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ятрафлы тящлил едилмишдир. 
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цчцн нязярдя тутулмушдур.  
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Эириш 
 
Мцлкиййят мцнасибятляриндян асылы олмайараг бцтцн ъя-

миййятлярдя истещсал вя гейри-истещсал сащяляринин инкишафы, ясас 
фондларын тязялянмяси, эениш тякрар истещсалын фасилясизлийи, иш-
сизлик проблеминин щялли вя нящайят ящалинин сосиал вязиййятинин 
йахшылашдырылмасы илк нювбядя инвестисийа гойулушларындан, 
онун щяъминдян, еляъя дя сямяряли истифадясиндян асылыдыр.  

Инвестисийа – билярякдян бу эцнкц истещлак 
ещтийаъларындан имтина едяряк, эяляъякдя давамлы эялир 
эютцрмяк мягсядиля истифадя едилмяйя йюнялдилян 
узунмцддятли гойулушлардыр. Щамы тяряфиндян гябул едилмиш 
бир факт гейд едилмялидир ки, щяр щансы сосиал-игтисади системдя 
бизнесин инкишафы вя чичяклянмяси дцзэцн инвестисийа 
сийасятиндян асылыдыр. Мялумдур ки, инвестисийа фяалиййяти рискли 
фяалиййятдир, беля ки, вясаитин хярълянмяси иля ялдя едиляъяк эялир 
арасында хейли вахт кечир ки, бу мцддятдя инвестор анъаг 
вясаит гойулушларыны щяйата кечирир. Инвестисийа фяалиййяти, щям 
дя мцяййян мянада мяъбури фяалиййятдир. Чцнки, игтиса-
диййатдан аз-чох анлайышы олан бизнесмен баша дцшцр ки, 
инвестисийа гойулушлары мягсядйюнлц олмагла, щярякятсиз-
ликдян даща файдалыдыр. Сащибкарлыг фяалиййяти иля мяшьул олан 
щяр кяс баша дцшмялидир ки, бу эцнкц нормал эюрцнян истещсал 
эцъляри, машын вя аваданлыглар щяр ан щям физики, щям дя мя-
няви ашынмайа мяруз галыр. Одур ки, онларын ишчи вязиййятиндя 
сахланылмасы, елми-техники тяряггинин тялябляриндян эери 
галмамаг мягсядиля фасилясиз инвестисийа гойулушлары 
ваъибдир. Инвестисийа фяалиййяти олдугъа чохшахялидир. Бурайа 
щям мцхтялиф сащяляря инвестисийа гойулушларынын ваъиблийи, 
щям малиййяляшмя вя кредитляшдирмя гайдалары вя нящайят 
инвестисийа мянбяляринин мцхтялифлийини аид етмяк олар. 
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БЮЛМЯ 1  
 

ИНВЕСТИСИЙА МЦЩИТИ, ОНУН МЯЗМУНУ  
ВЯ НЮВЛЯРИ 

 
1.1. Инвестисийа анлайышы вя инвестисийа  

фяалиййятинин мащиййяти 
 
Мцасир шяраитдя тясяррцфат щяйатынын мцщцм елементлярин-

дян бири инвестисийа гойулушлары щесаб олунур. О, ясас 
капиталын тякрар истещсалыны вя йениляшдирилмясини тямин едир.  

Инвестисийа – пул капиталына вя реал капитала олан 
йатырымдыр. Бу йатырымлар пул, кредит, гиймятли каьыз вя 
щямчинин дя интеллектуал мцлкиййят, вя с. формада олур. 
Инвестисийанын тярифиня охшар тярифи мцщасибатлыг нюгтейи 
нязяриндян дя вермяк олар. Беля ки о, фирманын бцтцн 
фондларына йатырымы ящатя едир. 

Реал капитала инвестисийа (онлары капитал формалашдыран 
инвестисийа вя йа гейри – малиййя активляриня инвестисийа 
адландырырлар) ясас капиталын тякрар истещсалына вя 
йениляшдирилмясиня йюнялдилир. Цмумиййятля инвестисийалардан 
сющбят эедяндя адятян мящз бу инвестисийалар нязярдя 
тутулур.  

Пул капиталына гойулан инвестисийа дедикдя ися бу, малиййя 
вясаитляринин капитал вя гиймятли каьызлар шяклиндя йатырымыдыр. 
Онлардан бир щиссяси дярщал, диэяр щиссяси ися сонрадан реал ка-
питала чевриляъяк, цчцнъц щисся ися цмумиййятля она чеврилмяй-
яъяк (мясялян, мцфлисляшмиш мцяссисянин бурахдыьы вя алдыьы 
гиймятли каьызлар). Башга сюзля десяк, пул капиталына 
инвестисийа – бу юлкянин реал капиталына эяляъякдя инвестисийа 
цчцн вясаитдир, щансы ки, онлардан бир щиссяси дяйишмяйя дя 
биляр.  
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Юлкядя истещсал олунан ЦДМ-ун бир щиссяси истещлак 
олунур, диэяр щиссяси ися йыьыма эедир. Йыьыма эедян щиссянин 
дя бир гисми кредит, дахили борълар вя башга шякилдя юлкядян 
чыхарылыр. Ейни заманда бир о гядяр дя юлкяйя диэяр юлкялярдян 
дахил олур. Юлкя ящалисинин фярди йыьымынын артыб вя йа азалмасы 
юлкядя цмуми йыьымын артыб вя йа азалмасына сябяб олур. Бу, 
цмуми йыьым она эюря адланыр ки, о юзцндя тякъя йени 
йыьымлары йох щям дя яввялъядян йарадылмыш капиталын 
амортизасийа айырмаларыны да дахил едир. Бундан беля бир 
нятиъяйя эялмяк олар ки, цмуми йыьымын икинъи адыны капитал 
формалашдыран инвестисийа адландырырлар.  

Инвестисийа щямчинин пул йатырмагла онун дяйярини сахла-
маг, артырмаг вя йа эялирлилийинин тямин олунмасы цчцн 
истифадя олунан алят кими дя дяйярляндирилир. Беля ки, сярбяст 
пул кцтляси инвестисийа щесаб едилмир. Она эюря ки, инфлйасийа 
нятиъясиндя нягд пул кцтляси щеч бир эялир эятирмяйи тямин едя 
билмядян дяйярини итиря биляр. Яэяр ейни мябляьдя пул сярбяст 
дейил щансыса банкда йерляшдирилмиш оларса, артыг о инвестисийа 
кими дяйярляндирилир вя мцяййян эялир йаратмасыны тямин едир.  

Макроигтисади инкишаф бахымындан инвестисийа икили рол ой-
найыр. Беля ки, мяъму хярълярин мцщцм компоненти олан 
инвестисийанын динамикасы бирбаша мяъму тялябя бюйцк тясир 
имканына маликдир. Гейд едяк ки, мяъму тялябин дяйишмяси 
сон нятиъядя билаваситя мяшьуллуьун сявиййясиня тясирдя юз 
яксини тапыр. Бунунла йанашы олараг, инвестисийалар капитал 
йыьымына эятириб чыхарыр. Йяни, ясас фондларын артымы сон 
нятиъядя юлкянин узунмцддятли игтисади инкишафыны тямир едир. 
Башга сюзля, инвестисийа гыса дюврдя мяъму тялябя вя 
капиталын формалашмасы иля узунмцддятли игтисади инкишафа 
тясир имканына малик олмуш олур. 

Инвестисийа гойулушларынын щяйата кечирилмясинин 
зярурилийини мцхтялиф факторлар шяртляндиря биляр. Лакин, 
цмумиликдя бу факторлары ясасян ашаьыдакы цч група бюлмяк 
олар: 

• мювъуд мадди-техники базанын йенилянмяси; 
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• истещсал фяалиййяти сферасынын эенишляндирилмяси; 
• йени фяалиййят нювляринин мянимсянилмяси. 

Цмумиликдя бу факторлар айры-айрылыгда спесифик хцсу-
сиййятляря малик олсалар да, сон нятиъядя онлар истещсал фяа-
лиййятинин артан тялябатын юдянилмяси истигамятиндя пропорсио-
наллыьын тямин олунмасына имкан йарадыр. 

Инвестисийаларын характериня вя мцлкиййят формасына эюря 
инвесторлар индивудал вя институтсионал инвесторлара айрылыр. 
Индивудал инвесторлар юз вясаитляри щесабына инвестисийа 
фяалиййятини щяйата кечирмякля юз мадди марагларыны эцдцрляр. 
Онлар малик олдуглары сярбяст вясаитдян истифадя етмякля ялавя 
эялир эютцрмялярини башлыъа амал кими дяйярляндирирляр. 
Индивудал инвесторлар юз капиталларыны мцстягил сурятдя идаря 
етмякля инвестисийа фяалиййятини щяйата кечирдикляри щалда, 
институтсионал инвесторлар башгаларынын вясаитляринин идаря 
олунмасы нятиъясиндя вясаит ялдя едянлярдир. Адятян хцсуси 
малиййя институтларынын, йяни банкларын, сыьорта 
компанийаларынын, хцсуси фондларын щямчинин бязи щалларда 
физики шяхслярин тяклифляри нятиъясиндя институтсионал 
инвесторларын фяалиййяти тяшкил олунур. Йяни институтсионал инве-
сторлар юз капиталларыны ъялб олунмуш мцштярилярдян вя йа 
яманятчилярдян формалашдырырлар. Онларын ясас фяалиййяти 
гиймятли каьызлар базарыдыр. Ейни заманда мадди инвестисийа 
фяалиййяти иля мяшьул олан институтсионал инвесторлара да раст 
эялинир.  

Беляликля, инвестисийа узунмцддятли вясаит гойулушу 
олмагла щям юлкя дахилиндя, щям дя онун щцдудлары 
хариъиндя мянфяят ялдя етмяк мягсядиля йени мцяссисялярин 
йарадылмасына, фяалиййятдя олан мцяссисялярин модернляшдирил-
мясиня, йени технолоэийаларын мянимсянилмясиня йюнялдилмиш 
фяалиййяти характеризя едир. Гейд едяк ки, узунмцддятли 
инвестисийа гойулушлары щяйата кечирилян заман инвесторлар, 
эяляъякдя мянфяят ялдя етмяк мягсядиля пул ещтийатларындан 
имтина едирляр. Алынан мянфяят ися тез ялдя олунмур. О, адятян 
хяръляр баша чатдыгдан сонракы дювря тясадцф едир. 
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Инвестисийалар бирбаша вя портфел инвестисийа олмагла да 
фяргляндирилир. Бирбаша инвестисийалар сащибкар капиталынын 
инвестисийалашан обйектин нязарятя эютцрцлян щиссясини тяшкил 
едир. Сащибкар капиталынын галан щиссяси йалныз мянфяят ялдя 
етмяк мягсяди дашыйарса бейнялхалг кредит кими портфел 
инвестисийа адланыр. Дар мянада сонунъу гойулушлар гиймятли 
каьызлар, хцсусян истиграз вя сящмляр чешидини ящатя едян фор-
мада мцддяти, эялири вя рискляри баланслашдыран инвестисийа 
портфелини ящатя едир. Даща эениш мянада пул вясаитляри, 
кредит, гиймятли каьыз, дашынан вя дашынмаз ямлак, 
интеллектуал мцлкиййят вя диэяр дяйярляр формасында 
гойулушлар бцтцн активляри ящатя едяряк мцщасибат 
инвестисийалары, ясас фондларын йениляшмясини вя тякрар 
истещсалыны стимуллашдыранлар ися игтисади инвестисийалар адланыр.  

Цмумиййятля, инвестисийалар мцхтялиф критерийалара эюря 
фяргляндирилир. Бу критерийалар арасында ян мцщцмляри онун 
капитала йюнялдилмясиня эюря, рискин сявиййясиня эюря, 
инвестисийа тсиклинин давам етмясиня эюря вя реаллашдырылма 
формасына эюря оланлар щесаб едилир. Бу бахымдан 
инвестисийаларын нювляри          схем 1.1.-дя якс етдирилмишдир.  
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Схем 1.1. Инвестисийаларын тяснифляшдирилмяси. 
 
Инвестисийанын хцсуси ящямиййяти истещсалын перспектив 

структурунун формалашдырылмасында вя сосиал мягсядлярин 
щяйата кечирилмясиндя юзцнц эюстярир. Беля ки, дювлятин щяйата 
кечирдийи инвестисийа сийасяти капитал гойулушларынын приоритет 
истигамятлярини мцяййян едир. Мящз бу амил игтисадиййатын 
сямярялилийинин йцксялдилмясиндя башлыъа рол ойнайыр. Ейни 
заманда юлкя игтисадиййатынын сямяряли инкишафынын, онун 
айры-айры реэионларынын, сащяляринин вя йени мцлкиййят 
формаларынын формалашмасы инвестисийа сийасятинин характери иля 
мцяййян олунур. Беля ки, мцасир инвестисийа сийасятинин 
башлыъа мягсяди игтисадиййатын инкишафынын интенсив йолунун, 
мясряфлярин сявиййясинин азалдылмасы иля мцшаият олунан 
истещсал потенсиалынын вя фяалиййят эюстярмиш ясас истещсал 
фондларынын истифадясинин эенишляндирилмясиня гойулушларын 
артырылмасыдыр.  

Игтисади инкишафын тямин олунмасы истигамятиндя 
инвестисийаларын игтисадиййатын сямяряляшдириъи ролунун 
мцяййян едилмяси бахымындан бир сыра нязяри фикирляр 
формалашмышдыр. Щяля неоклассик нязяриййя тяряфдарлары шяхси 
йыьымларын ямяля эялмяси ганунауйьунлугларыны, инвесторларын 
давранышы вя инвестисийа гярарларынын верилмяси мотивлярини 
ясасландырмышлар. Мящшур АБШ игтисадчысы, Нобел мцкафаты 
лауреаты Ъеймс Тобин портфел инвестисийаларын сечилмяси 
нязяриййясини ишляйиб щазырламыш вя беля нятиъяйя эялмишдир ки, 
инвесторлар даща йцксяк дяряъяли рискля аз рискли фяалиййяти 
оптимал узлашдырмаьа чалышырлар ки, юз гойулушларында 
таразлыьа наил олсунлар. Бунунла йанашы олараг о, инвестисийа 
гойулушларынын игтисади инкишаф бахымындан ялдя олунан 
нятиъялярин мясряфлярля мцгайися олунмадыьы мцяййян щяддя 
гядяр щяйата кечирилмясини мягсядяуйьун щесаб едирди.  

Инвестисийа гойулушларына щялледиъи ящямиййят верян нязя-
риййя мящшур инэилис игтисадчысы Ъ.М.Кейнсин игтисадиййаты 
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тянзимлямяк цчцн иряли сцрдцйц нязяриййя олмушдур. Дювлятин 
игтисадиййата актив мцдахилясиня цстцнлцк верян Ъ.М.Кейнс 
игтисади инкишаф вя сабитлийя наил олмаг истигамятиндя 
инвестисийа гойулушларына хцсуси ящямиййят верирди. Онун 
фикринъя, мящз инвестисийа гойулушларынын щяъминдя баш верян 
дяйишиклик игтисади ишэцзар активлийин тяканвериъи гцввясидир. 
Кейнс инвестисийаларын сявиййясиня бир чох амиллярин, о 
ъцмлядян йыьыма олан мейлин тясир эюстярмясини гейд едирди. 
Бу эялирин о щиссяси щесаб едилир ки, билаваситя йыьыма 
йюнялдилмишдир. Инвестисийалара щялледиъи ящямиййят верян 
Кейнс онун мянфяятлилийини, онлардан эюзлянилян эялир вя 
щямин эялирин ня гядяр чох олмасы иля истещсалын мигйасынын вя 
темпляринин дя бир о гядяр чох олаъаьыны эюстярирди. Бу 
нязяриййяйя эюря дювлят фаизин сявиййясини тянзим етмяк 
васитясиля, вя йа иътимаи вя диэяр сащяляря инвестисийалары щяйата 
кечирмякля онлара тясир эюстяря биляр. Кейнс тялябин артымына 
манея тюрядян амиллярдян бири кими инвестисийа гойулушларынын 
сямярялилийинин аз олмасыны эюстярирди. Беля ки, йыьылмыш 
капиталын щяъминин артмасы иля мянфяят нормасы капиталын 
мящсулдарлыьынын азалмасы ганунун тясири алтында ашаьы дцшцр. 
Яэяр мянфяят нормасы фаиз нормасындан еля кяскин 
фярглянмирся, онда истещсалын эенишляндирилмясиндян вя 
модернляшдирилмясиндян йцксяк эялирин ялдя олунмасына цмид 
етмяк даща аз ъязбедиъи олур. Буна эюря дя инвестисийа 
ямтяяляриня тяляб ашаьы дцшцр. 

Тядийя габилиййятли тялябин эенишляндирилмясиндя щялледиъи 
рол ойнайан инвестисийалары Кейнся эюря ашаьыдакы йолларла ар-
тырмаг олар: 

- биринъиси, банкларын вя диэяр кредит тяшкилатларынын кредит 
фаизляринин ашаьы салынмасы васитясиля. Бу заман гойулушларын 
сон сямярялилийинин йцксялмясинин тясири алтында инвестисийалар 
артаъагдыр;  

- икинъиси, дювлят хярълярини, йяни дювлят капитал гойулушла-
рыны артырмаг вя ямтяялярин дювлят тядарцкцнц эенишляндирмяк 
васитясиля;  
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- цчцнъцсц, капитал гойулушларынын сямярялилийинин йцксял-
дилмяси васитясиля.  

Кейнс нязяриййясиндя мултипликатор консепсийасы мцщцм 
рол ойнайыр. Беля ки, о инвестисийа гойулушу иля милли эялир ара-
сында асылылыьы ашкар етмиш вя ону «мултипликатор еффекти» 
адландырмышдыр. Гейд едяк ки, инвестисийанын мултипликатор 
еффекти мцвафиг бир принсип кими дя гиймятляндирилир. Беля ки, 
мултипликатор макроигтисади анламда милли эялирля даща чох 
баьлы олан ямсал олмагла йанашы, эялирин йцксялдилмяси иля ону 
бящряляндирян артым арасында мювъуд олан мцнасибяти якс 
етдирир. Башга сюзля, мултипликатор милли эялирин артымынын 
инвестисийа артымындан асылылыьыны эюстярян ямсалдыр. О, о щалда 
артыр ки, истещлакчылар юз эялир артымындан истещлакы артырмаг 
цчцн мейилли олурлар, яксиня о заман азалыр ки, истещлакчыларда 
яманят йыьымына мейл эцълянир. Кейнс гейд едирди ки, игтисади 
инкишафын артым темпи сцрятляндикъя инвестисийаларын артымы да 
баш верир. Ейни заманда инвестисийалара тясир эюстярян 
факторларын юйрянилмяси истигамятиндя фаиз дяряъяси иля капитал 
гойулушу арасында мювъуд олан ялагяни ашкара чыхармаг 
лазымдыр. Беля ки, бу ялагя илк нювбядя она эюря зяруридир ки, 
дювлятин йеритдийи пул-кредит сийасяти иля ялагядар фаиз 
дяряъяляриндя тязащцр едян дяйишикликлярин бирбаша инвести-
сийалара тясири вардыр. Адятян бу ялагя график 1.1.-дя якс 
олунан формада тязащцр едир. 
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Бурада  Х – инвестисийа хяръляри, Й – ися фаиз дяряъясидир. 
Эюрцндцйц кими, фаиз дяряъяляринин ашаьы сявиййясиндя ин-

вестисийалара мейл артыр. Яксиня, фаиз дяряъяси инвестисийадан 
ялдя олунан эялирин сявиййясини ютдцкъя, инвестисийалара мейл 
азалыр. Кейнс бу щалы гапалы игтисадиййат цчцн характерик 
щесаб едирди. Диэяр тяряфдян Кейнс мяшьуллуг фяалиййятинин 
мултипликаторуну инвестисийа мултипликаторуна бярабяр 
олдуьуну гейд едирди. 

Кейнс ардыъыллары онун мцддяаларыны вя тювсиййялярини та-
мамлайыб конкретляшдирмишляр. Мясялян, онлар мултипликатор 
консепсийасына акселератор консепсийасыны ялавя едирляр. 
Акселератор инвестисийаларын артымынын эялирлярин артымындан 
асылылыьыны эюстярир. Мцасир Кейнсчиляр мултипликатор вя 
акселераторун гаршылыглы ялагясиня истинад едяряк игтисадиййатын 
фасилясиз, динамик артым схемини ишляйиб щазырламышлар.  

Беляликля, йухарыда инвестисийа гойулушлары щаггында бязи 
нязяри мясяляляря диггят йетирмякля айдын олур ки, кечид 
дюврцнц йашайан Азярбайъан Республикасы цчцн проблемин 
ятрафлы тядгиг едилмяси бюйцк нязяри вя практики ящямиййятя 
маликдир. Бу щяр шейдян яввял Азярбайъан игтисадиййатына, 
хцсусиля онун нефт-газ секторуна кцлли мигдарда инвестисийа 
гойулушлары иля билаваситя баьлыдыр. 

Дедикляримизи ашаьыдакы ъядвяллярин мялуматларындан 
даща айдын эюрмяк олар.  

 
Игтисадиййата йюнялдилмиш инвестисийалар* 

 1995 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 

Инвестисийа гойулушлары 

бцтцн мянбяляр цзря 

(хариъи инвестисийалар 

нязяря алынмагла)          

млн. манатла 480,7 1289,8 1454,5 2718,0 4249,2 5820,4 6733,9 7415,6 

млн. АБШ доллары 544,0 1441,4 1561,8 2796,6 4326,2 5922,7 7118,5 8300,4 

о ъцмлядян:         

- Хариъи инвестисийалар         
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млн. манатла 331,4 829,5 1016,8 2172,0 3310,9 4496,4 4628,5 4514,2 

млн. АБШ доллары 375,1 927,0 1091,8 2234,9 3371,0 4575,5 4893,2 5052,8 

- Дахили инвестисийалар          

млн. манатла 149,3 460,3 437,7 546,0 938,3 1324,0 2104,9 2901,4 

млн. АБШ доллары 168,9 514,4 470,0 561,7 955,2 1347,2 2225,3 3247,6 

* Азярбайъан Республикасынын Статистика Комитяси. Бакы 2007 

 

1.2. Инвестисийа мцщитинин формалашмасына                       
  дахили вя хариъи амиллярин тясири 

 
Кечид дюврцнц йашайан юлкялярин игтисадиййатыны инкишаф 

етдирмяк цчцн инвестисийалары ъялб етмяк, даща доьрусу 
бунун цчцн ялверишли инвестисийа мцщитини йаратмаг ваъибдир. 
Беля юлкялярдя даща чох игтисадиййаты дирчялтмяк цчцн дахили 
инвестисийа вясаитляри мящдуд олур. Азярбайъанын 
игтисадиййатына хариъи инвестисийаларын ахыны юлкянин ихраъат 
потенсиалынын эенишляндирилмяси, идхалы явяз едян истещсалларын 
инкишафы, ямяк ещтийатларындан там вя сямяряли истифадя, 
сащибкарлыг сащясиндя мцасир базар мцнасибятляринин 
мянимсянилмяси, йени технолоэийанын юлкяйя эятирилмясиня вя 
с. сябяб оларды. Мящз бу бахымдан Азярбайъанда инвестисийа 
мцщитинин юйрянилмяси вя бу сащядя олан проблемлярин цзя 
чыхмасы актуал олараг гаршыда дуран проблемлярдяндир.  

Инвестисийа мцщитинин гиймятляндирилмясиндя фяргли йанаш-
малар мювъуддур. Бу мцщити формалашдыран чохсайлы 
юзцнямяхсус шяртлярин мювъудлуьу йанашмалардакы 
мцхтялифлийя сябяб олур. «Бусинесс Енуиронмент анд 
Ентерприсе Перформанс Сурвей» журналында инвестисийа 
мцщитини формалашдыран макро эюстяриъиляря – сийаси сабитлик, 
инфлйасийа, мцбадиля курсу, микро эюстяриъиляря – малиййя, 
верэиляр вя ганунвериъилик, инфраструктура аид едилир. Щямчинин 
«ганун вя гайда» ады алтында мящкямя системинин фяалиййяти, 
коррупсийа, кцчя ъинайяткарлыьы (оьурлуг, ихтишашлар) 
мцтяшяккил ъинайяткарлыг (мафийа) кими амилляр дя нязяря 
алынмышдыр. Инвестисийа мцщитинин гиймятляндирилмяси цчцн бу 
йанашма там йарарлы олмаса да, файдасыз да дейилдир. 
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Бизим фикримизъя инвестисийа мцщтини цч групда: сийаси-иъти-
маи, игтисади-сосиал вя щцгуги-тяшкилати тяминат олараг 
бирляшдирмяк олар. Бу ъящятдян сийаси-иътимаи амилля юлкянин 
дахили вя хариъи сийаси режиминин, иътимаи вязиййятин сабитлийи, 
игтисади-сосиал амилляря юлкянин игтисади инкишаф сявиййяси 
(йахуд игтисади инкишафын потенсиал имканлары), игтисади артымын 
сявиййяси вя онун перспективляри, инфлйасийанын вязиййяти, милли 
валйутанын мющкямлийи вя дюнярлик дяряъяси, верэитутма 
эюмрцк вя тиъарят режими, базар инфраструктурасынын инкишафы, 
ящалинин алыъылыг габилиййяти, иш гцввяси базарынын вязиййяти 
(онун гиймяти, тяркиби), инфраструктуранын инкишаф сявиййяси вя 
с. щцгуги тяминат вя тяшкилати тядбирляря юлкядя тятбиг олунан 
щцгуги норматив актлар вя инвестисийаны ъялб етмяк цчцн 
тяшкилати вя тяблиьат характерли тядбирляри дахил етмяк олар. 

Сийаси-иътимаи вязиййят 
Мялумдур ки, Азярбайъан чох ялверишли ъоьрафи мювгейя 

маликдир. Беля ъоьрафи мювге щяля узаг кечмишдян башлайараг 
юзцнцн щям мцсбят, щям дя мянфи тяряфлярини эюстярмишдир. 
Беля ки, ялверишли йолларын кечдийи хяттдя йерляшян Азярбайъан 
щям бу сябябдян инкишаф етмиш, щям дя мцщарибяляр, гоншу 
империйалар арасында бюлцнмя мянбяйиня чеврилмишдир. Мящз 
еля бу сябябдян дя узун илляр Азярбайъанын шимал щиссяси 
Русийанын, ъянуб щиссяси ися Иранын тяркибиндя олмушдур, бу 
эцн дя мялум олдуьу кими ъянуб щисся мцстягил дейилдир. Еля 
она эюря дя щазырда, Шимали Азярбайъанын мцстягиллик 
газандыьы иллярдя бу мювгейин истяр мянфи, истярся дя мцсбят 
тяряфлярини демяк олар ки, щяр эцн щисс етмякдяйик. Бу 
эеополитик мянафеляр истяр истямяз юлкямизя хариъи инвестисийа 
ахынына бирбаша вя йа долайы йолларла тясир едир.  

Тябии ки, бир нечя эцълц юлкянин мараг даирясиндя олан бу 
реэионда сийаси сабитлик йаратмаг мцстягиллийимизин 15 илдян 
артыг бир дюврцндя щяля дя мцмкцн олмамышдыр. Мящз беля 
гейри-мцяййянлик инвестисийа ахынына бирбаша вя йа долайы 
йолла мянфи тясир едир. Бахмайараг ки, Азярбайъан «Ясрин 
мцгавиляси» адландырылан нефт мцгавилялярини артыг узун 
мцддятдир ки, щяйата кечирир, лакин бу мцгавиляляри сямярясиз 
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етмяйя чалышан гцввяляр щяля дя эцълцдцрляр. Мящз бу кими бир 
чох сябяблярдян кечмиш ССРИ юлкяляринин сийаси сабитлик 
ъящятдян ики йеря бюлмяк олар: сабит вя гейри сабит юлкяляр. 

Гейри сабит юлкяляря Ъянуби Гафгаздакы цч юлкяни (Азяр-
байъан, Эцръцстан вя Ермянистан), Орта Асийада Таъикистаны 
вя Молдавийаны аид етмяк олар. Бу юлкялярин ичярисиндя 
Беларусийа вя Тцркмянистана хцсуси бир призмадан бахмаг 
лазымдыр. Чцнки бу юлкяляр юз башчыларынын гейри ади 
амбисийалары нятиъясиндя санки ятраф алямдян тяърид 
олунмушлар. Лакин Русийа, Украйна, Газахыстан, 
Юзбякистан, гисмян дя Балтикйаны республикалар вя 
Гырьызыстан кими юлкяляр сийаси ъящятдян сабит юлкяляр групуна 
аиддир. Бу амил ися кечмиш совет мяканында Русийаны, 
Газахыстаны, Юзбякистаны инвестисийа бахымындан ъялбедиъи 
едир. Лакин Азярбайъанын зянэин нефт-газ йатаглары вя дцзэцн 
тяшкил едилмиш инвестисийа сийасятинин щазырда юлкямизи бу 
групда хариъи инвестисийа щяъминя эюря биринъи олмасына сябяб 
олмасы да щамыйа мялумдур. Буна бахмайараг истяр 
Азярбайъан, истярся дя йухарыда садаладыьымыз дюрд юлкя 
Шярги Авропа юлкяляриндян инвестисийа ъялбедиъилийи 
бахымындан эери галыр. Тясадцфи дейилдир ки, експертляр 
эяляъякдя Русийа вя Шярги Авропайа инвестисийа ахынынын 
чохалаъаьыны прогнозлашдырырлар.  

Азярбайъанын дахили иътимаи дурумуна эялдикдя ися 
мялумдур ки, юлкямизя улу юндяр Щ.Ялийев башчылыг едяндян 
бяри сабитлик йаранмыш вя бу сабитлик илдян-иля 
мющкямлянмишдир. Бахмайараг ки, щям дахилдя олан 
дювлятчилийимиз ялейщиня гцввялярин, щям дя хариъдян олан беля 
гцввялярин дястяклянмясиндян бязян дахили иътимаи сийаси 
сабитлийи позмаг мцмкцн олурду.  

Беляликля, Азярбайъандакы сийаси вязиййятин инвестисийа ъял-
бедиъилийи бахымындан гиймятляндирилмясиндя икили мювге 
йараныр. Яэяр глобал бахымдан нязяря алсаг истяр 
Азярбайъанын Ермянистанла ялагяли конфликти, истярся дя 
цмумиликдя Ъянуби Гафгаздакы сийаси вязиййят бир чох 
юлкялярля мцгайисядя юлкямизя сийаси ъящятдян гейри-сабит юлкя 
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кими бахмаьа сябяб олурса, диэяр тяряфдян дахили сабитлийин 
бярпа олунмасы, щазырда мцщарибянин олмамасы сийаси риски 
азалдан амил кими чыхыш едир. 

Башга тяряфдян Азярбайъанын ялверишли ъоьрафи мювгейи 
бурада истещсал олунан мящсулларын орта Асийа юлкяляриня, 
Ирана вя диэяр кюрфяз юлкяляриня, Русийайа ихраъ етмяйя, бу 
юлкялярин ширкятляри иля иш бирлийи гурмаьа имкан верир. Яэяр 
Азярбайъан Ъянуби Гафгазда бу ъящятдян сечилирся, щямчинин 
Ъянуби Гафгазын юзц дя ялверишли мювгедя йерляшир. Бу ися 
йухарыда гейд етдийимиз кими бу реэиона, онун игтисади вя 
сийаси вязиййятиня нязарят етмяк цчцн гоншу Иран, Русийа, 
Гярби Авропа юлкяляри, АБШ кими юлкялярин рягабят 
апармасына сябяб олур. Бу ися юз нювбясиндя щям сийаси, щям 
дя игтисади гейри-сабитлийя сябяб олур, башга бир тяряфдян ися 
бу инвестисийа ахыныны да эцъляндирир.  

Игтисади-сосиал вязиййятин инвестисийа бахымындан тящлили. 
Совет Иттифагынын даьылмасы Азярбайъан игтисадиййатынын 

сых баьлы олдуьу ялагяляринин гырылмасына, базарлардан 
мящрум олмасына сябяб олмушдур. Щямчинин Ермянистанла 
Даьлыг Гарабаьла баьлы мцщарибя нятиъясиндя юлкямиздяки 
вязиййят кюклц игтисади ислащатлары щяйата кечирмяйя имкан 
вермямишдир. Мящз бу сябябдян дя 1991-1995-ъи иллярдя сосиал 
вя игтисади эярэинлийин азалмасы цчцн бир сыра тядбирляр щяйата 
кечирилмясиня ъящд едился дя, бу проблемлярин щяллиня кюмяк 
етмямишдир. Реал ЦДМ-ин сявиййяси тяхминян 60%-дян ашаьы 
дцшмцш, щиперинфлйасийа баш вермиш, манатын мязянняси 
кяскин шякилдя азалмыш вя валйута ещтийатлары демяк олар ки, 
тцкянмишдир. Щесабламалара эюря, 1995-ъи илдя ЦДМ-ин 
сявиййяси 1990-ъы илля мцгайисядя 44%-я дцшмцшдцр. Щямин 
дюврдя ев тясяррцфатларынын истещлак хяръляри тяхминян 50%-я 
дяк азалмышдыр.  

Лакин 1995-ъи илдян башлайараг макроигтисади сабитлик 
ялдя олунмушдур. ДБ-нин вя БВФ-ин йардымы иля эениш 
мигйаслы сабитляшдирмя программы реаллашдырылмыш, Хязяр 
дянизиндя олан нефт йатагларынын ишлянмяси цчцн 30 иллик 
мцддят цчцн нязярдя тутулмуш Щасилатын Пай Бюлэцсц Сазиши 
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(ЩПБС) имзаланмышдыр. Сабитляшдирмя тядбирляринин щяйата 
кечирилмяси юз нятиъясини эюстярмиш вя бцдъя кясиринин ЦДМ-а 
нисбяти 1994-ъц илдяки 19%-дян 1-2% сявиййясиня ендирилмиш вя 
бцдъя кясиринин юртцлмяси цчцн Милли Банкдан кредитлярин 
алынмасы тяърцбяси дайандырылмышдыр. МБ-ин мяркязляшдирилмиш 
кредит ресурслары цзря фаиз дяряъяси 250%-дян 7%-я ендирилмиш 
вя юлкянин айлыг идхал сявиййясинин 4-5 мисли гядяр гызыл вя 
хариъи валйута ещтийатларынын щяъми АРДНШ-ин вясаитляри 
нязяря алынмагла 7,0 милйард АБШ долларына чатмышдыр. Бцтцн 
бунлар хариъи валйута базарында еффектив маневр етмяйя вя 
малиййя сабитлийинин горунмасына, инфлйасийанын 
азалдылмасына имкан вермишдир. Юзялляшдирмя просеси 
башланмыш вя щазырда юзял сектор ЦДМ 70%-дян чохуну 
тяшкил едир. Торпаг ислащатлары щяйата кечирилмиш вя кянд 
тясяррцфатына йарарлы 1,3 милйон щектар торпаг сащяси ящали 
арасында пайланмышдыр.  

Банк секторунда ислащатлар апарылмыш вя бейнялхалг 
мцщасибат учоту системи, юдяниш системи, банк системиня 
нязарят вя банк ганунвериъилийинин бейнялхалг стандартлара 
уйьунлашдырылмасы истигамятиндя мцвафиг тядбирляр щяйата 
кечирилмишдир. 1995-2006-ъи илляр ярзиндяки, игтисади дирчялиш 
ясасян нефт сектору иля баьлы олмушдур. Лакин ейни заманда 
игтисадиййатын бцтцн сащяляриндя, о ъцмлядян кянд 
тясяррцфатында да игтисади артым гейдя алынмышдыр. 
Цмумиликдя 1995-2006-ъи илляр ярзиндя ЦДМ 9,0; сянайе 
мящсулу 9,3; хариъи тиъарят ися 8,8 дяфя артмышдыр. 1   Яэяр 
щазырда Азярбайъанда фискал сийасят мювъуд макро-игтисади 
сабитлийин горунуб сахланылмасына истигамятлянмишдирся, 
игтисади сийасят ися гейри-нефт секторунун вя реэионларын 
инкишафынын стимуллашмасына, эялир эятирмя имканларынын эе-
нишляндирилмясинин дястяклянмясиня йюнялдилмишдир.  

