirilmoys goro, diinya valyuta vo
maliyyo bazarlarinda illik emoliyyatlar omtaslorls diinya ticarsti {izra oqdlori 50
dofa tistaloyir;

* cografi sorhadlorin yoxlugu;

« omoliyyatlarin biitiin giin arzinds aparilmast;

e aparict dovlatlorin valyutalarinin, homginin do avro vo qismon do SDR-in
1stifadosi;

*baglagsmanin istirak¢ilarinin birinci doracali banklar, korporasiyalar, yiiksok
reytingli maliyya-kredit institutlarinin olmast;

*bu bazarlara osason birinci dorocali borcalan vo ya sanballi zomanoati olan
borcalanlarin miiraciat eds bilmolori;

« LIBOR tipli (banklararasi depozitlor {izro toklifin London doracasi) spesifik
beynolxalq faiz doracasi;

* EHM-in istifadasi osasinda standartlasmanin vo kagizsiz omaliyyatlarin
informasiya texnologiyasinin yiiksok soviyyosi;

* bazar seqmentlorinin va sazis alatlorinin foaliyyat dairasinin genislonmasi [29,
s. 634].

Diinya maliyys bazarlarinin inkisafinin obyektiv asasii tosarriifat slagslarinin
beynalmilallosdirilmasi ilo miivafiq milli bazarlarin mahdud imkanlar1 arasinda
ziddiyyat toskil etmisdir. Beynolxalq omoliyyatlar milli maliyys bazarinda
alternativ foaliyyot kimi istifado edilir. Diinya valyuta, kredit, qiymotli kagizlar,
qizil bazarlarinin inkisafinin horokatverici qlivvasi kimi rogabat ¢ixis edir ki, bu da
diinya maliyys aximlarmin hocmini vo boliisdiriilmasini, baglasmanin valyuta,
maliyyo vo ddonis sortlorini tonzimloyir.

Lakin, roqabat miibarizosi homiso somorali vo ndgsansiz olmur. Ona goro do
bazar tonzimlonmasi dovlot vo dovlotlorarasi tonzimlomo ilo alagalondirilir. Dovlot
va dovlatloraras: togkilatlar bu sahade bohran silkelonmalorini aradan galdirmaq
magsadile diinya maliyys bazarlarinin foaliyystini tonzimlomayas say gostarirlor.

Beynolxalq iqtisadi miinasibatlorin inkisafi ilo olagedar olaraq, xammal
monbolori, satis bazarlari, sorfali investisiya qoyuluslari ugrunda rogabot
miibarizosinin naticasi kimi maliyys axinlart kortobii olaraq o6ziintin milli
xarakterini itirmok vo kosmopolitik tosbitini agmaqla bir 6lkadon digor 6lkoys axir.
Milli maliyya bazarlar1 nisbi sabitliyini saxlamaqla miivafiq diinya bazarlar ilo
culgalagir. Diinya maliyys bazarlari stiratli inkisafi, boylik imkanlari va mobilliyi
noticasindo beynolxalq igtisadi miinasibatlorin shomiyyatli halgasina c¢evrilmislor.

Milli valyuta, kredit vo fond bazarlarinin diinya bazarlarinda istiraki bir sira
amillor ilo miioyyon edilir:



*0lkonin diinya tesorriifat sistemindo miivafiq yeri vo onun valyuta-igtisadi
voziyyati;

« inkigaf etmis bank sistemi vo fond birjasinin mévcudlugu;

* vergiyo colbetmonin miilayimliyi;

*milli bazara xarici kreditorlarin, borcalanlarin vo investorlarin daxil olmasina
icazo veran qanunvericiliyin giizostli olmast;

* cografi mévqgeyin miinasibliyi;

* siyasi miihitin nisbaton sabitliyi.

Gostarilon amillar beynolxalq amaliyyatlar1 yerina yetiron milli bazarin dairasini
mohdudlasdirr.

Diinya ragabastinin naticasi olaraq aparict milli bazarlarin osasinda 13 diinya
maliyyo morkozi - Nyu-York, London, Tokio, Paris, Siirix, Liiksemburq,
Frankfurtna Mayn, Sinqapur, Bohreyn va s. togokkiil tapmisdir. Bunlar beynolxalq
valyuta, maliyyo-kredit fond omoliyyatlarini, qizil ilo sazislori hoyata keciron bank
vo maliyyo institutlarinin comlosdiyi morkozlordir. Basqa sozlo, diinya maliyyo
morkoazlari - beynolxalq maliyys axinlarinin vo miqyasli amoliyyatlarin morkozidir.
Tarixon onlar milli bazarlarin bazasi, sonradan iso diinya valyuta, kredit, fond
bazar1 vo qizil bazar1 osasinda meydana golmisdir. Ona goro do diinya maliyyo
morkozlorinin strukturunda biitiin bu seqmentlor istirak edir.

Onu da geyd edok ki, 1980-ci ildon baslayaraq diinya maliyys bazarinda aktiv
surotdo yenidonqurma bas verir. Onlarin foaliyyatinin xarakteri doyisilir. Yeni
maliyya alatlori vo bazar infrastrukturu totbiq edilir. Istirak¢ilarin faaliyyat dairasi
geniglonir. 1990-c1 illorin ortalarindan baslayaraq Azorbaycan dovlst korporativ vo
bank borclanmasi xatti iizrs diinya bazarina ¢ixmisdir.

Belaliklo, diinya tosorriifatinda ayri-ayr1 Olkolorin tokrar istehsal prosesinda
formalasan pul kapitali daima yerini dayisir. Diinya maliyys axinlari amtaslorin,
xidmotlorin vo kapitalin horokotino xidmot edir. Bu axinlar formalarinin
vahidliyino (bir qayda olaraq pul formasinda, maliyys - kredit alsti soklindo) vo
yering goro (bazar) forqlonir. Bazar miinasibatlorinin spesifik formasi diinya
valyuta, kredit vo maliyys bazarlari, habelo qizil bazaridir. Bazar miinasibatlorinin
bu sistemi tokrar istehsalin fasilosizliyi vo somoraliliyi iiglin diinya maliyyo
resurslart axininin toplanmast vo yenidon bolgiisiinii tomin edir. Diinya-maliyyo
resurslart axinlarinin harokoti banklar, ixtisaslagdirilmis maliyya-kredit institutlari
va fond birjalar vasitasils hayata kegirilir.

Diinya maliyys axinlarinin horokoti asagidaki osas bazarlar vasitosilo bas verir
(sxem 1.).

Valyuta bazarlan - tolob vo toklif asasinda miioyyonlogon kurs ilizro xarici
valyutalarin milli valyutaya alq1 - satqis1 bas veran rosmi morkozlordir.

Valyuta bazarinin institusional strukturu 6ziine banklari, brokerlori, miiossisalori
daxil edir. Qorbdo valyuta sazislorinin 85-95%-1 banklararas1 bazarda aparilir.
Qoarbds valyuta birjalar1 yalmiz bir sira 6lkalorde saxlanilmis vo bdylik rol oynayir.
Lakin banklararasi birja valyuta bazarini tadricon sixigdirir.



Diinya maliyys bazar1
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Sxem 1. Diinya maliyya bazarlari

Azorbaycanda 1994-cii ilin avqust aymin 26-da Baki Banklararas1 Valyuta
Birjas1 (BBVB) miintozom valyuta sovdologsmosino baglamigdir. 1997-ci ilin
avqustun 30-dan baglayaraq Azorbaycanda Miitosokkil Banklararasi Valyuta
Bazarn (MBVB) faaliyyot gostorir. Azorbaycanda valyuta bazari bir ¢ox normativ -
hiiquqi aktlarla tonzimlonir. Onlardan "Valyuta tenzimlonmasi haqqinda" (21
oktyabr 1994-cii il), "Milli bank haqqinda".(10 dekabr 2004-cii il), "Banklar
hagqinda" (16 yanvar 2004-cii il), "Qiymsatli kagizlar haqqinda" (9 oktyabr 1998-ci
il) qanunlan gdstormak olar.

Valyuta bazarlarinda baglasmalarin alotlori bank veksellori, tratta, c¢eklor,
banknotlar - xiisuson teleqraf (banknotlar - yalniz valyutalar doyisdirildikdo)
kociirmalorindan ibaratdir.

Valyuta omoliyyatlar1 beynolxalq hesablagmalari, valyuta vo kredit risklorinin
sigortalanmasini, valyuta siyasotinin hoyata kecirilmosini, istirak¢ilarina monfast
gotiirtilmosini tomin edir.

Bununla olagodar olaraq, diinya tocriibasinin gostordiyi kimi, valyuta
omoliyyatlart coxdandir ki, dovlet vo bank miisahidesinin vo nazaratinin obyekti
olmusdur. Bozi hallarda bir sira banklar c¢otinlikloro disiir vo valyuta
omoliyyatlarinda itkiys gore miiflislosir.

Diinya kredit bazar: - qaytarilmaq va faiz 6domok sartilo 6lkslor arasinda borc
kapitalinin beynoalxalq harakatinin spesifik formasidir. Burada borc kapitalina tolab
vo toklif formalasir. ©Ononovi olaraq qisamiiddatli ssuda kapitali (pul bazari) vo orta
vo uzunmiiddatli kapital bazarlar1 (kapital bazar1), o cliimlodon maliyys bazari
forqlondirilir. Diinya maliyys bazari-ssuda kapitalinin bir hissasidir ki, burada
asason qiymotli kagizlarin emissiyasi vo alqr - satqis1 hoyata kecirilir. Tocriibado

verir v adi bank krediti qiymatli kagizlarin emissiyasi ilo avozlonir.



50-ci illorin axirlarindan baslayaraq avrovalyuta bazar1 diinya ssuda kapital
bazarmin torkib hissosino ¢evrilmisdir. Avropa banklar1 burada osason xarici
valyutada (bu Olkolorin emitentlorinin geyri - rezidentlorino monsub olan
valyutada, mosolon, ABS-da vo digor Olkolordo xarici banklarin hesablarinda
dollar) depozit - ssuda omoliyyatlar1 aparirlar.

Ouwzil bazart - quzil ilo satisin xlisusi moarkozloridir ki, burada onun bazar qiymaoti
lizro miintozom alq1 -satqis1 hoyata kegirilir.

Belalikls, diinya maliyys axinlarini idars edon va biitiin sutka orzinds foaliyyot
gostaran beynolmilal bazar mexanizmi formalagmisdir.

2. Beynolxalq valyuta bazarlar1 va valyuta amoaliyyatlari

Beynolxalq miinasibatlor - iqtisadi, siyasi vo madoni cohotdon miixtolif 6lkolorin
hiiquqi soxslort vo votondaslarinda pul tolobi vo o6hdoliyi yaradir. Beynolxalq
hesablagmalarin spesifikliyi ondan ibaratdir ki, qiymotlorin vo 6donislorin valyuta
qisminds (adaton xarici valyuta) beynolxalq valyutalar istifads edilir, ¢iinki biitiin
Olkalor ticiin gabul edilmasi macburi olan, timumon taninmis diinya kredit pullar
yoxdur. Bununla yanasi hor bir suveron dovletlordo qanuni 6donis vasitosi
qisminds onun milli valyutasi istifads olunur.

Valyuta bazarlar - elo bazar noviidiir ki, burada xarici valyutalarin alqi-satqisi,
talab va toklifin asasinda amalo golon mozonna iizro milli valyutaya doyisdirilmasi
hayata kegirilir.

Valyuta bazarlari, soziin genis monasinda, xarici valyutalarin alqi-satqisi
omoliyyatlarinin aparilmasi zamami amoala golon iqtisadi miinasibatlor sferasidir.
Valyuta bazarinda valyuta doyorlilorinin saticilar1 vo alicilarinin maraqlarinin
reallasdirilmasi bas verir. Toskilati-texniki noqteyi-nazordon valyuta bazar1 milli vo
xarici banklar1 vo broker firmalarini birlosdiron miiasir rabito vasitolori sobokosi
vasitosilo valyuta satiginin togkili formasidir.

Valyuta miibadilosi iizra omoaliyyatlar ¢cox uzaq kegmisds godim diinyada vo orta
asrlorde doyisdirmok (xirdalamaq) isi kimi mévcud olmusdur. Lakin valyuta bazar
miuasir anlamda XIX osrdo tosokkiil tapmusdir.

Buna asagidaki sortlor sobab olmusdur:

* beynolxalq igtisadi miinasibatlorin inkisafi;

* diinya valyuta sisteminin yaranmast;

* beynalxalq hesablagsmanin kredit vasaitlorinin genis yayilmasi;

* bank kapitalinin tomorkiizlogsmasi vo markozlogmasinin giiclonmaosi;

» valyuta bazarlar1 arasinda slagolorin sadologdirilmasing vo riskin azaldilmasina
imkan veron rabito vasitolorinin - teleqraf, telefon vo teleksin tokmillogsmasi;

«informasiya texnologiyasi, internet, valyuta mozonnosi, banklar, onlarin
miixbir hesablari, iqtisadiyyat vo siyasatdo meyillor haqqinda molumatlarin daha
siiratlo verilmosinin inkisafi.

Diinya valyuta bazarinin inkisafi {i¢ asas amillarls sortlonir:

a) iqtisadiyyatin qloballagmas1 soraitindo valyuta omsoliyyatlarinin artmis
hacmilo;



b) todiyyo balansinin cari vo maliyyo hesab1 lizro valyuta mohdudiyyatinin logv
edilmosilo valyuta liberallagdirilmasinin genislonmasilo;

c)bank texnologiyasinin tokmillogmosile.

Miiasir diinya valyuta bazar1 asagidaki osas xiisusiyyatlor ilo saciyyolonir.

1. Tosorriifat olagolorinin beynoalmilollogsmasinin giiclonmasi asasinda valyuta
bazarmin qloballasmasi.

2. Omoliyyatlar diinyanin biitiin saholorindo novbs ilo sutka orzindo fasilosiz
olaraq yerino yetirilir.

3. Elektron sistemina kecirilmasi ilo valyuta bazarimin texnoloji yenidon
tochizati. Elektron texnologiyasinin yeni nasli valyuta satisini uzaq terminallardan
hoyata kegirmoyo vo informasiyani valyuta mévqgeyinin yoxlanma vo riskin idaro
edilmasi sisteminda gondormays imkan verdi.

4. Aparici banklarin informasiya-ticarat sisteminin elektron birlosmasi bazasi
osasinda qlobal banklararasi valyuta bazar1 formalagmisdir.

Valyuta fond bazarinda omoliyyatlara sinxron olaraq xidmot etmok imkani
veran miirokkob informasiya analitik proqgram mohsullart meydana golmisdir.

1990-c1 illarin ortalarindan baslayaraq valyuta bazarinda internet texnologiyasi,
2000-ci ildon iso banklarin valyuta kotirovkasi hagqinda informasiya ilo internet
olaqgo saytlar1 yaradilmisdir.

Bir valyutanin digor valyutaya alinmasi bas veron hor yerdo valyuta bazar
movcuddur. Ticarstin dovriyyasine gors bu, diinyada on boyiik bazar hesab edilir.
Hal-hazirda valyuta bazarinda sutkaliq satis hocmi 1,9 trln. dollar1 6tiib kecir.
Bazarin universalligit onda ticarotin hocminin boyiikliiyli, bazarda yiiksok
likvidliyi, bazarin istirak¢ilarinin sayinin ¢oxlugu vo miixtalifliyi, cografi cahatdon
genis yayilmasi ilo sortlonir. Burada ticarst sutka orzinds - sutkada 24 saat aparilir
(istirahat glinlari vo fasilolorle). Bazarda valyuta mozonnosing tosir edon amillarin
miixtalifliyi ilo forqlonir.

Beynolxalq hesablasma bankinin malumatina asason, 2004-cii il aprel ayinda
diinya valyuta bazarinda orta sutkaliq satis spot oqdlori {izro 621 mlird. dollar,
téromo valyuta omanatlori tizro 1,26 trln. dollar, o ciimlodon birbasa forvard sazisi
tizro 208 mlrd. dollar, svop oaqdlori iizro 944 mird. dollar vo opsionlar iizro 107
mlrd. dollar toskil etmisdir [73, s. 35].

Valyuta bazarlar1 fyugers miigavilolorinin siirotli artimi ilo xarakterizo olunur.
2006-c1 1lda diinya valyuta bazarmin 7%-1 onun payma diistirdii.

2006-c1 ilin aprel ayinda adsti alatlordon istifade etmoklo orta sutkaliq satis
hocmi 2,7 trln. dollara ¢atmisdir. ©gor buraya geyri-ononavi alotlor slavo edilss,
onda satigin hocmi faktiki olaraq 2,9 trln. dollar togkil etmisdir. Miigayiso li¢lin
gostormak olar ki, bu gostorici diinyanin biitlin qiymoatli kagizlar bazarinda
ticaratin orta sutkaliq hacmindon 10 dofo coxdur.

Valyuta bazarmin inkisaf dinamikasi digqoti calb edir. 2005-ci ilin aprelindon
2006-c1 ilin aprelinadak valyuta bazarinda amaliyyatlarin hacmi 38% artmisdir ki,
bu da 2001-ci 1llo miiqayisads iki dofo coxdur.

Bazarin bu ciir genislonmasi investisiyanin obyekti kimi xarici valyutanin
ohomiyyatliliyinin artmasi va aktivlorin idara edilmosi fondlarinin (hecirlogma



fondu vo pensiya fondu) omoliyyatlarinin artmasindan irali golir. Ohomiyyatli
faktorlardan biri do internetdo ticarat platformasinin meydana golmosi olmusdur.

Valyuta bazar1 birjadankonar bazardir. Cografi voziyyst ndqteyi-nozordon
valyuta bazarinin on iri ticarot morkozi Boylik Britaniyada, xtisusilo Londondur.
Sonuncunun payina biitiin ononavi valyuta omaliyyatlarinin tigds bir hissasi diisiir.
2004-2006-c1 illordo bu gostorict 31,3%-don - 32,4%-0 yiiksolmisdir.
Ohomiyyatino gors ikinci yerds olan ABS-in payma 18,2%, Yaponiyanin - 7,6%,
Singapurun - 5,7% diisiir. Sonraki yerlori Almaniya, Isvecroa, Avstriya, Kanada,
Fransa vo Honkonq bolii-siirlor.

Ticaratin hocminin 73%-1 birinci 10 on aktiv iri treyderin payina diisiir.

Bir qayda olaraq aktiv valyuta ticarati edon ciitliik iizro mozonna arasindaki
forq minimum saviyyads olur.

Miiasir valyuta bazar biitiin diinya tosorriifatinda foaliyyot gostoron miirokkob
vo dinamik iqtisadi sistemi ifado edir. Tarix boyu valyuta bazar fasilosiz olaraq
tokmillogmis, miirokkoblosmis vo yeni soraito uygunlagsmisdir. Valyuta bazari
xarici valyutada veksella ticarotin lokal morkozindon faktiki olaraq vahid, haqiqi
beynolxalq bazaradok inkisaf yolu ke¢misdir ki, onun iqtisadi rolunu
qiymatlondirmok olduqca ¢otindir. Valyuta bazarinin inkisafi vo tokmillogmasi ilo
yanas1 valyuta omoliyyatlar1 da inkisaf etmis vo tokmillogmis, onlarin yeni novlori
meydana golmis vo aparilmasi texnikasi yaxsilagsmisdir.

Banklar vo bankolmayan idarolor valyuta bazarinda valyuta omsoliyyatlar
aparmaq yolu ilo 0z faaliyyatlorini hoyata kecirirlor. Valyuta omoliyyatlar
miiddotindon asilt olaraq xarici valyuta ilo nagd veo middstli omsliyyatlara
boliintir.

Miiddatli baglasmani konversiya, sigorta vo mohtokir hissalora bolmoak gobul
edilmisdir. Bu bolgi kifayst qodor sorti goriiniir, ¢linki tocriibads eyni bir sazisin
osasinda konversiya, sigorta vo homiso mdhtokir mogsadler ola bilor.

Nagd valyuta omoaliyyatlar1 sirasinda "spot" vo habels "overdraft" vo "svop" kimi
omoliyyatlar forqlondirilir. Onlar banklar torafindon cari valyuta movqgeyi yaratmaq
vo idaro etmok iicilin istifado edilir. Miiddatli baglasmaya "forvard", "opsion" vo
"svop" omoliyyatlar1 aiddir.

Beynolxalq ticarot xarici valyuta ilo miiddatli oqdlerin meydana golmasi va
inkisafin1 tolob edir, ¢linki kommersiya omoliyyatlar1 aparilan zaman valyuta
riskindon sigortalanmaq zorurati omolo golir. Ona gora do "forvard", "opsion" vo
"svop" kimi omaliyyatlar hecirlosdirma maqgsadlori liciin genis istifads edilir.
Istifado edilon valyuta omoliyyatlarinin tipindon asili olaraq valyuta riskinden
sigortalanma vo miiddotli valyuta omsoliyyati aparilmasi noticosindo onun
ortiilmasinin tamhgi forqlondirilir. Miiddstli oqdlor mohtakirlik omaliyyatlari
aparmaq lclin miinasib vasitodir. Bu kimi omoliyyatlar hor hansi bir likvidlik
vasaiti tolob etmir va bacariqla istifado edildiyi halda onlar banka xeyli monfaot
gotira bilor.

Lakin valyuta bazar1 digor bazarlar ilo - borc kapitali bazari, qiymatli kagizlar
bazari, diinya omtoo vo xidmotlor bazari ilo qarsilighh slagodo méveud olur vo
inkisaf edirlor. Beloliklo, valyuta bazarinin istirakcilar1 noinki valyuta bazarina,



digor nov risklora do - kredit riski, faiz doracosinin doyisilmasi riski vo ya faiz
riskino meyilli olurlar.

Valyuta bazarinin istirak¢ilart olan banklar vo bank olmayan institutlarda
valyuta omoliyyatlarinin ucotu aparilir vo onlarin cari vo perspektiv idara edilmosi
hoyata kecirilir.

Banklarin valyuta omoliyyatlar1 vo valyuta movgeyinin hocmi ddvlstin bank
milayinasinin vo nazaratinin obyektidir [79, s. 30].

3. Beynoalxalq qizil bazari

Miiasir moarholodo dollar, avro vo iyen diinyada on ohomiyyatli valyuta oldugu
zaman qizilin rolunu inkar etmok sohv olardi. Bu giino qizil ehomiyyatino gors
ikinci ehtiyat vasitosidir. Hazirda diinyada qizilin imumi rosmi ehtiyati toxminan
110 min ton togkil edir. Onun dayari bir ton 10 min. dollar olmaqla 1,1 trln. dollara
borabordir. Maliyya hakimiyyati bu komiyyatin {icdo birina, doqiq desok 1,1 mird.
unsiyaya, bir unsiya 300 dollar hesab1 ilo 330 mlrd. dollara sahibdir. Avropa
Ittifaqr 6lkolori Avropa valyuta institutlarinin alinds olan qizili da nazars almagla
458 min. unsiya qizila malikdir. Miiqayiso lclin gostorok ki, ABS-in 268 min.
unsiya qizili vardir. Beloliklo, Avropa golocok beynolxalq valyuta sistemindo
qizilin rolunun miiayyon edilmosinds tutarli soso malikdir.

Hesab etmok olmaz ki, Avropa boyiik hocmdo qizil ehtiyatlarini satmagda
maraqli olacaqdir. Iri quzil saxlayanlardan he¢ kim bu kimi ohomiyyotli ehtiyat
aktivlori doyarlilorinin azaldilmasinda maraqli deyilloer. Lakin, Avropa hesab eda
bilor ki, onun qizil ehtiyatlart indiyadok avroya olan etimadin yiiksaldilmasi
vasitasi kimi qiymoatlondirilmomisdir.

Quzila xilasedici alat, investisiyanin etibarliliginin zomanoatcisi kimi baxmaq
diinya valyuta-maliyyo sistemi li¢lin aktualdir. Lakin, hazirda qizila yuxaridan
baxmaga diinyasohratli heg bir ciddi iqtisad¢r clirat etmoz. Miiasir tosorriifatda bu
faydasiz sar1 metal maliyya alotlorinin vo onun téromolorinin canlanmasinin iyirmi
ili orzindo unikal xassosini - miitloq likvidliyini itirmisdir. Beloliklo, qizil noayi
ifads edir?

Qiz1l, Ai (lat. Airim; ing. Gold; alm. Gold; fran. Or, isp. Oro), Mendeleyevin
dovri sisteminin 1-ci qrupunun kimyovi elementidir; atom ndomrosi 79, atom
kiitlosi 196, 3665,5-dir. Sar1 rangli alvan metal ddyiilobilondir, sixlig1 19/32 g/sm?,
tax 1064,43°S-dir.

Qizilin iqtisadi shomiyyati asas valyuta metalinda onun rolu ilo miisyyan edilir.
Texnikada ondan diger metallarda orinti soklinds istifads edirlor.

Quzil bazari. Beynolxalq likvid resurslar strukturunda qizil, xarici valyutalar,
Beynolxalq Valyuta Fondunun ehtiyat movqgeyi vo SDK daxil olur. Olkonin
Morkazi Bankda vo maliyys orqanlarinda saxlanilan qizil-valyuta resurslarinin
hocmi xarici banklarim, beynslxalq, regional valyuta - kredit vo maliyys
toskilatlarinin hesablarinda beynoalxalq hesablagma ii¢iin miioyyon edilmis valyuta
avuarla tamamlanir. Beynoalxalq likvid veosaitlorde markazi yer dovlstin qizil-
valyuta resurslarina aiddir. Valyuta resurslart anlayisinda aparici yeri azad



konverta edilon, hiidudsuz sokilds istonilon xarici valyutaya doyisdirilon ehtiyat
valyuta tutur.

Beynolxalq likvid vesaitlorin strukturunda dévlstin qizil ehtiyatlar1 qismindo
qizil saxlamas1 shomiyyatli rol oynayir (kiilgo vo sikko formasinda).

Uzun miiddoat qlzllm iki qiymati - rosmi va real qiymatlori forglondirilir.

Qizilin  rosmi  qiymoti 40 ildon artiq miiddot orzindo (1933-1976) ABS
Xazinadarligi torafindon tosbit edilmisdir. 1944-cii ildon baslayaraq qizilin rosmi
qiymoati 1 troya unsiyaya (31,1035 g) 35 dollar saviyyasindo miioyyan edilmisdir.
1971-ci ilds dollarin devalvasiyasindan sonra o, unsiyaya 300 dollar togkil edir.
Bollidir ki, sonralar qizil bazarinin bohrani baslamls vo uzun miiddot davam
etmisdir. Bu dovrds qizilin qiymati liglin enib-qalxmalar xarakterikdir. Belo ki,
1997-1999-cu illarde qizilin qiymati 350 dollardan 260 dollara diigmiis va 2000-
2009-cu illords 500-don 1000 dollaradek yiiksolmisdir. Qizil standartinin
movcudlugu dovrindo do qizilin rosmi qiymotinin doyismosi diinya valyuta
sistemindo dollarin movgeyinin todricon zoiflomosi vo Qorb 6lkolorinin valyuta
sferasinda miistoqil siyasotin aparilmasi cohdi ilo baghidir.

Dovlot tonzimlonmosinin dorocosindon asili olaraq qizil bazar1 dord osas
kateqoriyaya boliiniir:

+dlinya - London, Siirix, Frankfurt, Cikaqo vo Honkong;

« daxili azad - Milan, Parij, Rio-de-Janeyro;

« yerli nozarat edilon - Afina, Kair;

*"qara bazarlar" - Bombey.

Beynolxalq bazarlarda qizilin toklifinin monbayr movcud va yeni yataglarin
islonib hazirlanmasidir. Osas qizilgixarma Olkolori Conubi Afrika Respublikast,
ABS, Kanada, MDB dévlatlori, Avstraliyadir. Qarbda qizil hasilati ayri-ayri illordo
1800-2000 tona ¢atir.