Юзялляшдирмя йени инвестисийаларын ъялб едилмясиндя 
мцщцм бир васитядир. Юзялляшмя шябякясинин вя 
технолоэийанын тякмиlляшдирилмяси цчцн капитал эятирмяйя, 
                                                 
1 Азярбайъанын Статистик эюстяриъиляри, Бакы 2007. 
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идаряетмя сащясиндя габагъыл иш цсулларынын тятбиг етмяйя вя 
тяъщизатчылар арасында рягабят мцщити цчцн ясаслар йаратмаьа 
имкан верир. 

Азярбайъанда БВФ вя Дцнйа Банкы тяряфиндян дястякля-
нян игтисади ислащатларын щяйата кечирилмяси иля ялагядар олараг 
1995-ъи илдя юзялляшмя дювлят приоритети кими мцяййян едилди. 
Лакин илкин мярщялядя истещсал сащяси цзря дювлят ямлакынын 
цчдя ики щиссясинин юзялляшдирилмяси нязярдя тутулмушдур. 1995-
1998-ъи илляр ярзиндя гапалы абуняляр, няьд щесаблашма, 
ваучер щярраълары васитясиля  26000-дян артыг кичик дювлят 
мцяссисяси вя ямлакы, щабеля торпаьын 90%-и юзялляшди. 
Юзялляшмя програмынын икинъи мярщяляси цчцн зярури 
ганунвериъилик базасынын ишлянмясинин эеъикмяси цзцндян 
юзялляшмя програмынын илкин мярщялясиндя тясбит едилмиш 
щцгуги ясаслар ири мигйаслы мцяссисялярин юзялляшмяси цчцн 
гейри-мцнасиб олса беля, онларын ясасында 1999-2000-ъи иллярдя 
бир нечя ири мигйаслы мцяссисялярин юзялляшмяси щяйата 
кечирилмишдир. Лакин ян ири истещсалат мцяссисяляри вя 
корпоратив сярмайядарларын бюйцк мараьына сябяб олан 
мцяссисялярин яксяриййяти сатыша чыхарылмамышдыр вя нятиъядя 
орта вя ири щяъмли мцяссисялярин тягрибян 50%-и дювлятин мцл-
киййятиндя галмышдыр.  

Юзялляшдирмя просесиндя хариъи инвесторларын иштиракыны щя-
вясляндирмяк цчцн вахтиля онларын гаршысында мцяййян 
мянада «сядд» ролуну ойнамыш опсион механизми там 
либераллашдырылмышдыр. Щазырда хариъи инвесторлар тяряфиндян 
опсионларын йалныз чек юзялляшдирмясиндя тягдим едилмяси вя 
бцтцн диэяр щалларда опсионларын тяляб олунмамасы мцяййян 
едилмишдир. Ейни заманда, мцяййян едилмишдир ки, хариъи 
инвесторлар Азярбайъан Республикасы яразисиндя ялдя едилян 
халис мянфяят щесабына юзялляшдирмя просесиндя опсионсуз да 
иштирак едя билярляр. 

Юзялляшдирмя просесиня стратежи инвесторларын ъялб олунмасы 
вя шяффафлыьын горунуб сахланылмасы мцщцм ящямиййят кясб 
етдийи цчцн юзялляшдирмя цзря танынмыш бейнялхалг мяслящятчи-
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лярдян истифадя олунмасы тяърцбясинин давам етдирилмяси ня-
зярдя тутулуб.  

Республикамызда щяйата кечирилян верэи сийасятинин ясас 
истигамятляриндян бири дя ялверишли верэи мцщитинин йарадылмасы 
иля хариъи инвесторларын юлкяйя ъялб олунмасыдыр. Бу мясяля иля 
ялагядар Азярбайъан Республикасы тяряфиндян бир сыра 
бейнялхалг мцгавиляляр баьланмышдыр. Бу мцгавиляляр ясасян 
инвестисийаларын тяшвиги вя горунмасы, эялирляря вя ямлака эюря 
верэиляря мцнасибятдя икигат верэитутманын арадан 
галдырылмасы, няглиййат дашымаларыны вя кредит сазишлярини ящатя 
едир. 

Азярбайъан республикасынын ялверишли ъоьрафи мяканда 
йерляшмяси, онун няглиййат сащяляринин, дямир йолу, дяниз няг-
лиййаты, автомобил, щава, бору кямяри вя шящяр няглиййатынын 
инкишафында юз яксини тапмышдыр. 

Бу няглиййат сащяляри республикадахили ващид няглиййат сис-
теминин инкишафыны тясвир етмякля йанашы, Аврасийа юлкялярарасы 
няглиййат игтисади ялагяляринин формалашмасына юз тясирини 
эюстярир. Няглиййатын инкишафы йалныз йцк ахынларынын 
интенсивляшмяси иля дейил, ейни заманда юлкяляр дахилиндя 
игтисади вя сосиал сфераларынын инкишафыны активляшдирир. Ялверишли 
няглиййат сащяляринин инкишафы юлкялярин игтисадиййатына мцсбят 
тясир етмякля йанашы, йералты вя йерцстц тябии ресурсларын 
истещсал дювриййясиня ъялб олунмасына эениш имканлар ачыр.  

Азярбайъан няглиййат секторунда тарихян нефт сянайесинин 
инкишафы иля ялагяли олараг дямир йолу башга няглиййат 
сащяляриня нисбятян даща тез инкишаф етмишдир. 

1990-ъы илляря гядяр олан дювр республиканын няглиййат сек-
торунда дямир йолунун тикинтиси апарылан дювр кими 
характеризя олунур. 2006-ъы илин мялуматына эюря республика 
яразисиндя цмуми дямир йолунун узунлцьц 2100 км тяшкил 
едир. Цмуми дямир йолунун 68%-и маэистрал, 32%-и кюмякчи 
дямир йоллары тяшкил едир. Республика яразисиндя фяалиййят 
эюстярян цмуми дямир йолларынын 54%-и електрикляшдирилмиш 
йоллардыр.  
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Азярбайъан ярази цзря дямир йолу иля тямин олунмасы щяр 
1000 кв. км-я 21 км. тяшкил едир. МДБ юлкяляри ичярисиндя 
Азярбайъан яразисинин дямир йолу иля тямин олунмасына эюря 
Балтикйаны юлкялярдян, Украйна, Беларусийа вя Молдовадан 
эери галдыьы щалда, галан диэяр республикалардан ирялидядир. 

Азярбайъанын Хязяр дянизи сащилляриндя йерляшмяси тарихян 
онун игтисади инкишафында мцщцм рол ойнамышдыр. Азярбайъан 
яразиси дахилиндя Хязяр дянизиндян няглиййат васитяси кими 
Бакы-Нефт дашлары, Бакы-Лянкяран, Бакы-Нефтчала районлары 
арасында истифадя олунмушдур. Илдя бу маршурутларда 50-80 
мин тона гядяр мцхтялиф чешидли йцкляр дашыныр.  

1990-ъы иля кими Бакы-Нефтчала - Яли-Байрамлы арасында 
гарышыг няглиййат васитясиндян: дяниз-чай, чай-дяниз истифадя 
олунмагла йцклярин дашынма просеси щяйата кечирилирди. 
Йцкляр мяркязляшдирилмиш гайдада Яли-Байрамлыйа орадан 
Кцр чайы васитясиля Кцрбойу районлара (Йевлахадяк) 
дашынырды. Лакин сонрадан Кцр чайы цзяриндя Шямкир, Товуз 
су анбарларынын тикилмяси чайын су сявиййясинин ашаьы 
дцшмясиня сябяб олмушдур. Нятиъядя Кцр чайы иля Хязяр 
дянизи арасында эямилярин ишлямясинин гаршысы алынмыш вя 
йцклярин дашынмасы дайандырылмышдыр. Лакин Хязяр дянизинин 
Азярбайъан дахилиндя олан лиманлары фяалиййятдя олмуш вя 
хариъи игтисади ялагяляри сямяряляшдирмяк мягсядиля эями 
бяряляриндян истифадя олунмушдур. Республика дахилиндя 
дашынан йцклярин 18%-и дяниз няглиййаты тяшкил етмишдир. О 
ъцмлядян цмуми дашынан йцклярин 90%-и Бакы лиманынын 
пайына дцшцр. Азярбайъанын эяляъякдя йцк дашымасынын 
интенсивляшмяси иля ялагядар олараг Щювсан, Ялят кюрпцсц, 
Лянкяран вя Сумгайыт кюрпцляринин мцасир тялябляр 
сявиййясиндя тикинтисинин апарылмасы сон дяряъя ваъибдир. 1962-
ъи илдя Бакы-Красноводск (инди Тцркмянбашы) лиманлары 
арасында эями бяряляри истифадяйя верилмишдир. Сон иллярдя дяниз 
няглиййаты иля эюндярилян цмуми йцкцн 38%-и, эятирилян йцкцн 
ися 62%-и Бакы лиманы иля Тцркмянбашы лиманы арасында ишляйян 
эями бяряляринин пайына дцшцр. 1985-ъи илдя икинъи йени Бакы-
Актау бяря хятти истифадяйя верилди. Сон иллярдя Актаудан Бакы 
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лиманына йцклярин дахил олмасына бахмайараг щямин эями 
бярялярин потенсиал имканларындан зяиф истифадя олунур.  

Республиканын ялверишли ъоьрафи мяканда йерляшмяси башга 
няглиййат сащяляри кими щава няглиййатынын инкишафына тясир эю-
стярмишдир. Щава няглиййаты иля сярнишин вя йцклярин дашынма-
сында бир сыра чятинликлярин олмасына бахмайараг сон 15-20 ил 
ярзиндя сярнишин дашынмасы 3,5 дяфя, йцк дашынмасы ися 8 
дяфядян чох артмышдыр. Буна хариъи юлкялярля ялагялярин 
эенишлянмяси иля йанашы, Бакы щава лиманынын бейнялхалг 
сявиййядя йенидянгурулмасы да бюйцк тясир етмишдир. 
Мялуматлара эюря щава няглиййаты иля дашынан сярнишинлярин 
9,2%-и республиканын дахили районлары арасында, 90,8%-и ися 
республикадан кянара дашынмышдыр. Кянар юлкяляря щава 
няглиййаты иля дашынылан сярнишинлярин 52%-и республикадан 
эюндярилян сярнишинляр, 48%-и ися республикайа эялян сярнишинляр 
тяшкил едир. 

Азярбайъанда истяр ихтисаслы, истярся дя ихтисасы олмайан 
уъуз ишчи гцввяси вардыр. Бу фактор ися сярмайя йатырмаг цчцн 
мцсбят щесаб олунур. Артыг буну инкар етмяк олмаз ки, инве-
сторлар Азярбайъанда тябии сярвятлярля йанашы ян мцщцм 
потенсиалын «инсан потенсиалынын» олмасыны дяфялярля хцсуси 
гейд едирляр. Щяр щансы бир ишчинин юз иш профилини дяйишмяси вя 
йа мцкяммялляшдирмяси заманы ися бу гыса мцддятдя вя уъуз 
баша эялдийини хариъи сярмайядарлар етираф едирляр. 

Цмумиликдя эютцрдцкдя Азярбайъанда артыг игтисади 
сабитлик йаранмыш, инвестисийа мцщитини йахшылашдыран фискал 
сийасяти формалашмышдыр. Лакин бунларла йанашы игтисади-сосиал 
сащядя мянфи мейлляр дя олмушдур. Бунлар ящалинин 
мяшьуллуг сявиййясинин азалмасы, реэионларда 
инфраструктуранын пис вязиййяти, дахили базарда йерли 
истещсалчылар цчцн рягабят шяраитинин писляшмяси вя щал-щазырда 
да ашаьы сявиййядя галмасы, сянайедя мювъуд олмуш 
чохсащяли структурун тядриъян зяифлямяси вя нефт секторунун 
структурда щялледиъи амиля чеврилмяси, базар инфраструктуру-
нун зяиф инкишафы вя с. аиддир. 
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Инвестисийа фяалиййятини тянзимляйян щцгуги норматив база 
вя инвестисийалары стимуллашдырмаг цчцн щяйата кечирилян 
тядбирляр. 

Азярбайъан мцстягиллик газанандан инвестисийа фяалиййяти-
нин тянзимлянмяси сащясиндя ганунчулуг базасы йарадылмышдыр 
вя бу ганунлар даща да инвестисийа ахынына наил олунмасы вя 
онлардан истифадя сямярялилийинин йцксялдилмяси мягсядиля тяд-
риъян тякмилляшир.  

Щазырда Азярбайъан Республикасында хариъи инвесторларын 
фяалиййят эюстярмясинин щцгуги режими Азярбайъан 
Республикасынын Конститусийасы, ганун вя диэяр норматив-
щцгуги актлар, ики тяряфли вя чохтяряфли дювлятлярарасы 
(щюкумятлярарасы) мцгавиляляр, бейнялхалг чохтяряфли 
мцгавиляляр сявиййясиндя тянзимлянир. 

Азярбайъан Республикасынын 12 нойабр 1995-ъи илдя гябул 
едилмиш Конститусийасынын ЫЫ фяслинин 4-ъц маддясиндя «Азяр-
байъан Республикасында мцлкиййят тохунулмаздыр вя дювлят 
тяряфиндян горунур», ЫВ фяслин 29-ъу маддясиндя ися «щеч ким 
мящкямянин щюкмц олмадан мцлкиййятиндян мящрум олуна 
билмяз» мцддяалары гейд олунур. Бу мцддяалар тяк милли 
инвесторлара дейил, хариъи инвесторлара да аид едилир.  

15 йанвар 1992-ъи илдя гябул едилмиш «Хариъи инвестисийала-
рын горунмасы щаггында» Азярбайъан Республикасынын 
Ганунунун ЫЫЫ фяслинин 17-ъи маддясиндя хариъи инвестисийанын 
мцсадиря едилмяси щаггында уйьун мцддяа вар. Хариъи 
инвесторда мящкямяйя сялащиййятли шяхслярин вя органларын 
гярар вя щярякятляри щагда шикайятля мцраъият едя биляр. 

Бунунла ялагядар олараг, Конститусийада яввялъядян 
вурулумш зийана эюря явяз юдянилмяси, «Хариъи 
инвестисийаларын горунмасы щагда» Ганунда 
тяхирясалынмандан, айдын вя сямяряли компенсасийа 
верилмяси, 13 йанвар 1995-ъи илдя гябул олунмуш «Инвестисийа 
фяалиййяти щаггында» Ганунда дяймиш зийан вя ялдя едиляъяк 
мянфяят цчцн реал дяйяри иля там щяъмдя явяз верилмяси вя с. 
нязярдя тутулуб.  
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Демяли юлкя Конститусийасында тятбиг едилян йенилик хариъи 
инвесторларын сярбястлийи цчцн ялавя амил кими чыхыш едир. 
«Хариъи инвестисийаларын горунмасы щаггында» Азярбайъан 
Республикасынын Ганунунда хариъи инвесторларын фяалиййят 
даиряси, йерли инвесторларын фяалиййят даиряси иля 
ейниляшдирилмишдир. Дювлят щямчинин хариъи инвестисийаларын 
щяйата кечирилмяси нятиъясиндя ганун ясасында ялдя олунмуш 
мянфяятлярин вя башга вясаитлярин хариъи валйутада манеясиз 
хариъя кечирилмясиня тяминат верир. Яэяр эяляъякдя хариъи 
инвестисийалар щаггында хцсуси ганунчулугда йухарыдакы 
Ганунла мцяййянляшдирилян хариъи инвестисийаларын мцдафия 
тяминатлары дяйишилярся, бу ганунчулуьун гцввяйя миндийи 
вахтдан он ил ярзиндя хариъи инвесторун тяляби иля 
Азярбайъанын «Хариъи инвестисийаларын горунмасы щаггында» 
Гануну иля мцяййянляшян хариъи инвестисийаларын 
горунмасынын тяминатлары тятбиг олунур. 

Юлкядя апарылан мцщцм инвестисийа сийасятинин тяркиб 
щиссясиндян вя ясас истигамятлярдян бири дя инвестисийа 
фяалиййяти субйектляри арасында гаршылыглы мцнасибятляри 
тянзимляйян щцгуги сянядляр арасында хцсуси ящямиййят кясб 
едян дювлятлярарасы «инвестисийа гойулушларынын 
щявясляндирилмяси вя гаршылыглы мцдафияси щаггында» разылашма 
мцгавиляляринин баьланмасыдыр. Бу мцгавиляляр 
инвестисийалара ядалятли статусун верилмясинин вя башга 
дювлятин яразисиндя онларын мцдафиясинин тяминатчысыдыр. 

«Хариъи инвестисийанын горунмасы» щаггында гануна 
мцвафиг верэи вя рцсумлар юдянилдикдян сонра хариъи 
инвесторларын инвестисийа иля ялагядар хариъи валйута шяклиндя 
ялдя етдикляри эялирин хариъя кючцрцлмясиня тяминат верилир, 
хариъи инвесторларын эютцрдцкляри мянфяят йенидян инвестисийа 
кими гойула биляр. 

Хариъи инвестисийалы мцяссися истещсал етдийи мящсула 
гиймят гоймаг, юлкянин дахили базарында ону сатмаг, бу 
базардан мящсул эюндярянляри сечмяк щцгугуна маликдир. 
Хариъи инвесторлара мяхсус мцяссисяляр вя низамнамя 
фондунун 30%-дян чоху хариъи инвесторлара мяхсус олан 
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мцяссисяляр истещсал етдикляри мящсуллары лисензийасыз ихраъ едя 
биляр. 

Сон заманлар Азярбайъанын хариъи юлкялярля щцгуги разы-
лашма нязяря чарпаъаг дяряъядя интенсивляшиб. Йухарыда гейд 
етдик ки, юлкямиз бир сыра дювлятлярля инвестисийа гойулмасынын 
щявясляндирилмяси вя инвестисийаларын гаршылыглы горунмасы ба-
рядя мцгавиляляр баьланмыш вя ратификасийа етмишдир. Бцтцн бу 
мцгавиляляр бейнялхалг практикайа уйьундур вя бир гайда 
олараг тяряфлярин щяр биринин диэяр тяряфин инвесторларына 
капитал гойулушуну щяйата кечирмяк цчцн ялверишли режим 
йарадылмасы щагда ющдяликляр эютцрцлмясини, йаранмыш 
мцнагишя вязиййятляринин бейнялхалг мящкямялярдя мцзакиря 
едилмяси имканы вя с. мцддяалары якс етдирир. Бу гябилдян олан 
мцгавиляляри Азярбайъан ийирмийя йахын дювлятля баьлайыб.  

Хариъи инвестисийаларын юлкяйя ъялб едилмясиндя чохтяряфли 
бейнялхалг мцгавилялярин бюйцк ящямиййяти вардыр. Хариъи 
инвестисийанын ъялб едилмясиндя мараглы олан дювлят цчцн 
инвестисийа рискини азалдан бейнялхалг мцгавиляляря гошулмаг 
чох ваъибдир. Бунлардан 1985-ъи ил «Инвестисийалара зяманят 
цчцн чохтяряфли аэентлийин тясиси» щагда Сеул Конвенсийасыны 
эюстярмяк олар. Бунун ясас мягсяди цзв юлкялярин истещсал 
сащяляриня инвестисийа ахыныны тяшкил етмяк цчцн шяраит 
йарадылмасы вя инвестисийа гойулушуну щявясляндирмякдир. 

Инвестисийа сийасяти щагда МДБ юлкяляри чярчивясиндя дя 
мцяййян разылашма мювъуддур.1993-ъц илин 24 декабрында 
Ашгабадда МДБ юлкя башчыларынын имзаладыглары «Инвестисийа 
фяалиййяти сащясиндя ямякдашлыг» разылашмасы инвестисийаларын 
щцгуги режимини, инвестор вя инвестисийа анлайышыны, инвестисийа 
фяалиййятинин формаларыны вя диэяр мясяляляри айдынлашдырыр. 

Ясас проблемлярдян бири дя хариъи инвестисийанын горунмасы 
олдуьундан бу сащядя бир сыра чохтяряфли конвенсийа вар. Бун-
лара «Дювлятляр вя хариъи шяхсляр арасында инвестисийа мцбащи-
сяляринин щялли гайдалары щагда» 1965-ъи ил Вашингтон Конвен-
сийасы, «Хариъи тиъарят арбитражы щагда» 1961-ъи ил Авропа Кон-
венсийасы (Ъеневря), «Хариъи арбитраж гярарларынын танынмасы вя 
щяйата кечирилмяси щагда» 1958-ъи ил Нйу-Йорк Конвенсийасы, 
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1985-ъи ил Сеул Конвенсийасы. Щазырда Азярбайъан Республикасы 
йалныз Ъеневря Конвенсийасынын цзвцдцр. Сяняд БМТ-нин Игти-
садиййат Комиссийасы тяряфиндян щазырланыб вя бейнялхалг 
коммерсийа арбитражы щаггында бир сыра ваъиб проблемляри 
юзцндя якс етдирир. 

Азярбайъанда инвестисийа мцщитини тящлил едяркян бу 
мцщитин мцсбят вя мянфи тяряфляри олараг ики груп айырмаг 
мцмкцндцр. Мцсбят тяряфляря гыса олараг ашаьыдакылары аид 
етмяк олар:  

- Азярбайъан чох ялверишли ъоьрафи мювгейя маликдир. Беля 
ъоьрафи мювге юлкямиздя истещсал олунан мящсуллары Орта 
Асийайа, Ирана вя диэяр кюрфяз юлкяляриня, Русийайа ихраъ 
етмяйя, бу юлкялярин ширкятляри иля иш бирлийи гурмаьа имкан 
верир вя Азярбайъаны инвестисийа ъялбедиъилийи ъящятдян 
ящямиййятли едир;  

- Азярбайъанын инвесторлары ъялб етмяк цчцн зянэин тябии 
сярвятляри вардыр;  

- Азярбайъандакы дахили иътимаи-сийаси вязиййятин сабит ол-
масы, юлкямизин атяшкяс режиминя ямял етмяси нятиъясиндя ха-
риъи-сийаси вязиййятиндяки нисби сабитлик инвестисийа рисгини азал-
дан амил кими чыхыш едир;  

- 1995-ъи илдян башлайараг игтисадиййатда сабит артым, 
инфлйасийанын гябул едиляъяк сявиййяси, юзялляшдирмя просесиня 
башланмасы, банк секторундакы ислащатлар, верэи сийасятиндя 
ялверишли мцщитин йарадылмасы сащясиндя апарылан ишляр, эюмрцк 
рцсумларынын башга юлкялярля тягрибян орта сявиййяси вя с. кими 
амилляр игтисади мцщити ялверишли едир;  

- Азярбайъанын дямир йолу, дяниз няглиййаты, автомобил, 
щава, бору кямяри кими няглиййат васитяляри иля тямин олунмасы, 
електрик енержиси, тябии газ истещсалыны артырмаг цчцн потенсиал 
имканлара малик олмасы нятиъясиндя даща чох эери галмыш юлкя-
лярля мцгайисядя нисбятян йахшы инфраструктура иля тямин олун-
масы;  

- Уъуз вя йцксяк сявиййяли ишчи гцввясиня малик олмасы;  
- Щям Конститусийада, щям дя хариъи инвесторларын 

фяалиййятини тянзимляйян ганунвериъиликдя мцнтязям олараг 
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апарылан тякмилляшдирмяляр нятиъясиндя щцгуги-норматив 
базанын йахшылашдырылмасы сащясиндя эюрцлмцш мцщцм 
тядбирлярин сон илляр даща да интенсивляшмяси; вя с. 

Мянфи ъящятляря ися ашаьыдакылары аид етмяк олар:  
- юлкямизин Ермянистанла олан конфликт вязиййяти сийаси вя-

зиййяти рискли едир. Щямчинин реэионда олан гейри-сабитлик 
бахымдан юлкямизин инвестисийа ъялбедиъилийини азалдыр. 
Юлкямизин ъоьрафи мювгейинин ялверишли олмасы бир сыра ири 
дювлятлярин бу реэиону юз тясир даирясиня салмаг 
амбисийаларынын тоггушмасына вя реэиону сийаси ъящятдян 
гейри-сабит етмяйя сябяб олур;  

- игтисадиййатын инкишаф сявиййясинин щяля дя 1990-ъы ил ся-
виййясиня чатмамасы, сянайедя олан чохсащяли инкишафдан бир 
тяряфли инкишафа – йалныз нефт секторунун инкишафына кечилмяси, 
1-ъи юзялляшдирмя програмында хариъи инвесторларын зяиф 
иштиракы, дахили базарда йерли истещсалчылар цчцн рягабят 
шяраитинин писляшмяси вя с. кими игтисади инкишафдакы мянфи 
мейлляр; 

- базар инфраструктурасынын зяиф инкишафы инвестисийа ъялбе-
диъилийини азалдан амил кими чыхыш едир;  

- инфраструктуранын йахшылашдырылмасы (хцсусян дя 
районларда) дцнйа стандартларына ъаваб веря биляъяк 
сявиййяйя чатдырылмасы сащясиндя эюрцляъяк тядбирляр ясас 
проблем кими гаршыда дурур;  

- Азад Игтисади Зоналарын, коррупсийа щаггында 
ганунларын гябулунун эеъикдирилмяси вя мювъуд ганунларын 
ишлямямяси щцгуги сащядя ян мцщцм манеялярдяндир. вя с. 

Хариъи инвестисийаларын юлкя игтисадиййатына ъялб 
едилмясинин вязиййяти ашаьыдакы ъядвялдя верилмишдир.  

 
Хариъи инвестисийаларын юлкяляр цзря бюлэцсц  

(млн. АБШ доллары)* 
 

 1995 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 
Ъями хариъи инвестисийалар 375,1 927,0 1091,8 2234,9 3371,0 4575,5 4893,2 5052,8 
онлардан:         
- малиййя кредитляри 220,4 262,9 192,0 223,0 238,31 293,01 698,41 983,51 

- нефт сянайесиня  139,8 546,1 820,5 1693,0 2972,4 4088,1 3799,9 3422,3 
- нефт бонусу - - - - 58,6 21,6 9,0 17,0 
Бирэя мцяссисяляр вя хариъи 14,9 118,0 79,3 318,9 45,4 104,2 230,5 368,4 
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фирмалар 
онлардан:         
- Тцркийя 6,8 31,6 11,8 55,6 17,1 80,1 96,2 136,6 
- АБШ 2,1 11,2 16,9 41,4 4,9 8,4 24,8 70,0 
- Иран 0,9 2,9 - 2,7 - - 1,2 17,5 
- Алманийа 1,2 1,7 1,2 1,7 - 2,1 21,5 17,4 
- Русийа  0,7 - 1,4 0,7 1,2 1,8 5,1 4,6 
- Бюйцк Британийа  0,7 6,8 15,1 108,1 9,0 4,2 39,5 39,1 
- Бирляшмиш Яряб Ямирликляри 0,7 2,8 0,7 0,2 4,4 4,4 5,7 18,3 
- Исвечря  1,2 - 8,3 - - - - - 
- Франса - 39,3 7,6 25,7 2,2 2,2 2,6 11,1 
- Норвеч - - - 31,6 - - - - 
Саир юлкяляр 0,5 21,7 16,3 51,2 6,6 1,0 29,3 51,0 
Диэяр инвестисийалар - - - - 56,3 68,6 163,4 261,6 

1Дювлят тяминаты олмайан кредитляр дахилдир. 

* Азярбайъанын Статистик эюстяриъиляри. Бакы 2007. 

 
Игтисадиййата кредит гойулушлары 

(илин ахыры млн. манат)* 
 

 1995 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 

Игтисадиййата кредит 

гойулушлары 289,8 464,4 486,3 520,2 670,3 989,5 1440,9 2362,6 

онлардан:         

- гыса мцддятли  253,0 334,4 354,0 374,2 487,1 700,8 913,3 1142,0 

Йекуна эюря фаизля  87,3 72,0 72,8 72,0 72,7 70,8 63,4 48,3 

- узун мцддятли 36,8 130,0 132,3 146,0 183,2 288,7 527,7 1220,7 

Йекуна эюря фаизля  12,7 28,0 27,2 28,0 27,3 29,2 36,6 51,7 

* Азярбайъанын Статистик эюстяриъиляри, Бакы 2007. 

 
1.3. Инвестисийанын нювляри вя игтисади мязмуну 

 
Тякрар истещсал просесинин ясас шяртляриндян бири кющнялмиш 

фондларын тязяляри иля явяз едилмясидир ки, бунун да башлыъа 
шярти амортизасийа айырмаларынын топланмасы щесабына олур. 
Беля вязиййят бир гайда олараг садя тякрар истещсал цчцн 
характерикдир. Бязян ися йени фондларын алынмасы, еляъя дя 
мювъуд эцълярин йенидян гурашдырылмасы эениш тякрар истещсал 
цчцн дя шяраит йаратмыш олур.  

Анъаг нязяря алынмалыдыр ки, бир чох щалларда 
амортизасийа айырмалары ясас фондларын тязялянмяси вя 
мювъуд фондларын модернизасийасы цчцн кифайят етмир вя 
ялавя вясаитин мцхтялиф мянбяляр щесабына ъямлянмяси вя 
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беляликля инвестисийа фяалиййятинин баш вермясиня ещтийаъ 
йараныр. Бу просесдя «йыьым» вя «инвестисийа» анлайышлары 
даща тез-тез истифадя олунур.  

Игтисади ядябиййатда бунлар щаггында йекдил фикир йохдур. 
Совет игтисадчылары «йыьым» дедикдя шяхси истещлака истифадя 
едилмяйяряк йыьым кими топланан вясаит, гярб игтисадчыларынын 
фикриня эюря ися бу «аиля бцдъясинин мал вя хидмятляря истифадя 
олунмайараг, верэидян азад олмаг шяртиля йыьым тяшкил едян вя-
саитдир». Ъ.Кейнс тяряфдарларынын фикриня эюря йыьым эялирлярин 
хярълярдян чох олмасы вя бу йолла инвестисийа мянбяи кими хцсуси 
вясаитин формалашмасыдыр. Лакин нязяря алынмалыдыр ки, шяхси 
вясаит юз сащибиндя щярякятсиз галырса бу инвестисийа дейилдир. 
Инвестисийа анъаг о вясаит щесаб едилир ки, о ялавя эялир эятирмяк 
мягсядиля щяр щансы истещсал мягсядляриня истифадя олунур. 

Беляликля инвестисийа дедикдя мягсядли олараг эяляъякдя 
эялир эютцрмяк мягсядиля мцхтялиф лайищяляря вясаит гойулушу 
баша дцшцлмялидир. 

 

Инвесторлар ашаьыдакы ясас яламятляриня эюря тяснифляшдирилир. 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Èíâåñòîðëàðûí òÿñíèôëÿøäèðèëìÿñè 

Òÿøêèëàòè-ùöãóãè ôîðìàñû öçðÿ 

Ùöãóãè øÿõñëÿð 

Ôèçèêè øÿõñëÿð 

Ùöãóãè øÿõñëÿðèí áèðëèéè 

Ùöãóãè âÿ ôèçèêè øÿõñëÿðèí ìöãàâèëÿ öçðÿ 
áèðýÿ ôÿàëèééÿòè 

Äþâëÿò âÿ éåðëèþçöíöìöäàôèÿ òÿøêèëàòëàðû  

ßñàñ ôÿàëèééÿò èñòèãàìÿòëÿðè 

Ôÿðäè èíâåñòîðëàð 

Èíñòèòóòñèîíàë èíâåñòîðëàð 
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Капиталын обйектляря гойулушу бахымындан реал вя 
малиййя инвестисийаларыны фяргляндирирляр.  

Èíâåñòèñèéà éþíöìëö ìåíòàëèòåò öçðÿ 

Õàðèúè èíâåñòîð 

Ìöëàéèì-÷ûëüûí èíâåñòîð 

×ûëüûí èíâåñòîð  

Èíâåñòèñèéà ìÿãñÿäè öçðÿ 

Ñòðàòåæè èíâåñòîð 

Ïîðòôåë èíâåñòîðó 

Ðåçèäåíòÿ òàáåëèéè öçðÿ 

Éåðëè èíâåñòîð 

Êîíñåðâàòèâ èíâåñòîð 
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Реал инвестисийалар реал активлярин (мадди вя гейри мадди) 
йарадылмасына истифадя едилян, малиййя инвестисийалары ися мцх-
тялиф малиййя алятляриня – ясасян гиймятли каьызлара гойулан 
вясаитлярдир. 

Игтисади ядябиййатда бир чох щалларда инвестисийа бюлэцсц 
бирбаша вя портфел инвестисийалары кими истифадя олунур. Яэяр 
бирбаша инвестисийа гойулушунда инвестор конкрет олараг юз 
вясаити иля реал лайищялярдя иштирак едирся, портфел инвесторлары юз 
вясаитлярини риск сявиййясиня эюря мцхтялиф малиййя алятляриня – 
гиймятли каьызлара, банк депозитляриня, хариъи валйуталара вя с. 
истифадя едирляр.  

Реал (бирбаша) инвестисийа фяалиййятиндя бязи хцсусиййятляр 
нязяря алынмалыдыр: 

- илк нювбядя реал инвестисийа мцяссисянин бирбаша 
фяалиййяти иля ялагядар олуб мящсул чешидинин артырылмасы, онун 
кейфиййятинин йцксялдилмяси, елми-техники наилиййятлярин 
истещсала тятбиги, башга сюзля истещсал фяалиййятинин йахшы-
лашдырылмасы иля ялагядардыр;  

- реал инвестисийалар, малиййя инвестисийалары иля мцгайисядя 
йцксяк игтисади рискля ялагядардыр. Игтисади рискляр юз 
нювбясиндя техноложи просес вя аваданлыгларын мяняви 
кющнялмяси вязиййяти иля сяъиййялянир;  

- реал инвестисийалар малиййя инвестисийалары иля мцгайисядя 
ашаьы ликвидли щесаб олунур. Беля вязиййят реал инвестисийаларын 
тятбигиндя алтернатив вариантларын олмамасы, гябул олунмуш 
гярарын дцзэцнлцйц сявиййясиндян даща чох асылылыьыдыр. Даща 
доьрусу бу щалда сящви дцзялтмяк, демяк олар ки, гейри 
мцмкцндцр.  

Инвестисийа лайищяляринин тятбиги бир нечя риск сявиййяси иля 
ялагядардыр ки, бунлардан бязилярини гейд едяк:  

- гейри-юдямя рискляри – бу щалда бизнес тяряфдашлары мц-
гавиля цзря юз ющдяликляриня ямял етмирляр;  

- лайищянин малиййя тяминаты риски – бу щалда мцхтялиф 
мянбялярдян вясаит гябулу эеъикдирилир, лайищянин малиййяляш-
дирилмясиндя фасиляляр йараныр, обйект вахтында истифадяйя 
верилмир;  
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- верэи риски – МДБ мяканындакы бцтцн юлкяляр кими 
Азярбайъанда да верэи сийасятинин вязиййяти инвестисийа 
фяалиййятиня бирбаша тясир едир. Бурайа верэи дяряъяляринин 
дяйишмяси, эцзяштляр, мцхтялиф рцсумлар вя с. тясир едир;  

- инфлйасийа риски – нятиъядя эюзлянилян эялирляр дяйярсизляш-
мякля, капитал хяръляри хейли бащалаша биляр;  

- маркетинг риски – бу щалда лайищянин истисмар 
мцддятиндя нязярдя тутулмуш инвестисийа цзря эялир ялдя 
едилмир. Бурада сатышын вя истисмар хяръляринин вязиййяти 
мцстясна рол ойнайыр;  

- криминал риск – бу хцсуси мцлкиййятин дювлят тяряфиндян 
горунмасы, инщисарчылыьа йол верилмямяси вя с. щаллардан 
мцмкцндцр. вя с.  

Малиййя вясаитляринин топланмасы вя йерляшдирилмяси 
юлкянин малиййя системи васитясиля щяйата кечирилир. 

Яэяр малиййя институтларынын вязифяси вясаитин сямяряли ол-
магла мцлкиййятчидян боръалана ютцрцлмясини тямин етмяк-
дирся, малиййя базарынын вязифяси ися малиййя активляринин тиъа-
рятини, онларын сатыъы-алыъы арасында щярякятини тямин етмякдир. 

Малиййя базарында сатыъы вя алыъы гисминдя цч игтисади 
субйект чыхыш едир: ев тясяррцфаты, фирма-ширкят вя дювлят. 

Малиййя базарынын тяснифатыны беля эюстярмяк олар. 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Ìàëèééÿ áàçàðû 

Âàëéóòà áàçàðû Ãûçûë áàçàðû Êàïèòàë áàçàðû Ïóë âÿñàèòè áàçàðû 

Ññóäà êàïèòàëû 
áàçàðû 

Ãèéìÿòëè 
êàüûçëàð áàçàðû 

Ãèéìÿòëè 
êàüûçëàð áàçàðû 

Èëêèí áàçàð 

Èêèíúè áàçàð 

Áèðæà 

Áèðæàäàíêÿíàð 

Òþðÿìÿ 
ãèéìÿòëè 

êàüûçëàð áàçàðû 

Áàíê ññóäàñû Áîðú ãèéìÿòëè 
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Валйута базары дедикдя – хариъи валйуталар, гиймятли 
каьызлар (чекляр, векселляр), гиймятли дашлар (гызыл, эцмцш, 
платин вя с.) вя с. баша дцшцлцр. Валйута базарынын субйектляри 
– банклар, биржалар, идхал-ихраъ тяшкилатлары, малиййя вя 
инвестисийа идаряляри, щюкумят тяшкилатлары вя с. баша дцшцлцр. 

Гызыл базары – гызылын алгы-сатгысы иля ялагяли ямялиййатлары 
щяйата кечирир. 

Гиймятли каьызларла ямялиййатлар вахта эюря спот вя тяъили 
базарларда апарылыр.  

Спот базарда гиймятли каьызларын пула дяйишдирилмяси 
фактики олараг ямялиййат вахты щяйата кечирилир. 

Тяъили базарда гиймятли каьызларын алгы-сатгысы тяъили Конт-
рактларла – форвард, фйцчерс, опсион вя свопларла апарылыр. 

Форвард базары дедикдя – тяряфляр сярянъамларында олан 
гиймятли каьызларла ямялиййатлары эяляъяк конкрет тарихя вя 
разылашдырылмыш щесаблашма иля апармалары баша дцшцлцр. 

Фйцчерс базары – яввялъядян разылашдырылмыш контракт яса-
сында, гиймятли каьызларын малиййя базарында реал гиймятля 
сатышы баша дцшцлцр. 

Опсион базары – гиймятли каьызларын алгы-сатгысы цзря кон-
трактларын, яввялъядян разылашдырылмыш гиймятя алгы-сатгысыны 
нязярдя тутур. 

Своп базары – гиймятли каьызлар базарында контрактларын 
иштиракчылар арасында бирбаша мцбадилясини щяйата кечирир. 
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Гиймятли каьызларла ямялиййатларын тяшкили бахымындан гий-
мятли каьызлар базары – биржа вя биржаданкянар базарлара 
бюлцнцр. 

Биржа базарларында гиймятли каьызларын алгы-сатгысы хцсуси 
йарадылмыш малиййя институтлары васитясиля щяйата кечирилир. Ба-
зарда тиъарят анъаг биржа цзвляри васитясиля, котировка 
сийащысына дахил едилмиш гиймятли каьызларла апарыла биляр. 
Дцнйада Ян бюйцк фонд биржасы Нйу-Йорк шящяриндядир.  

Биржаданкянар базар дедикдя ири тиъарят мейданчалары ня-
зярдя тутулур ки, бурада да алгы-сатгы чохсайлы мцхтялиф 
гиймятли каьызларла апарылыр. Беля тиъарят мейданчаларында 
бцтцн иштиракчылар цчцн ейни ъидди гайдалар мювъуддур. Бир 
чох щалларда биржаданкянар базарларда, биржа базарлары иля 
мцгайисядя даща чох ямялиййатлар апарылыр. Биржаданкянар 
базарларын дилерлярини «маркет-мейкер» вя йа «базарын 
йарадыъылары» адландырырлар.  

Тяшкилати бахымдан малиййя базары – малиййя институтлары 
вя игтисади субйектлярин топлусудур. Онлар гиймятли каьызларын 
емиссийасы вя алгы-сатгысыны тяшкил едирляр. Малиййя 
институтларына – коммерсийа банклары, кредит иттифаглары, 
сыьорта ширкятляри, гейри-дювлят пенсийа фондлары, инвестисийа 
фондлары, малиййя ширкятляри вя с. аид едилир. 

Инвестисийа фяалиййятиндя хцсусиля гиймятли каьызлар база-
рында, малиййя алятляри юзцнямяхсус рола маликдир. Малиййя 
алятляри дедикдя илк нювбядя а)пул вясаитляри (кассада вя 
щесабларда олан вясаитляр), б) кредит алятляри (истигразлар, 
кредитляр, яманятляр) вя в)низамнамя капиталында иштирак 
(сящм вя пай) баша дцшцлцр. Капитал базарынын инкишафы, йени 
малиййя активляринин йаранмасы, йени-йени малиййя алятляринин 
дя мейдана эялмяси вя истифадясиня сябяб олмушдур. Беля 
алятлярдян «малиййя инжиниринги» даща эениш йайылмагдадыр. 
Малиййя инжиниринги юзцндя лайищяляндирмяни, инновасийа 
просесини, щямчинин малиййя мясяляляриндя йени-йени 
йарадыъылыг ахтарышларыны ящатя едир. «Малиййя мцщяндиси» 
анлайышы 20 ясрин 80-ъы илляриндя Лондон банкирляринин юз 
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банкларында «рисклярин идаря едилмяси» шюбяляри йаратмалары иля 
башламышдыр. 

Бир гайда олараг малиййя алятляри – илкин вя тюрямя алятляря 
бюлцнцр.  

Илкин малиййя алятляриня – боръ мцгавиляси, кредит мцгави-
ляси, банк яманяти мцгавиляси, банк щесабы мцгавиляси, 
малиййя иъаряси (лизинг) мцгавиляси, вя с. аид едилир. 

Тюрямя малиййя алятляринин кюмяйиля малиййя активляри 
йох, онларла ямялиййат апарылмасы щцгугу сатылыр. Бурайа 
фйцчерс вя форвард разылашмалары, РЕПО ямялиййатлары опсион, 
варрант вя с. ямялиййатлары аид едилир. 

Фйцчерс вя форвард разылашмалары юз тябияти етибары иля мющ-
кям сювдяляшмя олуб, тяряфлярин йериня йетирмясини 
шяртляндирир.  

Фйцчерс разылашмалары – стандарт, форвард разылашмалары ися 
– хцсуси характер дашыйыр. Одур ки, фйцчерс разылашмалары 
биржаларда, форвард разылашмалары ися биржаданкянар тиъарятдя 
истифадя олунур. 

Базар игтисадиййаты шяраитиндя «опсион»лар ян эениш 
йайылмыш малиййя алятляриндяндир. Опсион ики тяряф арасында 
разылашма олуб, бир тяряф ону йазараг сатырса, икинъи тяряф ону 
алмагла мцвафиг щцгуглары (разылашманы иъра етмяк, ондан 
имтина етмяк, щабеля цчцнъц тяряфя сатмаг) газаныр.  

Алмаг щцгугу верян опсиона – колл-опсион; сатмаг 
щцгугу верян опсиона – пут-опсион дейилир. 

Варрант – щяр щансы ямялиййатын – сатмаг вя алмаг – баш 
вермяси тяминатыдыр. Варрантын мцхтялиф нювляри мювъуддур. 
Онун ян типик формасы разылашдырылмыш сайда сящмин мцвафиг 
гиймятя, мцяййян дюврдя алынмасыны тямин етмясидир. 
Варрант цзря фаиз юдянилмир, эялир щесабланмыр, сяс щцгугу 
вермир, юдянмя вахты эюстярилмяйян гиймятли каьыздыр. Бир 
гайда олараг варрантлар надир щалларда вя ири ширкятляр 
тяряфиндян бурахылыр.  

Своп (мцбадиля) адятян ики субйект арасында мцгавиля 
олуб ющдяликлярин вя йа активлярин мцбадилясини нязярдя тутур. 
Бу ямялиййатдан мягсяд рисклярин азалдылмасы, хидмят 
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хяръляриня гянаят вя малиййя активляринин гурулушуну 
йахшылашдырмагдыр.  

РЕПО ямялиййатлары гиймятли каьызларын пул вясаити 
тяминаты цзря ялдя едилмяси мцгавиляси, йахуд боръ вясаитини 
гиймятли каьызларын тяминаты шяртиля ялдя етмяк мцгавилясидир. 
Буна бязян гиймятли каьызларын эери алынмасы щагда мцгавиля 
дя дейирляр. Башга сюзля РЕПО – эиров гоймагла кредит 
алмагдыр. 

 
1.4. Инвестисийа иглими, инвестисийа рискляринин мащиййяти 

 
Инвестисийа иглими дедикдя (бязян буна сащибкарлыг иглими 

дя дейирляр). Инвестисийа фяалиййяти цчцн юлкядя мювъуд олан 
ситуасийа баша дцшцлцр. Бу иглим чохлу сайда елементлярдян 
йараныр вя онлары ашаьыдакы групда бирляшдирмяк олар. 

1. Юлкядя мювъуд олан сосиал-сийаси ситуасийа вя онун 
перспективляри. 

2. Дахили игтисади ситуасийа вя онун инкишаф перспективляри. 
3. Дахили игтисади фяалиййят вя онун перспективляри.  
Цмумиййятля, ялверишли инвестисийа иглиминя ашаьыдакы фак-

торлар мцсбят тясир эюстярирляр. 
 
 

№ Факторлар  

1 Дювлятин сащибкарлыьа кюмяк сийасятинин стабил олмасы 

2 Эцзяштли верэи режими  

3 Малиййя вясаитляринин ахынына шяраит йарадан тядбирляр системи 

4 Инновасийа мяркязляринин йарадылмасы 

5 Мцяссисяляря малиййя йардымынын эюстярилмяси цчцн фирма 

шябякясинин инкишафы. Консултасийа мяркязляри 

6 Интеллектуал мцлкиййятин еффектив мцдафия системи 

7 Тясяррцфат фяалиййятинин тянзимлянмяси проседурасынын садя-

ляшдирилмяси 
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8 Ишчи гцввяси кейфиййятинин йцксялдилмяси 

9 Информасийа технолоэийасы вя коммуникасийа васитяляри иля 

тяминатлыг дяряъяси  

10 Мцвяффяниййят ялдя олунмасынын ориентерляри 

11 Йарадыъылыг азадлыьы вя с.  

 

Щяр щансы бир юлкяйя капитал гойулушу щямин юлкянин игти-
сади шяраитинин вя сийаси иглиминин дяриндян юйрянилмясини тяляб 
едир. 

Мцасир дюврдя ири фирмаларын щамысы яввялъя юлкянин бизнес 
инфраструктуруну вя инвестисийа иглимини мцяййян едир вя даща 
сонра щямин юлкяйя инвестисийа гойулушу щагда фикирляшир. Йу-
харыда инвестисийа иглиминя тясир едян бязи факторлары 
эюстярмишдик. Бунлардан башга хариъи инвестисийаларын 
тянзимлянмяси вя горунмасы сащясиндя олан ганунвериъилик 
системи ямяк вя сосиал ганунвериъилик системи юлкядя азад 
игтисади зоналарын олмасы, верэи ганунвериъилийи вя с. 
инвестисийа иглимини формалашдыран мцщцм амиллярдян щесаб 
олунур. Дцнйа тяърцбяси эюстярир ки, инкишаф етмиш бизнес 
инфраструктуруна малик олан юлкяляр инвесторлары юзляриня даща 
чох ъялб едирляр. Инвесторлар беля юлкяляри ялверишли инвестисийа 
иглиминя малик олан юлкяляр кими гиймятляндирирляр. Бизнес 
инфраструктуру ися ашаьыдакылардан ибарятдир.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Áèçíåñ èíôðàñòðóêòóðó  

Êðåäèò ñèñòåìè âÿ êîììåðñèéà 
áàíêû 

Åìèññèîí ñèñòåìè âÿ åìèññèîí 
áàíêëàðû 

Õàììàë, ÿìòÿÿ, ôîíä, âàëéóòà 
áèðæàëàðûíäà âàñèòÿ÷èëèê 

Êîìïàíèéàëàð 

Òÿñÿððöôàò âÿ êîììåðñèéà 
ðèñêëÿðèíèí ñûüîðòàëàíìàñû 

Âåðýè ñèñòåìè âÿ òÿôòèø 

Àóäèò ôèðìàëàðû 

Ìÿøüóëëóüóí 
òÿíçèìëÿíìÿñè ñèñòåìè 

(ÿìÿê áèðæàñû) 

Òèúàðÿò-ñÿíàéå 
ïàëàòàñû 

Ýþìðöê ñèñòåìè 

Èíôîðìàñèéà 

Ùÿìêàðëàð 
èòòèôàãû 

Òÿùñèë 

Ôîíäëàð) 
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Гейд етмяк лазымдыр ки, ИЕЮ-ин яксяриййятиндя хариъи 
инвестисийаларын тянзимлянмяси сащясиндя хцсуси ганунлар 
мювъуд дейилдир. (Бюйцк Британийа, Белчика, Щолландийа, 
Лцксембург, Италийа, Австрийа вя с.). Дцздцр, бу юлкялярин 
ганунвериъилик системиндя стратежи характерли сащялярдя (щава 
вя дяниз няглиййаты, сыьорта вя банк системи, авиакосмик 
сянайе вя с.) хариъи инвестисийаларын ганунауйьунлуьуну 
тянзимляйян айрыъы гейдляр вардыр. Бюйцк Британийада хариъи 
инвесторлар цчцн авиакосмик сянайейя, авиасийа вя дяниз 
няглиййаты, кино сянайеси, телевизийа вя радиойайымы 
сянайесиндя капитал гойулушунда мящдудиййятляр 
мювъуддур. АБШ-да пейк ялагяси, АЕС-ин тикинтиси вя ис-
тисмары, телевизийа йайымы сащяляриня хариъи инвесторун капитал 
гойулушу федерал ганунвериъилик тяряфиндян цмумиййятля га-
даьан едилмишдир.  

Италийада дювлят ящямиййятли сащяляря капитал гоймаг 
цчцн хариъи инвестор мцвафиг назирликлярдян хцсуси иъазя 
алмалыдыр. Финландийада юлкя цчцн мцщцм ящямиййят кясб 
едян каьыз-селлцлос сянайеси, атом енерэетикасы, кянд 
тясяррцфаты, дямир йолу няглиййаты сащяляриня хариъи капитал 
гойулушу гадаьан едилмишдир. Бу сащяляр Финландийанын 
БЯБ-дя ихтисаслашдыьы мцщцм сащялярдир. ИЕЮ-ин 
яксяриййятиндя (Белчика, Бюйцк Британийа, Исвечря, АБШ, 
Алманийа, Италийа, Австрийа вя башгалары) 100%-ли хариъи 
капиталын иштиракы иля мцяссисяляр йарадылмасына да иъазя 
верилир. Бу мцяссисяляр ясасян, щямин юлкяляр цчцн стратежи 
ящямиййят кясб етмяйян сащялярдя йарадылыр. Буна мисал 
олараг кечмиш ССРИ-нин щямин юлкялярдя йаратдыьы вя 
тамамиля ССРИ-нин мцлкиййятиндя олан мцяссисяляри 
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эюстярмяк олар. (АБШ-да «Беларусмашинери Ынк.», Канадада 
«Гордиан Ынк», Исвечрядя «Совечарт» вя с.). 

Дцнйанын базар игтисадиййатына малик истянилян юлкяси 
хариъи инвестисийанын ъялб олунмасы цчцн максимум шяраит 
йаратмаьа чалышыр. Ялбяття бу заман хариъи инвестисийа 
гойулушуна мцвафиг дювлят гурумлары тяряфиндян иъазя 
верилмякля щямин инвестисийалара нязарят олунур. Бюйцк 
Британийада бу ъцр иъазя Инэилтяря Банкы тяряфиндян верилир. 
Франсада даща кяскин иъазя системи вардыр. Бу юлкядя хариъи 
инвестор игтисадиййат, малиййя, бцдъя назирликляриня 
декларасийа верир. Бу декларасийа йохланылдыгдан сонра 
инвестисийа фяалиййяти цчцн иъазя верилир. Ону гейд етмяк 
лазымдыр ки, ИЕЮ-дя бу нюв иъазяляр вериляркян, хариъи инвестор 
щеч бир манея, бцрократик янэял вя сцрцндцрмячилийя раст 
эялмир. Ясасян бу иъазяляр формал характер дашыйырлар.  

Хариъи инвестисийалара либерал йанашан юлкяляр ичярисиндя 
АБШ хцсуси йер тутур. Бу юлкядя хариъи инвесторун 
гейдиййатдан кечмяси вя иъазя алмасы тяляб олунмур. Йалныз 
сящмдар ъямиййятлярин йарадылмасы просеси чох мцряккяб 
гейдиййат проседурасындан кечир. Ян либерал ганунвериъилик 
Делавер штатында мювъуддур. Щазырда хариъи капитал цчцн ян 
ялверишли, либерал режим Алманийа вя Лцксембургда 
мювъуддур. Бу юлкялярдя капиталын идхалы вя ихраъы щеч бир 
хцсуси иъазя, мящдудиййят олмадан щяйата кечирилир. 

Бязи юлкялярдя хариъи инвестисийаларын ъялби цчцн эцзяштли 
режим йарадырлар. Мясялян, Португалийада приоритет сащялярин 
щамысында беля эцзяштли режим йарадылыб. Бу юлкядя 
бялядиййяляр «сянайе мейданчалары» адланан хцсуси сащяляр 
йарадырлар. Бурада яввялъядян гурулмуш истещсал 
инфраструктуру олур вя хариъи инвесторлар эцзяштли ясасларла бу 
инфраструктурадан истифадя едирляр. 

Инвестисийа гойулушу цчцн юлкянин сечилмясиня тясир едян 
ян мцщцм факторлардан бири верэи ганунвериъилийидир. Дцнйа 
юлкяляринин верэи ганунвериъилийи бир-бириндян ящямиййятли 
дяряъядя сечилир. 
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Хариъи компанийалардан ясасян мянфяят верэиси, капитал 
артымына тятбиг едилян верэи, ЯДВ алыныр. Мянфяят верэиси 
мцхтялиф юлкялярдя фярглянир; бу верэи Бюйцк Британийада 25-
35%, Белчикада 30-39%, Финландийада 37%, Алманийада 
56%, Йапонийада вя Испанийада ися 35% тяшкил едир. Долайы 
верэиляр ичярисиндя ися ЯДВ ясас йер тутур. Бу верэинин орта 
ставкасы Бюйцк Британийада 15%, Белчикада 19%, Франсада 
18,6%, Италийада 19% тяшкил едир. Азярбайъанда ися мянфяят 
верэиси 20%, ЯДВ 18% тяшкил едир. 

Бир сыра юлкялярдя хцсуси реэионлар мювъуддур ки, орада 
фяалиййят эюстярян хариъи компанийалара эцзяштли верэи тятбиг 
едилир вя йа онлар верэидян тамамиля азад олурлар.  

Мясялян, Италийада юлкянин эеридя галмыш районларына 
инвестисийа гойан хариъи инвестор 10 ил мцддятиня верэи 
юдямир. Франсада хцсуси сащибкарлыг зоналары адланан 
яразилярдя (Дйункерн, Ла Сот, Ла Сена) йарадылан 
мцяссисяляря проференсиал верэи режими тятбиг едилир. Бу 
районларда фяалиййят эюстярян компанийалар илк 10 ил ярзиндя 
верэидян азад олурлар. Хариъи инвестора верэи эцзяштли тятбиг 
едян юлкялярдян, щямчинин Лихтенштейн, Бермуд адалары, 
Норманд адалары, Антил адаларыны вя с. эюстярмяк олар.  

Ялверишли инвестисийа  иглими йаратмаг цчцн тятбиг едилян 
эцзяштлярин ня гядяр ящямиййятли олдуьу артыг яксяр дювлятляр 
тяряфиндян гябул едилмишдир. Щям йерли, щям дя хариъи 
инвестора ялверишли шяраит йаратмаг цчцн сон бир нечя он илдя 
азад игтисади зоналардан эениш истифадя едилмяйя башланмышдыр. 
Азад игтисади зона феномени мящдуд яразидя сащибкарлыг 
фяалиййяти иля мяшьул физики вя щцгуги шяхсляря верэи, валйута-
малиййя, сосиал вя эюмрцк эцзяштляринин тятбигини нязярдя 
тутур. Йяни бурада комплекс эцзяштляр системи мювъуд олур 
ки, бу да хариъи инвестору юзцня ъялб едир.  

90-ъы иллярин ЫЫ йарысында дцнйада 700 азад игтисади зона 
фяалиййят эюстярмишдир вя щазырда онларын сайы артмагда 
давам едир. Азад игтисади зоналарын яксяриййяти ИЕЮ-ин 
пайына дцшцр. Авропада 130, АБШ-да 180 беля зона 
мювъуддур. Гейд едяк ки, бизим республикамызда да бу 
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истигамятдя эярэин ишляр эедир. Дювлятин азад игтисади зона 
йаратмагда ясас мягсяди истещсалын рягабят габилиййятинин 
йцксялдилмясиндян, хариъи инвестисийаларын ъялб едилмясиндян, 
идхал малларына чякилян хярълярин азалдылмасындан вя с. 
ибарятдир. Ашаьыда АИЗ-ын йарадылмасы шяртляри вя фяалиййят 
сферасы эюстярилмишдир.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Хариъи инвестор даим олараг капитал гойдуьу юлкядя гар-
шылаша биляъяйи риск барядя дцшцнцр. Бурада риск дедикдя, 
хариъи инвесторун гойдуьу васитялярин итирилмя ещтималы баша 
дцшцлцр. Рисклярин ашаьыдакы тяснифаты эениш йайылмышдыр:  

1) Сийаси рискляр; 
2) Малиййя рискляри. Бу ясасян юлкянин юдямя габилиййятини 

мцяййян едир; 
3) Ямялиййатлар цзря рискляр вя хцсусиля: 

• хариъи тиъарят фяалиййяти цзря рискляр;  
• истещсал сферасындакы рискляр. 

Рисклярин гиймятляндирилмяси щяр бир инвестор цчцн ящя-
миййят кясб едир, чцнки о, хариъи юлкядя танымадыьы мцщитя 
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дцшцр. Она эюря щямин юлкядя ашаьыдакылары нязяря алмаг 
лазымдыр: 

а) Щяр бир системин юзцнямяхсус гиймятляндирмя цсулу 
вардыр вя онлар обйектив олмайа да биляр. Бу бахымдан 
инвестисийа иглимини мцяййян едян рискляри гиймятлляндиряркян 
мцхтялиф системлярин гиймятляндирилмясини мцгайися етмяк 
мягсядяуйьун оларды; 

б) Рискляри тящлил едяркян, инвестор тез-тез гаршылашаъаьы 
рискляри даща дяриндян юйрянмялидир; 

c) мцхтялиф мянбяляр тяряфиндян верилян рискляр вя онларын 
гиймятляндирмя цсулу кифайят гядяр конкрет дейилляр вя 
сащяляр цзря дяйишя билярляр. 

Бу сащядя ян танынмыш няшрлярдян бири АБШ-ын «Интер-
натионал Бусинесс Ъомпанй» фирмасы тяряфиндян бурахылан 7 
ъилдлик «Политиъал Риск Йеарбоок» китабыдыр. Китабда 
ашаьыдакы рискляр эюстярилиб: сийаси, малиййя трансфертляри, ихраъ, 
бирбаша инвестисийалар. Рискляр 12-баллыг систем цзря 
гиймятляндирилир. (А+ - ян йахшы, Д- - ян пис гиймят). Цмуми 
гиймятляндирмя ися апарылмыр. Американ фирмалары «Бусинесс 
Енвиронмент Риск Интеллиэенъе», «Интернатионал Репортс» вя 
алман фирмасы «БЕРЫ» рискляри 100 баллыг шкала иля 
гиймятляндирирляр. (100 бал – яла щесаб едилир). Бу фирмалар 
айрыъа, щям дя цмуми формада рискляри гиймятляндирирляр. 
«БЕРЫ» фирмасынын 100 мцтяхяссиси илдя 3 дяфя 
гиймятляндирмя апарырлар. Онлар 15 мцяййян олунмуш 
критерийа ясасында 45 юлкянин инвестисийа иглимини гиймят-
ляндирирляр.  

Рисклярин гиймятляндирилмяси потенсиал инвестора 
инвестисийа лайищясинин илкин мярщялясиндя кюмяк етмяк 
мягсядиля щяйата кечирилир. Йяни бу заман фирма Щарада: 
(юлкянин сечилмяси), Неъя? (Базара дахил олмаг цсуллары) вя Ня 
вахт? типли суаллара ъаваб тапмаьа чалышыр. Рисклярин ашаьы 
салынмасынын мцхтялиф цсуллары вардыр, бунлардан:  

1) Лайищянин дяйяриня «рискя эюря мцкафатын» ялавя едил-
мяси. Яэяр юлкядя цмуми инвестисийа рискинин сявиййяси 
90-100 бал тяшкил едярся (100 баллыг систем цзря), 
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инвестор лайищянин дяйяриня щеч ня ялавя етмир. Яэяр бу 
сявиййя 80-89 бал тяшкил едярся, дисконтун реал 
ставкасыны 3% артырмаг мягсядяуйьун оларды. Рискин 
сявиййяси 60 балдан ашаьы оларса, дисконтун реал 
ставкасыны 11% артырмаг мягсядяуйьун оларды.  

2) Хариъдя инвестисийа фяалиййятиндяки иткилярдян сыьорта-
ланмаг мягсядиля ещтийат фондунун йарадылмасы. 

3) Шяхси сыьорта компанийалары васитясиля сийаси рисклярдян 
сыьорталанмаг. АБШ-да бу ишля ЕХЫМ Банк (Ихраъ-
идхал банкы) вя хариъи шяхси инвестисийалар коорпорасийасы 
(ОПЫЪ) мяшьул олур. Дцнйа банкынын щимайяси алтында 
ися «Инвестисийалара Зяманят» верилмяси цзря бейнялхалг 
аэентлик фяалиййят эюстярир. 

4) Гябул едян юлкя цчцн мцщцм ящямиййят кясб едян 
лайищянин сечилмяси. Беля лайищяляр цчцн шяраит 
йаратмаьа дювлятин юзц мараглы олур.  

5) Рискин диверсификасийасы.   
Бу фирманын хариъи активляринин ъоьрафи пайланмасы йолу 

иля щяйата кечириля биляр. 
Инвестисийа мцщитинин йахшылашдырылмасы, сащибкарлыьын 

инкишаф етдирилмяси цчцн республикамызда да мцщцм ишляр 
эюрцлмякдядир. Бунлардан бири дя 2008-ъи илдян «Ващид 
пянъяря» системинин гябул олунмасыны эюстярмяк олар. Бу 
системин тятбиги мямур юзбашыналыгларына сон гоймагла, 
сащибкарлыг фяалиййяти иля мяшьул олмаг арзусунда олан 
вятяндашларын гейдиййатла ялагядар проблемлярини арадан 
галдырмалыдыр. 

 
1.5. Инвестисийа фяалиййятиндя верэи системинин             

иштиракы вя ролу 
 

Сон илляр ярзиндя, хцсусиля дя сон ики илдя, Азярбайъан Рес-
публикасынын верэи системинин тякмилляшдирилмяси, онун ващид 
норматив-щцгуги базасынын йарадылмасы, игтисадиййата 
инвестисийа гойулушунун стимуллашдырылмасы истигамятиндя 
мягсядйюнлц ислащатлар апарылыр. 
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Игтисадиййата инвестисийаларын ъялб олунмасы цчцн ялверишли 
верэи мцщитинин йарадылмасы Республикада апарылан верэи 
сийасятинин приоритет истигамятляриндян биридир. Ялверишли верэи 
мцщитинин йарадылмасы мясяляси хариъи инвесторлары наращат 
едян башлыъа проблемлярдяндир. Хариъи инвесторлары верэи 
эцзяшти вя имтийазларындан даща чох юз фяалиййятлярини узун 
мцддятя прогнозлашдырмаьа имкан верян верэи системинин 
сабитлийи вя еволйусийанын мцяййянлийи марагландырыр. 

Республикамызда щяйата кечирилян верэи сийасятинин ясас 
истигамятляриндян бири ялверишли верэи мцщитинин йарадылмасы иля 
хариъи инвесторларын юлкяйя ъялб олунмасыдыр. Бу мясяля иля 
ялагядар Азярбайъан Республикасы тяряфиндян бир сыра бейнял-
халг мцгавиляляр баьланмышдыр. Бу мцгавиляляр ясасян инвес-
тисийаларын тяшвиги вя горунмасы, эялирляря вя ямлака эюря вер-
эиляря мцнасибятдя икигат верэитутманын арадан галдырылмасы, 
няглиййат дашымаларыны вя кредит сазишлярини ящатя едир. 

Хариъи инвесторларын юлкя игтисадиййатына ахыныны стимуллаш-
дырмаг, зянэин нефт-газ йатагларынын мянимсянилмясини сцрят-
ляндирмяк мягсядиля АР-си яразисиндя щасилатын пай бюлэцсц 
цзря сазишляр ясасында карбощидроэен йатагларынын мянимся-
нилмяси фяалиййятини щяйата кечирян хариъи ширкятляр цчцн 
мцвафиг протоколларла тянзимлянян, Верэи Мяъяллясиндян 
фяргли цстцнлцкляря малик олан хцсуси режимли верэитутма 
механизми нязярдя тутулмушдур. Бу юзцнц онда эюстярир ки, 
Азярбайъан Республикасы яразисиндя карбощидроэен 
фяалиййятини щяйата кечирян хариъи субподратчы ширкятляр 
эюрдцкляри иш вя хидмятляря эюря ялдя етдикляри эялирдян йалныз 
5-8% дяряъяси иля юдяниш мянбяйиндя тутулан мянфяят 
верэисинин юдяйиъиляридирляр вя диэяр верэиляри юдямякдян 
азаддырлар. Нефт сазишляри цзря подратчы тяряф сайылан хариъи 
ширкятлярин карбощидроэен фяалиййятиндян ялдя етдикляри 
эялирляри ися щямин сазишля мцяййян олунан дяряъялярля йалныз 
мянфяят верэисиня ъялб олунмалыдыр.  

Щасилатын пай бюлэцсц цзря ганун гцввясиня малик олан 
сазишляр чярчивясиндя карбощидроэен сащясиндя фяалиййят эюстя-
рян ширкятляр цчцн «Мянфяят верэиси», «Хариъи субподратчыларын 
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верэийя ъялб олунмасы щаггында» вя «Идхал вя ихраъ верэиляри 
щаггында» протоколларла тянзимлянян, Верэи Мяъяллясиндян 
фяргли цстцнлцкляря малик олан хариъи режимли верэи системи 
тятбиг олунур. 

Юлкямиздя щяйата кечирилян верэи сийасяти йарадылмыш, ялве-
ришли верэи мцщити сон иллярдя хариъи верэи юдяйиъиляринин сайынын 
артмасына, хариъи инвесторларын игтисадиййата ахынынын хейли 
эцълянмясиня сябяб олмушдур. 

2005-ъи илин ЫВ рцбцнцн сону цчцн республиканын верэи 
органларында гейдиййатда олан хариъи щцгуги шяхслярин сайы 
2274 олмушдур. Онларын 39,6%-и 100% хариъи инвестисийалы 
мцяссисяляр, 28,8%-и ися нцмайяндяликляр тяшкил етмишдир. 
Азярбайъанын хариъи инвестисийаларын щяъминя эюря Латвийа, 
Литва, Болгарыстан, Словакийа, Словенийа, Естонийа, 
Хорватийа кими юлкяляр вя Русийадан башга бцтцн МДБ цзвц 
олан дювлятляри габагламасы бу эцн хариъи инвесторларын 
юлкядя йарадылмыш олан ишэцзарлыг мцщитиня, вясаитлярин 
горунмасы цчцн сабит вя тящлцкясиз шяраитя инамындан хябяр 
верир. 

Ашаьыдакы мялуматлардан эюрцндцйц кими 
республикамызда верэилярин дяряъяляри яксяр юлкялярдяки верэи 
дяряъяляриндян ашаьыдыр. Азярбайъан Республикасында 
мянфяят верэисинин дяряъяси инкишаф етмиш юлкялярля мцгайисядя 
хейли ашаьы, МДБ-йя дахил олан дювлятлярля мцгайисядя ися 
орта сявиййядядир. Физики шяхслярин эялир верэисинин максимал 
дяряъяси Канада вя АБШ истисна олмагла диэяр инкишаф етмиш 
юлкялярдя олан дяряъядян ашаьы, МДБ цзвц олан дювлятлярля 
мцгайисядя ися йалныз Юзбякистан вя Таъикистандан ашаьыдыр. 
МДБ цзвц олан юлкяляр арасында ЯДВ-нин ян ашаьы дяряъяси 
ися Азярбайъан Республикасындадыр.  
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Верэи дяряъяляринин диэяр юлкялярля мцгайисяси 
 

Юлкяляр  Мянфяят верэиси  Физики шяхслярин 

эялир верэиси  

ЯДВ 

Азярбайъан  24% 14-35% 18% 

Эцръцстан 20% 12-20% 20% 

Газахыстан 30% 5-30% 20% 

Гырьызыстан  30% 5-33% 20% 

Русийа  24% 13% 20% 

Таъикистан  30% Максимал 40% 20% 

Тцркмянистан  25% 8-12% 20% 

Юзбякистан Максимал 35% 15-40% 20% 

Мянбя: Игтисади Ислащатлар Мяркязи 

 

Ялверишли верэи мцщитинин йарадылмасы мясяляси хариъи инвес-
торлары наращат едян башлыъа проблемлярдяндир. Хариъи 
инвесторлары верэи эцзяшти вя имтийазларындан даща чох, юз 
фяалиййятлярини узун мцддятя прогнозлашдырмаьа имкан верян 
верэи системинин сабитлийи вя тякамцлцнцн мцяййянлийи 
марагландырыр. Одур ки, Азярбайъан Республикасы тяряфиндян 
бир сыра бейнялхалг мцгавиляляр баьланмышдыр. Бу мцгавиляляр 
ясасян инвестисийаларын тяшвиги вя горунмасыны, эялирляря вя 
ямлака эюря верэиляря мцнасибятдя икигат верэитутманын 
арадан галдырылмасыны, няглиййат дашынмаларыны вя кредит 
сазишлярини ящатя едир.  
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Икигат верэитутманын арадан галдырылмасы  
барядя сазишляр цзря мялумат 

 

Юлкялярин ады Данышыглар  Разылашма  Тясдиг 

едилмя  

Гцввяйя 

минмя  

Тятбиг едилмя 

1. Австрийа Х   23.02.2001 01.01.2002 

2. Алманийа      

3. Белорус   Х   

4. Белчика  Х    

5. Бюйцк Британийа    29.09.1995 18.10.1991 

6. Газахыстан    07.05.1997 01.01.1998 

7. Естонийа Х     

8. Иран Х     

9. Исвеч  Х    

10. Исвечря Х     

11. Италийа Х     

12. Канада Х     

13. Кцвейт Х     

14. Латвийа Х     

15. Литва Х     

16. Молдова    28.01.1999 01.01.2000 

17. Нидерланд Х     

18. Норвеч    19.09.1996 01.01.1997 

19. Пакистан   Х   

20. Полша   Х   

21. Румынийа Х     

22. Русийа     03.07.1998 01.01.1999 

23. Тцркийя    01.01.1998 01.01.1998 

24. Украйна     03.07.2000 01.01.2001 

25. Франса Х     

26. Эцръцстан    01.12.1997 01.01.1998 

27. Юзбякистан    02.11.1996 01.01.1997 
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Мянбя: Азярбайъан Республикасы Назирляр Кабинети вя Хариъи Ишляр Назирлийинин 
мялуматлары 

 

 

Инвестисийаларын тяшвиги вя горунмасы щаггында сазишляря 
эюря, щяр бир тяряф юз яразисиндя диэяр тяряфин инвесторларынын 
инвестисийаларына юзцнцн вя йа истянилян цчцнъц дювлятин ин-
весторларынын инвестисийаларына йарадылан режим гядяр ядалятли, 
она бярабяр вя ондан аз ялверишли олмайан режим йарадыр.  