Londonda quizil bazar. Oziiniin indiki formasinda bu bazar 1919-cu ildon
movcuddur. Onun asas istirakcilar: avvalde movcud olan "firma" klub - Londonun
quzil brokerlari (London Billion Brokers) olmaqda qalir.

Mbohz London qizil bazarinda holo 1919-cu ildo giindo iki dofo kegirilon
qiymatlondirms tisulu formalagmisdir.

London bazarinin qiymsatlori daha ¢ox niifuzlu hesab edilir vo miixtalif adda
hesablasma miiqayiso qismindo sor§u monbayi kimi istifads edilir vo uzunmiiddatli
baglagmalarin 6ziiliinii toskil edir.

London qizil bazar1 kifayat qodor uzun miiddata geyri-rezidentlor ii¢iin bazar
olmus, ¢ilinki, valyuta nazarati aktina asason BOyiik Britaniyanin rezidentlori qizil
almaga hiiquqlar1 olmamis, pesokar dilerlor iso Ingiltors Bankindan lisenziya
almal idi.

1979-cu ilin oktyabrinda M.Tet¢erin rohborlik etdiyi hoékumot bu
mohdudiyyatlori aradan qaldirdi. Lakin bu gorar xeyli ke¢mis gorar idi, ¢linki, ABS
vo Isvecrads siiratlo inkisaf edon bazarlar qizil ilo omoliyyatlarda miiasir araliq
maliyyas alatlorindon istifade etmoys imkan vermisdir.

Siirixda quzil bazari. 1970-ci ildo qizil ticarstinin on boyiik morkozi Siirix
olmusdur. 80-ci illorin avvallorindon Isvegra orta hesabla ildo 1200 tondan 1400
tonadok qizil ixrac etmis vo 100 tondan 1200 tonadok idxal etmisdir. Buradan
goriinlir ki, 6lkodo qiymotli metallarin yalniz nisboton ¢ox da boyiik olmayan
hissasi qalir. Burada qizil mahdud hacmds (25 tona yaxin) milli saat vo zargorlik
sonayesindo istifado edilir. Avropa ticarot morkozi kimi Siirixin boylik rolunu o

siibut edir ki, Isvecronin qizil ixract Qoarb 6lkalorinds hasil edilon qizilin 70%-ni



toskil edir ki, onun 60%-i sonralar diinyanin miixtolif regionlarina yenidon ixrac
edilir. 80-ci illorin ovvollorindo Siirix diinya qizil bazarina ¢evrilmis vo onun
vasitosi ilo qizila olan diinya sonaye tolobinin, demok olar ki, toxminon yarisi onun
vasitosilo bas verir. isvecro diinyada qizilin toklifinin 40%-2 godarin idxal edir.

Stirix bazarimin marketmeykerlorini banklarin "boyiik tUcliiyd" (UBS+SBC,
Credit Swes) toskil edir ki, onlar yeni bazar sortlorino vo 0z miistorilorinin
toloblorinda doyisikliklors olduqca tez uygunlasdilar. Bu banklara iri broker firmasi
olan Premx AG monsubdur ki, onlar noinki spot, hom do opsion bazarlarinda
aqdloeri hoyata kegirirlor.

"Boyiik iiclilys" diinyanin investisiya banklar1 aiddir ki, onlar qizil ils daha genis
cor¢ivado miiasir amaliyyatlar aparirlar.

Isvegro banklarmin digor banklar qarsisinda {istiinlilyii onlarin diinyanin
miixtolif regionlarinda qizil bazarlarinda genis istirakidir. Onlar Avropanin
(Cenevro, Siirix, Londonda) qiymoatli metallar bazarinda, ABS-da (Nyu-York),
Uzaq Sorqde (Tokio, Singapur, Honkonq), Avstraliyada (Melburn) tomsil
olunurlar. Bu onlara imkan verir ki, fiziki qizil vo "kagiz" metalla omoliyyat
aparmaqla beynolxalq qizil bazarinda 24 saatliq istiraklarin1 hoyata ke¢irs bilsinlar.
Bu halda miistoriloro hocmco miixtolif 6l¢iilii quzil kiilgo, miirokkob toromo
maliyys alatlori daxil olmagla genis spektrli omoliyyatlar toklif olunur.

ABS-da quzil bazari. 1970-ci illordo dollarin demonetizasiyasi 40 il orzindo
movcud olan "Qizil gadagast akti"n1 lagv etmok imkani verdi ki, buna asason ABS
votondaglarina kiilco formasinda qizila fordi sahib olmaq hiiququna icazs
verilmirdi. Qizil ticaratinin liberallagsmasi Nyu-York ©Omtoa Birjasinin vo Cikaqo
omtas Birjasinin Beynoalxalq Valyuta Bazarimin siiratlo qizil fyucers kontrakth on
ir1 ticarot markozina ¢evrilmasing gatirib ¢ixardi. Mohz bu moarkozlorde qizilin
togdim edilmasi aqdlorinin 90%-1 baglanir.

Nyu-Yorkda qizil fyugers birja ticarati ilo yanasi kiilco formasinda qizil ticarati
do movcuddur ki, buradan topdan dilerlor istehsal vo kommersiya toloblorino qizil
gondaorirlor.

Son illords qizilin satisi ilo birjalarla yanasi aparict Amerika banklar da istirak
edirlor. Hazirda onlar beynolxalq qizil bazarinda marketmeyker (C.R.Morqan,
C.Aron end K° kimi) qisminds foaliyyat gostorirlor. Bu bazarlarin xiisusiyyatlori
osason vengur xarakterli agdlorin genis yayilmasindan ibaratdir. Onlara miiddoatli
oqdlar (forvard vo fyugers) aiddir ki, bunlar da 1, 3, 6 ay miiddstino baglanilir vo
icras1 oqdin baglanmasi miiddstina qeydo alinmis qiymatlor iizro hoyata kegirilir.
Kontraktin mablagi 100 unsiya hocminds ciddi olaraq miiayyen edilir [73, s. 92].

Sair quzil bazarlari. Opsion ticaratinin markoazi Kanada qizil bazari sayilir. 80-ci
illorin sonlarinda Honkonq bazarinda qizil il intensiv omaliyyatlar aparilir.
Burada Siirixdon, Londondan, Frankfurtdan ir1 quzil dilerlerinin niimayandslori
vardir. 1980-ci ildon Honkonqun amtas birjasi fyugers kontrakti ilo ticarati hoyata
kecirmaya basladi.

Nozarat edilon yerli bazarlar sirasinda Soudiyys Orobistaninin qizil bazari
forqlonir. O, idxal hesabina yuvelir sonayesini xammal ilo tomin edir. Masalon,
tokco 1993-cii ildo bu 6lko 100 ton qizil almisdir.



Hindistanin yerli qizil bazarina 1993-cii ilde 257 ton yeni hasil edilmis qizil
daxil olmusdur ki, bu da iimumdiinya hasilatinin 11%-ni toskil edir.

Diinya bazarinda qizilin orta qiymoti 2007-ci ilin birinci yarisinda 1 unsiya
toxminon 670 dollara catmigdir. Qizil lizro qiymot gostoricisi 2007-ci ildo 2006-c1
illo miiqayisado (725 dollar/unsiya) xeyli asagi olmusdur. Qizilin giymatinin
rekord soviyyado yiiksolmasi yalniz 2007-2009-cu illor béhraninin baslamasindan
sonra miimkiin olmusdur. Buna xeyli dorocodo Yaxin Sorqdo voziyyatin pislosmosi
sobab olmusdur.

Diinyada qizilin hasilati 2006-c1 ilds avvalki illo miiqayisads 2% azalmis vo
2467 ton toskil etmisdir ki, bu da 2004-cii ilin saviyyasina yaxindir. Baxmayaraq
ki, Cindo vo habelo Latin Amerikasinin vo Afrikanin bir sira 6lkslorinds qizil
hasilatt xeyli artmigdir, ilin yekunlari CAR-da, Avstraliyada, ABS-da vo
Indoneziyada qzil hasilatmin xeyli azalmast ila sortlonir. 2007-ci ildo 2006-c1 ilin
miivafiq dovriino nisboton qizil hasilatinin xeyli doracodo artdig1 geyd olunur.

2006-c1 1ldo morkozi banklar torofindon rosmi qizil satis1 330 ton toskil etmisdir
ki, bu da 2005-ci il arzindo satigdan 50% azdir. 2007-ci ildo morkozi banklarin qizil
satis1 bazara o qodor do giiclii tosir gostormomis vo 2006-c1 illo miigayisado bir
daha 26% azalmisdir.

Banklararasi razilasmanin besillik foaliyyoti dovrii orzinds 2004-2009-cu illords
illik quzil satis1 orta hesabla 160 t togkil etmisdir. Beloliklo, 2009-cu il sentyabrin
sonuna satigin imumi hocmi banklar torofindon besillik dovro miioyyon edilmis
kvotani - 2,5 min t.- 6tiib kegcmomisdir.

2006-c1 ildo quzila investisiya 680 ton toskil etmisdir. Investisiya ovvalki illo
miiqayisado 16% azalmis, bu da Yaponiyada qizil kiilgoys olan tolobin azalmasi ilo
olagadardir. 2007-ci 1lda qizila investisiya 2006-c1 illo miiqayisada xeyli yiiksok
olmusdur.

2006-c1 ildo qizilin istehlaki 11% azalmigdir. Bu halda yuvelir saholor torafindon
tolob 10%, yoni 440 tondan ¢ox azalmisdir. Bu goéstoricinin yaridan ¢oxunu
Hindistan, Italiya vo Tiirkiyo tomin etmisdi ki, 2006-c1 ildo quz1l zergorlik
momulatlarina tolobat xeyli azalmisdir.

2008-ci ildo diinyada quzil istehsah 4% azalmisdir. 88 ton qizil istehsalinin
{imumi hocminin yaridan ¢oxu Indoneziyada hasilatin asag: diismesi ilo sortlonir.
Conubi Afrikadan on iri diinya istehsalgisinin qizilla tochizati 14% azalmisdir. Bu,
kecon asrin avvallarindon baglayaraq hasilatin on yiiksok ixtisaridir.

Avstraliyada qizilin hasilati 14 % azalmigdir. Qizilin 6 on iri istehsalgilarindan 3
0lks - Cin, Rusiya vo Peru - onun hasilatin1 xeyli artirmisdir [73, s. 95].

4. Diinyanin rasmi qizil valyuta resurslari, onun bolgiisii va istifadasi

Sarbast qizil tedaviiliindon qizila dovlet inhisarina kegid ana-noavi istehlak sferasi
- monetar, sonaye-badii, tezavrasiya - xaricon guya ovvolki kimi qalmasina
baxmayaraq metala olan tolobin xarakter vo formasini kaskin doyismis olur.

Qiuzila osaslanan pul sisteminin moévcudlugunun biitiin tarixi boyu qizilin
monetar istehlaki iistlinliik toskil etmisdir. Monetar sferada hor il sorf edilmis qizil
kiitlosinin daima, bazon haddon artiq enib-qalxmasina baxmayaraq, orta hesabla



hasil edilmis metalin yaridan ¢ox hissasi pul funksiyasini yerina yetirmak iigiin
xiisusi olaraq ayrilmis fondlarda tomorkiizlogmis vo tomorkiizlosmodo davam edir.
Qi1z1l istehlakda itmoadiyino goro bu kimi fondlar todricon artmis olur. 1968-ci ildo
diinya Olkolorinin mocmu monetar ehtiyatlarinda rosmi olaraq 38 min ton qizil
movcud olmusdur ki, bu da 1913-cii illo miiqayisado ti¢ dofs ¢ox idi.

Fiziki soxslor, sirkotlor, togkilatlar vo dovlot tez-tez 6z maliyyo resurslarinin bir
hissosini ehtiyata, yoni miimkiin golocok xorclor iiglin omanotlora - aktivloro
yonoldirlor. Diinya maliyyosi tohlil edilorkon hor seydon ovval biitiin ehtiyatlara
digqat yetirilir ki, bu da asason xarici valyutalardan vo qizildan, xiisuson onlardan
dovloto monsub olanlar, yoni rosmi qizil valyuta ehtiyatlarindan (valyuta
chtiyatlari, rosmi ehtiyatlar, beynolxalq ehtiyatlar, ehtiyat aktivlor) ibarstdir. Onlar
Olkonin morkozi banklarinda, diger maliyys organlarinda vo BVF-do (6lkonin
haqq1 kimi) saxlanilir.

Rosmi qizil valyuta ehtiyatlar1 (QVE) 6lkonin beynolxalq maliyys 6hdoliklori
izra, hor seydon ovval valyuta-hesablasma sferasinda todiyyo gabiliyystini tomin
etmok {iclin miioyyon edilmisdir. QVE-nin digor shomiyyatli vozifasi 6z 6lkosinin
makroiqtisadi voziyyating tosir etmokdon ibarstdir ki, bunun {i¢iin do dovlot daxili
valyuta bazarinda xarici valyutam: satir vo alir. Bu kimi oqdlor valyuta
intervensiyasit adlanir vo milli vo xarici valyutaya bazar tolobinin vo toklifinin
doyismoasi vo bu osasda onun miibadilo mozonnosini himays etmok (doyismok)
liclin miioyyan edilmisdir.

Quz1l valyuta ehtiyatlarinin kifayatediciliyinin bir ne¢a meyart moévcuddur:
monetar, volatillik, Qvidotti vo Reddi. Bu meyarlar 6lkonin beynoalxalq likvidlik
riskinin aradan qaldirilmasindan irali golir. Daha tez-tez totbiq edilon meyar
"volatillikdir". Bu meyara osason qizil valyuta ehtiyatlarinin hocmi omtos vo
xidmatlarin ixracinin ticayliq hacmindon az olmamalidir.

Azorbaycan Respublikasinda son illordo neft dollarlarinin daxil olmasinin
artmas1 hesabina valyuta ehtiyatlar1 xeyli artmig vo 1.04.2015-ci il voziyyatino 52
milyard dollar toskil etmisdir. 2008-ci ildo QVE-nin hacmino géra Cin birinci yeri
(1528 mlrd. dollar), Yaponiya ikinci yeri (950 mlird. dollar), liclincii yeri iso-(537
mlrd. dollar) Rusiya tutur.

Diinyada biitiin QVE 6 trln. dollara yaxin togkil edir. Onlarin toxminon yarisi
inkisaf etmis 6lkolordo comlonmisdir. Inkisaf etmokdo olan 6lkolorden daha gox
QVE-ya Braziliya (toxminan 180 mlrd. dol.), Hindistan (270 mlrd. dollara yaxin)
malikdir. Xalis qizilin 31 tona yaxinint QVE-nin monetar qizil kimi hissasi, yani
dovlat miihafizasinds olan qizil tagkil edir. Bu rosmi qizil ehtiyatlari son on ilda
todricon azalir, ona goro ki, quzil beynolxalg valyuta hesablasma
miinasibotlorindon, demok olar ki, sixisdirilmigdir. Lakin yiiksok likvidli omtoo
olmaqda davam edir, ¢iinki, onu istonilon valyutaya daha tez ¢evirmok olur. Ogor
XX osrin avvallorinds diinya iizro QVE oasason qizildan ibarat idiso, hazirda onun
payina rosmi QVE-nin ¢ox da boyiik olmayan hissasi diisiir. Adaton daha ¢ox qizil
chtiyatina ABS malikdir. Lakin o da 1691-c1 ilds 15 min tondan son illords
toxminon 8 min tonadok azalmisdir. Almaniya, Fransa va Isvegronin qizil ehtiyati
2,5-3,5 min ton toskil edir. Yaponiya va Cinda o, xeyli - bir ne¢s yiiz min ton
azdir. Rusiyada da qizil ehtiyatlar1 xeyli azalmigdir. ©gor 1913-cii ilds o 1338 ton,



1953-cii il-do 2050 ton, 1985-ci ildo 719,5 ton toskil etmisdirsa, 1990-c1 illordo
orta hesabla 300 tona borabor olmus, 1 aprel 2008-ci i1ldo 457 tonadok artmisdir.

QVE-nin daha az hissosi xiisusi beynoalxalq valyuta - borclanmanin xiisusi
hiiququ (SDR) vo BVF-do ehtiyat mévqgeyindon ibarotdir. Borclanmanin xiisusi
hiiququ BVF torofindon fondun istirak¢1 dovlotlori tigiin xtlisusi beynolxalq valyuta
qisminds emits edilmisdir. Lakin SDR dollar1 vo digor hakim mdvqeli valyutalar
beynolxalq valyuta hesablagsma miinasibotlorindon vo rosmi ehtiyatlardan sixigdirib
cixara bilmadi vo ona gors do onlar 1970-1980-ci illorde toxminon 30 mlrd. dollar
moblogindo buraxilmis vo sonralar onlarin buraxilisi tamamilo dayandirilmigdir.
BVF-do ehtiyat movqgeyi daha dar mogsod giidiir. Bu ehtiyat mdévqgeyin {imumi
mablagi 70 mlrd. dollara yaxindir.

Beloliklo, diinya rosmi QVE-nin dérdds ii¢ hissasi xarici valyutalardan ibarotdir.
Bu valyutanin bir hissasi horakatsiz saxlanilir, bir hissasi 1so yiiksaklikvidli xarici
dovlot qiymotli kagizlarma qoyulmus, yaxud xarici banklarda depozitlordo
yerlosdirilmisdir ki, bu da onun sahiblorino vo QVE-nin rosmi soroncamlarina
(moarkazi banklar vo maliyys nazirliyi) slave golir gotirir.

Olkodo maliyya resurslar catmadigi hallarda dovlatlor 6z QVE-sini xarclomaya
deyil, xaricdon borc kapital (istiqraz, kredit vo qrantlar) almaga {istiinliik verir. Bu
clir borclanma kapitalin beynoalxalq horokotinin xeyli hissasini togkil edir. Onlar
kommersiya vo ya giizost sortilo hoyata kecirilir [77, s. 695].

5. Diinya derivativlar (slavo maliyyd alotlori) bazar:

XX asrin 80-ci illarinin axirlart vo 90-c1 illarin avvallorinde maliyya bazarinin
bohran1 maliyye kapitalinin normal axinimin pozulmasi va ya diinya iqtisadiyyati
vo maliyya sisteminin sabitliyine qorxu yarandigi hallarda maliyys transaksiyasi
zoncirinin dagilmast mexanizminin yaradilmasi1 zoruriliyini gostordi. Maliyyo
soraitinin doyiskonliyi rogabotqabiliyyatliliyin yiiksoldilmosi vo bazar riskinin
minimuma endirilmasi {i¢lin yeni yanasma torzini tolob edirdi. Yeni yanasma
corcivosindo derivativlor vo ya olavo maliyyo alotlori genis yayilmaga basladi.
Onun asasinda digor daha sads maliyys alatlori - sohm, istiqraz vo valyuta durur.

Daha genis yayilmis derivativlordon biri opsionlar (onun sahibino zoruri
aktivlori satmaga vo almaga hiiquq veron), svoplar (miisyyon miiddot orzinds pul
Odanislari ilo miibadils haqqinda razilagsma) va fyucerslordir (golacokds gondormak
miiqavilosi, o cilimlodon miigavilodo gostorilon qiymatlo valyuta). Bazarda
olavalilik cohati ondan ibaratdir ki, maliyya alatinin qiymati bazis aktivinin (emtoa,
valyuta, qiymatli kagizlar) qiymaoti asasinda miioyyon edilir.

Diinya derivativlor bazarinin asas funksiyast maliyye risklorini vo mdhtokirlik
omoliyyatlarini hecirlogsdirmak, 6z istiqrazlaria "ortiilmiis opsionlarin" komayi ilo
sirkatin investisiyasina galirlorin artirilmasi, digor maliyys bazarlarina giris toqdim
etmakdan ibaratdir.

Derivativlor bazar1 valyuta bazari ils - hor seydon avval bir valyutanin digor
valyutaya, yaxud bir valyutada qiymatli kagizin diger valyutada qiymoli kagiza
doyismosi ilo qirilmaz surotdo olagodardir. Son 20 ildo derivativlorin hacmi 30
dofodon ¢ox artaraq, 1986-c1 ildo 619 mlrd. dollardan 2004-cii ilde 217 trln. dollara



catmigdir. Bu bazarin osas hissosi (67%-don c¢ox) faiz opsionuna, fyugers vo
svopun (asason qisamiiddatli) payia diisiir.

Derivativlor bazar1 ononovi olaraq iki sektora: birja (miitogokkil) vo
birjadankonar, yaxud geyri-miitogokkil bazara boliiniir. Qeyri-miitosokkil bazarin
payma hazirda maliyyo derivativlorinin asas hissasi (2004-cii ildo birja ticaratinin
25,4 trln. dollara qars1 191,9 trln. dollar) diisiir. Birja seqmentino slavo maliyyo
alotlori iizro aparici birja Cikaqo omtoa birjasidir. Onun, habelo Cikaqo ticarat
palatas1 vo maliyyos fyugerslori London beynolxalq birjasinin payina oalavo maliyyo
alotlorinin birja ticarstinin toxminon yarist diigiir. Rusiyada miiddstli oqdlor ilo
ticarat 1992-ci ildo meydana golmis, Moskva ©Omtoo Birjasinda fyugers seksiyasi
acilmis vo valyuta opsionlari ilo miintozom ticarat baglanmisdir [76, s. 689].

6. Diinya kredit vo fond bazar

Diinya kredit bazar1 (yaxud ssuda kapitali bazar1) - elo bazar miinasibatlori
sferasidir ki, burada qaytarilmaq, miiddastlilik, tominatliliq vo faiz 6donilmak sortilo
Olkolor arasinda ssuda kapitalinin horokoti hoyata kecirilir, tolob vo toklif
formalagir, habelo kreditor vo borcalanlarin qarsiligh foaliyyoti tomin edilir. Bu
bazarda oqdlorin obyekti xaricdon colb edilon vo ya xarici dovlstlorin hiiquqi
soxslorino vo votondaslarina toqdim edilon borc kapitalidir [66, s. 335]. ©Ononovi
olaraq qisamiiddatli ssuda kapitali (pul bazar1) vo maliyys kapitalin1 da 6ziino daxil
edon orta vo uzunmiiddatli kapital bazar1 forqlondirilir. Lakin bu mahdudiyyat
getdikca 6z shamiyyatini itirir. Tocriibbads daima kapitalin qarsiligli axini bas verir
- qusamiiddatli ortamiiddstliyo vo uzunmiiddotli kredito transformasiya (adoton
bank va dovlat zomanatinin komayi ilo) edilir.

Bu bazarda borc kapitali aqdinin obyekti xaricdon calb edilon va ya hiiquqi
soxslorin, vatondaslarin borc kapitalidir. Funksional néqteyi-nazordon sdhbot tokrar
istehsal prosesinin fasilosizliyini vo rentabelliyini tomin etmok mogsadilo borc
kapitalinin 6lkolor arasinda soforbor edilmosi vo yenidon bélgiisiinii tomin edon
bazar miinasibatlorindon gedir.

Iqtisadi odobiyyatlarda "diinya kredit bazar1" anlayis1 haqqinda birmonali fikir
yoxdur. S6ziin dar monasinda "dilinya kredit bazar1" vo ya "borc kapitalinin diinya
bazar1" - bu beynolxalq kredit omoliyyatlar1 bazaridir. Bu bazarin son doraco ¢ox
boylik hacmi iiziinden ona tez-tez hissa-hissa - yoni, borc qiymatli kagizlarinin
diinya bazar1 vo bank kreditinin diinya bazar1 kimi tohlil edilorak baxilir.

Genis monada "borc kapitalinin diinya bazar" - maliyya bazar1 c¢orcivasinda
sarbast kapitalin comlonmasi vo yenidon bolgiisiiniin iqtisadi mexanizmidir. Bir
torofdon kredit bazar1 hoqiqi kapitalin artmasina komok edir vo cari 0donisloro
xidmoat edir, digor torofdon iso fiktiv kapitalin deyil, yalmz hoqiqi kapitalin
artmasina sabab olur. Diinya kredit bazarlarinin seqmentlari arasinda forq maliyya
resurslariin miiddoti vo istifado formasinda oqdlorin xarakteri, kreditorun vo
borcalanin torkibi, faizin soviyyasi va dinamikasi, toskilinin dovlat hiiquqi formast,
inkisaf doracasi va digor amillora gors forqlonir.



Tarixon diinya borc kapitali bazar1 borc kapitalinin milli bazarlarinin beynalxalq
omoliyyatlar1 bazasinda meydana golmis vo sonralar onlarin beynalmilsllogsmosi
osasinda formalasmigdir.

Miiasir diinya kredit bazar1 60-c1 illorin ovvallorindo canlanmaga baglamisdir.
Buna qodor o, 40 il arzindo 1929-1933-cii il diinya iqgtisadi bohrani, ikinci Diinya
miiharibasi va valyuta mohdudiyyatlari naticasinds iflic olmusdur. ilkin dévrlords
bu bazar yavasg, osason diinya pul bazar1 kimi inkisaf edirdi ki, burada 1950-ci
illorin axirlarindan uzunmiiddotli ssudaya tolob zamani qisamiiddotli omoliyyatlar
bir il miiddotino hoyata kegirilirdi. Borcun vaxtinin bozon 15 ilodok uzadilmasi
borc kapitalinin diinya bazarinin aktivlogsmosino yardimg¢i oldu. 1960-c1 illorin
axirlarinda onun inkisaf siirati artd1 vo 1970-1990-c1 illords borc kapitali bazarinin
miqyas1 oldugca boyiik oldu. Diinya kredit bazarinin atributu milli kapitali xarici
banklarin soroncamina gondormok vo yaxud xarici kapitalin colb edilmoasindon
ibaratdir.

Klassik xarici kreditlor vo borclar borclanma yerinin vahidliyi vo valyutalarin
vahidliyi prinsipino osaslanir. Moasolon, Fransa firmasi Londonda funt-sterlinglo
kredit alir.

Diinya kredit bazarimin seqmenti kimi diinya borc qiymotli kagizlar1 diinya
bazarinda hor seydon ovval veksel va istiqrazlar formasinda todaviil edilir (xiisusi
vo dovlat). Misal qisminds Rusiya borc qiymotli kagizlar bazarini1 géstormok olar.
Bu vekselin oksariyyat hissasi geyri-rezidentlor torafindon talob olunmayan qeyri-
dovlat sirkatlorinin olduguna gors bu seqment borc qiymatli kagizlar1 bazarinin
faaliyyatindo zaif istirak etmisdir. Rusiya sirkstlorinin istiqrazlart ilo do anoloji
voziyyat yaranmisdir.

Dovlat qiymatli kagizlar diinya borc qiymstli kagizlar1 bazarinda boytik yer
tutur. Onlarin sirasinda ABS-1n qiymatli kagizlar1 an ¢ox etibarli sayilir vo biitiin
diinya dovlat gqiymatli kagizlarinin 18 trln. dollar olan imumi hocminin toxminon
yaris1 onun payma diisiir. Homg¢inin, Rusiya vo inkisaf etmokdo olan 6lkolorin
bazarlarindan forqli olaraq inkisaf etmis Olkolorin bazarlart onlarin biidcosinin
sabitliyi vo qizil valyuta ehtiyatlariin boyiikliiyli ilo olagodar olaraq daha cox
sabitdir.

Borc qiymatli kagizlarin diinya bazarinda xarici istiqrazlar da buraxilir. Bir
qayda olaraq onlar hor hansi bir xarici 6lkods todaviil edilir vo onun milli
valyutasinda nominasiya edilir. Bunu xiisuson c¢ar Rusiyasi, Fransa hoyata
kecirmisdir ki, bu borclar yalmiz bu yaxinlarda Rusiya hokumati torafinden
hesablanmisdir.