Бу мцддяалар бир тяряфин ашаьыдакылардан иряли эялян ющ-
дяликляри иля баьлы истянилян режимин цстцнлцк вя йа эцзяштляринин 
диэяр тяряфин инвесторларына аид едилмяси кими баша дцшцлцр:  

а) Тяряфлярин иштиракчылары олдуглары вя йа ола биляъякляри 
ямякдашлыьын вя реэионал ямякдашлыьын диэяр формаларынын 
инвестисийа режиминя тясир едян истянилян мювъуд олан вя йа 
эяляъякдя мювъуд олаъаг эюмрцк иттифагы вя йа сярбяст тиъарят 
зонасы вя йа охшар бейнялхалг сазишлярдя иштирак;  

б) тямамиля вя йа ясасян верэигоймайа аид олан истянилян 
бейнялхалг сазиш вя йа разылашмада иштирак.  

Икигат верэигойманын арадан галдырылмасы щаггында 
сазишлярдя ясас эцзяштляр, йяни ашаьы верэи дяряъяляри мянбядя 
тутулан верэиляря (мясялян, дивидендлярдян, фаизлярдян, ройалти-
лярдян) верилир. Беля ки, бир чох сазишлярдя гойулан 
инвестисийаларын щяъминдян асылы олараг верэилярин дяряъяси 
дяйишир. 

Беляликля дя тятбиг олунан верэи дяряъяляри юлкянин инвес-
тисийа ъялбедиъилийини артырыр вя бу да ири мигйаслы инвес-
тисийаларын йюнялдилмясиня шяраит йарадыр.  

Бунларла йанашы йерли сащибкарларын инвестисийа фяалиййятиня 
мараьыны артырмаг, онлара бу фяалиййятля мяшьул олмаг цчцн 
мцяййян эцзяштлярин едилмясини ваъиб сайырыг. Илк нювбядя 
инвестисийа фяалиййяти иля мяшьул олан сащибкарлар (ясасян истещ-
сал характерли инвестисийа фяалиййяти цчцн) обйект истифадяйя 
вериляня гядяр йа верэидян там азад олмалы вя йахуд чох 
ашаьы дяряъядя верэи тятбиг олунмалыдыр.  
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Йерли истещсалчыларын мящсуллары цчцн юлкя дахилиндя 
ялверишли шяраит йарадылмалыдыр. Базар уъуз хариъи мящсуллардан 
горунмалы, йерли сащибкарлара мцяййян эцзяштляр едилмялидир. 
Вязиййят тядриъян дцзялдикдян сонра беля эцзяштляри арадан 
галдырмаг олар.  
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БЮЛМЯ  2 
 

 КАПИТАЛ ГОЙУЛУШЛАРЫ,  
ОНУН МАЛИЙЙЯЛЯШДИРИЛМЯСИ  

ВЯ КРЕДИТЛЯШДИРИЛМЯСИ ШЯРТЛЯРИ 
 

2.1. Капитал гойулушу, онун тяснифаты вя мязмуну 
 
Мцхтялиф мцлкиййятя мяхсус мцяссисялярин инвестисийа фяа-

лиййятинин ясасыны реал инвестисийалар тяшкил едир ки, бу да даща 
чох капитал гойулушу формасында щяйата кечирилир.  

Капитал гойулушу юлкя игтисадиййатында мцстясна ящямий-
йятя маликдир ки, бу да ашаьыдакыларла изащ олунур: 

• капитал гойулушу эениш тякрар истещсалын ясасы олуб, 
мцяссисянин истещсал васитяляринин тязялянмясини тямин 
едир;  

• иътимаи истещсалын гурулушуну йахшылашдырмагла сащя-
лярин комплекс инкишафыны тямин едир;  

• сянайе цчцн лазыми хаммал базасы йарадыр;  
• елми-техники тяряггинин инкишафыны тямин етмякля мящ-

сулун кейфиййятини йахшылашдырыр;  
• ишсизлийин арадан галдырылмасыны тямин едир;  
• сосиал сащялярин инкишафына, ятраф мцщитин мцщафизясини 

вя диэяр проблемлярин щяллиня шяраит йарадыр. 
Капитал гойулушу – ясас вясаитляря инвестисийадыр. Бу 

щалда йени обйектляр тикинтиси, мювъуд обйектлярдя 
йенидянгурма вя эенишляндирмя ишляри, йени машын вя 
аваданлыглар алынмасы, лайищя-ахтарыш ишляринин йериня-
йетирилмяси вя с. ишляря вясаит хярълянир.  

Инвестисийа фяалиййяти цчцн нязярдя тутулмуш реал капитал 
гойулушу ашаьыдакы яламятляриня эюря тяснифляшдириля биляр:  

• мягсядиня эюря;  
• техноложи гурулушуна эюря;  
• истифадя истигамятиня вя йа тякрар истещсал гурулушуна 

эюря;  
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• малиййяляшмя мянбяляриня эюря;  
• мяркязляшмя дяряъясиня эюря;  
• йаранма мянбяляриня эюря. 

Капитал гойулушунун мягсядиня эюря тяснифляшдирилмяси 
дедикдя онун мадди истещсал сащяляриня вя гейри-мадди 
истещсал сащяляриня истифадяси баша дцшцлцр.  

Капитал гойулушунун техноложи гурулушу дедикдя, вясаитин 
тикинти-гурашдырма ишляриня, аваданлыг ъищаз вя гурьулар алын-
масына, щямчинин диэяр капитал хяръляри вя ишляря сярфи нязярдя 
тутулур. Бу хяръ елементляри цзря сярф едилян вясаитин цмуми 
йекуна нисбяти, капитал гойулушунун техноложи гурулушуну 
якс етдирир. 

Мясялян: щяр щансы лайищя цзря 500,0 млн. манат капитал 
гойулушу нязярдя тутулур, бунун 350,0 млн. манаты тикинти-гу-
рашдырма ишляриня (70%), 140,0 млн. манаты аваданлыг, инвентар 
вя с. алынмасына (28%) вя 10,0 млн. манат саир хяръляря (2%) 
нязярдя тутулмушса, техноложи гурулуш % ифадясиндя беля ола-
ъагдыр. Бунун ясасында капитал гойулушунун ня дяряъядя мя-
гсядя уйьун истифадя едилиб-едилмямяси щаггында фикир сюйлямяк 
мцмкцндцр. 

Капитал гойулушунун истифадя истигамяти дедикдя дя онун 
екстенсив (йени тикинти) вя интенсив (йенидян гурма вя техники 
силащландырма) истифадя сявиййяляри, башга сюзля тякрар истещсал 
гурулушу мцяййян едилир. Бу да мялумдур ки, капитал 
гойулушу ичярисиндя йени тикинтийя вясаит сярфи чох олдугъа, 
демяли йени йарадылаъаг актив фондларын хцсуси чякиси бир о 
гядяр ашаьы олаъаг вя йа яксиня. 

Капитал гойулушунун малиййяляшмя мянбяляри дедикдя          
а) хцсуси капитал гойулушу, йяни низамнамя капиталы, амор-
тизасийа айырмалары, мцяссисянин эялири, б)ъялб олунмуш 
вясаитляр нязярдя тутулур.  

Капитал гойулушунун мяркязляшмя дяряъяси дедикдя, 
дювлят бцдъяси щесабына, бялядиййя вясаити, назирлик вя баш 
идарялярин вясаитляри вя гейри-мяркязляшмиш – хцсуси вя боръ 
едилмиш вясаитляр баша дцшцлцр.  
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Капитал гойулушунун йаранма мянбяляри дедикдя йерли вя 
хариъи инвестисийалар нязяря алынмалыдыр.  

Капитал гойулушунун характерик хцсусиййятляриндян бири 
дя онун сащя вя ярази гурулушунун фяргляндирилмяси вя буна 
мцвафиг мящсулдар гцввялярин юлкя яразисиндя дцзэцн йер-
ляшдирилмяси вя вясаитдян сямяряли истифадянин юйрянилмясидир. 

Мцасир шяраитдя юлкядя инвестисийа фяалиййятинин ъанланды-
рылмасы мцвафиг шяраит йарадылмасыны тяляб едир. Бунлара 
юлкядя сийаси вя игтисади сабитлийи, инфлйасийа темпинин ашаьы са-
лынмасыны, верэи системинин тякмилляшдирилмясини, хариъи 
капиталын ъялб едилмяси цчцн шяраитин йарадылмасыны вя с. аид 
етмяк олар.  

Иътимаи истещсалын сямярялилийини йцксялтмяк цчцн капитал 
гойулушунун техноложи гурулушунун йахшылашдырылмасы ваъиб 
шяртлярдяндир. Капитал гойулушунун техноложи гурулушу актив 
(машын вя аваданлыглар) вя пассив (бина вя гурьулар) 
фондларын нисбятини мцяййянляшдирир. Машын вя аваданлыгларын 
хцсуси чякисинин артмасы, мцяссисянин истещсал эцъцнц 
артырмагла, мящсул истещсалынын чохалмасына шяраит йаратмыш 
олур. Сюзсцз ки, бу щалда бу фондларын техники вязиййятиня 
хцсуси фикир верилмялидир. Мяняви ъящятдян кющнялмиш 
технолоэийалар йени тялябляря ъаваб веря билмяз. 

Капитал гойулушунун тякрар истещсал гурулушу илк нювбядя 
эениш тякрар истещсалын ясасыны йарадыр. Нязярдя тутулмуш 
вясаитин екстенсив истещсала – йяни йени тикинтийя вя мювъуд 
обйектлярин эенишлянмясиня, еляъя дя интенсив истещсала – 
мювъуд обйектлярин йенидян гурулмасы вя техники 
силащландырылмасына истифадя олунмасы игтисадиййат цчцн 
ящямиййятли мясялялярдяндир.  

Инвестисийа фяалиййятинин идаря едилмясиндя ваъиб 
шяртлярдян бири дя капитал гойулушунун игтисади сямярялилийини 
мцяййян едяряк, онун йцксялдилмясиня наил олмагдыр. 
Тяърцбядя реал инвестисийаларын сямярялилийинин тяйини вя 
гиймятляндирилмясиндя ики йанашма мювъуддур – хяръ вя эялир 
цзря.  
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Йахын вахтларадяк халг тясяррцфаты цзря хяръ елементляри 
цзря мцгайисяли сямярялилик гайдасында ялверишли вариантын 
сечилмясиня цстцнлцк верилирди.  

Бу щалда мящсул ващидиндя майа дяйяринин ашаьы 
салынмасы вя бунун цчцн истифадя олунмуш капитал гойулушу 
ясас рол ойнайырды.  

Мцгайисяли сямярялилик (Ре) ямсалы вя капитал 
гойулушунун эери гайытма мцддяти (Тэг) ашаьыдакы дцстурла 
тяйин олунур:  

;Re
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K

MdMd −
=    ;
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1

MdMd

K
Tgq

−

=  

0Md  - капитал гойулушу истифадя едилянядяк мящсул 
ващидинин майа дяйяри;  

1Md  - и варианты цзря мящсул ващидинин майа дяйяри; 
1K  - и варианты цзря тяляб олунан капитал гойулушудур.  

Яэяр nE≥Re  оларса о заман мцвафиг вариант цзря капитал 
гойулушунун истифадяси мягсядяуйьундур. 

nE  норматив сямярялилик ямсалы олуб, мяркязляшмиш 
гайдада сащяляр цзря мцяййянляшдирилмялидир. 

Капитал гойулушунун мцгайисяли сямярялилийи, мцхтялиф 
вариантларын мцгайисясиндян хярълярин мигдарына мцвафиг 
олараг щесабланыр. 

min→+= inii KEMdX  
 

бурада: iX  - и варианты цзря чякилмиш хяръляри;  
  iMd  - и варианты цзря мящсулун майа дяйярини;  
  nE  - и сащя цзря мяркязляшдирилмиш гайдада мцяййян 

едилмиш норматив сямярялилик ямсалыны;   
iK  - и варианты цзря тяляб олунан капитал гойулушуну 

эюстярир. 
Бу методла сямярялилийин мцяййян едилмясинин йеэаня 

чатышмазлыьы, вариант цзря эялирин нязяря алынмамасыдыр. Диэяр 
тяряфдян, бу цсулла капитал гойулушунун мящсулун 
кейфиййятинин йахшылашдырылмасына истифадясини ясасландырмаг 
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олмаз. Она эюря ки, мящсул кейфиййятинин йахшылашдырылмасы бир 
гайда олараг истещсал хяръляринин артырылмасыны тяляб едир. 

Капитал гойулушунун «эялир» эятирмя принсипи цзря сямя-
рялилийи, мцяссисянин дяйяринин артырылмасы, ясас фондларын эениш 
тякрар истещсалы мягсядини инвесторлар цчцн башлыъа шярт едир. 
Бу йанашмада капитал гойулушунун сямярялилийи бирбаша 
мцяссисянин дяйяринин артырылмасына истигамятлянмишдир. 
Инвестисийа гярарлары о вахт мцсбят щялл олуна биляр ки, 
мцяссисянин дяйяри артмагла онун сящмляринин гиймяти 
йцксялсин.  

Беляликля мцяссися рящбярлийи цчцн капитал гойулушунун 
сямярялилийи, онун пул эялирляринин артмасы иля характеризя 
олунур. 

Азярбайъанда «Инвестисийа фяалиййяти щаггында» ганунла 
капитал гойулушу обйектляри вя субйектляри анлайышлары ятрафлы 
шярщ едилмишдир. Беля ки, капитал гойулушу обйекти дедикдя – 
хцсуси дювлят вя бялядиййя мцлкиййятиндя йени йарадылмыш вя 
йа модернизя едилмиш ямлак баша дцшцлцр.  

Инвестисийа фяалиййятинин субйектляри дедикдя, - инвесторлар, 
сифаришчиляр, подратчылар, щямчинин капитал гойулушу обйектля-
риндян истифадя едянляр баша дцшцлцр. 

Инвесторлар, юлкя ганунвериъилийиня мцвафиг капитал 
гойулушу фяалиййятини юз хцсуси вясаитляри вя ъялб едилмиш 
вясаитлярля щяйата кечирирляр. Инвестор гисминдя физики вя 
щцгуги шяхсляр, дювлят тяшкилатлары, йерли юзцнцидаря 
тяшкилатлары, щямчинин сащибкарлыг фяалиййяти иля мяшьул олан 
хариъи субйектляр чыхыш едя билярляр.  

Инвестисийа фяалиййятинин субйектляри арасында 
мцнасибятляр, тяряфляр арасында баьланмыш мцгавилялярля, вя йа 
дювлят Контрактлары иля тянзимлянир. 

Капитал гойулушу формасында щяйата кечирилян инвестисийа 
фяалиййятинин дювлят тянзимлянмяси, ашаьыдакылары нязярдя 
тутур:  

• инвестисийа фяалиййяти субйектляриня юлкя ганунвериъилийиня 
зидд олмайан эцзяштлярин верилмяси. Беля эцзяштляр тор-
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пагдан вя тябии сярвятлярдян истифадя цчцн даща чох 
тятбиг едиля биляр;  

• ящалинин сярбяст пул вясаитляриндян, еляъядя бцдъя вясаит-
ляриндян мянзил тикинтиси вя диэяр сосиал-мядяни обйектляр 
тикинтисиня капитал гойулушуну стимуллашдырмаг;  

• инвестисийа фяалиййяти субйектляринин информасийа 
тяминатыны йахшылашдырмагла, мцтямади рейтингляр 
кечиряряк, нятиъяляри чап етмяк;  

• йерли вя хариъи инвестисийаларын ъялб едилмяси цзря инщисар-
чылыьа гаршы тядбирляр кечирмяк; 

• кредитляшдирмядя эиров системинин имканларыны эенишлян-
дирмяк;  

• республикада малиййя лизингини инкишаф етдирмяк;  
• инфлйасийа темпини нязяря алараг ясас фондларын йенидян 
гиймятляндирилмясини тямин етмяк вя с. 
Инвестисийа фяалиййятинин капитал гойулушу формасында 

щяйата кечирилмясиндя дювлят тянзимлянмясинин башлыъа 
аспектляриндян ашаьыдакылары да эюстярмяк олар:  

• инвестисийа лайищяляринин (йерли вя хариъи мянбяляр) ишлян-
мяси, тясдиги вя малиййяляшдирилмяси;  

• дювлят ящямиййятли обйект вя тикинтилярин сийащысыны тяртиб 
едяряк, онларын бцдъя щесабына малиййяляшдирилмясини тя-
мин етмяк;  

• дювлят ящямиййятли инвестисийа лайищяляри цзря мцсабигя 
гайдасында дювлят тяминаты вермяк;  

• мяняви кющнялмиш аваданлыгларын тятбигиня йол 
вермямяк, материал вя енержи тутумлу лайищялярдян 
имтина етмяк, еляъядя елмтутумлу лайищяляря цстцнлцк 
вермяк мягсядиля инвестисийа лайищяляринин експертизасыны 
кечирмяк;  

• тикинти норма вя гайдаларыны ишляйиб тясдиг етмяк, онларын 
йериня йетирилмясиня ъидди нязаряти щяйата кечирмяк; 
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• дювлят мцлкиййятиндя олан, мцвяггяти дайандырылмыш вя 
консервасийа едилмиш тикинтиляри инвестисийа просесиня ъялб 
етмяк вя с. 
«Инвестисийа фяалиййяти щаггында» вя «Хариъи инвестисийанын 

горунмасы щаггында» АР ганунунларына мцвафиг мцлкиййят 
мцнасибятляриндян асылы олмайараг инвестисийа фяалиййяти иля 
мяшьул олан субйектляря ашаьыдакы тяминатлар верилир:  

• инвестисийа фяалиййяти иля мяшьул оланлара бярабяр щцгуг-
ларын тямин едилмяси;  

• инвестисийа лайищяляринин ашкарлыг шяраитиндя мцзакиря 
едилмяси;  

• дювлят тяшкилатлары, йерли идаряетмя тяшкилатлары вя вязифяли 
шяхслярин гярарларындан мящкямяйя мцраъият етмяк вя с. 
Ашаьыдакы ъядвяллярдя сон иллярдя республикамызда ясас 

капитала йюнялдилмиш инвестисийалар щаггында мялуматлар 
верилмишдир. 

Ясас капитала йюнялдилмиш инвестисийаларын  
техноложи гурулушу (млн. манат)* 

 

 
Ъями 

инвестисийалар 

О ъцмлядян 

Тикинти-
гурашдырма 

ишляри 

Машын, 
аваданлыг, 
алят вя 

инвентарлар 

Саир ишляр 

1995 1139,9 574,7 361,8 203,4 
2000 4839,1 2061,7 1134,8 1642,6 
2001 5854,1 1931,9 931,1 2991,0 
2002 10534,9 4650,8 3203,1 2681,0 
2003 18931,8 8435,9 6003,4 4492,5 
2004 24613,8 12441,7 5874,6 6297,5 
2005 28849,4 14416,8 8308,6 6124,0 
2006 31172,4 15811,2 9360,8 6000,3 
* Азярбайъанда тикинти. Бакы 2007. 

 

Ясас капитала йюнялдилмиш инвестисийаларын  
техноложи гурулушу (фаизля)* 

 
 Ъями О ъцмлядян 
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инвестисийалар 
Тикинти- 

гурашдырма 
ишляри 

Машын, 
аваданлыг, 
алят вя 

инвентарлар 

Саир ишляр 

1995 100 50,4 31,7 17,9 
2000 100 42,6 23,5 33,9 
2001 100 33,0 15,9 51,1 
2002 100 44,1 30,4 25,5 
2003 100 44,6 31,7 23,7 
2004 100 50,5 23,9 25,6 
2005 100 53,9 23,4 22,7 
2006 100 50,7 30,0 19,3 

• Азярбайъанда тикинти. Бакы 2007. 

 

 

 

 

Ясас капитала йюнялдилмиш цмуми инвестисийалар* 
(дахили вя хариъи инвестисийалар) 

 

 
Ъями       
(млн. 
манат) 

О ъцмлядян 
Дахили инвестисийа Хариъи инвестисийа 

млн. манат 

Цмуми 
щяъмдя 
хцсуси 

чякиси %-ля 

млн. манат 

Цмуми 
щяъмдя 
хцсуси 

чякиси %-
ля 

1995 1139,9 746,4 65,5 393,5 34,5 
2000 4839,1 2301,4 47,6 2537,7 52,4 
2001 5854,1 2188,7 37,4 3665,4 62,6 
2002 10534,9 2730,2 25,9 7804,7 74,1 
2003 18931,8 4691,6 24,8 14240,2 75,2 
2004 24613,8 6619,8 26,9 17994,0 73,1 
2005 28849,4 7818,2 27,1 21031,2 72,9 
2006 31172,4 14506,8 46,5 16665,6 53,5 
* Азярбайъанда тикинти, Бакы 2007. 
 

Юлкядя истифадя олунмуш хариъи капитал  
ахынынын структуру* 

 

 2004 2005 2006 
млн. АБШ Хцсуси млн. Хцсуси млн. Хцсуси 
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доллары чякиси, %-
ля 

АБШ 
доллары 

чякиси, 
%-ля 

АБШ 
доллары 

чякиси, %-ля 

Бирбаша 
инвестисийалар 

4192,3 91,7 4030,4 82,4 3790,7 75,0 

- нефт-газ 
сектору 

4088,1 89,4 3799,9 77,7 3422,3 67,7 

- диэяр 
секторлар 

104,2 2,3 230,5 4,7 368,4 7,3 

Кредитляр вя 
диэяр 
инвестисийалар 

356,0 7,8 861,8 17,6 1245,1 24,7 

- дювлят 
тяминатлы 
кредитляр 

69,3 1,5 282,1 5,8 351,3 7,0 

- дювлят 
тяминатлы 
олмайан 
кредитляр 

218,5 4,8 416,3 8,5 632,2 12,5 

- БТЪ лайищяси  195,0 4,3 158,9 3,3 } 274,7 5,7 - АРДНШ - - 129,0 2,6 
- диэярляри 91,7 2,0 291,8 5,9 357,5 7,1 
Нефт бонусу 21,6 0,5 1,0 - 17,0 0,3 
Ъями 4569,9 100,0 4893,2 100,0 5052,8 100,0 

* Азярбайъан Республикасы Милли Банкы, Бакы 2006. 
2.2. Дашынмаз ямлака вя тикинтийя инвестисийа 

 
Игтисади ядябиййатда «дашынмаз ямлак» анлайышына 

мцхтялиф йанашмалар мювъуддур. Бу онун материал-яшйа 
мязмуну, игтисади мязмуну, еляъядя щцгуги тяйинаты иля 
ялагядардыр.  

Материал-яшйа бахымындан «дашынмаз ямлак» - торпаг вя 
онунла баьлы физики щяъмлярдир. 

«Торпаг» анлайышы йалныз онун физики сащясини йох, еляъя дя 
тябии мювъуд олан мешя, су вя с. ящатя едир. Торпаг 
мцлкиййяти ейни заманда файдалы газынтылары вя щава мяканыны 
да юзцндя бирляшдирир. 

«Дашынмаз ямлак» анлайышы, «торпаг» анлайышындан даща 
эениш олуб, инсан яли иля онун цзяриндя йарадылмыш бина, кцчя, 
кюрпц вя диэяр обйектляри дя юзцндя бирляшдирир. «Дашынмаз 
мцлкиййят» ися даща эениш анлайыш олуб, мцлкиййятя олан 
щцгуг пакетини дя ящатя едир. 

Беляликля «дашынмаз ямлак» - комплекс материал обйекти 
олуб, торпаг сащяси, онун алты вя цстц, еляъя дя онунла 
мющкям баьланмыш бина вя гурьулары юзцндя бирляшдирир. 
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Тарихян дашынмаз ямлака истещсал амили кими бахылмыш вя 
бу мянада анъаг истещлак гиймятлиси кими характеризя 
едилмишдир. Бунунла беля дашынмаз ямлака, щям 
узунмцддятли истещлак мящсулу, щям дя инвестисийа характерли 
мящсул кими бахылмалыдыр. Яэяр дашынмаз ямлака игтисади 
актив кими бахыларса, о заман ону мадди активляр синфиня аид 
етмяк лазымдыр. Дашынмаз ямлак бир сыра спесифик 
хцсусиййятляря маликдир ки, инвесторлар бунлары билмялидир:  

• дашынмаз ямлакын база хцсусиййяти, бу онун 
материал-яшйа мязмунундан иряли эялир;  

• дашынмаз ямлакын ямтяя олмасы хцсусиййяти;  
• дашынмаз ямлакын тяшкилати-щцгуги характери;  
• дашынмаз ямлакын инвестисийа характерли олмасы. 

Дашынмаз ямлакын щяр щансы обйекти она мяхсус физики 
хцсусиййятляря маликдир ки, бу да илк нювбядя онун торпагла 
ялагяли олмасы иля баьлыдыр. Бунлардан ашаьыдакылары гейд 
етмяк олар:  

1. Ямлакын мобил олмасы. Ямлак физики олараг дашынмаз 
щесаб олунур, бу щямин ямлакын конкрет олараг 
торпаьа баьлылыьы, йерцстц ишлярля ялагялидир. Айдындыр ки, 
торпаг кцтляси вя йа онун бир щиссяси бир йердян башга 
йеря апарыла билиняр. Анъаг яразинин ъоьрафи йерляшмяси 
бахымындан о щеч вахт йердяйишян дейил, о ябяди олараг 
галасыдыр.  

2. Ямлакын уникал олмасы. Щяр бир обйект дашынмаз 
олмагла уникал – тякраролунмаздыр. Йер цзяриндя ики 
ейни торпаг сащяси олмадыьы кими, ейни – там охшар 
биналар да йохдур.  

3. Ямлакын нисби чатышмамазлыьы. Торпаг сащяляри мящдуд 
олмагла, ящалинин артан темпи иля узлашмыр. Одур ки, йер 
кцрясиндя инсанларын тяляблярини юдямяйя торпаг 
сащяляри кифайят етмир. 

4. Бина вя гурьуларын йарадылмасы вя хидмят мцддяти кифа-
йят гядяр узундур. Мялумдур ки, обйектлярин тикинти 
мцддяти адятян бир илдян йухары, хидмят мцддяти ися он 
илликлярля юлчцлцр. 
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5. Торпаьын даимилийи. Торпаг цзяриндя йарадылмыш бина вя 
гурьуларын хидмят мцддяти он илликлярля юлчцлцрся, дашын-
маз ямлакын ясас компоненти олан торпаьын гиймяти 
йохдур. Одур ки, торпаг хидмят мцддяти иля мящдуд-
лашмыр вя она амортизасийа айырмалары щесабланмыр. 

Мялум олдуьу кими дашынмаз ямлак цчцн инвестисийа 
гойулушу гиймятли каьызлара вя диэяр малиййя активляриня 
гойулушларла мцгайисядя даща ашаьы ликвидлийя маликдир. Бу 
да дашынмаз ямлакын узунмцддятли хидмяти иля ялагялидир. Еля 
бу сябябдян дя дашынмаз ямлакын базарда алгы-сатгысы 
нисбятян чятин просесдир. 

Дашынмаз ямлака инвестисийа гойулушлары диэяр малиййя 
активляри иля мцгайисядя даща рискли вя гейри-мцяййян щесаб 
едилир. Беля ки, дашынмаз ямлака инвестисийа гоймаздан яввял, 
щямин обйектин вя ону ящатя едян яразинин инспексийасы 
кечирилмялидир. Дашынмаз ямлака капитал гойулушунун гейри-
мцяййянлийи дедикдя, вясаитин эери-гайытма мцддятинин узун 
олмасы иля ялагялидир.  

Дашынмаз ямлака инвестисийа гойулушу бязи спесифик хцсу-
сиййятляря маликдир ки, онлардан да ашаьыдакылар даща 
характерик щесаб олунур: 

1. Менеъмент хидмяти сявиййяси. Гиймятли каьызларла 
мцгайисядя дашынмаз ямлака инвестисийа гойулушунун 
эялирлилийи, даща чох вя билаваситя ямлакын сямяряли щяря-
кятиндян асылыдыр.  

2. Инфлйасийайа гаршы йцксяк дайаныглы олмасы. Щесаб 
едилир ки, дашынмаз ямлака вясаит гойулушу инвестисийа 
портфелинин диверсификасийасы цчцн, еляъя дя эялир эютцрцл-
мясиндя вя рискдян горунмагда даща файдалыдыр.  

3. Дашынмаз ямлак сащибляри, диэяр малиййя активляри 
сащибляри иля мцгайисядя стабил эялир ахынына маликдирляр 
вя с. 

Дашынмаз ямлакдан эялир ики група бюлцнцр: ъари рента 
эялири, йахуд иъарядян эялир; сатышдан ялдя едилян эялир – ревер-
сийа. 
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Бир чох юлкялярдя верэи ганунвериъилийиндя йени алынан 
дашынмаз ямлака эюря верэи эцзяштляри нязярдя тутулмушдур 
ки, бу да инвесторлар цчцн ялавя стимулдур.  

Дашынмаз ямлак цмумдцнйа варидатынын тяркиб щиссяси 
щесаб едилир. Онун хцсуси чякиси бцтцн материал 
гиймятлиляринин 50%-дян чохдур. Анъаг щеч бир щесабат бу 
сярвятин щягиги дяйярини дцзэцн мцяййян едя билмяз. Бязи 
гиймятляндирмяляря эюря АБШ-да бцтцн коммерсийа вя 
йашайыш дашынмаз ямлакынын дяйяри 815 млрд АБШ доллардан – 
4 трлн АБШ доллары арасындадыр.  

Ону да нязяря алмаг лазымдыр ки, илдян-иля дашынмаз 
ямлакын дяйяри бцтцн дцнйада артмагдадыр. Беля ки, 
статистикайа эюря инкишаф етмиш юлкяляр щяр ил юз милли эялиринин 
8-10%-ни йени тикинтийя истифадя едир ки, бу да йени евляр, 
бяндляр, кюрпцляр, су кямярляри, йоллар вя с. демякдир.  

Дашынмаз ямлакын малиййяляшдирилмяси просесинин иштирак-
чылары – шяхси капитал сащибляри, ипотека кредиторлары, ямлак 
иъарядарлары, дювлят вя бялядиййя тяшкилатлары ола билир.  

Сон иллярдя тикинти секторунда актив инвестисийа фяалиййяти 
мцшащидя олунур. Бу активлик щям йени обйектляр тикинтисиндя, 
щям дя мювъуд обйектлярин эенишляндирилмясиндя эюрцнцр. 

Мадди истещсалын диэяр сащяляриндян фяргли олараг тикинти 
обйектляри, мцгавиля ясасында тикинти тяшкилатлары тяряфиндян 
сифаришчи тяшкилатларын вясаити щесабына тикилир. Сифаришчи 
тяшкилатлар бязи мцряккяб олмайан кичик обйектляри, подратчы 
тяшкилат ъялб етмядян юз эцъц иля дя йериня йетиря биляр.  

Юз нювбясиндя подратчы тяшкилат сифаришчи иля разылашмагла 
бязи хцсуси ишлярин йериня йетирилмясини (електрик, су, газ, 
канализасийа вя с.) субподрат мцгавиля иля диэяр ихтисаслашмыш 
подратчы тяшкилатлара щяваля едя биляр. 

Подратчы тяшкилат тикинти ишлярини ъидди олараг тясдиг 
олунмуш лайищя-смета сянядляри ясасында апармалыдыр.  

Тикинти-гурашдырма ишляри бирбаша вя цстялик хярълярдян 
ибарят олуб, обйектин смета майа дяйярини тяшкил едир. 
Обйектин малиййяляшдирилмяси бу мябляья мцвафиг апарылыр. 
Бунунла йанашы, обйектин смета дяйяриня подратчы тяшкилата 
чатаъаг план йыьымыны да ящатя едир. План йыьымы бирбаша вя 
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цстялик хярълярин ъяминдян %-ля щесабланыр вя нормал ишляйян 
подратчы тяшкилатын эялирини тяшкил едир.  

Тяряфляр подрат мцгавилянин тяляблярини йериня йетирмяйя 
борълудур. Щяр щансы кянарлашмайа гаршы ъидди малиййя ъязасы 
тятбиг олунур.  

 
2.3. Капитал гойулушунун малиййяляшдирилмяси 

 
Капитал гойулушунун малиййяляшдирилмяси, мцяййян 

мябляь пул вясаитинин олмасыны тяляб едир ки, бу да щям йени 
тикинти, щям дя мювъуд обйектлярдя эенишляндирмя вя 
йенидянгурма ишляринин йериня йетирилмяси цчцн материал 
ещтийатлары, машын, аваданлыг ъищазлар вя с. алынмасы, щямчинин 
бу ишлярин лайищя смета сянядляринин щазырланмасына хярълянир. 

Инвестисийа просесинин малиййя тяъщизаты, онун 
малиййяляшмя мянбялярини мцяййян етмяйя ясасланыр. Капитал 
гойулушунун малиййяляшдирилмяси макро вя микро сявиййядя 
тяснифляшдирилир. Макро сявиййядя (милли игтисадиййат 
сявиййясиндя) капитал гойулушунун малиййяляшдирилмяси дахили 
вя хариъи мянбяляр щесабына ола биляр.  

Дахили мянбяляр дедикдя мяркязляшдирилмиш вя гейри-
мяркязляшдирилмиш мянбяляр нязярдя тутулур.  

Мяркязляшдирилмиш мянбяляря дювлят бцдъя вясаитляри бя-
лядиййя бцдъяси вясаитляри вя бцдъядян кянар фонд вясаитляриня 
сыьорта фондлары, сосиал-мцдафия фондлары, пенсийа фонду вя с. 
аид едилир. 

Гейри-мяркязляшдирилмиш вясаитляря фирма вя тяшкилатларын 
эялирляри, вятяндашларын шяхси вясаитляри вя диэяр вясаитляр аиддир. 

Капитал гойулушунун хариъи малиййяляшмя мянбяляриня – 
бейнялхалг тяшкилатларын вясаитляри щцгуги вя физики шяхслярин 
вясаитляри, бейнялхалг малиййя-кредит тяшкилатларынын вясаитляри 
вя с. аид едилир.  

Хариъи инвестисийаларын юлкя игтисадиййатына ъялб едилмяси, 
диэяр мцсбят просеслярля йанашы бейнялхалг игтисади ялагялярин 
эенишлянмясиня, елми-техники тяряггинин габагъыл цсулларынын 
эениш тятбигиня, техноложи просеслярин тякмилляшдирилмясиня 
шяраит йарадыр.  
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Микросявиййядя капитал гойулушунун малиййяляшдирилмяси 
мянбяляри дедикдя мцяссися вя ширкятин юзцня мяхсус вясаити 
вя боръ (ъялб) едилмиш вясаитляр нязярдя тутулур. 

Мцяссися вя ширкятин юзцнямяхсус вясаити дедикдя – мцяс-
сисяйя мяхсус капитал гойулушу (низамнамя фонду, ещтийат 
фонду, игтисади щявясляндирмя вя мянзил тикинтиси фонду вя с.), 
амортизасийа айырмалары вя мцяссисянин эялири баша дцшцлцр. 

Мцяссися вя ширкятин ъялб едилмиш вясаитляри дедикдя – ма-
лиййя базарында топланмыш ещтийатлар – юзцнямяхсус гиймятли 
каьызларын сатышындан, гиймятли каьызлара эюря фаиз вя эялирляр-
дян, кредитлярдян, истигразлардан вя с. ибарятдир. 

Йенидянбюлэц ясасында ъялб едилмиш вясаитляря – ширкят вя 
ъямиййятлярин малиййя ещтийатлары, пай ещтийатлары вя диэяр 
айырмалар дахилдир.  

Бунлардан башга мцяссися вя ширкятлярдя капитал гойулу-
шунун малиййяляшдирилмяси мянбяи кими ялавя вясаитлярин дя 
дахил олмасы мцмкцндцр. Бунлара гайтарылан мябляь, ясас 
фяалиййятля ялагяси олмайан мящсулун сатышындан, истещсал 
олунан мящсулун майа дяйяринин ашаьы салынмасындан, 
дювриййя вясаитляриня гянаятдян, инфлйасийа иля ялагядар 
эялирдян вя с. дахил олмалардыр.  