Kredit bazarinin ikinci seqmenti diinya bank krediti bazaridir. Bu bazar miixtolif
maliyya borclarinin vo kreditlorin bazaridir. Bu borcalan qismindo firmalar,
banklar, dovlot (o climlodon moarkozi, regional vo hatta bolodiyys), kreditor
qisminde iso maliyyo-kredit toskilatlari, asason banklar, habels trastlar vo fondlar
cixis edirlor. Bazarin hocmi 40 trln. dollara yaxindir. Bank krediti bazarinda
banklararas1 seqmentlor ¢ixis edir ki, burada miixtalif 6lkolorin kredit toskilatlar
bir-birino miivoqqgoti sorbast maliyya resurslarini, osason qisamiiddotli depozitlor
noviinds vo habelo cari hesab vo togdim edilmis kreditlor soklinds yerlosdirirlor.



osason Avropada dollarda vo Avropa valyutalarinda deponentlosdirilmisdir.
Buradan da bu kimi maliyyo aktivlorinin baslica valyutasinin adina goro
"avrodollar" anlayis1 meydana golmisdir. Baxmayaraq ki, avro-dollar (avrovalyuta
kimi) tokco Avropa maliyyo morkozlorinds todaviil etmir, avro-dollar bazarinin
hocmi 10 trln. dollara yaxindir. Beynolxalq Maliyyo bazarinin seqmentindo
avrodollarda (doqiq desok avroval-yutada) aktivlorin todaviiliino avrobazar
(avrodollar bazar1) vo miivafiq olaraq bu bazarda kreditorlar-avrobank adlanir.

Diinyada sohm bazarinin hacmi toxminon 20 trln. dollar toskil edir. Burada vo
kapitalin digor bazarlarinda inkisaf etmis 6lkalor dominantliq edir. Bununla yanasi
he¢ do Olkolordo sohmlorin emito edilmosi maliyye bazarlarinda veosaitin coalb
edilmosinin osas monboyi deyildi. Mesalon, Almaniyada, Fransada vo italiyada
firmalar bu mogsadloar ii¢lin bank kreditindan istifads edilmasins iistiinliik verirlor.
Biitovliikdo kapitalin diinya bazar1 1996-c1 ildo 50% istiqrazlardan, 32%
ortamiiddotli avronotdan, 11% isa sindikatlasdirilmis kreditlordon, 4% kommersiya
avro-kagizdan vo 5% sohmlordon ibarat olmusdur.

Sigorta xidmotinin diinya bazart 2,5 trln. dollar qiymoatlondirilir. Bu
qiymatlondirms illik sigorta miikafatinin komiyyati lizro aparilir, ona gore ki, mohz
onlar beynolxalq maliyys bazarlarinin istirakgilart torofindon maliyyo resurslari
qismindo istifado edilo bilor. Diinya bazarinda boyiik sayda sigorta sirkotlori
faaliyyat gostorir. Bela ki, Qarbi Avropada onlarin sayr 5,5 min, ABS-da ise 9,1
mindon ¢oxdur. Bu sirkotlorin ¢oxu transmillidir [76, s. 693].

1950-c1 illorin axirlarinda todricon avrobazar formalasdi ki, bu da fasilosiz
olaraq inkisaf edir. Avrobazar - borc kapitalinin diinya bazarinin bir hissasidir ki,
burada banklar avrovalyutada depozit-ssuda omoliyyatlar1 hoyata kegirir.
Avrovalyuta - xarici banklar hesabina kogiiriilon vo onlar torafindon bu valyutada
Olko emitenti do daxil olmagla biitiin 6lkslordo omoliyyatlar {iciin istifado edilon
valyutadir. Baxmayaraq ki, avrovalyuta diinya bazarinda foaliyyot gostorir, onlar
milli pul vahidi formasinm saxlayir [73, s. 97].

Avronun olavo edilmasi milli valyutanin milli valyuta orqanlarinin nazarstindon
cixmasini siibut edir. Bu valyutalar morkozi bankin - emitentin yuridiksiyasindan
cixmisdir. Masolon, ABS-dan konarlarda yerlogon xarici banklara vo ya Nyu-
Yorkda azad bank zonasinda olan xarici banklara kogiiriilon avrodollar, avrodollar
ilo amoaliyyatlar ABS torafindon tonzimlonmays moruz qalmur.

[k baslangicda avrodollara ABS-dan konardaki banklarda xariciloro monsub vo
deponentlogdirilmis dollar aid idi. Dollar deponentlori ABS-da halo XIX osrin
axirlarinda mévcud olmusdur. Miiasir avrodollar bazarindan forqli olaraq, o zaman
milli dorocodon asili olmayan faiz dorocosi olmamisdir: omoliyyatlar vo
istirak¢ilarin say1 olduqca az idi, dollar depozitlori borcalanlarin olino diisorok,
golocokdo adoton bagqasina verilmoayorok ABS-da qoyulurdu.

Avrovalyuta bazart 1950-ci illorin  ovvollorindo banklararast  miixbir
miinasibatlor bazasinda meydana golmisdir. ©gor dollar depozitinin sahibi onu
Amerika bankindan xarici banka kocliriirsa, onda avrodollar omala galir. Dollarin
avrodollara ¢evrilmasinin mahiyyati ondan ibaratdir ki, dollarin sahiblorinin vasaiti
xarici bankin soroncamina depozit qisminds daxil olur vo bank onlari istonilon



Olkonin kredit omoliyyatlar1 {iclin istifado edir. Avrodollar anlayis1 todricon
genislonmis vo hom ABS-dan konarda, hom do onun orazisindo azad bank
zonasinda olan xarici banklar torofindon istifado edilon dollar1 6ziino daxil etmoyo
basglamisdir.

Avrovalyuta bazarinin inkisafin1 asagidaki amillor sortlondirir:

exarici iqtisadi foaliyyoto xidmot etmok {iciin ¢evik beynolxalq valyuta-kredit

mexanizminin obyektiv tolobat;

¢50-ci illarin avvallari va 60-c1 illarin axirlarinda aparici valyutalarin konverta

edilmasinin tetbiqi;

eliberal milli ganunvericiliyin bank vo firmalarin veosaitlorinin xarici banklara

monfoot gotiirmok ii¢iin qoyulmasini stimullagdirmasi.

Ik olaraq bu tocriibo ABS-a aid idi. Ona géra ki, 1957-ci ildo burada depozitin
miuiddatindon asili olaraq diferensiallagdirilmis faiz dorocasi totbiq edilir vo tolob
olunan 30 giindon az miiddoto omanatlors faiz 6donilmasine qadaga qoyulmusdur.
Noticads faiz daracasinin azaldilmasi va dollar sahiblaring faiz 6donilmasinin logv
edilmasi onlar1 xaricda deponentlosdirmayi sorfali etmis oldu.

Avrodollarin xarici banklarin hesabina kogliriilmasi vo onlar toraofindon depozit
- ssuda omoliyyatlart tiglin biitiin diinyada istifado edilon ABS dollarinin
yaranmast mahz bununla baghdir. 1981-ci ildo Nyu-Yorkda azad bank zonasinin
yaradilmasi-burada qeyri-rezidentlor ilo omoliyyatlar rejimi  avrovalyuta
baglasmalar1 ilo eynidir vo avrodollar bazarinin cografiyasina ABS-in 6ziiniin
orazisi do daxil edilmisdir.

Indi iso diinya kredit bazarinm, o ciimlodon avrobazarin xiisusiyyatlorini
nazordon kegirak.

Boyiik migyashhq. 1980-ci illordo beynolxalq kredit vo maliyya omoliyyatlar
orta hesabla 400 mlrd. dollar (on ilds 2,5 dofs artmisdir) olmusdur. 1990-c1 illordo
onun hocmi trin. dollarlarla hesablanirdi. Burada xiisusan avrobazarin ol¢iisii daha
boyiik (1960-c1 ilds 2 mlrd. dollara gars1 4,5 trln. dollar) olmusdur.

Daqgiq makan va zaman hadlorinin olmamasi. Diinya kredit bazar1 maliyyo-
kredit omoliyyatlar1 iiglin  optimal sorait axtarnisinda saat  qursaginin
mohdudiyystlarini (iqtisadi, xiisusan vergi ve siyasi) asaraq foaliyyat gostarir.

Institusional xiisusiyyat. Institusional ndqteyi-nozordon diinya kredit bazari -
bu, elo bir kredit idarosidir ki, onun vasitosilo beynolxalq iqtisadi miinasibotlor
sferasinda borc kapitalinin horokoti hoyata kecirilir. Diinya borc kapitalinin
institusional strukturu nisbaton sabitdir. Bu bazarda omoliyyatlarla toxminon
diinyada movcud olan 50 min bankin {imumi sayindan toqribon 500 on iri bank
mosgul olur.

Avrobazarin (institusional) xiisusiyyati avrobanklarin vo beynalxalq bank
konsorsiumlar kateqoriyasinin seg¢ilmasidir. Onun osason TMB - universal tipli
nohong beynolxalq maliyys-kredit komplekslori movcuddur.

Borcalanlarin diinya borc kapitali bazarina daxil olmasinin mahdudiyyatliyi.
Bu bazarda asas borcalan Trans Milli Korporasiyalar (TMK), hokumat, beynalxalq
valyuta-kredit vo maliyys toskilatlaridir.

Valyuta aqdlori qisminds aparict dovilotlorin valyutalarinin va bir sira
beynoalxalq valyuta vahidlarinin istifadasi. Avrovalyuta bazarinda ABS-in dollar



hakim movqeys malikdir, baxmayaraq ki, onun payr getdikca azalir (1960-c1
illordo 80%-don ¢ox oldugu halda, 1980-ci ildo 68%, 1990-c1 illords iso 60% toskil
etmisdir).

Beynalxalq borc kapitalinin universalligi va qloballagmasi. Burada beynolxalq
valyuta, kredit, maliyyo, hesablasma, zomanotli omoliyyatlar hoyata kegirilir. Bir
qayda olaraq avrobazarin omoliyyatlarimin 2/3-1 banklararas1 bazarda, 1/3-1 iso
geyri-bank miistorilori ilo depozit-borc omoliyyatlarinda hoyata kegirilir.

Baglasmanin hoyata kecirilmasi an yeni kompiiter texnologiyasindan istifads
edilmoklo sado standartlasdirilmis prosedurdir. Avrobazarda oqdlosmo telefon-
telefaks vasitosilo hoyata kecirilir. Bu halda tominat tolob olunmur.
Avrodepozitlorin miiddoti 1 giindon 1 ilodok, bozon 2 il 6 ay toskil edir.
Banklararast depozitlorin tipik mablagi 5-10 mln. dollar, bazon bir nega dofs ¢ox
togkil edir. Kredit omoliyyatlart iso 1 milyondan bir ne¢s yiiz milyon ABS
dollarinadok hacmdo aparilir.

Avrovalyutada amaliyyatlarin milli valyutaya nisbaton daha yiiksak manfaoatli
olmasi. Burada o nozordo tutulur ki, avrodepozitlor iizro faiz dorocosi asagi,
avrokreditlor iizro 1so yiiksok olur. Ciinki, avrodepozitlors icbari ehtiyatlar sistemi
totbiq edilmir, hanst ki, kommersiya banklar1 bu ehtiyatlart morkozi banklarda
faizsiz hesablarda saxlamaga vo faizloro golir vergisi 6domays borcludurlar.

Beynolxalq kredit bazasinda avrokredit bazari mithiim rol oynayir.
Avrobanklarin verdiklori kreditlorin on sade novii - tam mablag ii¢lin biitiin
miiddato doyismoz faiz doracasile verilon kreditlordir. Faiz daracesinin doyismasi
ilo olagadar itkini aradan qaldirmaq Ttclin banklar qisamiiddetli avrokredit
bazarinda eyni miiddats yenidon maliyyslosmo mexanizmins 9l atirlar. Ona gora do
doyismoz faiz dorocali avrokreditlorin miiddati adaton bir neg¢a ilo gadar olur. Orta
vo uzunmiiddatli avrokreditlor "stendbay" vo barpaolunma (rollover) asaslari iizro
verilir. Birinci halda bank kredit alana razilagdirilmis moblogi miigavils {izrs biitiin
istifadoetmo miiddotine vermoayi 6hdasino gotiiriir. Bu zaman homin miiddat bir
ne¢o qisa miiddato (3, 6, 9, 12 aya) boliiniir. Hor bir belo dovr iiglin iizon faiz
dorocosi miioyyon edilir vo bu dorocolor avrokredit bazarinda LIBOR-un
dinamikasmma uygun olaraq yenidon nozordon kegirilir. Belo bir mexanizm
qisamiiddotli ehtiyaclardan orta vo uzunmiiddotli kredit verilmasi {i¢lin istifado
etmoya imkan verir. Rollover avrokreditlor miixtalif sortlorlo verilir:

1. Investisiya banki  kreditlosdirmo zamani biitin moblogi miigavilo
baglandiqdan dorhal sonra vo ya miioyyon vaxtdan sonra birdofolik verir.

2. Maksimum limiti nozords tutan kredit daha genis yayilmigdir. Borc alan bu
limit daxilindo hor araliq istifado miiddstinin ovvalindo razilasdirilmis miqdarda
kredit almaq hiiququna malikdir.

3. Kredit miiqavilesindo faiz doracesi vo ssuda mabloginin yenidon baxilma
miiddoti gostorilir. Yenidon baxilma yarim ildon bir vo ya ildo bir dofo miisyyon
edilmis miiddot orzindo aparilir. Bu miiddat bir ne¢o aydan 10 vo daha ¢ox ilo
godor ola bilar.

4. Rollover kreditinin belo bir névii do vardir: borc alana biitiin miigavilo
miiddoti orzindo kredit almaq hiiququ verilir. Rollover kreditinin sortlori vo
formalar1 miixtalif olsa da, onlar iig¢lin macburi olan xarakterik elementlor vardir:



torofdasin xarakteristikasi; ssuda moablogi; mogsadi vo hansi valyuta ilo verilmosi;
kreditin qaytarilma miiddoti vo qaydasi; kreditin moblogi vo ona verilon zomanot
Vo s.

Avrokreditlorin osas hissosi beynolxalqg bank konsorsiumlar1 (sindikatlari)
vasitosilo verilir. Onlarin hor birindo iso adoton 30-40 kredit toskilat istirak edir.
Bu konsorsiumlar bank omoliyyatin1 hoyata kegirmok vo riskli istirak¢ilar arasinda
boliisdiirmok  {icin  miivoqqoti  toskil olunurlar.  Irimiqyasli  layihalori
maliyyolosdirmok vo kreditlosdirmak {i¢iin bank konsorsiumlar1 regional vo saho
olamatlorine gore ixtisaslasirlar. Konsorsiumlar aparict menecer-banki vo onun
yaratdig1 qrant-banklar (kommenecer) qrupunu vo istiqrazlart bilavasito satan
banklar1 birlogdirir. Menecer-bank avrokreditin 10-20%-ni, digor istirak¢ilar iso on
az1 1 miln. dollar vermayi 6hdasina gotiiriirlor. Bank menecer torafindon miigavilo
baglandigdan sonra miioyyon komission haqq miigabilinds cari omsoliyyatlar
agent-bank aparir. O, ssudanin verilmasini, onun qaytarilmasi, alinmasi vo
konsorsium tlizvlarinin paylarinin gotiiriilmasi, faizin hesablanmasi vo gaytarilmasi
lizorinds nazarati, informasiya tominatini hoyata kegirir.

Diinya kredit bazarinin foaliyyoti diinya fond bazarinin faaliyyoti ilo six
olagodardir. Onlarin qarsilighh olaqesi sekyuqgarizasiya (ingilisco securities -
qiymotli kagizlar), yoni ononovi bank krediti formasinin qiymatli kagizlarin
buraxilmasi ilo avoz olunmasi prosesi naticosindo getdikco giiclonir.

7. Azdrbaycan diinya maliyys bazarlarinda

Beynolxalq maliyya beynslxalq iqtisadi miinasibatlordo, milli iqtisadiyyatin
xarici maliyyelesdirilmosinds istifado edilir. Beynoalxalqg maliyys ayri-ayri
Olkalorin rezidentlori arasinda iqtisadi olagelori vo onlarin omokdasligini,
beynolxalq kredit toskilatlari, banklar vo fondlar ilo borcalanlarin donoru kimi
hiiquqi vo fiziki soxslorin beynolxalq maliyys bazarlarinda kreditor-emitentlora
olavo maliyyo resurslart oldo etmoyo, bazar istirakg¢ilarina iso hecirlogdirmo,
mohtaokirlik etmoys imkan veron omoaliyyatlari tomin edir.

Beynelxalq maliyys diinya (qlobal) maliyyasinin torkib hissosidir ki, onun da
istiin hissosini daxili maliyys toskil edir. Miasir morhalodo daxili vo xarici
maliyyo arasinda hodd, xiisuson sorbast donorli valyutali 6lkolor {i¢lin asan
dofedilondir. Beynoalxalq maliyyonin torkibino beynolxalq vo regional kredit
toskilatlarinin maliyys vasaitlori, beynolxalq maliyys bazarlarinda todaviil eden
maliyys vo miixtalif 6lkalorin rezidentlorine xidmot edon miinasibatlor daxildir.
Beynolxalq maliyys miinasibatloring eyni zamanda rezidentlorin 6z hokumatlorinin
vo ya milli korporasiyalarin qoyuluslari, qeyri-rezidentlorin daxili qiymatli
kagizlara investisiyalar1 va s. daxildir.

Kreditorlar iizro beynolxalq maliyya 6zal vo rosmi maliyyoya béliiniir. Ozal
maliyyoyo bazar sortlorino uygun olaraq banklar, korporasiya vo digor 6zl
strukturlar torafindon qgeyri-rezidentlor vo ya birbasa transmilli investisiyalagma
vasitosilo verilon xiisusi vo ya borc maliyys resurslart aiddir. Maliyys bazari
beynalxalq kapital bazarindan (valyuta, avrovalyuta, bank krediti, borc qiymatli
kagizlar1 vo sohm) azad pul vasitalorini toplayir, yenidon boéliisdiirlir vo onlarin



hecirlosdirilmasi va qiymatli kagizlar bazarinda méhtakirliyini tomin edir. Rasmi
maliyyoya xarici dovlot strukturlar1 vo beynolxalq toskilatlar torofindon giizostli
vo geyri-bazar gortlorilo bir sira 6lkolors verilon vosait aiddir.

Beynolxalq maliyyonin torkibindo rosmi vosaitlorin payr o qodor do yiiksok
deyildir. Lakin inkisaf etmokdo olan vo keg¢id iqtisadiyyatli 6lkolor iig¢iin rosmi
kreditlor vo yardimlar xarici maliyyalosdirilmonin asas monbayi xidmotini goriir.
Bundan olavo, Beynolxalq Valyuta Fondundan vo Diinya Bankindan alinmis
kreditlor onlar {i¢iin beynolxalq kapital bazarina yol acir. Dovlot ixrac kreditindon
olavo homin Olkoloro daxil olan rosmi resurslarin osasini inkisafin rosmi
maliyyalosdirilmasi taskil edir. Inkisaf etmis 6lkolorin vo bir sira digor dlkolarin
hokumatlari torafindon habelo beynolxalq vo regional toskilatlar torafindon verilon
rosmi inkisaf yardimlari miioyyan giizostli sortlorls daxil olur.

Beynolxalq rosmi resurslarin colb edilmosi onu qobul edon o6lkoalorin inkisaf
strategiyasina osasli vo hotta miioyyonedici tosir gostorir. Rosmi maliyyolosdirmo
bazarmn inkisafina, 6zol sektorun tokmillosdirilmosine yonoldilmisdir. BVF-nin,
BYIB kreditlorinin  verilmosi  ddvlotsizlosdirmoys, beynolxalq faaliyyatin
liberallagdirilmasinin ~ siirotlondirilmosino, mal, xidmot, kapital, texnologiya,
tosarriifat sisteminin inifikasiyasi vo s. yonoldilmis stabillosdirilmo vo struktur
proqramlarinin gobul edilmasi vo hoyata kegirilmasi ilo sortlonir.

Beynolxalq maliyyonin kredit vo geyri-kredit formalar1 ola bilor. Onlar bazar vo
qeyri-bazar formalarinda c¢ixis edir. Kredit vasaiti beynolxalqg maliyyonin
torkibindo do xeyli daracads istiinliik toskil edir. Onlar milayyon miiddats, golir
gotiirmok magsadilo verilir. Beynolxalq kreditin oks torofi kreditorlar qarsisinda
borc 6hdaliyidir ki, bu da amortizasiya vo faiz 6donilmasi soklinds hoyata kegirilir.

Rasmi kapitalin horokatinin kredit formasi kimi xarici dovlstlorin vo beynoalxalq
toskilatlarin kreditlori va istiqrazlar ¢ixis edir.

Ozoal xarici kreditlosmoni xiisusi banklar vo digor maliyyo toskilatlari, geyri-
maliyys strukturlar1 (firmalar), colb edilmis vosait hesabina hoyata kegirir. Ozl
maliyyalosdirmonin kredit formasina bank krediti almaq vasitosilo qisamiiddotli vo
uzunmiiddotli kapital bazarinda borclanma vo beynolxalq bazarda borc qiymatli
kagizlar1 vo geyri-rezidentlorin daxili borc qiymotli kagizlarin buraxmaq aiddir.

Beynolxalq maliyyslosdirmo eyni zamanda kreditora (investora) gora borc
ohdoliyi yaratmayan forma ola bilor. Bu cilir maliyyo vosaitlori birbasa xarici
investorlar vasitasila hoyata kegirilir. Bunlar1 bir qayda olaraq transmilli sirketlor
hayata kegirir.

Beynolxalq maliyys bazar vo geyri-bazar maliyyasine bdliiniir. Birbasa
investisiyalagma vasitasilo xarici 0lkslors ixrac edilon rosmi maliyys vo habela
korporativ maliyya bazara daxil olmur va satilmir. Bazar beynoslxalq maliyyassi -
diinya Olkolorinin dovlst vo 6zal strukturlarinin maliyyssidir vo onlar daxili
bazarlardan  gotiirlilmiis, xarici vo  avrobanklarda pul  vosaitlorinin
depozitlogdirilmasi vasitasilo beynalxalq maliyys bazarlarinda yerlosdirilon
beynolxalq borc vo pay (sohm) giymatli kagizlarin alinmasidir. Bazar beynolxalq
maliyyasi kredit reytingine uygun galon bazar sartlori ils verilir (calb edilir).

Son 25 ilda, xiisusan 1990-c1 ildan baslayaraq, beynslxalq maliyya beynalxalq
iqtisadiyyatin beynalmilsllagdirilmasi, qloballagdirilmasinda baslica harakatverici



qiivvoya ¢evrilmisdir. Inkisaf siirotino gora diinya iimumi mohsulunu vo amtoa
ixracini bir ne¢o dofo iistoloyir. Beynolxalq maliyyanin inkisafi onlarin 6lkolor
arasinda qgeyri-borabor bolgiisliniin giiclonmaosi ilo, cari vo kapital omoliyyatlari
lizro todiyyo balansmin geyri-tarazligi ilo, beynolxalq likvidliyin vo maliyyo
bazarmin liberallagdirilmasinin giiclonmosi ilo stimullasdirilir.

Iqtisadiyyatin vo maliyyonin qloballasmasi soraitindo beynslxalq 6hdoaliklorin
aktivlori tiizorindo sabit (lstiinliiyo malik olan diinya Olkolorinin  miitloq
oksariyyatindo xiisusi borclular movcuddur. Bir ¢ox olkslords iqtisadiyyat cari
hesablagsmalar vo biidco {izra xroniki kasirlo, daxili investisiyan1 hoyata kegirmoak
liclin iqtisadiyyatin islahatlasmasi, beynalxalq borclanma {izro 06hdsliklorin
ddonilmasi {i¢lin milli yigimlarin ¢catismamasi ilo formalagmisdir.

Qeyd etmok lazimdir ki, miiasir morhslode Azarbaycan dovloti vo korporativ
emitentlor (borcalanlar) beynslxalq kapital bazarma ¢ixmis, qeyri-rezidentlor iso
0lko maliyyo bazarinda foallasmislar. Azorbaycanin beynolxalq rosmi kreditorlari
ilo (BVF, BYIB) miinasibotlori yiiksok xarici valyuta ehtiyatlarmimn olmas1 ilo
olagadar yeni fazaya daxil olmusdur.

Azarbaycan dovlotinin 1994-cii ildon baslayaraq ardicil hoyata kegirdiyi xarici-
iqtisadi siyasot onun biitiin 6lkolor vo beynolxalq maliyyos-kredit toskilatlar ilo
olagolorinin genislonmasine imkan vermisdir. Iqtisadiyyatin dinamik inkisafina
nail olmaq ii¢lin agiq gap1 siyasotinin hoyata kegirilmosi vo bu mogsadlo bir
torofdon Olkoya xarici investisiyalarin colb olunmasi, digor torofdon xarici
partnyorlarla barabor hiiquqla ticarat vo igtisadi miinasibatlorin qurulmasi, iqtisadi
islahatlart siiratlondirmok magsadilo beynalxalq maliyys vo kredit qurumlart ils
omokdasliq Azarbaycan dovlatinin xarici-iqtisadi siyasotinin asas istiqamatlorini
toskil edir.

Respublikamiz 0ziinltin dovlet miistaqilliyini oldo etdikdon sonra ilk hoyata
kecirdiyi todbirlordon biri onun beynolxalq maliyys toskilatlarina tizv olmasidir.
1992-ci ilin sentyabr ayindan Azorbaycan Respublikasi niifuzlu beynoslxalq
toskilatlara - Beynalxalq Valyuta Fonduna vo Beynolxalq Yenidoenqurma vo inkisaf
Bankina {lizv qobul edilmisdir. Bu, Azorbaycanin miistoqilliyini tosdiq edon
amillordon biri olmagqla, respublikanin imumdiinya inteqrasiya prosesino daha foal
daxil olmas1 tigiin ilkin sortdir. Bundan basqa, Azorbaycan bir sira miivafiq
regional toskilatlarla da daim olagodadir. Onlarin icarisinde Islam Inkisaf Banki,
Kiiveyt Fondu, Beynolxlaq Kond Tasorriifatinin Inkisaf Fondunu gdstormak olar.
Azarbaycan Respublikasinin miivafiq maliyys organlari beynoslxalq va regional
maliyya-kredit toskilatlar: ila yanasi ayri-ayr1 6lkslorin maliyys infrastrukturu ilo
six olagolor saxlayir, onlarin maliyyo imkanlarindan istifado edir. Onlarin
icarisindo Tiirkiyonin Eksimbankini, Yaponiyanin Eksimbankini, Almaniyanin
Yenidonqurma Kredit Bankini, Britaniyanin Banklar Qrupunu vo s. gostormok
olar.

Molumdur ki, diinya dovlotlori bir-bir1 ilo iqtisadi olagolorin  miixtolif
formalarindan istifado edirlor. Xalglarin on ¢ox istifads etdyi oanonovi alaqo formasi
xarici ticaratdir. Xarici ticarat hor bir dovlotin iqtisadi foaliyystindo miihiim yer
tutur. Son illordos Azorbaycan xarici ticarat sahasindo yiliksok naticalore nail
olmusdur. Hazirda 6lkomiz diinyanin 150 dovlsti ilo ticarat elaqosi yaratmisdir.



2014-cii ilds xarici ticarat dovriyyasi 31,02 milyard dollar mablogine ¢atmusdir.
Xarici ticarot dovriyyosinin miisbot saldosu 12,6 min. dollar toskil etmisdir [24, s.
230].

Diinya 6lkolori arasinda iqtisadi olagolorin bir formasi da kreditdir. Diinya
maliyys qurumlari vo ilk névbado BVF 06lkomizo borcu ¢ox hovaslo verir.
Azorbaycan iso onun tolablorini doqiq vo vaxtinda yerino yetirir. Son molumata
goro, respublikamizin xarici 6lkoloro vo xarici maliyys qurumlarina 2015-ci il
yanvar tarixind borcu 6478,2 milyon dollar soviyyasindodir [24, s. 3411.