Мцяссися вя ширкятлярдя ялавя капитал гойулушу кими, артыг 
ямлакын сатышындан дахил олмалар да истифадя олунур. Ялавя 
капитал гойулушу мянбяи кими ямлакын иъаряйя верилмяси дя 
мцщцм рол ойнайыр. 

Бцдъядян малиййяляшмя бир гайда олараг милли 
игтисадиййат цчцн хцсуси ящямиййяти олан, йцксяк капитал 
тутумлу, йцксяк рискли, игтисади ъящятдян сямярялилийи ъялбедиъи 
олмайан вя бу сябябдян хцсуси мцлкиййятчиляр цчцн мараг 
доьурмайан обйектляр цчцн нязярдя тутулур. Дцнйа 
тяърцбясиндя бцдъядян малиййяляшмя даща чох сосиал 
характерли обйектляр, йени мцтярягги истигамятляря аид 
обйектляр, игтисадиййатда кюклц дяйишикликляря сябяб олаъаг 
елми-техники сащялярин инкишафы иля ялагяли обйектляря вя с. 
нязярдя тутулур. Бцдъядян малиййяляшмя щюкумятин малиййя 
вя игтисади сийасятинин ясасы олуб, дювлятин юлкя 
игтисадиййатынын комплекс инкишаф етдирилмяси, мящсулдар гцв-
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вялярин юлкя яразисиндя дцзэцн йерляшдирилмяси, реэионларын 
сосиал-игтисади инкишафынын тямин едилмясиндя мцщцм рол 
ойнайыр. 

Дювлят мцлкиййятинин апарыъы рол ойнадыьы планлы игтисадий-
йатда, бцдъядян малиййяляшмя цмуми капитал гойулушунун 
90%-дяк тяшкил едирди. Базар игтисадиййаты шяраитиндя, хцсуси 
мцлкиййятин инкишаф етдирилмяси, дювлятин бир чох сащялярдя 
иштиракынын ашаьы дцшмяси бцдъядян малиййяляшмянин дя хцсуси 
чякисини хейли азалтмышдыр.  

Капитал гойулушунун бцдъя щесабына малиййяляшдирилмяси 
билаваситя ашаьыдакы мягсядляря хидмят едир: 

• щюкумятин мягсядли програмына дахил едилмиш 
обйектлярин явязсиз вя эеригайтарылмамаг шяртиля 
малиййяляшдирилмяси;  

• милли игтисадиййатын инкишафы цчцн вясаитин бюлцшдцрцл-
мясиндя сосиал йюнцмлц обйектлярин малиййяляшдирил-
мясиня цстцнлцк вермяк;  

• вясаитин цнванлы вя мягсядли истифадясини тямин ет-
мякля сифаришчилярин мясулиййятини артырмаг;  

• дювлятин малиййя-кредит гурумларынын, обйектлярин 
малиййяляшдирилмясиндя иштиракыны тямин етмяк;  

• бцдъя вясаитиндян сямяряли истифадя олунмасында иъра 
гурумларынын нязарятини эцъляндирмякля малиййя ин-
тизамыны мющкямляндирмяк вя с. 

Йени игтисади мцнасибятлярин тялябляриня уйьун олараг, 
дювлят бцдъядян малиййяляшдирмядя ясасян сосиал сащянин ин-
кишафына вя истещсал сащяляриндя инфраструктурун инкишафына 
цстцнлцк верир. 

Бунунла беля дювлят бязи щялли ваъиб ишлярин дя щяйата кечи-
рилмясини тямин едир. Бунлардан, инвестисийа лайищяляринин екс-
пертизадан кечирилмясини, йерли тяшкилатларын мяняви кющнялмиш 
материал вя енержи тутумлу аваданлыглардан горумаг вя с. аид 
етмяк олар.  

Дювлят капитал гойулушунун малиййяляшдирилмяси 
хяръляриня лайищя-ахтарыш ишляринин малиййяляшдирилмяси, 
гурашдырма тяляб етмяйян аваданлыгларын алынмасы, обйектин 
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сметасына дахил едилмяйян ъищаз вя инвентарларын алынмасы 
хяръляри вя с. аид едилир. 

Сифаришчи тяшкилатлар статистик щесабата дахил едилмяк цчцн, 
йериня йетириляъяк ишляр цзря ашаьыдакы мялуматлары вермяли-
дирляр:  

• тикинтинин дяйярини якс етдирян смета сянядлярини;  
• лайищя-смета сянядляринин тясдиги цзря материалы;  
• тикинтинин апарылмасы щцгугуну тясдиг едян 

лисензийанын сурятини;  
• обйектин малиййяляшдирилмяси цзря хцсуси вя боръ 

едилмиш вясаит щаггында арайыш;  
• илляря бюлцнмякля йени башланан тикинти обйектляри 

щаггында дахили титул сийащылары, еляъядя йарымчыг 
обйектляр цзря титул сийащылары вя с. 

Ашаьыда, республикамызда сон иллярдя ясаслы тикинти цзря 
ясас капитала инвестисийа гойулушлары, бунларын игтисади 
районлар цзря бюлэцсц, мцлкиййят нювляри цзря 
тяснифляшдирилмяси, онларын сащяляр цзря бюлэцсцнц, еляъя дя 
фондларын истифадяйя верилмяси щаггында мялуматлары якс 
етдирян ъядвялляр верилмишдир.  
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Бцтцн малиййя мянбяляри цзря истифадя едилмиш 
 инвестисийалар (фактики гиймятля, млрд. манат)* 

 

 1995 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 

ъями Хцсуси 
чякиси  
%-ля 

ъями Хцсуси 
чякиси  
%-ля 

ъями Хцсуси 
чякиси  
%-ля 

ъями Хцсуси 
чякиси  
%-ля 

ъями Хцсуси 
чякиси  
%-ля 

ъями Хцсуси 
чякиси  
%-ля 

ъями Хцсуси 
чякиси  
%-ля 

ъями Хцсуси 
чякиси  
%-ля 

Ъями 4642,7 100,0 4839,1 100,0 5854,1 100,0 10534,9 100,0 18931,8 100,0 24613,8 100,0 28849,5 100,0 29818,0 100,0 
О 

ъцмлядян 
- малиййя 
мянбяляри 

цзря                 
- мцяссися 
вя тяшки-
латларын юз 
вясаитляри 

3267,8 70,4 3445,8 71,2 4770,8 81,5 8734,5 82,9 15540,5 82,1 21068,7 85,6 23835,0 82,6 24719,1 82,9 
- ящалинин 
хцсуси вя-

саити 191,0 4,1 226,5 4,7 352,3 6,0 434,6 4,1 610,7 3,2 1080,2 4,4 1644,4 5,7 1818,9 6,1 
- банк 

кредитляри 627,7 13,5 659,2 13,6 479,9 8,2 826,2 7,8 936,5 5,0 1341,3 5,4 1846,4 6,4 1997,8 6,7 
- бцдъя 
вясаитляри 79,8 1,7 142,0 2,9 118,5 2,0 236,9 2,3 552,9 2,9 592,3 2,4 980,9 3,4 834,9 2,8 
- башга 

тяшкилатлар
ын боръ 
вясаитляри 84,1 1,8 61,2 1,3 0,7 0,0 - - - - - - - - - - 

- 
бцдъядян
кянар 

фондларын 
вясаитляри 116,4 2,5 41,4 0,9 28,9 0,5 221,1 2,1 132,3 0,7 66,2 0,3 375,0 1,3 387,6 1,3 
- саир 

вясаитляр 275,9 6,0 263,0 5,4 103,0 1,8 81,6 0,8 1158,9 6,1 465,1 1,9 173,1 0,6 59,6 0,2 

                                   *Азярбайъан Республикасы Статистика Комитяси, Бакы 2007. 



 63 

                                Ясаслы тикинтинин ясас игтисади эюстяриъиляри* 
 

Илляр 

Ясас капитала 
йюнялдилмиш 
инвестисийалар 

(ъями) 

О ъцмлядян 

млн. 
манат 

Яввялки 
иля 

нисбятян  
%-ля 

Истещсал тяйинатлы Гейри-истещсал тяйинатлы 

млн. 
манат 

Яввялки 
иля 

нисбятян  
%-ля 

Цмуми 
щяъмдя 
хцсуси 
чякиси  
%-ля 

млн. 
манат 

Яввялки 
иля 

нисбятян 
%-ля 

Цмуми 
щяъмдя 
хцсуси 
чякиси 
%-ля 

1995 1139,5 82,0 623,8 67,0 54,7 516,1 112,0 45,3 
2000 4839,1 103,0 3956,8 96,0 81,8 882,3 151,0 18,2 
2001 5854,1 121,0 5152,4 130,0 88,0 701,7 80,0 12,0 
2002 10534,9 184,0 9401,0 185,0 89,2 1133,9 176,0 10,8 
2003 18931,8 174,0 17403,6 182,0 91,9 1528,2 118,0 8,1 
2004 24613,8 135,0 22286,4 133,0 90,5 2327,3 157,0 9,5 
2005 28849,4 116,6 25057,4 111,8 86,9 3792,0 163,4 13,1 
2006 31172,4 115,2 26582,3 111,7 85,3 4590,0 140,4 14,7 

              * Азярбайъанда тикинти. Бакы 2007. 
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Игтисади районлар цзря ясаслы тикинтинин ясас эюстяриъиляри* 
 Ясас капитала йюнялдилмиш инвестисийалар 

2002 2003 2004 2005 2006 

Ъями  
(млн. 
ман.) 

Яввялки иля 
нисбятян,  

%-ля 

Ъями  
(млн. 
ман.) 

Яввялки иля 
нисбятян,  

%-ля 

Ъями  
(млн. 
ман.) 

Яввялки иля 
нисбятян,  

%-ля 

Ъями  
(млн. 
ман.) 

Яввялки иля 
нисбятян,  

%-ля 

Ъями  
(млн. 
ман.) 

Яввялки иля 
нисбятян,  

%-ля 

1. Бакы шящяри 
(гясябялярля) 9025,6 186,6 17786,0 176,6 23100,0 135,3 28759,5 124,5 22597,0 78,6 

2. Абшерон игтисади 
району (Абшерон, 
Хызы вя Сумгайыт) 75,0 122,7 121,6 161,8 343,6 2,9д 640,1 186,3 1283,4 200,5 

3. Эянъя-Газах 137,4 122,2 126,8 91,9 223,9 155,3 308,5 137,8 732,6 2,4д 

4. Шяки-Загатала 29,7 91,8 47,2 139,0 53,0 112,2 63,7 120,3 564,8 8,9д 

5. Лянкяран-Астара 41,6 106,5 66,1 157,6 52,8 87,2 70,0 132,6 514,7 7,4д 

6. Губа-Хачмаз 72,5 112,6 77,3 104,6 114,3 147,7 134,4 117,6 798,6 5,9д 

7. Аран игтисади 
району 255,9 123,5 260,9 104,8 202,5 81,6 214,2 105,8 872,7 4,1д 

8. Йухары Гарабаь 99,2 8,7д 61,1 61,6 27,2 44,5 48,0 176,5 225,4 4,7д 

9. Даьлыг Ширван 13,1 90,6 18,9 143,9 52,2 3,3д 96,7 185,3 97,6 100,9 

10. Нахчыван МР 77,6 107,4 316,1 4,1д 398,2 127,7 5718 143,6 975,1 170,5 

* Азярбайъанда тикинти. Бакы 2007. 
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Мцлкиййят нювляри цзря тикинти ишляринин щяъми* 

 
Тикинти 

ишляринин щяъми 
(млрд. манат) 

О ъцмлядян 

дювлят Гейри дювлят 

Онлардан 

хцсуси 
Хариъи вя 
мцштяряк 
мцяссисяляр 

Бялядиййя 

1995 1165,9 772,1 393,8 99,6 294,2 - 

Хцсуси чякиси, %-
ля 

100,0 66,2 33,8 8,6 25,2 - 

2000 1622,5 879,7 742,8 193,4 549,4 - 

Хцсуси чякиси, %-
ля 

100,0 54,2 45,8 11,9 33,9 - 

2001 1600,9 700,7 900,2 682,1 218,1 - 

Хцсуси чякиси, %-
ля 

100,0 43,8 56,2 42,6 13,6 - 

2002 2639,4 1105,9 1533,5 429,1 1104,1 0,3 

Хцсуси чякиси, %-
ля 

100,0 41,9 58,9 16,3 41,8 0,0 

2003 4497,5 1357,9 3139,6 642,9 2494,2 2,5 

Хцсуси чякиси, %-
ля 

100,0 30,2 69,8 14,3 55,4 0,1 

2004 6939,8 1842,1 5097,7 1576,3 3520,6 0,8 

Хцсуси чякиси, %-
ля 

100,0 26,5 73,5 22,7 50,8 0,0 

2005 7790,1 1249,6 6540,4 2541,0 3998,3 0,0 

Хцсуси чякиси, %-
ля 

100,0 16,0 84,0 32,6 51,3 0,0 

2006 10598,6 2206,6 8392,1 4734,8 3655,0 0,0 

Хцсуси чякиси, %-
ля 

100,0 20,8 79,2 44,7 34,5 0,0 
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* Азярбайъанда тикинти. Бакы 2007. 

 
 
 

Игтисадиййатын сащяляри цзря ясас капитала йюнялдилмиш инвестисийалар (млн АЗН)* 
 
*  

 

 

 

                 

        

 

 

 

 

 

 

 

 

 

АРСК «Азярбайъанда тикинти». Бакы 2007. 

 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 

Ъ
ям

и 

О
 ъцм

ляд
ян

 
хариъи 

ин
вестисийалар 

Ъ
ям

и 

О
 ъцм

ляд
ян

 
хариъи 

ин
вестисийалар 

Ъ
ям

и 

О
 ъцм

ляд
ян

 
хариъи 

ин
вестисийалар 

Ъ
ям

и 

О
 ъцм

ляд
ян

 
хариъи 

ин
вестисийалар  

Ъ
ям

и 

О
 ъцм

ляд
ян

 
хариъи 

ин
вестисийалар  

Ъ
ям

и 

О
 ъцм

ляд
ян

 
хариъи 

ин
вестисийалар  

Ъ
ям

и 

О
 ъцм

ляд
ян

 
хариъи 

ин
вестисийалар  

Игтисадиййатын 
сащяляри цзря 
ъями 

967,8 507,5 1170,8 733,1 2106,9 1560,1 3786,4 2848,0 4922,8 3598,8 5769,9 3664,9 6234,5 3333,1 

О ъцмлядян               

-сянайе 659,6 463,0 825,8 696,6 1625,6 1485,2 3004,7 2647,7 3915,8 3336,9 4169,7 3349,6 4294,6 3044,9 

-кянд 
тясяррцфаты 

6,5 4,3 8,3 3,2 17,2 13,6 35,1 8,7 35,1 12,2 40,7 16,2 58,3 10,8 

-енерэетика, 
газ вя су 
тяъщизаты 

98,4 86,8 91,3 84,3 162,5 145,5 182,2 38,2 63,3 30,9 323,6 104,1 796,5 240,0 

-тикинти 3,4 2,2 13,0 11,2 40,0 38,5 12,2 1,3 20,7 15,1 46,1 43,5 10,1 5,5 

-няглиййат вя 
рабитя 

89,4 10,9 131,6 9,2 138,6 19,4 395,5 183,6 427,2 18,9 669,2 235,6 841,2 250,1 

-дашынмаз 
ямлака 

114,4 3,1 109,8 2,2 189,1 2,4 234,6 1,8 371,1 0,9 591,9 9,7 514,7 1,3 

-сящиййя, 
тящсил вя 
сосиал 
хидмятляр 

32,7 17,2 15,9 2,0 13,0 1,4 14,9 1,8 34,9 8,3 54,7 0,2 189,4 0,2 

-саир сащяляр 55,2 6,7 57,2 8,8 65,5 0,9 59,8 2,8 80,3 6,3 85,3 2,8 91,4 10,8 
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Игтисадиййатын сащяляри цзря ясас фондларын истифадяйя верилмяси (млн АЗН)* 
 

 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 

Ъ
ям

и 
 (м

лн
 А

З
Н
) 

Х
цсу

си чяк
иси, 

%
-ля 

Ъ
ям

и 
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 А

З
Н
) 

Х
цсу

си чяк
иси, 

%
-ля 

Ъ
ям

и 
 (м

лн
 А

З
Н
) 

Х
цсу

си чяк
иси, 

%
-ля 

Ъ
ям

и 
 (м

лн
 А

З
Н
) 

Х
цсу

си чяк
иси, 

%
-ля 

Ъ
ям

и 
 (м

лн
 А

З
Н
) 

Х
цсу

си чяк
иси, 

%
-ля 
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Игтисадиййатын 
сащяляри цзря 
ъями 

666,9 100,0 647,6 100,0 1162,6 100,0 2183,1 100,0 3415,7 100,0 4780,7 100,0 5402,5 100,0 

О ъцмлядян               

-сянайе 463,4 69,5 371,7 57,4 828,6 71,3 1649,1 75,5 2810,8 82,3 3706,1 77,5 3145,9 58,2 

-кянд 
тясяррцфаты 

20,3 3,1 3,2 0,4 4,1 0,4 10,9 0,5 8,0 0,2 47,8 1,0 39,6 0,7 

-енерэетика, 
газ вя су 
тяъщизаты 

137,9 20,7 95,2 14,7 41,3 3,6 265,2 12,1 262,5 7,7 88,9 1,8 411,2 7,6 

-тикинти 3,0 0,4 2,1 0,3 3,2 0,3 58,4 0,3 6,5  2,5 0,1 7,0 0,1 

-няглиййат вя 
рабитя 

51,6 7,7 110,9 17,1 139,1 12,0 170,6 7,8 267,7 7,8 411,7 8,6 1569,2 29,1 

-дашынмаз 
ямлака 

70,1 10,5 90,3 13,9 134,7 11,6 203,4 9,3 230,9 6,8 390,8 8,2 323,9 6,0 

-сящиййя, 
тящсил вя 
сосиал 
хидмятляр 

38,6 5,8 4,6 0,7 5,4 0,5 14,0 0,6 23,8 0,7 37, 0,8 122,4 2,2 

-саир сащяляр 17,7 2,7 58,2 8,9 40,8 3,5 53,6 0,2 45,5 0,1 123,4 2,8 115,2 2,2 

* АРСК «Азярбайъанда тикинти». Бакы 2007. 
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2.4. Капитал гойулушунун кредитляшдирилмяси  
хцсусиййятляри 

 
Йени игтисади мцнасибятлярин формалашдыьы индики шяраитдя 

малиййя базарынын йарадылмасы вя инкишафы мцстясна 
ящямиййятя маликдир. Малиййя базарынын кюмяйиля ресурслар 
сяфярбяр едиляряк капитал гойулушунун малиййяляшдирилмяси вя 
кредитляшдирилмясиня йюнялдилир. Мялумдур ки, капитал 
гойулушунун кредитляшдирилмяси ясасян орта вя узунмцддятли 
олур вя боръ алан цчцн кредитя эюря фаиз дяряъясинин сявиййяси 
мцстясна рол ойнайыр. Юз нювбясиндя фаиз дяряъяси тяляб-
тяклифдян, инфлйасийанын сявиййясиндян, кредитин мцддятиндян, 
еляъядя онун тяминатлылыг сявиййясиндян асылыдыр. Мювъуд 
шяраитдя тез файда эятирмяйя щесабланан гысамцддятли 
кредитдян даща чох истифадя олунур. Бу кредитя эюря фаиз 
дяряъясинин щяддиндян артыг чох олмасындан (20-25%), щабеля 
дцнйа базарына чыха биляъяк мящсул истещсалы иля мяшьул ола 
биляъяк инвестисийа лайищяляринин мювъуд олмамасындан иряли 
эялир. Сирр дейилдир ки, бу эцн юлкядя ишсизлик проблеминин 
щяллиндя ян башлыъа шяртлярдян бири ясаслы тикинтинин инкишаф 
етдирилмяси, ян ясасы ися истещсал характерли обйектлярин 
тикинтисиня диггяти артырмагдан ибарятдир. Беля олдуьу щалда 
юлкядя мювъуд олан эянъ ишчи потенсиалы иш тапмаг хатириня 
йахын-узаг юлкяляря цз тутмаз, республикамызда даими иш 
йерляри иля тямин олуна билярляр. О да мялумдур ки, бцдъядян 
малиййяляшмя иля мцгайисядя банк кредитляриндян истифадя 
едилмяси даща сямярялидир. Бу кредитин принсипляриндян иряли 
эяляряк, щям онун вахтында гайтарылмасы, щям ялавя фаизля 
гайтарылмасы вя ян ясасы ися бу вясаитин дцзэцн 
хярълянмясиндя ъидди банк нязарятинин мювъудлуьундан иряли 
эялир. Бунунла беля юлкя игтисадиййатына кредит гойулушларыны 
тящлил едяркян мялум олур ки, биздя щяля гысамцддятли кредитин 
хцсуси чякиси даща йцксякдир. Буну ашаьыдакы мялуматлар 
даща айдын эюстярир. 
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Игтисадиййата кредит гойулушлары 
(илин ахырына млн. манат)* 

 1995 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 

Игтисадиййатда 

кредит гойулушлары 
289,8 466,4 486,2 520,2 67,3 989,6 1440,9 2362,7 

Онлардан:         

-гысамцддятли 253,0 336,4 363,9 374,2 487,1 700,9 913,2 1142,0 

-фаизля (%) 87,3 72,0 72,8 72,0 72,7 70,8 63,4 48,3 

-узунмцддятли 36,8 130,0 132,3 146,0 183,2 288,7 527,7 1220,7 

-фаизля (%) 12,7 28,0 27,2 28,0 27,3 29,2 36,6 51,7 

* Азярбайъанын Статистик эюстяриъиляри. Бакы 2007. 

 

Мялуматлардан эюрцндцйц кими, сон он илдя илк дяфя 
олараг 2006-ъы илдя узунмцддятли кредитлярин хцсуси чякиси 
гысамцддятли кредитляшмядян йцксяк олмушдур. Бу йягин ки, 
2006-ъы илдя дювлят сифариши иля йериня йетирилян ишлярин – хцсусиля 
кюрпцлярин, йол айрыъыларын, кечидлярин вя диэяр инфраструктуру 
аид ишлярин артмасы иля изащ олунур. 

Нязяря алмаг лазымдыр ки, республикада фяалиййят эюстярян 
коммерсийа банкларынын кифайят гядяр ресурслары 
олмадыьындан, еляъя дя мювъуд кредит фаизляри иля инвестисийа 
сферасына узунмцддятли кредитлярин истифадяси олдугъа рискли 
олдуьундан, бу сащядя ирялиляйишя наил олмаг дювлят имтийазы 
олмадан гейри мцмкцндцр. Бунун цчцн щесаб едирик ки, 
чохдан сюз-сющбят эязян «дювлят инвестисийа банкы» вя йа 
«дювлят ипотека банкы»нын йарадылмасынын вахты чатмышдыр. 
Беля банклар дювлятин сийасятиня мцвафиг олараг 
узунмцддятли кредитляри эцзяштли фаизлярля веряряк инвестисийа 
фяалиййятини ъанландыра билярляр. Бу эцн мювъуд банк 
системиндя буну тятбиг етмяк мцмкцн дейилдир. Беля ки, бу 
эцн дювлят ресурсларынын Милли Банк тяряфиндян коммерсийа 
банкларына 12%-ля верилян кредитляр, мцхтялиф физики вя щцгуги 
шяхсляря 20-25%-ля сатылыр. Ялбяття беля фаизля инвестисийа 
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фяалиййятини кредитляшдирмяк гейри-мцмкцндцр. Яэяр биз 
инвестисийа фяалиййятиня узунмцддятли кредитляри ъялб етмяк 
истяйирикся, йа щямин ресурслар дювлятин щимайясиндя олан 
банклар тяряфиндян ашаьы фаизля сащибкарлара чатдырылмалы вя йа 
йухарыда гейд етдийимиз кими дювлятин ихтисаслашмыш банкы 
йарадылмалыдыр.  

Диэяр ваъиб мясяля, ипотека кредитинин инкишафы иля ялагя-
дардыр. Бу кредитляшмя формасынын тятбигиндян мягсяд гейд 
едилдийи кими эянъ аилялярин, щярбичилярин, елми ишчилярин, бир 
сюзля ящалинин аз тяминатлы тябягясинин мянзил шяраитинин йах-
шылашдырылмасыдыр. Реал вязиййят неъядир? Илк вахтлар бу 
кредитин 7%-ля сечилмиш мцвяккил банклар васитясиля вятяндаш-
лара чатдырылмасы вя бу щалда кредитин фаизи 12%-дян чох 
олмамасы нязярдя тутулурду. Ялбятдя, бу да йцксяк фаиздир вя 
бир дя нязяря алынса ки, бу кредитляр аз тяминатлы, эянъ аиляляр 
цчцн нязярдя тутулмушдур. Ипотека кредитинин верилмяси цзря 
сон дцзялишлярдя нязярдя тутулмушдур ки, ипотека кредити цзря 
фаиз дяряъяси 4% ъиварында олмагла даща узун мцддятя 
верилсин.  

Ялбятдя беля дцзялиш мягбул щесаб едиля биляр, бир шяртля ки, 
щямин кредит «дювлят инвестисийа банкы» вя йа «дювлят ипотека 
банкы» версин вя щеч бир ялавя фаиз тяляб олунмасын.  

Бир гайда олараг узунмцддятли банк 
кредитляшдирилмясинин обйектляри мцяссися вя тяшкилатларын 
тикинтиляри, еляъядя вятяндашларын юзляриня мяхсус мянзил 
тикинтиляри, истещсал вя сосиал сферайа аид обйектляр тикинтиси, 
мювъуд обйектлярин йенидян гурулмасы, эенишляндирилмяси, 
аваданлыг, техники вя няглиййат васитяляри, елми-техники 
мящсуллар, интеллектуал дяйярляр, ейни заманда диэяр 
мцлкиййят обйектляринин йарадылмасы ола биляр. 

Узунмцддятли кредитя тялябат планлашдырыларкян 
яввялъядян мцвафиг щесабат щяйата кечирилмяли, тяляб олунан 
вясаитлярин мянбяляри мцяййянляшдирилмялидир. 

Коммерсийа банкларынын узунмцддятли кредитлярин верил-
мясиня ъялб етмяйин ясас шяртляриндян бири, боръларын сыьорта 
ширкятляри, пенсийа фондлары вя башга гейри-дювлят ширкятляринин 
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бу ямялиййата ъялб едилмяси васитясиля ола биляр. Бу щалда ян 
юнямли мясяля узунмцддятли кредитляр цзря фаиз дяряъялярини 
ашаьы салмагдан ибарятдир. 

Узунмцддятли кредитлярин алынмасыны мцштяри цчцн 
ялверишли етмяк мягсядиля эцзяштли гиймятлярля истигразларын 
бурахылышы мягсядяуйьун щесаб едилир. Бу щалда боръалан 
узунмцддятли ссуданы бир нечя илдян сонра истигразларын 
реаллашдырылмасындан дахил олмалар щесабына гайтара биляр. 

Узунмцддятли ссудалар игтисадиййатын мцхтялиф 
сащяляриндя истифадя едиля билиняр. Бир гайда олараг 
узунмцддятли кредитляр вериляркян инвестисийа лайищяляринин 
техники-игтисади ясасландырмалары (ТИЯ) хцсуси ящямиййят кясб 
едир. Беля ки, бу сяняддя тяляб олунан кредитин мягсяди вя 
мярамы ятрафлы эюстярилмякля, кредитин вя она щесабланан 
фаизлярин гайтарылмасы мянбяляри щесабламаларла верилир. 

ТИЯ-нин айры-айры бюлмяляри боръаланын банка тягдим 
етдийи «кредитин гайтарылмасы цзря тядбирляр планына» уйьун 
эялмялидир. Узунмцддятли кредитляр вериляркян мцштярилярин 
малиййя вязиййяти, онларын яввялляр алдыглары боръун 
гайтарылмасы вязиййяти, мцштярилярля щесаблашмаларынын 
вязиййяти вя с. нязяря алынмалыдыр. 

Бир гайда олараг узунмцддятли кредит сифаришчи – 
инвесторлара верилир ки, бу да онларын инвестисийа лайищялярини 
малиййяляшдирмяк цчцн вясаитляринин кифайят етмядийи щалларда 
баш верир. Мцасир вязиййятдя узунмцддятли кредитя эюря фаиз 
дяряъяси йцксяк олдуьундан инвесторлар беля кредитляри 
алмаьа мараглы олмурлар. Юлкя игтисадиййаты 
мющкямляндикъя, Милли Банкын фаиз дяряъяляринин ашаьы 
салынмасы нятиъясиндя инвестисийа фяаЛиййятиня узунмцддятли 
кредитлярин верилмяси сявиййяси дя хейли йцксялмялидир. Бу 
бахымдан йухарыда гейд етдийимиз кими щюкумятин 
щимайячилийи иля ихтисаслашмыш «инвестисийа банкы» вя йа 
«ипотека банкы»нын йарадылмасына бюйцк ещтийаъ вардыр. Беля 
оларса сащибкарлар даща эцзяштли кредит алмаг имканы газана 
биляъякляр. 
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Капитал гойулушунун кредитляшдирилмясиндян данышаркян 
гысамцддятли кредитляшмяни дя гейд етмяк лазымдыр. Беля 
кредитляр бир гайда олараг подратчы тяшкилатлара, онларын ъари 
тяляблярини юдямяк, еляъя дя дювриййя вясаитлярини 
тамамламаг мягсядиля верилир. Бир чох щалларда подратчы 
тяшкилат юз ишчиляриня ямяк щаггы юдямяк, тикинти материаллары 
цзря щесаблашма апармаг, йанаъаг-енержи щаггыны юдямяк, 
няглиййат идаряляри иля щесаблашма апармаг вя диэяр 
щесаблашмалары апармаг мягсядиля банклардан гысамцддятли 
кредитляр алырлар. 

Цмумиййятля капитал гойулушунун малиййяляшмя 
мянбяляри ичярисиндя банк кредитинин хцсуси чякисини артырмаг 
цчцн бизя беля эялир ки, щюкумят тяряфиндян бязи эцзяштляр 
щяйата кечирилмялидир. Бунлардан инвестисийа лайищялярини 
щяйата кечирян инвесторлар цчцн эцзяштли верэи системинин 
тятбиги, йерли истещсалчыларын горунмасы мягсядиля мцвафиг 
мящсулларын юлкяйя эятирилмяси шяртляринин сяртляшдирилмяси, 
онлар цчцн йцксяк верэи вя эюмрцк рцсумунун тятбиги, 
ганунвериъилик гайдасында истещсалла мяшьул олан ири 
инвесторларын фяалиййятиня кянар мцдахилялярин азалдылмасыны 
вя с. эюстярмяк олар. Беля оларса инвесторлар юлкя 
игтисадиййатына тякан веря биляъяк истещсал вя гейри истещсал 
инвестисийа лайищяляринин реаллашдырылмасына йахындан кюмяк 
едярляр.  
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БЮЛМЯ  3 
 

 ИНВЕСТИСИЙА ЛАЙИЩЯЛЯРИНИН 
МАЛИЙЙЯЛЯШДИРИЛМЯСИ ВЯ   

КРЕДИТЛЯШДИРИЛМЯСИ ЦСУЛЛАРЫ 
 

3.1. Лайищя-смета сянядляринин тяртиби вя тясдиги гайдалары 
 

Лайищя-смета сянядляри ихтисаслашмыш лайищя тяшкилатлары, 
лайищя бцролары, хцсуси иъазяси олан конструксийа бцролары тяря-
финдян ишляниб щазырланыр. 

Мялумдур ки, бу эцн лайищяляндириляряк тикилян обйектляр 
йахын он илликляри ящатя етдийиндян, онлар елми-техники 
тяряггинин сон няалиййятлярини, габагъыл юлкялярин 
тяърцбялярини, йени мцтярягги тикинти материалларындан эениш 
истифадяни вя с. нязяря алмалыдырлар.  

Лайищя-смета сянядляри сифаришчи иля лайищя тяшкилаты 
арасында баьланмыш мцгавиляйя уйьун тяртиб едилир. Беля 
мцгавилялярдя лайищяляндириляъяк обйектин ады, йерляшяъяйи 
ярази, тикинтинин нювц, эцъц, обйектин дяйяри, лайищянин 
башланма вя гуртармасы вахты вя с. эюстярилмялидир. 

Лайищя-смета сянядляри йериня йетирилдикъя мцвафиг банк 
тяряфиндян малиййяляшдирилмялидир. Бунун цчцн сифаришчи 
тяшкилат банка тяляб едилян сянядляри тягдим етмяли, 
малиййяляшмя щесабы ачмалыдыр. Обйектлярин садя вя 
мцряккяблийиндян асылы олараг, лайищяляр бир типли вя фярди ола 
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биляр. Буна мцвафиг лайищяляр бир мярщяляли вя ики мярщяляли 
олур. Бир мярщяляли лайищялярдя ишчи ъизэиляри вя лайищя-смета 
сянядляри, ики мярщяляли лайищялярдя ися бунлардан башга щям 
дя техноложи лайищяляр тяртиб олунур. 

Лайищя-смета сянядляри тяртиб едилдикдян вя сифаришчийя тяг-
дим едилдикдян сонра, мцвафиг гайдада тясдиг олунмалыдыр. 

Дювлят сифариши иля лайищяляндирилян обйектляр цзря лайищя-
смета сянядляри щюкумятин мцяййян етдийи гайдалара мцвафиг 
назирлик вя комитя рящбярляри тяряфиндян, юзял бюлмяйя аид 
олан обйектляр цзря лайищя-смета сянядляри гануни тялябляр 
эюзлянилмякля онлар тяряфиндян мцяййян едилмиш гайдада 
тясдиглянмялидир. 

Лайищя-смета сянядляринин тяртиби цзря сифаришчинин ма-
лиййяляшдирмяйя вясаити чатышмадыгда, банк кредитиндян 
истифадя едиля биляр.  

Малиййяляшдирян банк лайищя-смета сянядляринин тяртиби 
цзря нязярдя тутулмуш ишляря дцзэцн ямял олунмасына ъидди 
нязарят етмялидир. 

Лайищя тяшкилатлары тяртиб етдикляри лайищяляр цзря тикинти 
просесиндя мцяллифлик-нязаряти щцгугуна маликдирляр вя буну 
етмялидирляр.  

Инвестисийа лайищяляринин мязмуну вя мянтиги щяллини дцзэцн 
йериня йетирмяк цчцн цч груп мясяляйя хцсуси фикир верилмялидир:  

- сечим вя мцгайися;  
- лайищянин истисмарынын оптималлашдырылмасы;  
- инвестисийа програмынын формалашдырылмасы. 
Ялбятдя, тювсиййя едилян груплашма йеэаня дцзэцн 

вариант щесаб едиля билмяз. Бурайа мцхтялиф йанашмалар вя 
тювсиййяляр дя ялавя етмяк мцмкцндцр. Ашаьыдакы схемдя 
тювсиййя едилян йанашмаларын гысаъа характери верилир. 
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Лайищянин сечими дедикдя, нязяря алынмалыдыр ки, щяр щансы 
вариантын сечими, диэяр вариантлардан имтина демякдир. Лайи-
щянин бу йолла сечими бир нечя критерийалар цзря (обйектин 
эцъц, мящсулун чешиди, базара йахын-узаглыьы вя с.) ола биляр.  

Лайищялярин мцгайисяси дедикдя, нязяря алынмалыдыр ки, бу 
щалда лайищяляр бир-бириня алтернатив йох, садяъя онларын реал-
лашдырылмасы имканлары мцхтялиф олур. Даща доьрусу лайищянин 
реаллашдырылмасы даща чох субйектив амиллярдян асылы олур. 

Лайищянин истисмарынын оптималлашдырылмасы дедикдя нязяря 
алмаг лазымдыр ки, бу щалда ики мясялядян бири юз щяллини тапыр. 
Биринъи щалда, лайищя бир мцддят истифадя едилдикдян сонра, 
малиййя ещтийатлары сярбястляшяряк диэяр лайищялярин реаллаш-
дырылмасына истигамятляндирилир. 