Azorbaycanin  xarici iqtisadi olagolorinin  miithiim formast respublika
iqtisadiyyatina xarici kapital qoyulusudur. Yenico miistoqillik oldo edon,
igtisadiyyat1 dorin bohran kecgiron vo bu sobobdon 6ziinilin daxili kapital qoyulusu
imkanlar1t mohdud olan bir 6lka {iciin xarici kapitalin shomiyyoti boyiikdiir. 1992-
ci ildon baslayaraq Azarbaycana xarici sarmayslorin axini ildon-ils artmis, 2014-cii
ildo biitliin maliyyo monboalorindon iqtisadiyyata yonoldilon investisiyalarin hocmi
21,8 milyard manat vo ya 27,7 milyard dollar toskil etmisdir ki, bunun da 58,5%-1
daxili monbalor hesabina maliyyalosdirilmis, 41,5%-1 xaricdon colb edilmisdir.

8. Beynolxalq maliyyoa-kredit taskilatlari

Beynolxalq maliyys-kredit vo valyuta omosliyyatlarinin yerins yetirilmosindo vo
beynalxalq hesablagsmalarin sabitliyinin saxlanilmasinda beynalxalq maliyya-kredit
qurumlarinin rolu oldugca boytikdiir. Beynslxalq maliyya-kredit qurumlarina
Olkalor arasindaki maliyya-kredit miinasibatlorinin tonzimlonmasi, iqtisadi
miinasibatlorin inkisafina yardim etmok, kredit siyasoti gostormok magsadilo
beynolxalq sazislora asason yaradilmis beynolxalq toskilatlar aiddir.

On iri ixtisaslagdirilmis beynalxalq maliyya-kredit togkilatlar asagidakiiardir:

1. Beynalxalq Valyuta Fondu (BVF) 1944-cii ildo Bretton Vuds (ABS) sazisino
osason yaradilmig, 1947-ci ildo foaliyyoto baslamisdir. BVF beynolxalq valyuta-
maliyyo toskilati olub Birlosmis Millotlor Togkilatinin ixtisaslasdirilmis orqamidir.
BVF-nin yaradilmasinda asas moqgsad asagidakilardan ibaratdir:

1) valyuta mazonnasinin tonzimlonmosino norma miioyyan etmok vo ona omol
edilmasina nozarat etmok yolu ilo beynolxalq ticarotin vo valyuta omokdagliginin
inkisafina komok etmok;

2)tadiyys balansinin geyri-tarazligi ilo olagodar olaraq valyuta c¢atinliklori
zamani 0z tizvlarino kredit resurslar vermok;

3) tadiyys balansi1 sahasinds ¢atinlik ¢okon 6lkalora kredit vermak.

Azorbaycan Respublikasi miistoqillik oldo etdikdon sonra diinyanin bir c¢ox
aparici beynolxalq toskilatlarinin {izvliiylino gqobul edilmis vo onlarla omokdaslig
foal suratds inkisaf etdirir. Azarbaycanin ilk hayata kecirdiyi tadbirlordon biri onun
beynalxalq maliyys toskilatlarma {izv olmasidir. 1992-ci ilds Azarbaycan
Respublikas1 Beynolxalq Valyuta Fonduna vo Beynolxalq Yenidonqurma vo
Inkisaf Bankina miiraciot etmis vo homin ilin sentyabr aymda bu toskilatlara {izv
gobul edilmisdir.



BVF-ya daxil olarkan har bir 6lks kvota adlanan (yazilis izra smanat) miioyyon
moblog 6zlino moxsus lzvliik haqqr 6doyir. Kvotalar BVF-nin hor bir {izviiniin
cokisini miioyyon edir.

Azorbaycan Respublikasi 1992-ci ildo BVF-yo iizv gobul edilorkon 6lkonin
iqgtisadi inkisafin1 xarakterizo edon gostoricilora uygun olaraq onun kvotas1 117
milyon SDR mabloginds tosdiq edilmisdir. Lakin son illor Azorbaycanda gedon
iqtisadi inkisaf proseslori nozoro alinmaqla BVF-do 6lkonin kvotasina yenidon
baxilmis vo 165 milyon SDR-dok artirilmigdir. Bu da Azorbaycana homin
beynalxalq maliyya toskilatlarinin inkisafindan daha genis istifade etmok hiiququ
vermisdir. BVF-nin sessiyasinda kredit verilon dlkalorin faaliyyating nazarst etmok
{iciin 22 icra direktoru torkibinden Icra Surasi segilir.

BVF-nin is¢i heyoti 2000 nofordon ibarotdir vo icra direktoru torofindon
rohbarlik edilir ki, 0, eyni zamanda Icra Surasinin bascisi sayilir. Osas heyat BVF-
nin Vasinqtondaki Moanzil Qorargahinda yerlosir.

Hazida BVF-yo 179 6lko daxil olmusdur.

BVF maliyyo ohdoliklorini yerino yetirmokds c¢otinlik ¢okon Glkolora kredit
verir. Kredit o sortlorlo verilir ki, kredit verilon 6lkalor BVF-nin proqrami asasinda
iqtisadi islahatlarin hoyata kegirilmosini 6z ©hdosino gotiiriir. Bu halda BVF
Olkolora krediti hanst mogsadlors vo neco xorclomoyi dikto edir. Sonra iso 0z
ekspertlori vasitesilo homin 6lkoalordo dovlst torofmdon aparilan iqtisadi siyasot
hagqinda informasiya toplayir.

Hazirda (movcud molumata asason) borcalan 6lkslor BVF-yo gostordiyi xidmaoto
gora haqq vo kredit verilmasi ohdsliyini tasdiq etmeya gora kompensasiya alinmis
moblogin 0,5%-n1 ddayir. Bundan basqa, bir qayda olaraq alinmis kreditin 1llik
9%-1 qodoar faiz 6donilir.

BVF-nin faaliyyatindo dovletin iqtisadiyyatinin yenidon qurulmasina kredit
verilmasi, bazar islahati siyasatinin subsidiyalasdirilmasi {istiin istigamat olmusdur.
Kredit vasaitlorinin bu mogsads istifado olunmasina omin olmaq ti¢iin BVF kredit
verilmis miiddotdo Olkonin iqtisadi inkisaf gedisino nozarot edir, iqtisadiyyatda
vergi sisteminda, bank isinds islahatin aparilmasi tizro maslohotlor verir.

Beynolxalq Valyuta Fondunun iizv o6lkolori ona quzil ehtiyati vo valyuta
ehtiyatlar1 haqqinda, iqtisadiyyatin, todiyys balansinin, pul todaviiliiniin, xarici
investisiyalarin voziyyati haqqinda molumat verirlor. BVF bu malumatlar1 6lkonin
odanis qabiliyystini miioyyan etmok ti¢iin istifads edir.

Olkonin iqgtisadi vaziyyatinin on miihiim gdstaricilorinden biri onun valyuta
ehtiyatlarinin soviyyasidir. 2015-ci ilin avvalina Azarbaycanin valyuta ehtiyatlari
xeyli artmis vo 51,3 milyard dollar toskil etmisdir. 2014-cii il yanvarin 1-no Neft
Fondunun vasaitlorinin imumi mablagi 28,1 milyard manat (35,9 mird. dollar)
toskil etmisdir.

Xarici borclar yalmiz 6lkonin maliyys sabitliyinin, struktur doyisikliklorinin,
infrastrukturun inkisafinin tomin edilmasi ilo bagli an Onciil layihslor iizra calb
olunmusdur. 2015-ci il yanvarin 1-no Azorbaycanin faktiki xarici borcu 6,5
milyard dollar vo ya UDM-in 10,5 faizi hoddindo olmusdur. Bu, MDB &lkalori
arasinda an asag1 gostaricilordon biridir.



BVF 0ziiniin Nizamnamosino uygun olaraq foaliyyot gdostorir. BVF-nin
Nizamnamosino ii¢ dofo - 1969-cu il, 1976-c1 il vo 1992-ci ildo yeniden
baxilmisdir. Nizamnamoys osason BVF-nin ali orqani Direktorlar Surasidir.
Buraya BVF-nin iizvii olan hor bir 6lko 5 il miiddotino daxil olur (adoton bunlar
0lko nazirloridir). Direktorlar ildo bir dofs sessiyaya toplanirlar. ©n ¢ox sasa ABS
(18,2%), Almaniya (5,0%), Yaponiya (5,6%), Kanada (3,0%), Ingiltora (5,1%),
Fransa (5,1%), Italiya (3,1%), Rusiya (2,9%) vo s. malikdir.

BVF 2001-ci il yanvar aymin 1-dok Azorbaycan Respublikasina iqtisadi
islahatlarin dastoklonmosi iiclin 438,5 milyon dollar hacmindo kredit vasaitlori
vermisdir.

2. Beynoalxalg Yenidonqurma va Inkisaf Banki (BYIB) bir sira 6lkolorin
Bretton -Vuds (ABS) sazisino asason 1945-ci ildo BMT-nin xiisusi idarasi kimi
yaradilmig, 1946-c1 ildon foaliyyoto baslamisdir. Hazirda bu dovlstlorarasi maliyyo
toskilatt Umumdiinya Banki adlanir. Onun rohbaredici orqani Direktorlar Surast va
Direktoratdir (icraedici orqan). Direktorlar Surasina istirak¢1 dévlotlorin maliyyo
nazirlori vo morkozi banklarin rohborlori daxildir. Sura ildo bir dofo cagirilir.
BYIB-in osas vazifalori asagidakilardr:

1)BYIB-o iizv 6lkelorin igtisadiyyatinin inkisafin1 stimullasdirmag;

2)beynolxalq ticaratin inkisafina kdmok etmok;

3)kifayot qodor yiiksok faizlo uzunmiiddotli borc vermok yolu ilo 6donis
balansini himaya etmak.

Borclar istor dovlotlora, istorso do xilisusi miiassisalora onlarin dovloatlorinin
tominati olduqda verilir.

Kreditlorin bir hissesi BYIB-don almmis vesaitlori boliisdiiron yerli inkisaf
(regional) banklarina yonaldilir.

BYIB-in iizvleri yalniz BVF-nin iizv 6lkolori ola bilor. Hazirda "yeddilor"
dovlatlari (ABS, Yaponiya, Almaniya, Ingiltore, Fransa, Italiya, Kanada) bankda
biitiin saslorin  50%-na sahibdirlor. Bankin nizamnamo kapitali 150 milyard
dollardir. Bankin 179 {izvii vardir, Azorbaycan onun sohmdarlarindan biridir.
Respublikamiz 6z iizvliiyiinii, artiq deyildiyi kimi, 1992-ci ildo rosmilosdirmisdir.

Azorbaycan Hokumoti 1995-ci ildon baslayaraq BVF ilo yanasi Beynolxalq
Yenidanqurma vo Inkisaf Banki ilo do six omokdasliq edir. Diinya bankinm iqgtisadi
islahatlarin dastoklonmosi magsadila togdim etdiyi kreditlorin mablagi 400 milyon
dollar toskil edir.

Bankin 1s¢i heyati 6000 nofar togkil edir. Onun Bag Qorargahi Vasinqtondadir.

3. Avropa Yenidonqurma va Inkisaf Banki (Avrobank) 1990-c1 ildo tosis
edilmisdir. Tosis sonoadlorino asason bankin maqgsadi Morkozi vo Sorqi Avropa
Olkolorino, bazar iqtisadiyyatina, habelo xiisusi sahibkarliq soyinin inkisafina
istigamatlondirilmis aciq iqtisadiyyata ke¢moys yardim etmokdon ibarstdir.
Avropa Yenidonqurma va Inkisaf Bankinin yaradilmasi haqqinda sazis 6lkolorin
nlimayandolori torofindon Parisdo gobul edilmisdir. Bu, Avropada ilk maliyya
institutudur ki, ABS burada liderlik rolunu oynamir. Avropa Bankinin
yaradilmasimda SSRI boyiik rol oynamusdir.



Bankin tosis sonodlorinde yazilmisdir ki, AYIB konkret programlarn,
investisiya programinin maliyyolosdirilmasi, habelo infrastrukturun yenidon
qurulmasi vo inkisafina texniki yardim gostorilmosini tomin edir.

Bankin iizvlori avvalco 12 6lko, o ciimlodon SSRI olmusdur. 1995-ci ildo Bankin
50 olkadon 60 sohmdan olmusdur. Bankin 10 milyard EKYU kapitali vardir.
Hazirda Avrobank iicmorhololi idaroetmo strukturuna malikdir: Idaroedicilor
Surasi, Direktorlar Surasi vo Bankin Prezidenti.

Idaroedicilor Surasinin Bankin idaroedilmosinin ali orqani hiiququ vardir.
Direktorlar surasi Bankin iizv Olkolorinin 23 nofarindon ibarotdir. Bankin
Prezidenti Idaro miidirlori surasinda 5 il miiddotine secilir. Avrobankin Bas
qorargahi Londonda yerlosir.

4. Avropa Investisiva Banki (AIB) 1958-ci ildo bir sira Avropa dovletlori
torofindon Roma miiqavilasi tizra yaradilmisdir. Bankin yaradilmasinda magsad:

1)  Avropa Birliyi iizvlorinin bir nego 6lkosi {li¢lin ohomiyyati olan layiholorin
miidafio edilmasi;

2)  Avropanin digor regionlarinin inkisafinin maliyyalosdirilmoasi. Bank ayri-ayri
regionlarin inkisafi mogsadilo xilisusi vo dovlot miiossisalorino uzunmiiddotli
(20 1il) kredit vo tominat verir. Bank miiassisolorin yenidon qurulmasi vo
tikintising, birgo miossisolorin yaradilmasina, domir yolu vo avtomobil
yollarinin tikintisino vo miiossisonin konversiyasina kredit verir.