Икинъи щалда, инвестисийа лайищясинин узунмцддятли 
истисмары нязярдя тутулур вя тядриъян кющнялмиш ясас фондларын 
йениляриля явязлянмясини юн плана чякир. Бу щалда ясас мясяля 
кющнялмиш аваданлыгларын вахтында явяз едилмясини тямин 
етмякдир. 

Инвестисийа програмларынын формалашдырылмасында оптимал-
лашдырма сечиляркян мякан, вахт амилляри щям айрылыгда, щям 
дя бирликдя нязярдян кечириля биляр. Мялумдур ки, истянилян 
инвестисийа лайищясинин щялли чох сайлы амиллярин тясириня мяруз 
галыр. 

Мякан анлайышында оптималлашдырма дейяркян ашаьыдакы 
ситуасийалар нязяря алыныр:  
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• цмуми малиййя ещтийатлары йухары тяшкилатлар тяряфиндян 
мцяййян мцддятдя (мясялян, ил ярзиндя) мящдудлаш-
дырылыр. Одур ки, беля лайищяляр цзря ил ярзиндя мцмкцн 
гядяр даща чох вясаит мянимсянилмяси мягсядяуй-
ьундур. Мясялян, бцдъя вясаитляри щесабына малиййяляш-
дирилян обйектляр цзря вясаитин ил ярзиндя мянимсянилмяси 
ня гядяр чох оларса, бир о гядяр йахшы щесаб олунур;  

• бир-бириля гаршылыглы мцстягил инвестисийа лайищялярин реал-
лашдырылмасы мцмкцндцр. Бу щалда цмуми мябляь, 
сифаришчинин тяклиф етдийи мябляьдян хейли чох олур;  

• инвестисийа портфелинин формалашмасы, капитал 
гойулушунун сямярялилийини эюзлямякля щяйата кечирилир 
вя с.  

Инвестисийа лайищяляринин вахт амилиня мцвафиг оптималлаш-
дырылмасы ашаьыдакы ситуасийалар нязяря алынмалыдыр:  

• цмуми малиййя вясаити йухары тяшкилат тяряфиндян 
ахырынъы иллярдя мящдудлашдырылмагла щяр ил цзря верилир;  

• бир нечя инвестисийа лайищяляри мювъуддур ки, онларын 
реаллашдырылмасы малиййя чатышмамазлыьы цзцндян 
мцмкцн дейил. Анъаг сонракы иллярдя вясаит айрылдыгъа 
онлары щяйата кечирмяк мцмкцн ола биляр;  

• инвестисийа лайищялярини вахт амили цзря оптимал бюлцш-
дцрмяк мцмкцндцр. 

Инвестисийа лайищяляринин оптималлашдырылмасы мякан-вахт 
амили нязяря алынмагла да апарыла биляр. Бу щалда ашаьыдакы 
мясяляляря хцсуси фикир верилмялидир:  

• лайищянин тикинти мцддяти;  
• лайищянин реаллашдырылмасындан ялдя едилян эялир;  
• щяр бир инвестисийа лайищяси малиййя ещтийатлары йарандыьы 

тягдирдя реаллашдырыла биляр;  
• щяр бир инвестисийа лайищясинин галыг дяйяри иля 

фяалиййятини дайандырмаг имканы нязяря алынмалыдыр вя 
с.  

 
3.2. Инвестисийа лайищяляринин малиййяляшдирилмяси цсуллары 
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Мялум олдуьу кими «инвестисийа» инкишаф етмякдя олан 

юлкялярин игтисадиййатында даща чох истифадя олунур. Бу 
анлайыш латын сюзц олуб – эейиндирмяк, узунмцддятя юлкя 
игтисадиййаты цчцн дахили вя хариъи капиталын гойулушуну 
нязярдя тутур. 

Инвестисийа бцтцн щалларда рискля ялагядардыр. Инвестисийа 
гойулушуна эюря эялир эютцрцлмяси эяляъяйин иши олдуьундан, 
инвестор бу эцнкц хейрини сабащ даща дайаныглы эялир 
эютцрмяйя цмцдлц олурлар. Ону да нязяря алмаг лазымдыр ки, 
игтисадиййатда рисксиз ямялиййат йохдур. Одур ки, инвестор бу 
эцнкц эялирдян имтина едяряк, эяляъякдя узунмцддятли эялир 
ялдя етмяйя цстцнлцк верир. 

Яняняви олараг инвестисийанын ики нювцнц фяргляндирирляр: 
малиййя инвестисийасы вя реал инвестисийа. 

Малиййя инвестисийасы вясаитин узунмцддятли малиййя ак-
тивляриня – сящм, истиграз, пай вя с. гойулушуну, реал инвести-
сийа ися вясаитин мадди вя гейри-мадди истещсал сащяляринин 
мадди-техники базасынын йарадылмасына истифадя олунур. 
Мювъуд ганунвериъиликля реал инвестисийалар дедикдя капитал 
гойулушу баша дцшцлцр ки, бу да ясас вясаитя инвестисийа 
гойулушу, о ъцмлядян йени тикинтийя, мювъуд обйектлярдя 
йенидянгурма эенишляндирмя вя техники йениляшдирмя, машын, 
аваданлыг, ъищазлар алынмасына, щямчинин лайищя-ахтарыш 
ишляринин щазырланмасына чякилян хяръляри ящатя едир. 

Инвестисийа фяалиййятинин инкишафы юлкя игтисадиййатында 
хцсуси ящямиййят кясб етмякля, эениш тякрар истещсалын ясасыны 
йарадыр. 

Реал инвестисийалар бир гайда олараг инвестисийа 
лайищяляринин щазырланмасындан башлайараг щяйата кечирилир. 
Инвестисийа лайищяляри нязярдя тутулмуш ишлярин щяйата 
кечирилмясинин (истяр йени тикинти, истярся дя мювъуд 
обйектлярдя эюрцляъяк ишлярин) игтисади ъящятдян 
ясасландырылмасыны, капитал гойулушунун щяъмини, щяйата 
кечирилмя мцддятини, лайищя смета сянядляринин щазырлыьы, 
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тясдиги, експертизасы вя диэяр ваъиб мясялялярин щяллини нязярдя 
тутур. 

Капитал гойулушунун обйектляриня мювъуд 
ганунвериъиликля мцяййян едилмиш хцсуси мцлкиййятя аид 
едилмиш обйектляр, дювлят вя бялядиййя обйектляри, еляъя дя 
диэяр мцлкиййят нювляриня уйьун эялян йени тикинти вя мювъуд 
обйектлярдя щяйата кечириляъяк ишлярин мяъмусу аид едилир.  

Инвестисийа фяалиййятинин субйектляриня инвесторлар, сифариш-
чиляр, подратчылар, капитал гойулушу щесабына йарадылан 
обйектлярин истифадячиляри аид едилирляр.  

Инвесторлара – физики вя щцгуги шяхсляр, дювлят тяшкилатлары, 
йерли юзцнцидаря тяшкилатлары, щямчинин сащибкарлыг фяалиййяти 
иля мяшьул олан хариъи инвесторлар аид едилир.  

Инвестисийа лайищяляри цзря сифаришчи гисминдя билаваситя вя-
саит сащибляри, щямчинин онларын тапшырыьы иля диэяр щцгуги вя 
физики шяхсляр чыхыш едя биляр. 

Капитал гойулушу обйектляринин истифадячиси кими щяр щансы 
щцгуги вя физики шяхс хариъи вятяндаш вя тяшкилатлар, щямчинин 
дювлят вя бялядиййя тяшкилатлары, еляъя дя бейнялхалг бирлик вя 
тяшкилатлар ола биляр. 

Бцтцн инвесторлар инвестисийа фяалиййяти цзря бярабяр 
щцгуглудур. Онлар мцстягил олараг капитал гойулушунун 
щяъмини вя истигамятини мцяййян едир, капитал гойулушу 
щесабына истифадяйя верилмиш обйектлярин сонракы талейини 
мцяййянляшдирирляр. 

Бунунла беля мцлкиййятиндян асылы олмайараг бцтцн ин-
весторлар гануна щюрмят етмяли, онун тяляблярини йериня йетир-
мяли, онларын эцнащы цзцндян инвестисийа фяалиййяти дайан-
дырыларса, дяймиш зийаны юдямялидирляр. 

Дювлят дя юз нювбясиндя инвестисийа фяалиййятини тянзим-
лямякля, инвесторлара ашаьыдакы щалларда тяминат вермялидир:  

• инвестисийа фяалиййяти цзря мцлкиййят формасындан асылы 
олмайараг, щамы цчцн бярабяр щцгуглары;  

• инвестисийа лайищяляринин ашкарлыг шяраитиндя мцза-
кирясини; 
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• дювлят вя бялядиййя тяшкилатларынын, еляъя дя вязифяли 
шяхслярин ганунсуз щярякятляриндян мящкямяйя 
шикайяти; 

• капитал гойулушунун горунмасыны вя с.  
Бир гайда олараг капитал гойулушунун айрылмасы, вя 

инвестисийа фяалиййятиня башламаг щаггында гярар гябул 
олунмасы стратежи характер дашыйыр. Одур ки, бу дягиг 
арашдырма вя ясасландырма тяляб едир. Она эюря ки, щяр щансы 
инвестисийа фяалиййяти ири мябляьдя пул вясаитинин топланмасы 
демякдир. Диэяр тяряфдян, инвестисийа ани эялир эятирмир, вясаит 
ися активляря гойулараг хейли мцддят кечдикдян сонра эялир 
эятирмялидир. Башга сюзля инвестисийа айыран субйект кифайят 
гядяр малиййя имканларына малик олмалыдыр ки, о аьрысыз 
олараг йени бизнес фяалиййятинин башланмасына давам эятирсин. 

Инвестисийа фяалиййятиндя диэяр бир хцсусиййят ондан 
ибарятдир ки, инвестор боръ вясаитиня мцраъият етмяли олур. Еля 
бу сябябдян дя о, щяр бир аддымыны дягиг тящлил етмякля боръа 
эирмяйи ясасландырмалы, боръун вя она эюря ялавя фаизин 
гайтарылмасы имканларыны щяртяряфли дягигляшдирмялидир.  

Инвестисийа лайищяляринин тяснифляшдирилмяси бир нечя яламят-
ляря эюря апарылыр:  

• инвестисийа истещсалын сямярялилийини артырмаьа йюнялди-
лир;  

• инвестисийа мювъуд мцяссисянин эенишляндирилмясиня 
истифадя олунур;  

• йени бизнес фяалиййятиня башламаг цчцн инвестисийа 
йени эцълярин йарадылмасы вя истифадясиня сярф олунур;  

• инвестисийа йени сатыш базарына чыхышы тямин едир;  
• инвестисийа йени технолоэийаларын арашдырылмасы вя 

тятбигиня истифадя олунур;  
• инвестисийа сосиал сащялярин инкишафыны нязярдя тутур;  
• инвестисийа гойулушу ганунун тялябляриня мцвафиг       

щяйата кечирилир вя с. 
Бу истигамятлярин айры-айрылыгда юзцнямяхсус изащы вя 

ясасландырылмасы мювъуддур. Беля ки, яэяр инвестисийа лайищяси 
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истещсалын сямярялилийини артырмаьа йюнялдилирся, демяли 
истянилян ширкят юз эялирини артырмаг мягсядиля даща мцтярягги 
технолоэийа тятбиг етмяли, игтисади ъящятдян мящсулдар 
аваданлыгдан истифадя етмяли, ямяк шяраитини йахшылашдырмагла, 
ишчилярин ихтисасларыны даим артырмаьа вясаит хярълямялидир. 
Йалныз бу йолла онун эялирляри хяръляриндян чох ола биляр. 

Бу гайда иля инвестисийа лайищяляринин ясасландырылмасы щяй-
ата кечирилмялидир. Бурада бир мясяляйя хцсуси диггят 
верилмялидир. Беля ки, яэяр инвестисийа лайищяляринин 
ясасландырылмасында ясасян инвесторлар тяшяббцс эюстярирлярся, 
йалныз инвестисийа лайищяляри мювъуд ганунун тялябляриня 
мцвафиг апарылырса, бу щалда тяшяббцс вя йа тяляб дювлят 
тяряфиндян галдырылыр. Мясялян: щяр щансы дювлят бу вя йа диэяр 
сявиййядя миллятин саьламлыьы, онун интеллектинин йцксяк 
олмасы гайьысына галмалыдыр. Бунун цчцн вахташыры юзял 
бюлмянин фяалиййятиндян ятраф мцщитя дяйян зяряр, ишчилярин 
тящлцкясизлийи, еколожи тямиз мящсул бурахылышы, вя с. мясяляляр 
тяфтиш едилмякля онларын гаршысында мцвафиг тялябляр гойулур. 
Бу ися юз нювбясиндя хейли вясаит тяляб едир ки, буну да 
ганунун тялябляриня мцвафиг юзял сектор щяйата кечирмялидир. 

Инвестисийа лайищяляри тяляб олунан капитал гойулушунун 
мябляьиня эюря, тикинти мцддятиня эюря, еляъядя обйектин ис-
тисмар мцддятиня эюря бир-бириндян фярглянирляр. Тяърцбядя 
бундан асылы олараг лайищяляр ири, яняняви вя хырда лайищя кими 
тяснифляшдирилир. Буна мцвафиг олараг капитал гойулушу да 
фяргли мябляьлярдя айрылыр.  

Мялум олдуьу кими, игтисади ъящятдян инкишаф етмиш юлкя-
лярдя ятраф мцщитин мцщафизяси вя истещсал олунан мящсулун 
еколожи ъящятдян тямизлийи ъидди проблем кими гаршыда дурур.  

Инвестисийа лайищяляринин сямярялилик критерийасыны гиймят-
ляндиряркян ашаьыдакылары фяргляндирмяк лазымдыр:  

• истещсалын эенишляндирилмясиня эюря сямярялилик;  
• хярълярин азалмасы щесабына, ялавя эялирин ялдя едил-

мяси;  
• истещсал вя сатыш цзря рискин азалмасы;  
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• йени технолоэийаларын тятбиги;  
• сийаси-игтисади сямяря;  
• сосиал сямяря. 

Истещсалын эенишлянмяси цзря сямярялилийин щесабланмасына 
нязярдя тутулан инвестисийа лайищяляри базара даща чох мящсул 
чыхарылмасы щесабына ялавя эялирин ялдя едилмясини, истещсал 
хяръляринин азалмасыны, рентабеллик сявиййясинин 
йцксялдилмясини нязярдя тутур. 

Хярълярин азалмасыны нязярдя тутан инвестисийа 
лайищяляриндя мягсяд щяр щансы фяалиййятдя олан истещсал 
сащясиндя вя йа ширкят цзря бцтювлцкдя хярълярин азалдылмасына 
хидмят етмялидир. Беля ки, ширкятин эялири, онун чякдийи хяръля 
ялдя етдийи эялирин фяргиндян ибарятдир. Диэяр эюстяриъилярин 
сабитлийи шяраитиндя хярълярин азалдылмасы рентабеллийин 
йцксялмясини тямин едир. 

Инвестисийа лайищяляринин сямярялилийинин артырылмасында рис-
кин азалдылмасы мцстясна ящямиййятя маликдир. Бу група аид 
олан лайищялярдя мягсяд ширкятин коммерсийа фяалиййятиндя ис-
тещсал вя сатышла ялагядар рискляри мцмкцн гядяр ашаьы салма-
гдыр. Буна мисал кими лайищялярдя даща етибарлы аваданлыгларын 
тятбигини, материал вя хаммалла тяъщизатда риски ашаьы олан 
технолоэийалардан истифадя едилмяси, сатышла ялагядар базара 
нязарятин эцъляндирилмяси вя диэяр мясяляляри эюстярмяк олар. 

Инвестисийа лайищяляринин сямярялилийинин артырылмасында 
йени технолоэийаларын тятбигинин ящямиййяти бюйцкдцр. Беля 
лайищяляр хяръля ялагядар олсада, игтисади сямярянин ялдя 
едилмяси шцбщя доьурмур.  

Игтисади-сийаси сямярянин артырылмасына щесабланан 
лайищяляр бир гайда олараг йени базарларын мянимсянилмясиня 
щесабланыр. Мцасир шяраитдя игтисади ялагялярин эенишлянмяси 
юлкяляр арасы мцштяряк мцяссисялярин йарадылмасыны мцмкцн 
едир. Бу ися билаваситя сийаси-игтисади сямярянин ялдя едилмясини 
тямин едир.  

Сосиал сямярянин йцксялмясиня щесабланан инвестисийа 
лайищяляри, илк нювбядя дювлят вя бялядиййя програмларынын 
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йериня йетирилмяси шяраитиндя мцмкцн олур. Беля лайищяляр 
ишчилярин ихтисасларынын артырылмасы, кадрларын йенидян щазырлыьы 
цзря тядрис мяркязляринин йарадылмасы вя с. мясяляляри юн плана 
чякир.  

Инвестисийа лайищяляринин сечилмясиндя гаршылыглы тящлил вя 
мцгайисянин юзцнямяхсус ролу вардыр. Яэяр ики вя даща чох 
тящлил едилян лайищяляр, ейни вахтда йериня йетириля билмирся, йа-
худ онлардан биринин гябул едилмяси диэяр лайищяляри инкар 
едирся, беля лайищяляр алтернатив вя йа бири-диэярини инкар едян 
лайищя адланыр. Лайищялярин мцстягил вя йа алтернатив олмасы 
инвестисийа портфелинин формалашмасында хцсуси ящямиййятя 
маликдир. Беля вязиййят капитал гойулушунун мящдуд олмасы 
шяраитиндя даща ящямиййятли щесаб олунур. 

Истянилян лайищя, щятта ян ириси беля инвестисийа програмынын 
бир елементи олуб, фирма вя ширкятин инвестисийа сийасяти иля яла-
гядардыр. Бу сийасят фирма вя ширкятин узунмцддятли 
мягсядляриня, сярбяст капиталын перспективли сащяляр арасында 
бюлцшдцрцлмясиня, мцщяндис-техноложи, маркетинг вя малиййя 
прогнозларынын эенишлянмяси, инвестисийа фяалиййятинин 
мягсядли формалашдырылмасы, инвестисийа портфелинин 
формалашдырылмасы, баша чатмыш лайищялярин 
гиймятляндирилмясиня вя диэяр мясяляляря истигамятлянир.  

Щяр щансы инвестисийа програмы маркетинг прогнозлары, 
онларын гиймятляндирилмяси, техники, техноложи вя малиййя 
ясасландырылмасы цзря мцяййянляшдирилир. Инвестисийа 
лайищяляринин ишляниб-реаллашдырылмасы бир нечя мярщялядян 
кечир: лайищягабаьыдювр, лайищяляндирмя дюврц, истисмар дюврц 
вя ляьветмя-аналитик дювр. 

Биринъи мярщяля – лайищягабаьы дювр – капитал 
гойулушунун даща ялверишли вариантда истифадясини мцяййян 
етмяйя щяср олунур. Бу дюврдя вясаитин йени тикинтийя, йахуд 
мювъуд обйектин эенишляндирилмясиня вя башга бу кими ишляря 
истифадя имканлары юйрянилир. 

Икинъи мярщяля – капитал гойулушунун истифадяси дюврцнц 
ящатя едир. Бу дюврдя капитал гойулушу активляринин сярфяли гу-
рулушу-обйектин истещсал эцъц, истещсал ещтийатлары, пул 
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вясаитинин мябляьи, онун истифадяси ардыъыллыьы, йени эцълярин 
истифадяйя верилмяси графики, хаммал-материал, 
йарымфабрикатлар вя диэяр ещтийатларын эятирилмяси цзря 
мцгавиляляр баьланмасы, йериня йетирилмиш ишлярин 
малиййяляшдирилмяси гайдасы, кадр щазырлыьы гайдалары, щазыр 
мящсулун базара чыхарылмасы цзря мцгавиляляр вя с. щазырланыр.  

Цчцнъц мярщяля – вахт етибары иля ян узун мярщялядир. 
Лайищянин истисмары дюврц нязярдя тутулмуш ишлярин йериня 
йетирилмясинин мягсядяуйьунлуьу, истещсалын ритмиклийи, щазыр 
мящсулун сатышы вязиййяти, мцяссисянин малиййя вязиййяти, ъари 
хярълярин малиййяляшдирилмя имканлары вя с. нязярдян кечирилир. 
Мялумдур ки, истещсал вя сатышла ялагяли бцтцн мясяляляри яв-
вялъядян деталлары цзря нязяря алмаг мцмкцн дейилдир. Одур 
ки, истисмар дюврцндя бцтцн деталлар бир даща нязярдян 
кечирилир, бязи техноложи йениликляр, цмуми сямярялилийи 
артырмаг мягсядиля лайищядя нязярдя тутулмайан тядбирлярин 
щяйата кечирилмяси мягсядяуйьун сайылыр. 

Дюрдцнъц мярщяля – инвестисийа програмынын олдугъа 
ваъиб дюврцнц ящатя едир. Бу дюврдя цч ясас база мясяляляри 
щялл едилмялидир:  

1. Гуртармыш вя йа иншасы дайандырылмыш лайищяляр цзря 
бцтцн негатив просесляр дя дайандырылыр. Бурада ясас 
диггят еколожи мясяляляря, илк нювбядя ятраф мцщитин 
мцщафизясиня йюнялдилир. Чалышмаг лазымдыр ки, 
гуртармыш лайищяляр цзря ятраф мцщитя щеч бир зийан 
дяймясин, якс щалда вязиййятин дцзялдилмясиня хейли 
вясаит тяляб олунур. 

2. Гейд едилдийи кими узунмцддятли инвестисийа програмлары 
зянъирвари просес олуб бир-бирлярини явяз етмякля, бири о 
бирини тамамлайыр. Щяр лайищя бирдяфялик инвестисийа иля 
йанашы, щям дя хейли дювриййя вясаити тяляб едир. Одур ки, 
бир лайищянин баша чатмасы хейли дювриййя вясаитини азад 
етмякля, йени лайищялярин малиййяляшдирилмясиня вя мадди-
техники базасынын эенишляндирилмясиня истифадя олуна биляр. 

3. Гуртармыш лайищяляр цзря гаршыйа гойулмуш мягсядляря 
чатмаьын вязиййяти тящлил едилмякля гиймятляндирилир, 
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онун сямярялилийи, мцсбят вя мянфи ъящятляри юйрянил-
мякля эяляъяк прогноз лайищяляндирмялярдя истифадяси 
имканлары мцяййянляшдирилир. 

 
 

3.3. Инвестисийа лайищяляринин гиймятляндирилмяси цсуллары 
 
Йухарыда гейд едилдийи кими инвестисийа лайищяляринин 

гябулу вя йа ондан имтина едилмяси стратежи характер дашыйыр. 
Беля лайищяляр хярълярин щяъми вя эюзлянилян эялиря эюря, 
лайищялярин сосиал характерли олуб-олмамасына эюря, ширкятин 
стратежи планына уйьунлуьу, еляъядя рискин сявиййясиня эюря 
фяргляндирилир. Одур ки, лайищянин малиййяляшдирилмяси цзря щяр 
щансы гярарын гябул олунмасы бу хцсусиййятляри нязяря 
алмалыдыр. Щям дя беля гярарлар гысамцддятли – ъари эялиря 
йох, узунмцддятли эялиря щесабланмалыдыр. Базар игтисадиййаты 
кифайят гядяр инкишаф етмиш юлкялярдя беля, инвестисийа 
лайищяляри цзря гярар гябул едиляркян, бир чох щалларда 
узагэюрянлик принсипи эюзлянилмир. Мясялян: 90-ъы иллярин 
ахырында Инэилтярядя малиййя директорлары арасында кечирилян 
сорьуда, фонд базарында ширкятлярин ъари эялиря ясасланараг 
гярар чыхармалары ашкар едилмишдир. Бахмайараг ки, 
инвесторларын бюйцк яксяриййяти узунмцддятли эялиря 
щесабланан лайищялярин ящямиййятини баша дцшцрляр. 

Беляликля, щяр щансы инвестисийа лайищясинин гиймятляндирил-
мяси комплекс характер дашыйыр. Бу щалда щям кямиййят, щям 
дя кейфиййят хцсусиййятляри нязяря алынмалыдыр. Мялум олдуьу 
кими ширкят сащибляри бахылмаг цчцн кифайят гядяр лайищя-
смета сянядляриня баха биляр. Онлары мящдудлашдыран йеэаня 
сябяб малиййя имканларыдыр. Малиййяляшмя мянбяляри 
ичярисиндя ясас йери хцсуси вясаитляр, банк кредити, гиймятли 
каьызлар вя диэярляри тутур. 

Инвестисийа лайищяляринин тящлили, капитал гойулушунун 
мцяййянляшмяси иля йанашы, мцяййян мянтиги ардыъыллыьа ясас-
ланмалыдыр. Малиййя бахымындан инвестисийа лайищяляри цч 
суала ъаваб вермялидир:  



 85

• малиййя ещтийатларына тялябат;  
• онун малиййяляшмя мянбяляри;  
• вясаитин эери гайытма мцддяти. 

Мялумдур ки, истянилян ширкятин юз фяалиййятини давам ет-
дирмяк бахымындан щям инди, щям дя эяляъякдя пула ещтийаъы 
вар. Бу активляр, щям мянбяиня эюря, щям дя истифадясиндян 
асылы олараг гыса вя узунмцддятли ола биляр. Бу вя йа диэяр вя-
саитин малиййяляшмя цчцн ъялб едилмяси ширкятя мцвафиг хяръя 
баша эялир. Бу хяръ сящмдарлара эялир юдямяйя, банка фаиз 
юдямяйя, инвесторлара – гойдуглары вясаитя эюря фаиз юдямяля-
риня вя с. ямяля эялир. Малиййя ещтийатларынын истифадяси цчцн 
юдяниляъяк мябляьин, цмуми капитал гойулушуна нисбятиня 
капиталын дяйяри (гиймяти) дейилир. Бир гайда олараг, ъари 
ещтийаъларын малиййяляшдирилмяси гысамцддятли мянбяляр 
щесабына, узунмцддятли ещтийаълар ися узунмцддятли малиййя 
мянбяляри щесабына щяйата кечирилир. Бунлара мцвафиг олараг 
хярълярин оптималлашдырылмасы щяйата кечирилир. 

Капиталын дяйяри (гиймяти) консепсийасы, капитал 
нязяриййясинин база анлайышларындандыр. Бу йалныз, малиййя 
ещтийатларыны тягдим едянляря пул юдямяляри вермяк 
бахымындан йох, ейни заманда ъялб едилмиш активлярин 
рентабеллик сявиййясини характеризя едир. Ширкят юз базар 
дяйярини ашаьы салмамаг цчцн мцвафиг тядбирляр эюрмялидир. 

Мялуматларын тящлили эюстярир ки, малиййяляшмя мянбяляри 
ичярисиндя ясас йери хцсуси вясаитляр, боръ вясаитляри, еляъя дя 
мцвяггяти ъялб едилмиш вясаитляр тутур. Капиталын дяйярини 
(гиймяти) мцяййян едяркян, онун щансы мянбя щесабына ялдя 
едилмяси дя рол ойнайыр. 

Инвестисийа лайищяляринин щазырланмасы вя истифадяси 
мцяййян мягсядляря щесабланмалыдыр. Нязяря алмаг лазымдыр 
ки, базар игтисадиййатлы юлкялярдя вахташыры игтисадиййатын 
тярягги вя тяняззцлц баш верир. Тарихдя бунлар «американ 
чаьырышы», «йапон мюъцзяси», «асийа пялянэи» вя с. адларда 
мящшурдур. Сон иллярдя капитализм системиндя ики моделя – 
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Америка (АБШ, Инэилтяря вя б.) вя рейн модели – Алманийа вя 
Йапонийа вя б. даща тез-тез раст эялинир.  

Биринъи моделя аид юлкялярдя эялирин гысамцддятя ялдя 
олунмасына цстцнлцк верилирся, икинъи щалда, узунмцддятли 
эялири тямин едян инвестисийа лайищяляриня цстцнлцк верилир.  

Беляликля, щяр щансы инвестисийа лайищясинин мягсядяуйьун-
луьуну характеризя едяркян, илк нювбядя онун ики нюв сямяря-
лилийиндян – игтисади вя сосиал-сямярялилийиндян данышылыр. 

Инвестисийа лайищяляринин малиййяляшдирилмясиндя боръ едил-
миш вясаитлярдян, пай гисминдя иштирак едян инвесторларын, вя-
саитиндян, щямчинин гарышыг малиййяляшдирмя формаларындан 
истифадя олунур.  

Боръ едилмиш инвестисийа вясаити кими банк кредити, 
мягсядли истиграз бурахылышлары, аваданлыгларын лизинг 
формасында истифадяси, лайищя цчцн лазым олан активлярин боръа 
эютцрцлмяси нязярдя тутулур. 

Инвестисийа кредити мягсядли олмагла, узунмцддятли 
капитал гойулушунун эеригайытма вахты иля узлашдырылыр. 
Инвестисийа кредити алмаг цчцн мцвафиг банка ясасландырылмыш 
бизнес-план тягдим едилмякля, лайищянин маркетинг 
гиймятляндирилмясиня мцвафиг олмалыдыр. Инвестисийа кредити, 
кредиторун бизнес-план цзря мцсбят ряйиндян сонра вериля 
биляр.  

Инвестисийа кредити о вахт вериля биляр ки, кредитор 
боръаланын малиййя вязиййятинин йахшы олмасына, кредити вя 
она мцвафиг фаизи гайтармаьа имканы олмасына ямин олсун.  

Инвестисийа кредитинин алынмасында мцщцм шяртлярдян бири 
дя, кредитя мцвафиг ямлак тяминатынын олмасы (эиров 
мцгавиляси), цчцнъц шяхсин ющдялийидир.  

Цмумиликдя инвестисийа лайищяляринин малиййяляшдирилмяси 
цзря мягсядли истигразлар бурахылышы, аваданлыгларын лизинг 
формасында истифадяси, пайчыларын вясаити щесабына лайищялярин 
малиййяляшдирилмяси вя диэяр цсулларын тятбиги ъидди 
йохламалардан, мцтяхяссис ряйляриндян сонра тятбиг едиля 
биляр.  
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Инвестисийа лайищяляринин малиййяляшдирилмясиндя венчур 
малиййяляшдирилмяси дя юзцня мяхсус рола маликдир. 

«Венчур малиййяляшдирилмяси» инэилис сюзц «вентуре»-дян 
йаранараг «рискли башланьыъ» мянасыны верир. Венчур 
малиййяляшдирмясиндя ики вариант цстцнлцк тяшкил едир:  

1) йцксяк рискли инвестисийа лайищялярин малиййяляшдирилмяси;  
2) йени башлайан лайищялярин малиййяляшдирилмяси. 
Инвестисийа лайищясинин венчур малиййяляшдирилмяси, низам-

намя капиталыны артырмаг мягсядиля реал вясаит гойулушуну 
нязярдя тутур.  

Венчур инвестору, лайищянин малиййяляшдирилмясиндя о 
шяртля иштирак едир ки, онун лайищядя иштирак пайы 40-50%-дян 
ашаьы олмасын. Бу она эюря едилир ки, венчур инвестору 
дахилдян лайищянин малиййяляшдирилмясиня нязарят имканы 
газанмагла, вясаитин мягсядли истифадясиня ямин олур, ейни 
заманда ширкятин менеъмент идарячилийиня тясир имканы 
газансын. Бу щалларда венчур инвесторунун нцмайяндяси 
ширкятин идарячилийиндя ваъиб вязифя (ширкятин малиййя ишляри цзря 
витсе-президенти, баш менеъер вя с.) тутмагла онун 
фяалиййятиндя йахындан иштирак едир. 

Инвестисийа лайищяляринин малиййяляшдирилмясиндя яняняви 
банк кредитиня алтернатив олараг истиграз бурахылышыны 
эюстярмяк олар. Истиграз бурахылышы ясасян ХХ ясрин 2-ъи  
йарысындан башлайараг тятбиг едилмяйя башланмышдыр. Банк 
кредитиндян фяргли олараг истигразлар цзря боръун гайтарылмасы 
истигразын дювриййя мцддяти гуртардыьы эцндян башлайыр. Беля 
вязиййят, боръун гайтарылмасыны инвестисийа лайищясинин йериня 
йетирилмяси цзря ялдя едиляъяк эялирля баьлайыр. Инвестисийанын 
истигразлар васитясиля ъялб едилмясинин бир цстцнлцйц дя игтисади 
ъящятдян сярфяли портфелин формалашдырмаьын мцмкцнлцйцдцр.  

Гейд етдийимиз кими, инвестисийа лайищяляринин 
малиййяляшдирилмясиндя лизинг мцстясна рол ойнайыр. Бу 
анлайыш бизим игтисадиййатда йени олса да, базар игтисадиййатлы 
юлкялярдя лизинг ямялиййатларындан мцвяффягиййятля истифадя 
едирляр. Аваданлыгларын иъаряйя верилмяси вя алынмасы цзря ъари 
вя малиййя лизингини фяргляндирмяк лазымдыр. Малиййя 
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лизингиндя иъаряйя эютцрцлмцш вя истифадя едилян аваданлыглар 
цзря мясулиййят вя риск иъарядарын цзяриня дцшцр. Малиййя 
лизинги иъаряйя эютцрцлян аваданлыьын – ямлакын амортизасийа 
мцддятиня вя йа она йахын дювря баьланыр. Мцгавиля мцддяти 
гуртардыгда, аваданлыг галыг дяйяри иля иъарядара сатылыр вя йа 
верилир. 

Игтисади мязмунуна эюря, малиййя лизинги ямлакын мцд-
дятля алгы-сатгы мцгавилясиня уйьун эялир. Ямлак иъарядара 
мцгавиля баьландыьы андан верилир вя мцнтязям олараг онун 
истифадяси цчцн щагг юдянилир. Фактики олараг ямлакын сащиби 
лизингалан чыхыш едир, лизингверян мцгавиля мцддятиндя анъаг 
щцгуги ъящятдян ямлак сащиби щесаб едилир. 
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БЮЛМЯ  4 
 

 ГИЙМЯТЛИ КАЬЫЗЛАРА ИНВЕСТИСИЙА 
 

4.1. Гиймятли каьызлар, онларын мащиййяти вя функсийалары 
 
Республика игтисадиййатынын мцасир инкишаф 

проблемляриндян бири дя боръ ющдяликляри базарынын 
формалашмасы вя инкишафыдыр. Бунлардан ян башлыъасы гиймятли 
каьызлар базарынын инкишафы проблемидир. 

Гиймятли каьызлар базары игтисадиййатынын ваъиб 
атрибутларындандыр. Гиймятли каьызлар базары олмайан 
дювлятдя йцксяк сявиййядя инкишаф етмиш базар 
игтисадиййатынын мювъудлуьундан данышмаг олмаз. Базар 
игтисадиййаты инкишаф етмиш бир чох юлкялярдя бу эцня кими 
гиймятли каьызларын бир чох нювляри мейдана чыхмыш вя эениш 
йайылмышдыр. Бу каьызларын щяр биринин юзцнямяхсус 
хцсусиййятляри вя мягсядляри вар. Буна эюря дя щяр бир юлкядя 
гиймятли каьызларын мцхтялиф нювляриндян истифадя олуна биляр. 
Гиймятли каьызларын мцхтялифлийи онларын тяснифляшдирилмясини вя 
груплашдырылмасыны зярури едир. Гиймятли каьызлары емитентляря, 
дювриййя мцддятиня, эялирлийиня, риск сявиййясиня, яразийя вя 
диэяр хцсусиййятляриня эюря тяснифляшдирмяк мцмкцндцр.  

Бир чох юлкялярдя гиймятли каьызларын емитенти кими ясасян 
юзял бюлмя, дювлят вя хариъи тяшкилатлар чыхыш едир. Буна 
мцвафиг олараг гиймятли каьызлары юзял (корпоратив), дювлят вя 
бейнялхалг гиймятли каьызлар кими тяснифляшдирмяк олар. Юз 
нювбясиндя бунлары айры-айрылыгда груплашдырмаг олар.  

Юзял гиймятли каьызларын емитентляри кими малиййя-кредит 
институтлары; банклар, сыьорта ширкятляри, инвестисийа ширкятляри вя 
с. чыхыш едирляр. 

Дювлят гиймятли каьызларынын емитенти кими щюкумят вя 
йерли иъра тяшкилатлары чыхыш едирляр. 

Бейнялхалг гиймятли каьызлар хариъи вя бейнялхалг тяшкилат-
лар тяряфиндян бурахылыр. Бу гиймятли каьызлар дювриййя 
мцддяти, валйута вя емитентляриня эюря фярглянирляр. 
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Гиймятли каьызлар ярази ващидляриня эюря реэионал, милли вя 
бейнялхалг гиймятли каьызлара айрылыр. Ейни заманда гиймятли 
каьызларын емитенти кими щцгуги шяхсляр, иъра щакимиййяти ор-
ганлары, щям дя йерли юзцнцидаряетмя органы олан бялядиййяляр 
ола биляр. Онлар айры-айрылыгда юз адындан гиймятли каьызларын 
сащибляри гаршысында ъавабдещдирляр. Бурада иштирак едян 
щцгуги вя физики шяхсляр базарын субйектляри сайылырлар. Базарын 
субйектляри мцхтялифдир вя онлары ясасян 3 група бюлмяк олар: 
Дювлят; Коммерсийа тяшкилатлары; Ящали.  

Юлкямиздя гиймятли каьыз анлайышы мцстягиллик ялдя етдик-
дян сонра эениш йайылмаьа башланды. Азярбайъанда гиймятли 
каьызларла баьлы мясяляляр, гиймятли каьызларын тядавцлц, емис-
сийасы вя гиймятли каьызлар базарынын пешякар иштиракчыларынын 
фяалиййятиня нязарят вя диэяр мясяляляр гиймятли каьызлар щаг-
гында гануна, мцлки мяъялляйя, диэяр ганунвериъилик 
актларына вя дювлятимизин тяряфдар чыхдыьы бейнялхалг 
мцгавиляляря уйьун шякилдя тянзимлянир. Мцлки мяъялляйя 
ясасян гиймятли каьыз анлайышы ашаьыдакы кими изащ едилмишдир:  

Гиймятли каьыз мцяййянляшдирилмиш формайа риайят олун-
магла щяр щансы щцгугу тясдигляйян еля бир сяняддир ки, 
щямин щцгуг бу сяняд олмадан ня щяйата кечириля биляр, ня дя 
башга шяхся вериля биляр. Гиймятли каьыз башгасына верилдикдя 
онун тясдиглядийи бцтцн щцгуглар да кечир.  

Мцлки мяъяллянин диэяр маддясиня эюря гиймятли каьызлара 
ордерляр, векселляр, чекляр, истигразлар, сящмляр, ямтяя 
каьызлары, депозит сертификаты, ипотека шящадятнамяси, опсион, 
фйучерс, эиров каьызы, мянзил сертификаты вя гиймятли каьызлар 
сырасына дахил олмуш диэяр сянядляр. Мяъялляйя ясасян 
истигразлар вя сящмляр инвестисийа гиймятли каьызларыдыр. 
Инвестисийа гиймятли каьызлары бурахылышларла йерляшдирилир вя 
гиймятли каьызларын ялдя едилмяси вахтындан асылы олмайараг 
бир бурахылыш дахилиндя щцгугларын щяйата кечирилмясинин 
щяъми вя мцддяти ейни олан гиймятли каьызлардыр. Гиймятли 
каьызларын бурахылышы емитентин гиймятли каьызларын бир нювцня 
аид олан вя ейни дювлят гейдиййат          нюмряси   олан   
гиймятли   каьызларынын   топлусудур.       Ордерляр,  
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чекляр вя 
 векселляр юдяниш гиймятли каьызларыдыр. Опсион вя фйучерс 

тюрямя гиймятли каьызларыдыр. Тюрямя гиймятли каьызлар щяр 
щансы активи алмаг вя йа сатмаг щцгугуну тясбит едян 
гиймятли каьызлардыр. 

Гиймятли каьызлар щаггында гануна ясасян гиймятли каьыз 
онун сащибинин ямлак вя гейри ямлак щцгугларыны вя бу 
щцгугларын верилмяси имканыны мцяййян едилмиш формайа вя 
мяъбури реквизитляря риайят етмякля тясдигляйян сяняддир. Ейни 
заманда гиймятли каьыз боръ ющдялийидир. Ганунда гиймятли 
каьызлар емиссийа вя гейри емиссийа гиймятли каьызларына 
бюлцнцр:  

Емиссийа гиймятли каьызлары бурахылышларла йерляшдирилян вя 
гиймятли каьызларын ялдя едилмяси вахтындан асылы олмайараг 
бир бурахылыш дахилиндя щцгугларынын щяйата кечирилмясинин 
щяъми вя мцддяти ейни олан гиймятли каьызлардыр. Емиссийа 
гиймятли каьызларына сящм, истиграз, хязиня бонлары вя с. 
аиддир. 

Гейри емиссийа гиймятли каьызлары бурахылышларла йерляшдирил-
мяйян вя гиймятли каьызлар цзря щцгугларын кечмясинин щяъми 
вя мцддяти ейни олан гиймятли каьызлардыр. Гейри емиссийа гий-
мятли каьызларына вексел, чек, депозит сертификатлары, опсион, 
варрант, фйучерс, юзялляшдирмя пайлары вя бу анлайыша ъаваб 
верян гиймятли каьызларын диэяр нювляри аиддир. Бунлара ялавя 
олараг гейд етмяк олар ки, емиссийа гиймятли каьызлары чох 
сайда вя ири серийаларла бурахылдыьы щалда, гейри емиссийа 
гиймятли каьызлары кичик щяъмдя бурахылыр. 

Гиймятли каьызларын дювриййяси базар игтисадиййаты 
шяраитиндя ящалинин пул вясаитляринин мцхтялиф сащялярдя 
йерляшдирилмяси васитяси кими дя чыхыш едир. Гиймятли каьызлар 
ъидди мцдафия системиня малик хцсуси сянядляр формасында 
бурахылыр. Онлар дяйяря маликдир. Бунларын ясасында бу вя йа 
диэяр малиййя активляри дайаныр. Гиймятли каьызлар базара 
сярбяст алгы-сатгы обйекти кими дахил олур вя рясми сяняд 
щцгугуна маликдир. Щямчинин мцлкиййят щцгугуну ифадя 
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едир. Яввялляр бцтцн гиймятли каьызлар бир гайда олараг, 
йалныз каьыз формасында бурахылмышдыр. Мящз онун 
адландырылмасы да бу сябябдян иряли эялмишдир. Чцнки, бу 
каьызлар гиймятлидир, тягрибян каьыз пуллар гядяр. Онун дяйяри 
ися йа цзяриндяки йазыйа уйьун, йа да базар васитясиля 
мцяййян олунмушдур. Сон илляр базар мцнасибятляринин ин-
кишафы нятиъясиндя гиймятли каьызларын йени нювляри сянядляшди-
рилмямиш наьдсыз гиймятли каьызлар мейдана эялмишдир.  

Гиймятли каьызлар онун сащиби тяряфиндян мцхтялиф 
сащялярдя йерляшдирдийи пул вясаитляриндян эялир алмаг 
щцгугуну тясдигляйян сяняддир. Гейд етдийимиз кими гиймятли 
каьызларын мцхтялиф юлкялярдя мцхтялиф формаларындан истифадя 
олунур вя тяснифляшдирилир. Классик гиймятли каьызлары ясасян ики 
формада олур; пай вя боръ формасында. 

Пай формасында олан гиймятли каьыз сящм адланыр вя 
онларын сащибляринин реал мцлкиййятдя пайларыны эюстярир. 

Гиймятли каьызлар базарында сящм адландырылан пай 
формасы ящямиййятли рол ойнайыр. Сящм онун сащибинин 
сящмдар ъямиййятин мянфяятинин бир щиссясини дивидент 
шяклиндя алмаг, сящмдар ъямиййятин идаря едилмясиндя иштирак 
етмяк вя о ляьв едилдикдян сонра галан ямлакын бир щиссясини 
ялдя етмяк щцгугуну тясбит едян емиссийа гиймятли каьызыдыр. 
Адятян, сящмлярин вя диэяр гиймятли каьызларын сатышы «курс» 
адланан гиймятляр ясасында апарылыр. Тяляб вя тяклифдян асылы 
олараг биржада эцн ярзиндя курс даими дяйишмяляря мяруз 
галыр. Она эюря дя дцнйанын бцтцн апарыъы биржаларында 
гиймятли каьызларын курсунун динамикасыны характеризя едян 
индексляр щесабланыр. Щяр бир юлкянин игтисадиййатында 
гиймятли каьызларын курсунун динамикасы ясас йер 
тутдуьундан, онларын орта юлчцлц гиймятляринин про-
гнозлашдырылмасы сон дяряъя ваъиб щесаб олунур. 

Боръ формасында гиймятли каьызлара истигразлар, дювлятин 
хязиня ющдяликляри, яманят сертификатлары вя векселляр аиддир. 
Истигразлар дювлят вя мцяссися истигразлары формасында 
бурахылыр. Истигразларын адлы вя тягдимедяня, фаизли вя фаизсиз, 
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сярбяст дювр едян вя йа дювриййяси мящдуд олан нювляри ола 
биляр.  

Яняняви олараг гиймятли каьызлар адлы вя тягдимедяня гий-
мятли каьызлара бюлцнцр. Адлы гиймятли каьызлар цзря 
щцгугларын кечмяси вя онларда тясбит едилмиш щцгугларын 
щяйата кечирилмяси сащибинин мцтляг ейниляшдирилмясини тяляб 
едян, сащибляри щаггында мялумат емитентя гиймятли 
каьызларын сащибляринин рейестри формасында ачыгланмалы олан 
гиймятли каьызлардыр. Тягдимедяня гиймятли каьызлар цзря 
щцгугларын кечмяси вя онларда тясбит едилмиш щцгугларын 
щяйата кечирилмяси сащибинин ейниляшдирилмясини тяляб етмяйян 
гиймятли каьызлардыр. 

Бундан ялавя гиймятли каьызларын сянядляшдирилмиш вя ся-
нядляшдирилмямиш формалары олур. Сянядляшдирилмиш гиймятли 
каьызлары мцвафиг сцрятдя сянядляшдирилмиш гиймятли каьыз 
сертификаты тягдим етмяк ясасында вя йа гиймятли каьызлар 
депонентя гойулдуьу щалда депо щесабында олан йазынын 
ясасында сащиби мцяййян едилян емиссийа гиймятли каьызлары 
формасыдыр. Сянядляшдирилмямиш гиймятли каьызлары сащибляринин 
рейестринин апарылмасы системиндя йазы ясасында вя йа депо 
щесабында олан йазынын ясасында сащиби мцяййян едилян 
емиссийа гиймятли каьызыдыр.  

Цмумиййятля гиймятли каьызларын тяснифатыны гысаъа ашаьы-
дакы схемдя беля тясвир етмяк олар. 

Гиймятли каьызларын тяснифаты 
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Гиймятли каьызын мащиййяти, онун ящатя етдийи игтисади 

мцнасибятляр сферасы кими чохшахяли вя мцряккябдир. Мцяййян 
бир дювр ярзиндя щяр щансы бир групп щцгуги, йахуд физики 
шяхсин сярянъамында сярбяст пул вясаити топланыр. Диэяр бир 
груп ися бу вя йа диэяр сябябдян пул вясаитиня олан ещтийаъла 
цзляшир. Бу заман тяляб-тяклиф гануну ясасында бу ики гцтб 
арасында пул вясаитляринин щярякяти просеси йараныр. Мцасир 
базар шяраитиндя бу просес ики истигамятдя щяйата кечирилир: 
бирбаша кредитляшдирмя; гиймятли каьызларын бурахылмасы вя 
тядавцлц. Фярз едяк ки, щяр щансы бир ямтяянин алынмасы 
лазымдыр, лакин онун дяйяринин юдянилмяси цчцн ися наьд, 
йахуд щесабда пул йохдур. Бу заман гиймятли каьыз щям 
бирбаша зярури ямтяянин алынмасы, щям дя онун алынмасы цчцн 
зярури олан пул вясаитинин ъялб едилмяси цчцн бир васитяйя 
чеврилир. Гиймятли каьызлар базар иштиракчылары арасында 
йаранан мцнасибятлярин еля бир формасыдыр ки, щямин 
мцнасибятлярин йаранмасы, йахуд, онун иштиракчылары арасында 
щансыса разылашманын щяйата кечирилмяси гиймятли каьызларын 
щярякяти, еляъя дя онун пул вя йа ямтяя мцбадиляси 
нятиъясиндя мювъуд олур. Лакин, бцтцн бунларла йанашы, 
гиймятли каьыз ня пул, ня дя ямтяя демяк дейилдир. Чцнки, 
сонунъулардан фяргли олараг онун дяйяри, сащибиня вердийи 
щцгугларла юлчцлцр. Она эюря дя сонунъу юз ямтяясини, йахуд 
мянфяятлилик бахымындан щеч дя эери галмамасына там ямин 
олсун. Мцасир шяраитдя пул вя ямтяя капиталын мцхтялиф тязащцр 
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формасы кими чыхыш етдийиня эюря гиймятли каьызы игтисади 
бахымдан ашаьыдакы кими изащ едя билярик: Гиймятли каьыз 
капиталын пул вя ямтяя формаларындан фяргли олараг еля бир 
формасыдыр ки, о, щям базарда ямтяя кими тяклиф олунмаг, 
щям дя мянфяят эятирмяк имканына маликдир. Капиталын бир 
формасы кими гиймятли каьызын юзцнямяхсус ъящятляриндян бири 
дя одур ки, онун сащиби конкрет олараг щямин пул, йахуд 
ямтяя формасында олан капитала малик олмаса да, онун бцтцн 
щцгугларына маликдир. Щансы ки, щямин щцгуглар гиймятли 
каьыз формасында ифадя олунмушдур. Мящз гиймятли каьыз 
капитал иля капитал мцлкиййятини айырыр. Йухарыда гейд олунан 
хцсусиййятиня эюря гиймятли каьызлар игтисадиййатын мцасир 
инкишафы бахымындан бюйцк рол ойнайан капитал 
мцнасибятляринин эенишлянмясиндя явязсиз пайа маликдир. 
Гиймятли каьызлардан фяргли олараг диэяр капитал формаларыны 
мисал эюстяря билярик. Мясялян: банкын тягдим етдийи 
кредитляри. Бу, пул капиталынын бир формасы олмагла йанашы пул 
мцнасибятляриндян башга бир шей дейилдир. Беля ки, кредитляшмя 
пулун ямтяя кими алгы-сатгысыны ифадя едир. Беляликля, гиймятли 
каьызлардан фяргли олараг пул капиталы пул мцнасибятляринин бир 
формасы кими чыхыш едир. Игтисади, йяни пул дяйяри олан бцтцн 
иътимаи щцгуглар гиймятли каьызлар формасында ифадя олуна 
биляр. Бунунла йанашы, гиймятли каьызларла баьлы игтисади 
мцнасибятляр даима инкишаф етдийиня эюря онун мащиййяти дя 
гейри стабил характер алыр. Заман кечдикъя гиймятли каьызларын 
йени-йени формаларда тязащцр етмяси бу иши чятинляшдирян 
амиллярдян биридир. Гиймятли каьызлар хцсуси базарда гиймятли 
каьызлар базарында тяклиф олунан хцсуси ямтяядир. Амма 
бунунла йанашы, гиймятли каьызлар истещлак дяйяриня малик 
физики ямтяя вя йа хидмят дейилдир. Эениш анламда гиймятли 
каьыз уйьун гиймятя алыныб-сатылан истянилян нюв сяняддир. 
Цмумиййятля, гиймятли каьыз дедикдя, бу ифадянин конкрет 
олараг щансы мянаны дашымасыны щазырки шяраитдя мцяййян 
етмяк чятин олса да, айры-айрылыгда гиймятли каьыз нювляринин 
хцсусиййятляринин юйрянилмяси вя бу хцсусиййятляря эюря 
онларын тяснифляшдирилмяси бу иши хейли асанлашдырыр. 
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Нювцндян асылы олмайараг бцтцн гиймятли каьызлар бир сыра 
иътимаи зярури функсийалары йериня йетирир. Бунлар 
ашаьыдакылардыр:  

• Гиймятли каьызлар игтисадиййатын сащяляри вя ящали, 
ящали вя дювлят, бир сюзля, бу вя йа диэяр игтисади суб-
йектляр арасында пул вясаитляринин (капиталын) бюл-
эцсцнц щяйата кечирир;  

• Гиймятли каьызлар юз сащибляриня капитал щцгугу иля 
йанашы, ялавя щцгуглар да тягдим едир;  

• Гиймятли каьызлар капитала эюря мянфяяти тямин едир, 
ейни заманда капиталын эери гайтарылмасына шяраит 
йарадыр;  

• Гиймятли каьызлары пул иля бирляшдирян бир сыра хцсу-
сиййятляри вардыр. Беля ки, юдянилмяк, алгы-сатгы, еми-
тентя гайтарылмаг кими мцхтялиф формаларда гиймятли 
каьызларын пул иля мцбадиля олуна билмяси онун ясас 
хцсусиййятляриндян биридир. Бунунла йанашы о, щесаб-
лашма васитяси кими истифадя олуна, бир нечя ил, йахуд 
даща узун мцддятя сахланыла, еляъя дя щядиййя кими 
тягдим олуна биляр. 

Игтисади ядябиййатларда гиймятли каьызлар портфели 
анлайышындан тез-тез истифадяйя раст эялинир. Гиймятли каьызлар 
портфели щяр щансы игтисади субйектин (дювлятин, щцгуги вя йа 
физики шяхсин вя с.) малик олдуьу гиймятли каьызларын 
мяъмусудур. Гиймятли каьызлар портфели сящм, истиграз, 
вексел, опсион вя диэяр нюв гиймятли каьызлардан тяшкил 
олунур. Гиймятли каьызлар портфели тяк инвесторун гиймятли 
каьызлар базары цзря фяалиййятини якс етдирся дя щямин 
портфелдя чохлу сайда емитентляр йерляшя биляр. Гиймятли 
каьызлар портфелиня малик инвестор портфел инвестору адланыр. 
Портфел инвестору юзцнцн гиймятли каьызлар портфелиндя олан 
малиййя алятляриндян даща чох эялир ялдя етмяйя ъан атыр. 
Буна эюря дя няйи алмаг, неъя алмаг, щарада алмаг вя ня 
заман алмаг суаллары онун цчцн актуаллыг кясб едир. Бу 
суаллара ъаваб вермяк цчцн портфел инвестору юзцнцн малиййя 
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имканларыны дцзэцн гиймятляндиря билмялидир. Адятян йцксяк 
эялирлилик сявиййясиня малик гиймятли каьызлар йцксяк рискли 
олурлар. Бу малиййя алятляри даща чох бюйцк гиймятли каьызлар 
портфелиня малик инвесторлар тяряфиндян ялдя олунур. Чцнки, 
бюйцк щяъмдя ашаьы рискли малиййя алятляриня сащиб олан 
инвестор цчцн чох да бюйцк олмайан щяъмдя йцксяк рискли вя 
ейни заманда йцксяк эялирли гиймятли каьызларын алынмасы ъидди 
малиййя тящлцкяси йаратмыр. 

Мцасир игтисади инкишаф темпи юлкямиздя гиймятли каьызлар 
базарынын инкишафыны, хцсусиля дя гиймятли каьызларын йени 
нювляринин емиссийасыны зярури едир. Бундан ялавя гиймятли 
каьызларын дювриййясинин артырылмасы, онларын диэяр нювляриндян 
даща чох истифадя олунмасы ясас мясялялярдяндир. Щазырда 
дювриййядя олан гиймятли каьызларын ясасыны дювлят гиймятли 
каьызлары тяшкил едир. Эяляъякдя юзял гиймятли каьызларын 
дювриййядя хцсуси чякисинин артырылмасы ваъиб мясялялярдяндир. 
Бу сащядя мцвафиг тядбирляр эюрцлмякдядир. 

Сянайеъя инкишаф етмиш юлкялярдя дювлят гиймятли каьызлары 
бюйцк ящямиййятя маликдир. Бу алят васитясиля дювлят хяръляри-
нин малиййяляшдирилмяси, дювлят бцдъяси кясиринин юртцлмяси вя 
цмумиййятля игтисадиййатын инкишафында чох эениш истифадя едир. 
Адятян дювлят гиймятли каьызлар базарынын ясас иштиракчысы кими 
чыхыш едир. Мисал цчцн АБШ вя Бюйцк Британийада щюкумят 
боръларынын ясас щиссясини дювлят гиймятли каьызлары тяшкил едир. 

Дювлят гиймятли каьызлары дювлят адындан дювлят 
тяшкилатлары вя идаряляри тяряфиндян тядавцля бурахылан, щабеля 
дювлят статусу верилмиш диэяр гиймятли каьызлардыр.  

Дювлят боръ ющдяликляринин бурахмасында ясас мягсяд:  
• ъари илин дювлят бцдъясинин кясиринин малиййяляшдирил-

мяси. Адятян дювлят бцдъясинин эялирляри хярълярини 
юдямядикдя вя бцдъя дахилолмаларынын азалмасы ня-
тиъясиндя буна ещтийаъ йараныр;  

• дювлят боръунун малиййяляшдирилмяси. Бурада дювлят 
гиймятли каьызларынын бурахылмасында ясас мягсяд 
дювлятин мцхтялиф боръларынын, хцсусиля дя яввялляр бу-
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рахылмыш боръ ющдяликляринин вя онлар цзря 
щесабланмыш фаизлярин юдянилмясидир;  

• коммерсийа банклары вя диэяр малиййя-кредит инсти-
тутларынын йцксяк етибарлы активлярля тямин едилмяси. 
Мцхтялиф юлкялярдя бу мягсядлярдян ютрц 
гысамцддятли дювлят гиймятли каьызларындан истифадя 
олунур. Дювлят тяряфиндян бурахылан боръ 
ющдяликляриня юз малиййя вясаитлярини йерляшдирмякля 
малиййя-кредит институтлары эялир ялдя едирляр;  

• дювлятин вя йерли иъра щакимиййяти органларынын малий-
йяляшдирилмяси, мягсядли програмларын малиййяляшди-
рилмяси, щямчинин бцдъядянкянар фондлара вясаитлярин 
ъялб олунмасы вя с. 

Дювлят гиймятли каьызлары инвесторлары даща чох ъялб едир. 
Чцнки бу боръ ющдяликляринин тяминатчысы кими щюкумят чыхыш 
едир. Бу гиймятли каьызларын эялирлийи корпоратив истигразлардан 
ашаьы олса да, стабил олур. Хцсусиля дя тякрар базарда даща 
актив иштиракы вя йцксяк ликвид олмасы ону ъялбедиъи едир. 

Бир чох инкишаф етмиш юлкялярдя дювлят, щюкумят хязиня 
векселляри вя дювлят истиграз вярягяляри бурахан ири емитент 
кими чыхыш едир. Бязи юлкялярдя истигразларын бурахылышы бцдъянин 
малиййяляшдирилмясиндя ваъиб щесаб олунур. Диэяр юлкялярдя 
истигразларын бурахылышы пул-кредит тянзимлянмясинин щяйата 
кечирилмясиндя истифадя олунур. Дювлят гиймятли каьызларына 
дювлят истигразлары, хязиня бонлары, хязиня нотлары, хязиня 
векселляри, дювлят хязиня ющдяликляри, яманят истигразлары вя с. 
аиддир.  

Дювлят гиймятли каьызлары мцхтялиф ъцр тяснифляшдирилир. Дюв-
лят гиймятли каьызлары ясасян базар гиймятли каьызлары вя гейри 
базар гиймятли каьызларына бюлцнцр. 

Базар гиймятли каьызлары даща етибарлы вя ликвид сайылырлар. 
Онлар щям илкин, щям дя тякрар базарда даща чох алыныб 
сатылырлар. Бу гиймятли каьызлар йерли иъра щакимиййяти органлары 
вя йерли юзцнцидаряетмя органлары тяряфиндян бурахылыр. Базар 
гиймятли каьызлары сярбяст дювр едир вя онларын илкин 
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йерляшдирилмясиндян сонра диэяр субйектляр тяряфиндян алыныб-
сатыла биляр. Базар гиймятли каьызларына хязиня векселляри, 
мцхтялиф мцддятли дювлят истигразлары вя с. аиддир.  

Юдянилмя мцддятиня эюря дювлят гиймятли каьызлары гыса, 
орта вя узунмцддятли олур. Гысамцддятлиляря юдяниш мцддяти 
мцхтялиф, лакин максимум 1 ил олан хязиня векселляри аиддир. 
Ортамцддятлилярин ян эениш йайылмыш нювц юдянилмя мцддяти 
ян чох 10 ил олан хязиня нотларыдыр. Узунмцддятлиляря хязиня 
истигразлары аиддир. 

Гейри базар гиймятли каьызлары ися бир дяфя алыныб-сатыла 
биляр вя ялдян-яля кечя билмяз. Бу дювлят гиймятли каьызларына 
яманят истигразы, пенсийа истигразы, хязиня нотлары вя с. аиддир. 
Бу дювлят гиймятли каьызларынын яксяр щиссяси щюкумят 
тяшкилатлары, йерли иъра щакимиййяти органлары, хариъи юлкялярин 
щюкумятляри, хариъи инвесторлар цчцн нязярдя тутулур. Бу нюв 
гиймятли каьызлар даща чох АБШ-да инкишаф етмишдир. 

Боръ ющдяликли дювлят гиймятли каьызлары сащиби гаршысында 
емитентин боръ ющдялийини тясдиг едян дювлят гиймятли 
каьызларыдыр. Емитенти дювлят олан бу гиймятли каьызлар дахили 
дювлят боръланмасына хидмят едир. Бу заман дювлят даща чох 
хязинядар гисминдя чыхыш едир. Эениш мянада дювлятин 
гиймятли каьызлар бурахмасында ясас мягсяди игтисадиййатын 
тянзимлянмясидир. Бу ися дювлят бцдъясинин кясиринин 
юртцлмяси, хязинянин эялир вя хяръ таразлыьынын тямин едилмяси, 
пул кцтлясинин идаря едилмяси вя с. ибарятдир. Боръ ющдяликли 
дювлят гиймятли каьызларынын боръ ющдяликли корпоратив 
гиймятли каьызлардан бир чох ясаслы цстцнлцкляри вардыр. Бу 
малиййя алятляри диэярляриндян етибарлылыг сявиййясиня эюря 
фярглянир. Беля ки, дювлят гиймятли каьызларынын алыъылары ондан 
эялян эялиря даща чох инаныр. Буна уйьун олараг дювлят 
гиймятли каьызларында риск сявиййяси нисбятян ашаьыдыр. Чцнки 
бу гиймятли каьызлара олан инам дювлятя олан етибардан иряли 
эялир. Адятян дювлят гиймятли каьызларына верэи эцзяштляри 
тятбиг олунур. Боръ ющдяликли дювлят гиймятли каьызларынын йер-
ляшдирилмяси ясасян юлкянин мяркязи банкы вя малиййя назирлийи 
васитясиля щяйата кечирилир. Цмумиликдя инвесторлар кими 
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мцхтялиф игтисади субйектляр ящали, банклар, инвестисийа 
компанийалары вя фондлары, сыьорта ширкятляри иштирак едирляр. 

Мцасир дцнйа игтисадиййатында боръ ющдяликли дювлят гий-
мятли каьызларын структурунда ортамцддятли вя узунмцддятли 
истигразлар чохлуг тяшкил едир. Истигразлар дювлят, юзял вя хариъи 
истигразлара бюлцнцр. Дювлят истигразларына илк нювбядя 
мяркязи щюкумятин вя бялядиййялярин ющдяликляри аид едилир. 
Дювлят истигразларынын адлы вя тягдимедяня, фаизли вя фаизсиз, 
сярбяст дювр едян вя дювриййяси мящдуд олан нювляри олур. 
Боръ ющдяликли дювлят гиймятли каьызлары дювлят бцдъяси 
кясиринин малиййяляшдирилмяси вя хязинянин нормал касса 
иърасынын тямин едилмяси, макроигтисади тянзимлямянин щяйата 
кечирилмяси, мцхтялиф истигамятдя приоритет дювлят програмынын 
малиййяляшдирилмясиндя мцщцм ящямиййят кясб едир. Истянилян 
щалда щюкумят тяряфиндян бурахылан истигразларын хейли щиссяси 
цзря сийаси вя игтисади амилляр сябябляриндян йцксяк фаиз 
дяряъяси тятбиг едилир. Дювлят истигразлары адятян ян тящлцкясиз 
капитал кими нязярдян кечирилир вя нятиъядя ширкятляр гиймятли 
каьызлар базарында дювлятля рягабятдя чятинлик чякирляр. 
Азярбайъанда дювлят гиймятли каьызлар базарында ян чох 
истифадя олунан гиймятли каьызлар дювлят гысамцддятли 
истигразлары вя Милли Банкын гысамцддятли нотларыдыр. 2005-ъи 
илдя дювлят гысамцддятли истиграз вярягяляринин илкин базарда 
йерляшдирилмясинин орта юлчцлмцш эялирлилик динамикасы 
ашаьыдакы кимидир. 
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Дювлят гысамцддятли истигразларынын 01.01.2006-ъы ил тарихя илкин базарда йерляшдирилмясинин орта юлчцлмцш эялирлилик цзря динамикасы
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Сатышын щяъми Орта юлчцлмцш эялирлик  
Мянбя: Азярбайъан Республикасы Малиййя Назирлийи. www.maliyye.gov.az 
 
1996-ъы илдян башлайараг Азярбайъан Республикасында 

дювлят бцдъяси кясиринин юртцлмяси мягсядиля дювлят дахили боръ 
ющдяликляринин бурахылышына башланмышдыр. 17 сентйабр 1996-ъы 
илдя дювлят гысамцддятли ющдяликлярин бурахылмасы щаггында 
Азярбайъан Республикасы Назирляр Кабинетинин гярары гябул 
едилди. Бу сянядя ясасян дювлят гысамцддятли ющдяликляринин 
емитенти кими Азярбайъан Республикасынын Малиййя Назирлийи 
мцяййян едилмишдир. 2000-ъи иля гядяр дювлят гысамцддятли 
ющдяликляринин йерляшдирилмяси ББВБ-дя кечирилирди. Бу 
тарихдян сонра ися щярраълар БФБ кечирилир.  

Дювлят гиймятли каьызлары ичярисиндя Милли Банкын 
гысамцддятли нотлары хцсусиля гейд етмяк лазымдыр. Бу 
гиймятли каьыз ян чох йайылмыш гиймятли каьызлардандыр. Милли 
Банкын гысамцддятли нотлары Милли Банк тяряфиндян бир илядяк 
мцддятиня бурахылан адлы сянядсиз дювлят эцзяштли гиймятли 
каьызларыдыр. Гысамцддятли нотлар дювриййядя олан пул 
кцтлясинин тянзимлянмяси цчцн нязярдя тутулмуш пул-кредит 
сийасяти васитясидир. Гысамцддятли нотларын сащибляри йалныз 
Милли Банкын лисензийасы ясасында фяалиййят эюстярян банклар 
ола биляр. Азярбайъанда Милли Банкын гысамцддятли нотларын 
илк бурахылышы 14 сентйабр 2004-ъц ил тарихиндя кечирилмишдир. 
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Банклар тяряфиндян бу гиймятли каьызлара мараьын бюйцк 
олмасы сайясиндя дювриййядя олан гысамцддятли нотларын 
щяъми артмышдыр. Сонра гейд етмяк лазымдыр ки, Азяр-
байъанда юзял гиймятли каьызларын дювлят гиймятли каьызлара 
нисбятян зяиф инкишафы дювлят гиймятли каьызларынын ящямиййятини 
артырыр. Бу эцн дювлят гиймятли каьызларынын бурахылмасы 
ясасян ики мягсядя хидмят едир. Бу дювлят бцдъясинин 
кясиринин малиййяляшдирилмяси вя базарда дювриййянин тямин 
едилмяси. 

2006-ъы илин 10 айы ярзиндя Бакы Фонд Биржасында бцтцн 
алятляр цзря баьланмыш ягдлярин цмуми щяъми 978,667 млн 
АЗН тяшкил етмишдир, бу да ютян илин мцвафиг дюврцнцн ейни 
эюстяриъисини 280,83% цстяляйир. 

Бу сювдяляшмялярин 89,49%-и дювлят гиймятли каьызларынын 
вя онларла апарылмыш репо ямялиййатларынын пайына дцшцр. 

Диггятялайиг щалдыр ки, биржа фяаллыьынын артымы мцтяшяккил 
гиймятли каьызлар базарынын бцтцн сегментляриндя нязяря чар-
пмышдыр. Ян бюйцк артым ися ямялиййатларын щяъми 9 дяфя чох 
олан эюстяриъини (бах: ъядвял) цстяляйян корпоратив истигразлар 
сегментиндя мцшащидя едилмишдир.  

 
Бцтцн алятляр цзря БФБ-дя кечирилмиш щярраъларын  
нятиъяляри цзря мцгайисяли ъядвял (йанвар-октйабр 2006) 

 

Базарын сегментляри 2006 (30.09.06) 
АЗН 

2005 (30.09.06) 
АЗН 

Артым, %-ля 

ДГИ (АР МН) – (йерляшдирмя) 72.540.417,34 46.520.766,82 155,93 
ДГИ (АР МН) – (тякрар базар) 5.746.616,24 2.554.145,16 224,99% 
Нотлар (АР МБ) – (йерляшдирмя) 600.799.494,70 140.879.865,38 426,46% 
Нотлар (АР МБ) – (тякрар базар) 89.958.051,94 15.856.228,56 567,34% 
Репо ямялиййатлар 106.678.031,06 99.956.851,68 106,72% 
Ъями ДГК базары 875.722.611,28 305.767.857,60 286,40% 
Корпоратив истигразлар – 
(йерляшдирмя) 

21.878.220,24 2.256.583,63 969,53% 

Корпоратив истигразлар – (тякрар 
базар)  

1.789.462,29 879.348,93 203,50% 

Сящмляр – (йерляшдирмя) 67.887.478,35 35.199.871,40 192,86% 
Сящмляр – (тякрар базар) 11.389.288,48 4.391.671,66 259,34% 
Ъями КГК базары  102.944.449,36 42.727.475,63 240,93% 
ЪЯМИ 978.667.060,64 348.495.333,22 280,83% 

 
Ихтисарлар:  
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ДГИ – дювлят гысамцддятли истигразлары 
АР МН – Азярбайъан Республикасы Малиййя Назирлийи 
АР МБ – Азярбайъан Республикасы Милли Банкы 
ДГК – дювлят гиймятли каьызлары  
КГК – корпоратив гиймятли каьызлар  
Дювлят гиймятли каьызлар базарында илляр вя айлар цзря ясас 

эюстяриъиляр ашаьыдакы ъядвялдя эюстярилмишдир. 
 