Avropa Investisiya Banki muxtar maliyys statusuna malik olan idaradir.
Rohboredici orqan - Idaroedicilor Surasidir (istirak¢i 6lkolorin maliyys nazirliyi
tomsilindo). Sura kredit siyasotini miioyyan edir, illik balansi1 tosdiq edir, kredit vo
tominat verilmasi, istiqraz buraxilmasi vo faiz doracesinin haddi haqqinda qorar
qebul edir.

Bankin Nizamnamas kapitali 14,4 milyard, ehtiyati 1so 1,6 milyard EKYU togkil
edir. Bankin tosiscisi 10 dovlotdir. Hazirda Bank Avropanin vo Afrikanin 60
dovlati ilo slagodadir.

5. Beynalxalq Maliyya Korporasiyast (BMK) 1956-c1 ildo ABS-in soyi ilo
yaradilmigdir. O, Beynolxalq Yenidonqurma vo Inkisaf Bankimm (Umumdiinya
bankinin) filialidir.

Beynolxalq Maliyya Korporasiyasinin yaradilmasinda moaqsod:

1) inkisaf etmoakdo olan 6lkslorin sonayesinds xiisusi sahibkarligin inkisafi;

2) xiisusi miiossisalorin kapitalinin formalagsmasinda istirak etmok;
3) yiiksok rentabelli xiisusi miiossisoloro dovlot tominati olmadan kredit
vermakdir.

Kreditlor 15 1l miiddatina layihonin doyarinin 20%-1 hacminadak verilir.

BMK xiisusi kapitala, idaroetmo orqanina vo ayrica iscilor statina malikdir.

6. Avropa Valyuta Omoakdashigr Fondu (AVOF) 1973-cii ildo Avropa Valyuta
Sistemi  ¢or¢ivesindo  yaradilmisdir. AVOF-in  yaradilmasinin ~ maqsadi
asagidakilardir:

1) AVOF-in lizv 6lkalorinin tadiyys balansinin kasirinin 6donilmasing kreditlor

verilmosi;

2) Avropa Valyuta Sistemi ¢or¢ivasindo (AVS) lizv 6lkaloring kredit-hesablasma

xidmeati funksiyasinin yerins yetirilmasi.



7. Beynolxalq Hesablasma Banki (BHB) - dovlotloraras1 valyuta-kredit
bankidir. BHB 1930-cu ildo Ingiltoronin, Almaniyanin, Fransanin, italiyanin,
Belgika vo Morgan Bankir evi basda olmaqla Amerikanin bank qrupu torafindon
yaradilmisdir. Bankin yaradilmasi1 haqqinda sazis Bazildo (Isvegrado)
imzalanmisdir.

1931-1933-cii illordo BHB-a Avropanin digor 6lkolorinin morkozi banklar1 da
qosulmusdur. 1950-1970-ci illordo banka Yaponiya, Kanada, Conubi Afrika
Respublikasi daxil olur. 1992-ci ildo BHB-a Sorqi Avropa dlkalori (SSRI, ADR vo
digor sosialist dlkalorindon basqa, onlar birlosarok Beynolxalq Igtisadi ©mokdasliq
Banki yaratdilar) iizv oldular.

Bankin vazifosi asagidakilardan ibaratdir:

1) Almaniyanin tozminat vo  horbi  borclart  {izro  hesablagmalarini
yiingiillosdirmok;

2) Morkozi banklarin omokdashigina vo onlar arasinda hesablagmalara komok
etmok.

Bank 6ziiniin baslica funksiyasinm1 - BHB-a iizv 6lkolorin morkozi banklarinin
hesablagmalarina yardim etmok funksiyasini indi do saxlayir. O, 1995-ci ildon 33
Olkonin banklarini, asason Avropa 6lkalorinin banklarini birlosdirir. 1979-cu ildon
BHB Avropa Valyuta Sisteminin iizv 6lkolorinin banklar1 arasinda hesablagmalar
aparir, Avropa Das Komiir vo Polad Birliyi depozitar funksiyasini yerino yetirir,
ayri-ayr1 0lkalarin tapsirigi lizra amaliyyatlar aparir.

Beynolxalq Hesablasma Banki depozit, kredit, valyuta amaliyyatlari, qabzlorin
alqi-satqisin1 vo saxlanmasini yerina yetirir, morkozi banklarin agenti kimi ¢ixis
edir.

BHB Qoarbi Avropa Beynoalxalq Banki olmaqla valyuta-kredit miinasibatlorinin
dovlatlorarasi tonzimlonmasini hayata kegirir.

Beloliklo, burada gostorilon maliyyo-kredit toskilatlar1 beynolxalq saziglor
asasinda yaradilmis on iri vo tosiredici beynolxalq qurumlardir.

Yuxarida gostorilon togkilatlardan basga diinyada ¢oxsayli regional maliyyoe-
kredit toskilatlart mévcuddur. Masalon, xarici ticarat Uclin Fransa Banki, Afrika
Inkisaf Banki, investisiya agentlori, Islam Inkisaf Banki kimi toskilatlari
gOstormok olar.

Azorbaycanin oavvallordo xiisusi xarici banklardan, bir sira xarici 6lkolordon vo
beynolxalq maliyys-kredit togkilatlarindan alinmig kredit borclart vardir.

Xarici xiisusi banklar - kreditorlarin London Klubunda birlogsmislor. Bu klub ilo
Odoniglorin  restrukturizasiyast (0donislorin  vaxtinin uzadilmasi) vo borcun
O0donilmasi haqqinda danisiglar adston oOlkonin Beynolxalq Bankina havalo
edilmisdir.

Xarici dovletlorin  kreditorlar1 Paris Klubunda birlogsmislor. Paris Klubu
qarsisinda MDB o6lkoalorino verilmis kreditlor iizro o6hdoliklor dovlotlorarasi
miiqavilalar ¢orgivasindo hokumatlorin zomanati ilo verilmis borclara aid edilir.

Tosorriifat olagolorinin  beynoalmilollogmosi soraitindo beynolxalq maliyya
institutlarinin rolu daha da artir.



Islam banklar1 adi banklardan forqlonir. Bele ki, onlar omoliyyatlar1 faizsiz
aparir ve islam iqtisadiyyati garsisinda duran vozifolorin icrasinda foal istirak
edirlar.

Islam banklar1 6z 6lkolarinda adi banklarla yanasi dayaniqli mévqe qazanmislar.
150-ys yaxin maliyys qurumu islam doyorlorine iistiinlilk vermoklo, daha dogrusu,
onu hoyat kredosuna ¢evirmoklo foaliyyat gostorirlor. Bu maliyys qurumlari geyri-
misolman 6lkoalorindo do, mosolon, Boyiik Britaniya, Filippin vo Danimarkada
ohomiyyatli mévqe gazanmiglar. Bir sira amerikan vo ingilis banklar1 (Sitibank,
UBS) miistorilora islam qanunlarima uygun xidmot etmok {i¢iin xiisusi sobalors
malikdirler. Islam ganunlari ilo idara olunan fondlarmn {imumi moblogi, ekspertlorin
fikrinca, 100 milyard dollara yaxindir.

Son illar islam banklarinin aktivlorinin artmasinda yiiksok temp (bozi monbaloras
goro, 15%-0 godor) miisahido olunur.

Islam banklarin1 molum sortilik dorocasi ilo asagidaki kimi forqlondirirlar:

- Dbiitlin bank sisteminin islam prinsiplorino osaslandigi vo dini orqganlarin
nozarati altinda foaliyyot gostordiyi 6lkolordoki islam banklart;

- adi banklarm da rogabat osasinda islodiyi Misir vo lordaniya kimi 6lkalordoki
foaliyyatdo olan islam banklart;

- pul-kredit organlarinin islam normalarma tabe edilmodiyi geyri-miisolman
Olkalorinds (Boylk Britaniya, CAR) foaliyyat gdstoron islam banklart;

- foaliyyetin islami xarakteri qanunvericilik organlarinda gobul edilon qeyri-
miusalman 6lkalorinds (Danimarka) faaliyyat gostoran islam banklari;

- Islam Inkisaf Banki.

Islam inkigaf Banki (IIB) biitin islam banklar iiciin i1stigamatverici rolunu
oynayan beynolxalq toskilatdir. IIB islam konfransi istirak¢ilart olan olkalor
torafindon yaradilmisdir (iyul 1975-ci il). Bankin nizamnams kapitali 2 milyard
SDR mablogindo miioyyan edilmisdir. Qeyd edok ki, bu moblag bankin iizvi,
Islam konfransinin istirak¢is1 olan 43 6lko torafindon tamamilo ddonilmisdir.

[IB maliyyslosdirmays ehtiyaci olan inkisaf edon 6lkalors himayadarliq siyasati
yeridir. Bu himayodarligda islam ii¢lin sociyyovi olan xeyriyyagilik miihiim yer
tutur.

Bank xidmotlorinin benefisiarlar1 34 Olkodir ki, onlarin 13-ii gerido qalmus
Olkalordon sayilir.

1996-c1 ilde layihalorin, texniki yardimin, ticarat amsoliyyatlarinin vo xiisusi
hesablardan omoliyyatlarin moblogi avvalki ilo nisbaton 17% artaraq, 1671 milyon
dollar toskil etmisdi.

Xiisusi hesablar gerido qalmis 6lkalarin giizostli maliyyslosdirilmasi tigiin agilir.
Belo ki, bankin adi hesablarindan belo maliyyalosdirma hoyata ke¢irmok miimkiin
deyildir. Homin o6lkolor {iclin layiholor 1996-c1 ildo biitiin layiholorin timumi
mablaginin 25%-ni toskil etmisdir. Qeyd edak ki, bu gdstarici artmaga meyillidir.

1996-c1 ilda 1B iqtisadiyyatin bdlmolorine asagidaki nisbatdo xidmot etmisdir:
kommunal xidmaotlor - 26%, tohsil vo sohiyys - 26%, kond tosorriifati - 24%,
naqliyyat va rabito - 18%, sanaye - 6%.

Bank beynoalxalq informasiya sobokaosinin, telekommunikasiya sistemlorinin
inkisafinda foal istirak edir.



[iB islam Konfrans istirak¢ilarinin goriislorini taskil edir, Umumdiinya Ticarat
Togkilatina daxil olmaq istoyon 6lksloro yardim mogsadilo gabagcadan danisiglar
aparir.

[iB-in layiholorindon biri "Investisiyalarin vo ixrac kreditlorinin sigortalanmasi
izro islam korporasiyasi"dir. Bu qurumun moqsadi tizv-6lkolor arasinda ticarati vo
investisiya omokdashigini inkisaf etdirmokdir. Korporasiyanin nizamnamo
kapitalmin 50%-i 1IB-o, qalan hissosi bankin 51 iizv 6lkasindon 30-na moxsusdur.

1995-ci ilin ortalarinda foaliyyoto baslamis korporasiya mdvcud prinsiplora
uygun olaraq ixrac kreditlorini sigortalayir.

[IB iizv olkolor arasinda tocriibo miibadilosi iizro qisamiiddotli layiholori
maliyyslosdirmaokla, texniki korporasiyanin inkisafini dostokloyir. Bu proqramlar,
o climladon otraf miihitin miihafizosi vo bank faaliyystinin inkisafi mosalalorini
ohato edir.

Bankin Direktorlar Surasi ticarotin maliyyolosdirilmosini foaliyystinin osas
istiqgamotlorindon biri hesab edir. IIB-in nizamnamosindo do bu mosalo 6no
cokilmis, iizv Olkalor arasinda ticarat omaliyyatlarinin maliyyslosdirilmosi miithiim
vozifa kimi geyd olunmusdur. Maliyyolosdirmo omoliyyatlarinda "Mudoraba" vo
"Musoraki" miigavilalori totbiq olunur. "Mudoraba" razilagsmasina goro, bir torof
digor torofin gabaqcadan danisilmis monfooti miigabilindo konkret layihoni
maliyyalosdirir. "Musoraki" razilasmasina goro iso toroflor monfostdo vo zorords
sorik olurlar. Bu razilasmalar qismen faizsiz kreditlorlo miisayiot olunur. IiB-in
monfootinin 9sas manbalarindon biri xarici banklardaki faizli depozitlordir. Masalo
ondadir ki, bank islam olkalori ilo digor olkslor arasinda vasitacilik missiyasini
yering yetirir.

Gostorilonlordon basqa, 1IB islam prinsipleri osasinda investisiya portfelinin
yaradilmasini, idxal vo uzunmiiddatli ticarot omsliyyatlarin1 maliyyslosdirir. Qeyd
edok ki, bank daim yeni maliyyolosdirma formalar1 axtarib tapur.

Uzv olkolorin ticarot torofdashiginin inkisaf etdirilmosi iiciin informasiya
miibadilosinin intensivlosdirilmosino xiisusi diqqot yetirilir. [iB gerido qalmus
Olkalora 6z malin1 beynolxalq sorgilordo niimayis etdirmokds, bu mallarin vo
miisayiatedici heyatin harokati ilo olagodar xarclorin maliyyslosdirilmasine yardim
edir.
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SUALLAR

1. Diinya maliyya bazarinin tasniflagdirilmasi va tisullari.

2.Diinya maliyya bazarimin miivafiq milli bazarlarin bazasit asasinda qarsiliql
faliyyatininin xiisusiyyatlori.

3.Diinya maliyya axinlarmmin harakatinin hansi bazarlar vasitasiylo bag vermasi.
4.Valyuta bazarinin an iri ticarat markazlarinin valyuta amaliyyatlari.

5. Quzilin ahamiyyatina gora diinya ehtiyat vasitasi kimi faaliyyati.

6. Rasmi qizil valyuta ehtiyatlar: (QVE).

7. Diinyada genis yayilmis derivativior (alava maliyya alatlari).

8. Diinya kredit bazarmmin seqmenti kimi diinya borc qiymatli kagizlar1.
9.Avrobazarlar - avrovalyutalar.

10. Azarbaycanin diinya maliyya bazarlarinda

11. Beynalxalq Valyuta Fondu(BVF) va digor fondlar va banklarimin faaliyyati.