Дювлят гиймятли каьызлар базары цзря ясас эюстяриъиляр 
 

Тарих Номинал цзря дювриййядяки 
щяъм, млн. АЗН 

Дювретмя мцддяти, эцн ДГК базарында 
пайы, % 

 Ъями  ДГИ-р АМБ-
ин 

нотлары 

Ъями  ДГИ-р АМБ-
ин 

нотлары 

ДГИ-р АМБ-
ин 

нотлары 
1995         
1996 3 3 -    100 - 
1997 6,3 6,3 -    100 - 
1998 7,6 7,6 -    100 - 
1999        - 
2000 25,6 25,6 - 46 46  100 - 
2001 38,1 38,1 - 48 48  100 - 
2002 28 28 - 57 57  100 - 
2003 13 13 - 50 50  100 - 
2004 20,30  20,30 52 52  - 100 

         
2005         

01 21,19  21,19 27  27 - 100 
02 20,02  20,02 51  51 - 100 
03 23,83  23,83 41  41 - 100 
04 20,30  20,30 27  27 - 100 
05 18,46 5,6 12,86 41 81 23 30,3 69,7 
06 14,79 7,6 7,19 34 42 26 51,4 48,6 
07 24,89 10,9 13,99 34 42 28 43,8 56,2 
08 40,94 15,2 25,74 30 35 27 37,1 62,9 
09 47,34 15,7 31,64 26 47 16 33,2 66,8 
10 34,39 9,9 24,49 26 65 10 28,8 71,2 
11 37,62 11,6 26,02 36 79 17 30,8 69,2 
12 39,38 15,1 24,28 26 46 14 38,3 61,7 

         
2006         

01 45,26 18,8 26,46 23 41 11 41,5 58,5 
02 51,30 15,3 36,00 22 45 12 29,8 70,2 
03 62,50 18,5 44,00 29 63 15 29,6 70,4 
04 50,90 14,8 36,10 34 83 14 29,1 70,9 
05 67,46 16,3 51,18 28 62 17 24,1 75,9 
06 83,22 23,03 60,19 46 127 15 27,7 72,3 
07 0,00        
08 0,00        
09 0,00        
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10 0,00        
11 0,00        
12 0,00        
Мянбя: Азярбайъан Республикасы Милли Банкы 

 
4.2. Гиймятли каьызлара инвестисийа гойулушлары 

 
Гиймятли каьызын гиймяти, онун эятирдийи эялиря мцвафиг 

мцяййян едилир. Гиймятли каьызлара эюря эялир бир дяфялик вя 
узунмцддятли ола биляр. Бунунла беля эялир мцяййян мцддят-
дян сонра дахил олур. Одур ки, инвестор цчцн эялирин мябляьи 
иля йанашы, онун дахил олма вахты да бюйцк ящямиййятя 
маликдир. 

Мцхтялиф гиймятли каьызлар, юз сащибляри цчцн мцхтялиф 
мябляьдя эялир эятирир. Беля каьызлардан бири дя истигразлардыр. 
Онларын номинал гиймяти, емиссийа гиймяти, курса мцвафиг 
гиймяти вя юдямя гиймяти мювъуддур. 

Истигразын номинал гиймяти онун цзяриндя якс олунан гий-
мятдир. Бир гайда олараг, истигразлар йцксяк номинал 
гиймятля дювриййяйя дахил олур. Мясялян: АБШ-да истигразлар 
даща чох 1000 АБШ доллары номиналында бурахылыр. Истигразын 
емиссийа гиймяти онун илк сащибиня сатылан гиймятдир. 
Емиссийа гиймяти номинал гиймятя бярабяр, ондан чох вя йа 
аз ола биляр. Бу истигразын нювцндян вя емиссийа шяртляриндян 
асылыдыр. 

Истигразын курса мцвафиг гиймяти – онун икинъи базарда 
сатыш гиймятиня бярабярдир. Бу тяляб вя тяклифдян асылы олараг, 
артыб-азала биляр. 

Буну яйани олараг ашаьыдакы мисалда изащ едяк. Фярз 
едяк ки, номинал дяйяри 1000 манат олан истиграз сатылыр. Бу 
истиграз цчцн иллик 15% нязярдя тутулур. Фаиз юдяниши илдя бир 
дяфя апарылыр. Истигразын юдямя мцддяти 5 илдир. Инвестисийа 
риски нязяря алынмагла тяляб олунан эялир нормасы 20% оларса, 
истигразын курса мцвафиг гиймяти беля олар: 
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Щяр илин сонуна истиграз сащиби 150 манат, бешинъи илин со-
нунда ися бунларла бярабяр щям дя истигразын номинал 
дяйярини – йяни 1000 манат алаъагдыр. 

Илляр цзря юдямяляр беля олаъагдыр: 
1-ъи ил  manat 125

2.01

150
=

+

 

2-ъи ил  manat 17.104
)2.01(

150
2

=

+

 

3-ъи ил  manat 80.86
)2.01(

150
3

=

+

 

4-ъи ил  manat 34.72
)2.01(

150
4

=

+

 

5-ъи ил  manat 16.462
)2.01(

1000150
5

=

+

+  

Беляликля, истиграз цзря юдямяляр беля олаъагдыр:  
manat   47.85016.46234.7280.8617.104125 =++++  

Бязи щалларда истигразын гиймятини фаизля, онун номинал 
дяйяриня нисбяти кими мцяййянляшдирирляр. Бизим мисалда 
истигразын гиймяти онун номиналынын 85,05%-дир.  

Мялум олдуьу кими истиграз инвестор тяряфиндян эялир эют-
црмяк цчцн алыныр. Мцхтялиф гиймятли каьызлара гойулан 
вясаитин эялирлилийи, мцгайися йолу иля мцяййян едилир. 

Истигразын курс гиймяти вя эялир фаизинин щяъми 
мялумдурса, о заман истиграз цзря ъари эялир ашаьыдакы 
формула иля мцяййян олунур: 

,
P

D
RT =    бурада 

TR  - ъари эялири 
D  - пул ващидинин фаиз эялири 
P  - истигразын гиймятидир. 
Мясялян: номинал дяйяри 1000 манат олан истиграз 800 

маната сатылыр, илдя бир дяфя юдянилян фаизля эялир 30%-дир. Бу 
щалда ъари эялир беля олар. 

375.0
800

10003.0
=

×
=TR   вя йа 37,5% иллик. 

Гейд едилдийи кими, гиймятли каьызлара вясаит гойулушунда 
мягсяд ялавя эялир эютцрмякдир. Бу да мялумдур ки, диэяр 
шяртляр эюзлянилмякля инвестор юз вясаитин даща чох эялир 
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эятирян сащяйя гойур. Ону да нязяря алмаг лазымдыр ки, 
мцхтялиф гиймятли каьызлара гойулушлар цзря риск сявиййяси дя 
мцхтялифдир. Риск дедикдя, фактики ялдя едилмиш эялирля, 
эюзлянилян эялирдян кянарлашмасы баша дцшцлцр. 
Кянарлашманын диапазону, рискин сявиййясиня бир баша тясир 
едир. Бир гайда олараг инвесторлар даща ашаьы рискли 
ямялиййатлара вясаит гоймаьа цстцнлцк верирляр. 

Инвестисийанын обйекти сащибкарлыг фяалиййятинин мцхтялиф 
нювляри – истещсал, тиъарят, няглиййат, малиййя, еляъя дя 
дашынмаз ямлака, гиймятли даш-гаша, гиймятли каьызлара вя с. 
гойулушлар ола биляр. Ялбяття бу фяалиййят нювляриня вясаит 
гойулушлары мцхтялиф риск сявиййяси иля мцшащидя олунур. 

Бу рисклярин йаранма мянбяляри, фяалиййят нювцндян асылы 
олараг мцхтялифдир. Бунлардан ашаьыдакылар гейд етмяк олар:  

1. Сащибкарлыг риски – бу сащибкарлыг фяалиййяти иля баьлы 
олуб, истещсал, сатыш, банк хидмяти, няглиййат вя диэяр 
сащялярин тясириндян иряли эялир. Истянилян фяалиййят 
нювцндя сащибкарын хяръи нязярдя тутулдуьундан чох 
ола биляр. Бу ишчилярин сящвиндян, ямлакын оьурлуьу вя 
зай олмасындан, енержи тяъщизатындакы фасилялярдян, 
информасийа гытлыьындан, банк кючцрмяляриндяки 
нюгсанлардан, компйутер системинин позулмасы вя 
диэяр щаллардан баш веря биляр. Бир сюзля истянилян ширкят, 
фяалиййят нювцндян асылы олмайараг итэийя мяруз гала 
биляр, щятта мцфлисляшя биляр. Бир сюзля сащибкарлыг риски 
истянилян фяалиййят нювцндя, мцхтялиф сябяблярдян баш 
верир. Бу шяртлярдян мящсул вя хидмятляря тялябат, щазыр 
мящсула стабил гиймят, хаммал-материалын гиймятинин 
дяйишилмяси, щазыр мящсулун чешиди вя с. гейд етмяк 
олар. 

2. Кредит риски – бу ясасян гиймятли каьызлара гойулушларла 
ялагяли олуб, емитентин юдямя габилиййятинин ашаьы 
дцшмяси, фаизи юдяйя билмямяси, боръу гайтара билмя-
мяси, дивидендлярин юдянилмямяси вя с. щалларда баш 
верир. Бу бахымдан дювлят истигразларына гойулушлар, 
даща ашаьы рискли щесаб олунур. 
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3. Малиййя риски – бу ясасян боръ едилмиш вясаитлярля ялагяли 
рискдир. Ширкят юз фяалиййятиндя боръ вясаитиня чох 
мцраъият едирся орада риск сявиййяси дя йцксяк олур. Бу-
рада истигразлар цзря фаиз юдяниши, ясас боръун гайтарыл-
масы, сящмляр цзря дивиденд юдянишляри вя с. рискин ся-
виййясини артырыр. 

4. Инфлйасийа иля ялагяли риск – инфлйасийа дюврцндя гиймят 
сявиййяси артыр, бу ися пулун алыъылыг габилиййятини азал-
тмагла, инвесторларын эялириня мянфи тясир едир, сящмляр 
вя истигразлар цзря юдянишлярин дяйяри ашаьы дцшцр. Она 
эюря дя бу рискдян йайынмаг цчцн дяйишян фаиз дяряъяли 
истиграз алынышы, ади сящм алышы вя дашынмаз ямлак 
алынмасы даща мягсядяуйьундур.  

5. Валйута риски – бу ясасян хариъи вя милли валйутанын кур-
сунда баш верян дяйишикликля ялагяли рискдир. Одур ки, 
бцтцн щалларда иш адамлары ещтийатлы олмалы, базары щяр 
тяряфли юйрянмяйя чалышмалыдырлар. 

Бунлардан башга фаиз риски, ликвидлик риски, базар риски, 
сащя риски, тясадцфи риск, юлкя риски вя с. сащибкарлыг 
фяалиййятиндя нязяря алынмалыдыр. 

Мялум олдуьу кими, мцхтялиф нюв гиймятли каьызларын 
эялирлик сявиййяси дя мцхтялифдир. Бу инвесторлары сечим 
гаршысында гоймагла, онлары емитентин малиййя вязиййятини, 
гиймятли каьызларын мцддятини, еляъя дя рискин сявиййясинин 
нязяря алмаьа мяъбур едир.  

Инвестисийа портфели дедикдя – гаршыйа гойулмуш 
мягсядляря чатмаг цчцн инвестисийа алятляринин топлусу баша 
дцшцлцр. 

Юзцня мяхсус вясаити мцхтялиф истигамятлярдя бюлцшдцрян ин-
вестор, щям эялирин сявиййясини, щям дя рискин мцмкцн гядяр 
ашаьы салынмасыны нязяря алмалыдыр. Инвестисийа портфелинин ха-
рактерик хцсусиййяти одур ки, бцтювлцкдя портфел цзря риск, онун 
тяркибиня дахил олан айры-айры гиймятли каьызларын риск сявиййя-
синдян хейли ашаьы олур. Инвестисийа портфелинин алятляри дедикдя – 
бурайа гиймятли каьызларла йанашы, дашынмаз ямлак, гиймятли 



 108

металлар, даш-гаш, янтиг яшйалар, коллексийа яшйалары вя с. баша 
дцшцлцр. 

Инвестисийа портфелинин етибарлылыьыны артырмаг мягсядиля, 
бир чох инвесторлар портфелин тяркибиндя гызылын хцсуси чякисини 
артырмаьа мейилли олур. Лакин нязяря алмаг лазымдыр ки, 
гызылын дцнйа базарында гиймяти дя сабит галмайараг, артыб-
азала биляр. Мясялян: 1 йанвар 1974-ъц илдя 1 унсийа (31,3 гр) 
гызылын гиймяти 116,5 АБШ доллары идися, 21 йанвар 1980-ъи илдя 
бу 850 АБШ долларына чатмыш, 21 йанвар 2002-ъи илдя 278 АБШ 
доллары вя с. олмушдур. Бу о демякдир ки, щятта ян етибарлы, 
дцнйа базарында юзцня мяхсус ролу олан гызылын гиймятиндя 
баш верян гиймят дяйишикликляри инвесторлары даим ахтарышда 
олмаьа, инвестисийа портфелинин формалашмасына там 
мясулиййятля йанашманы тяляб едир. 

Еля бу сябябдян дя инвестисийа портфелинин тяркиби мцхтялиф 
олмагла, онун диверсификасийасы апарылмалыдыр. Инвесторлар 
йахшы баша дцшцрляр ки, онлар бир сащядя итирирлярся, диэяр 
сащядя газана билярляр. Она эюря дя инвестисийа портфелинин 
тяркиби мцнтязям олараг тязялянмялидир. Яэяр инвестор юз 
вясаитини 10 бярабяр щиссяйя бюляряк, 10 адда мцхтялиф 
гиймятли каьызлара гойарса, бу йолла о инвестисийа рискини хейли 
азалтмыш олур.  

Мцасир шяраит бейнялхалг базара чыхышын мцхтялиф 
формаларыны мцмкцн етмишдир. Бунлардан даща чох йайылмышы 
– мящсул ихраъы, хариъдя йени обйектляря вя мювъуд 
обйектлярин йенидян гурулмасына инвестисийа, хариъи гиймятли 
каьызларын алынмасына, тиъарят маркасы, патент, лисензийа вя 
диэяр гейри-материал щцгугларын алынмасы вя с.  

Хариъи инвестисийадан о щалда данышмаг олар ки, хариъи 
капитал дювлят вя йа милли ширкятлярин активляриня истифадя 
олунсун. Хариъи капиталын щансы активляря гойулушундан асылы 
олараг, онлары материал, малиййя вя гейри-мадди 
инвестисийалара айырмаг олар. 

Тяърцбядя даща чох бирбаша вя портфел инвестисийалары ан-
лайышлары истифадя олунур ки, бу да материал вя малиййя 
инвестисийалары мявщумларына даща йахындыр. Бирбаша хариъи 
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инвестисийа щяр щансы мцяссисянин сящм пакетинин алынмасы вя 
бу йолла онун идаря едилмясиндя иштиракы нязярдя тутулур. 

Яэяр хариъи инвестор мцяссисянин сящмлярини сонрадан 
икинъи базарда сатмаг цчцн алырса, бу портфел хариъи 
инвестисийа адланыр. Мцхтялиф юлкялярин ганунвериъилик 
актларында хариъи бирбаша вя портфел инвестисийаларын нисбятляри 
мцяййянляшдирилир. 

Бирбаша хариъи инвестисийа гойулушлары ашаьыдакы истигамят-
лярдя ола биляр:  

• там хариъи инвестора мяхсус йени ширкятин тясис 
олунмасы;  

• хариъи юлкядя мювъуд ширкятин алынмасы;  
• мцхтялиф пай бюлэцсц иля мцштяряк мцяссисялярин йарадыл-

масы вя с. 
Бязян бирбаша хариъи инвестисийа «франчайзинг»и дя аид 

едирляр. Франчайзинг мящшур ширкят фирмасындан щаггы 
юдянилмякля истифадя щцгугу вя йа ширкятин идаря едилмяси вя 
мящсулун сатышына кюмяк баша дцшцлцр. 

Портфел инвестисийасынын формалашмасында хариъи 
инвестисийанын иштиракы ашаьыдакы щалларда мцмкцндцр: 

• хариъи юлкя базарларында гиймятли каьызларын алынмасы;  
• юз юлкясиндя хариъи ширкятлярин гиймятли каьызларынын 

алынмасы;  
• бейнялхалг инвестисийа фондларына пай иштиракында 

капитал гойулушу. 
Бирбаша вя портфел хариъи инвестисийанын ъялб едилмяси бей-

нялхалг игтисади ялагяляри эцъляндирмякля, хариъи аваданлыьын 
лизинг формасында алынмасы, хариъи истигразларын алынмасы, 
бейнялхалг кооперасийанын эенишлянмясини вя с. щалларда баш 
верир.  

Бейнялхалг тяърцбядян мялумдур ки, хариъи инвестисийанын 
ъялб едилмяси 4 ясас стратежи мясялянин щяллини сцрятляндирир:  

• йени сатыш базарларынын ахтарышы;  
• йени хаммал ещтийатларынын ахтарышы;  
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• йцксяк кейфиййятли мящсул истещсалы имканларынын 
ахтарышы;  

• йени мялумат базасынын ахтарышы вя с.  
Бунларын щяр бири щаггында конкрет мялуматлар 

эюстярмяк олар. Мясялян: АБШ-ын автомобил фирмаларынын 
Авропа истещлакчылары цчцн автомобил истещсалы йени сатыш 
базарынын ахтарышы нцмунясидир. 

Башга юлкялярдян хаммал-материалын ихраъындан наразы 
олан ширкятляр, щямин юлкялярдя бу фяалиййятя инвестисийа гойа 
биляр. Беля фяалиййят ясасян нефт-газ вя ялван металлар 
истещсалында даща чох тясадцф едилир. 

Беля мисаллары диэяр фяалиййят нювляриндян дя эюстярмяк 
олар. 

ХХ ясрин 70-ъи илляриндян хариъи инвестисийа проблемляри ичя-
рисиндя «юлкя риски» анлайышы даща эениш йайылмаьа 
башламышдыр. Бу дюврдя бир чох инкишаф етмиш юлкялярин 
коммерсийа банклары инкишаф етмякдя олан юлкяляря ири щяъмли 
малиййя гойулушлары щяйата кечирмякля бюйцк малиййя рискляри 
иля цзляшмишляр. Бу щямин юлкялярдя игтисади вя сийаси сабитлийин 
олмамасы, щярби чеврилишлярин баш вермяси вя диэяр гейри-
стандарт вязиййятлярдян иряли эялирди. 

Инвестисийа гойулушларында «юлкя риски» иля коммерсийа 
рисклярини фяргляндирмяк лазымдыр. Биринъи щалда хариъи 
инвесторларын зяряр чякмяляри юлкядя сийаси вязиййятдян, 
ганунлардакы бошлугларла ялагяляндирился, икинъи щалда ширкятин 
коммерсийа фяалиййятиндяки бурахдыьы сящвляр нязяря 
алынмалыдыр. 

«Юлкя риски» игтисади вя сийаси щадисялярля ялагяли олдуьун-
дан, онлары да фяргляндирмяк лазымдыр. Игтисади рискляр хариъи 
инвестисийа гойулмуш юлкялярин юз ющдяликляриня ямял 
етмямяси, хариъи резидент гаршысында юдямялярин вахтында 
апарылмамасы вя диэяр щалларда баш верирся, сийаси рискляр 
щюкумятин бирбаша хариъи ширкятин фяалиййятиня мцдахиля 
етмяси нятиъясиндя баш верир. 
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Бирбаша хариъи инвестисийалар милли вя бейнялхалг сявиййядя 
тянзимляня биляр. Бирбаша хариъи инвестисийанын тянзимлянмяси 
ясасыны «Бейнялхалг инвестисийа разылашмасы» тяшкил едир. Бу ра-
зылашмайа ясасян юлкялярарасы вя чохтяряфли разылашмалар баьла-
ныр вя она ямял едилмясиня нязарят эцъляндирилир.  

Бир гайда олараг бейнялхалг инвестисийа разылашмалары ишти-
ракчысы кими милли щюкумятляр, юлкялярарасы игтисади тяшкилатлар, 
о ъцмлядян «Дцнйа Тиъарят Тяшкилаты», «Игтисади ямякдашлыг 
вя инкишаф тяшкилаты», «Бейнялхалг ямяк тяшкилаты» вя с. чыхыш 
едя билирляр. 

Бирбаша хариъи инвестисийа разылашмалары даща чох ики 
дювлят арасында баьланан разылашмалардыр. Илк вахтлар беля 
разылашмалар инкишаф етмиш юлкяляр арасында баьланырды. Анъаг 
игтисади ялагяляр эенишляндикъя, юлкялярарасы интеграсийа инкишаф 
етдикъя беля разылашмалара инкишаф етмякдя олан юлкяляр дя 
гошулмаьа башлады. 

Ашаьыдакы ъядвяллярдя сон иллярдя Азярбайъанда Дювлят 
гиймятли каьызлар базарында баш верян йениликляр юз яксини тап-
мышдыр. 
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Дювлят гиймятли каьызлар базары цзря ясас эюстяриъиляр* 

Ил, ай 

Номинал цзря дювриййядяки щяъм 
(млн. манат) 

Дювретмя мцддяти (эцн) ДГК базарында пайы, 
% 

Ъями  ДГИ-р 
АМБ-ин 
нотлары 

Ъями  ДГИ-р 
АМБ-ин 
нотлары 

ДГИ-р 
АМБ-ин 
нотлары 

1996 3,00 3,00 - - - - 100,0 - 

2000 25,60 25,60 - 48 48 - 100,0 - 

2001 38,10 38,10 - 57 57 - 100,0 - 

2002 28,00 28,00 - 50 50 - 100,0 - 

2003 13,00 13,00 - 52 52 - 100,0 - 

2004 20,30 - 20,30 - - - - 100 

2005 39,38 15,10 24,28 26 46 14 38,3 61,7 

2006 176,66 63,02 113,64 43 98 12 35,7 64,3 

2007                                                                                                        

01 150,66 43,72 106,94   31                                                           78 12 29,0 71,0 

02 148,35 60,16 88,19 45 85 17 40,6 59,4 

03 138,91 53,44 85,47 32 66 10 38,5 61,5 

04 153,14 49,85 103,29 27 54,9 12,9 32,6 67,4 

      * Азярбайъан Республикасынын Милли Банкы 
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Дювлят гысамцддятли истигразлар* 

 

Щярраъын 
тарихи 

ДГИ-ин 
дювлят 

гейдиййат 
нюмряси 

Тядавц
л 

мцддят
и (эцн) 

Юдямя 
тарихи 

Номинал цзря (млн. манат) Эялирлилик (%) 
Щярраъ 
ишти-

ракчылары
н сайы 

Емиссий
анын 
щяъми 

Тягдим 
олунмуш 
сифаришля-
рин щяъми 

Йерляшдир
илмиш 
щяъм 

мин. мах. Орта 
юлчцлмцш 

05.12.2006 10203813С 91 06.03.07 4,00 5,69 5,7 9,91 10,50 10,03 4 

12.12.2006 10203913С 91 13.03.07 2,00 6,00 6,0 10,83 11,00 10,92 2 

29.12.2006 10204513С 97 05.04.07 3,00 9,00 4,0 11,56 11,60 11,56 3 

08.01.2007 10200115С 92 10.04.07 5,00 3,60 1,2 10,01 10,01 10,01 4 

13.02.2007 10200315С 93 17.05.07 7,00 8,09 7,0 9,90 10,02 9,94 3 

06.03.2007 10200615С 91 05.06.07 6,00 7,03 6,0 9,91 9,99 9,95 5 

13.03.2007 10200715С 182 11.09.07 7,00 0,66 0,7 9,96 9,96 9,96 3 

19.03.2007 10200815С 98 25.06.07 4,00 ,50 2,5 10,02 10,49 10,41 3 

03.04.2007 10201015С 91 03.07.07 4,00 3,45 3,45 9,90 10,50 10,28 2 

10.04.2007 10301115С 182 09.10.07 2,00 2,38 2,00 10,20 10,98 10,60 4 

17.04.2007 10201215С 91 17.07.07 3,00 3,18 3,00 10,83 10,88 10,83 4 

24.04.2007 10501315С 364 22.04.08 4,00 0,01 0,01 11,01 11,01 11,01 1 

*Бакы Фонд Биржасы  
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Милли Банкын гысамцддятли нотлары* 

Щярраъын 
тарихи 

Нотларын 
дювлят гей-
диййат нюм-

ряси 

Тядавцл 
мцддяти 
(эцн) 

Юдямя 
тарихи 

Номинал цзря (млн. манат) Эялирлилик 

Щярраъд
а 

иштиракчы-
ларын сайы 

Емиссийа
нын 

щяъми 

Тягдим 
олунмуш 
сифаришин 
щяъми 

Щярраъда 
йерляшди-
рилмиш 
щяъм 

Щярраъд
ан 

кянар 
йер-
ляшди-
рилмиш 
щяъм 

мин. мах. 
Орта 

юлчцлмцш 

01.11.06 50100314С 28 29.11.06 20,00 28,0158 20,0 0 14,69 15,22 15,09 9 

15.11.06 50100514С 28 13.12.06 15,00 17,428 15,0 0 14,56 14,96 14,96 6 

29.11.06 50100714С 28 27.12.06 30,00 41,10438 18,4802 11,5198 14,04 14,56 14,43 7 

06.12.06 50100814С 28 03.01.0 25,00 49,0377 22,9912 0,5802 14,04 14,30 14,17 8 

20.12.06 50101014С 28 17.01.07 40,00 40,0 36,673 3,327 13,38 13,77 13,77 10 

29.12.06 50101214С 12 10.01.07 23,89 23,6364 23,6364 0 14,17 14,17 14,17 11 

10.01.07 50100116С 28 07.02.07 50,00 70,277 38,864 0,553 11,94 12,59 12,33 12 

17.01.07 50100216С 28 14.02.07 40,00 72,2626 32,917 6,0796 11,68 12,20 11,94 13 

31.01.07 50100416С 28 28.02.07 5,00 2,5204 2,5204 0 11,02 11,15 11,02 4 

07.02.07 50100516С 28 07.03.07 40,00 28,1602 28,1602 -0,4016 10,37 11,02 10,76 6 

14.02.07 50100616С 28 14.03.07 40,00 31,75 31,75 -0,6042 10,37 11,02 10,76 11 

28.02.07 50100816С 28 28.03.07 20,00 13,2816 9,2814 0 10,63 10,89 10,63 4 

07.03.07 50100916С 28 04.04.07 30,00 23,4786 18,2642 2,4094 10,24 10,89 10,50 7 

19.03.07 50101116С 9 28.03.07 20,04 20,041 20,041 0 10,43 10,43 10,43 8 

28.03.07 50101216С 28 25.04.07 35,00 29,7932 29,7932 0 10,24 10,89 10,50 7 
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* Азярбайъан Республикасынын Милли Банкы 
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4.3. Гиймятли каьызлар базары, онун обйект                         
вя субйектляри 

 
Гиймятли каьызлар бир ямтяядир. Ямтяялярин алыныб-сатылдыьы 

базар ямтяя базары олдуьу кими, гиймятли каьызларын да 
тядавцл етдийи базар гиймятли каьызлар базарыдыр. Малиййя 
базарынын бир щиссяси олан гиймятли каьызлар базары гиймятли 
каьызларын емиссийасы вя йерляшдирилмяси заманы йаранан 
мцнасибятляри, щямчинин базарын пешякар иштиракчыларынын 
гиймятли каьызларын сонракы тядавцлц цзря фяалиййятини ящатя 
едян анлайышдыр. Гиймятли каьызлар базары щям дя фонд базары 
кими дя адландырылыр. Фонд базарында хцсуси малиййя алятляри 
олан гиймятли каьызлара даир мцлкиййят вя кредитляшмя 
мцнасибятляри формалашыр. 

Гиймятли каьызлар базары диэяр базарлар кими, биткин 
техноложи силсилялярин мцряккяб тяшкилаты игтисади системи кими 
чыхыш едир. Бурада, бир тяряфдян гиймятли каьызлары бурахан 
емитентляр (щцгуги вя физики шяхсляр), диэяр тяряфдян ися 
гиймятли каьызлары алан инвесторлар (щцгуги вя физики шяхсляр), 
щямчинин гиймятли каьызларын тядавцлцня вя мцхтялиф фонд 
ямялиййатларынын кечирилмясиня йардым едян васитячиляр 
мювъуддур. 

Щяр бир игтисадиййатын бир гцтбцндя пул йыьымларынын 
артыглыьы, диэяриндя ися инвестисийалар цчцн ялавя пул 
вясаитляринин ъялб олунмасына ещтийаъ йараныр. Пул 
йыьымларынын йенидян бюлэцсц механизмляриндян бири дя мящз 
гиймятли каьызлар базарыдыр. Игтисадиййатын диэяр сфералары иля 
баьлы олан бу базар, капиталы сярбяст пул ресурсларына малик 
сащялярдян даща эениш малиййяляшмяйя ещтийаъ дуйан сащяляря 
ахыныны тямин едир. Гиймятли каьызлар базарынын торпаг вя тябии 
ресурслар базары, ямяк ресурслары базары, йени мящсул базары, 
инвестисийа ресурслары базарыйла сых баьлылыьы вардыр. Садаланан 
щяр бир базара гиймятли каьызлар базарынын мцяййян аляти 
уйьун эялир. Беля ки, торпаг вя тябии ресурслар базарына 
сящмляр, истигразлар, эировнамяляр, йени мящсул базарына 
коммерсийа векселляри, ямтяя фйучерс вя опсионлары, 



 114

инвестисийа ресурслары базарына сящм вя истигразлар, хязиня вя 
малиййя векселляри, депозит сертификатлары, чекляр вя б. уйьун 
эялир. 

Гиймятли каьызлар базары дювлят бцдъясинин вя банк 
системинин малиййяляшдирилмяси мянбяйидир. Беля ки, дювлят 
бцдъясинин кясири олдуьу заман дювлят юзцнцн емиссийа етдийи 
истигразларын гиймятли каьызлар базарында сатышыны тяшкил 
етмякля бцдъя кясири иля баьлы проблеми щялл едир. Беляликля, 
дювлятин истигразлары дювлят бцдъясини малиййяляшдирмиш олур. 
Йахуд банк йаранан заман юз низамнамя капиталыны 
формалашдырмаг цчцн сящмляр бурахыр вя бу сящмлярин 
сатышыны мящз гиймятли каьызлар базарында едир. Сящмлярин 
сатышындан эялян эялирля банкын сящмдар капиталы формалашмыш 
олур. Дювлят бцдъяси, банк системи вя гиймятли каьызлар базары 
даима сых гаршылыглы ялагядядир, йяни бир-бирини тамамламагла 
йанашы щям дя бир-бириля даща чох ресурс ъялб етмяк уьрунда 
рягабят апарырлар. Баьлылыьын-рягабятин ясас сябяби щяр цч 
каналын динамикасынын ейни истигамятдя баш вермямясидир. 
Беля ки, верэилярин артырылмасы вя дювлят бцдъясинин эе-
нишлянмяси тясяррцфат субйектляринин вя ящалинин сярбяст пул ре-
сурсларыны азалтмагла, банк системи вя гиймятли каьызлар 
базарынын ресурс базасыны мящдудлашдырыр. Диэяр тяряфдян, 
банкларын кредит фяалиййятинин эенишлянмяси (кредит 
експансийасы) игтисади инкишафын гиймятли каьызларын бурахылышы 
васитясиля малиййяляшдирилмяси имканларыны мящдудлашдырыр. 

Гиймятли каьызлар базарынын башлыъа мягсяди сярбяст ма-
лиййя ресурсларыны сяфярбяр етмяк вя онларын базарын 
иштиракчыларынын гиймятли каьызларла кечирдийи мцхтялиф 
ямялиййатлар васитясиля йенидян бюлэцсцнц тямин етмякдян 
ибарятдир. Башга сюзля гиймятли каьызлар базары мцвяггяти 
сярбяст пул вясаитляринин инвесторлардан гиймятли каьыз 
емитентляри истигамятиндяки щярякятиндя васитячилик едир. 

Гиймятли каьызлар базарынын ашаьыдакы вязифяляри вардыр:  
• конкрет инвестисийаларын ъялб едилмяси цчцн мцвяггяти 

сярбяст малиййя вясаитляринин сяфярбяр едилмяси;  
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• дцнйа стандартларына ъаваб верян базар 
инфраструктурунун формалашмасы;  

• гиймятли каьызларын икинъи базарынын инкишаф 
етдирилмяси;  

• базар механизминин вя идаряетмя механизминин тяк-
милляшдирилмяси;  

• инвестисийа рискинин азалдылмасы;  
• гиймятгойманын инкишаф етдирилмяси вя с. 

Щямчинин гиймятли каьызлар базары васитясиля дювлят 
сийасяти дя щяйата кечирилир. Бунун сцбуту кими Шярги Авропа 
юлкяляриндя вя Русийада 1990-ъы иллярдя дювлят мцяссисяляринин 
юзялляшдирилмясини вя сящмдар ъямиййятя чеврилмясини 
эюстярмяк олар.  

Гиймятли каьызлар базары мцяййян функсийалара да 
маликдир. Бунлар гысаъа олараг ашаьыдакылардыр: йенидянбюлэц 
функсийасы, малиййя рискляринин сыьорталанмасы функсийасы, 
тянзимлямя функсийасы, учот функсийасы, информасийа 
функсийасы, нязарят функсийасы, щявясляндирмя функсийасы, 
коммерсийа функсийасы. 

Йенидянбюлэц функсийасы пул вясаитляринин (капиталын) гий-
мятли каьызларын тядавцлц васитясиля мцяссисяляр, ящали вя дювлят 
арасында, сащяляр вя реэионлар арасында йенидян бюлэцсцнц 
ифадя едир. Мясялян, мяркязи щюкумятин, йерли идаряетмя 
органларынын бцдъя кясиринин дювлят вя бялядиййя гиймятли 
каьызларынын бурахылмасы вя йерляшдирилмяси васитясиля 
малиййяляшдирилмяси заманы мцяссисялярин, ящалинин сярбяст 
малиййя ресурсларынын дювлятин хейриня йенидян бюлэцсц баш 
верир. 

Малиййя рискляринин сыьорталанмасы функсийасында тюрямя 
гиймятли каьызларын, йяни фйцчерс вя опсионларынын бюйцк ролу 
вардыр. Бу функсийанын васитясиля капиталын горунуб 
сахланмасы вя артырылмасы тямин едилир. 

Тянзимлямя функсийасы ися ъямиййятдя ъяряйан едян 
мцхтялиф просеслярин конкрет ямялиййатлары васитясиля тянзим-
лянмяси иля баьлыдыр. Мясялян гиймятли каьызларла 
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ямялиййатларын кечирилмяси васитясиля тядавцлдяки пул кцтлясинин 
щяъми тянзимлянир. Бу, тянзимлямя функсийасынын 
макроигтисади тяряфидир. Ейни заманда, эюстярилян функсийанын 
микроигтисади тяряфи дя мювъуддур, йяни фонд базары тиъарят 
гайдаларыны, иштиракчылар арасында мцбащисялярин щялл олунмасы 
гайдаларыны йарадыр, нязарят вя идаряетмя органларыны 
мцяййянляшдирир вя с. 

Учот функсийасы базарда тядавцл едян бцтцн нюв гиймятли 
каьызларын хцсуси сийащыларда, йяни рейестрлярдя мяъбури гей-
диййатында, гиймятли каьызлар базары иштиракчыларынын гейдиййа-
тында, щямчинин алгы-сатгы, эиров, траст, конвертасийа вя б. 
мцгавилялярля рясмиляшдирилмиш фонд ямялиййатларынын 
гейдиййатында тязащцр едир. 

Информасийа функсийасы гиймятли каьызлар базарынын учот 
функсийасындан иряли эялир, йяни базар тиъарят обйектляри вя суб-
йектляри щаггында информасийаны йарадыр вя иштиракчыларына 
чатдырыр. 

Нязарят функсийасы. Бу, базар иштиракчылары тяряфиндян га-
нунвериъилийя ямял олунмасына нязарятин щяйата кечирилмясини 
нязярдя тутур. 

Тялябля тяклифин таразлашдырылмасы функсийасы фонд база-
рында гиймятли каьызларла ямялиййатлар васитясиля тялябля 
тяклифин арасында таразлыьын тямин олунмасы демякдир. 
Бунунла да базар гиймятляринин формалашмасы, онларын 
динамикасы цчцн шяраит йараныр.  

Коммерсийа функсийасы. Щяр базарда олдуьу кими, гий-
мятли каьызлар базары да ямялиййатларын кечирилмясиндян мян-
фяятин ялдя олунмасы вя онун максималлашдырылмасы цчцн 
шяраит йарадыр. 

Гиймятли каьызлар базарынын нювляриня эялдикдя ися онлары 
бир нечя яламят цзря тяснифляшдирмяк олар. Мясялян, ъоьрафи 
яламятляря эюря гиймятли каьызлар базарыны милли, реэионал вя 
бейнялхалг базарлара бюлмяк олар. Гиймятли каьызларын 
конкрет нювляри цзря ися сящм вя йа истиграз базарына, дювлят 
вя корпоратив гиймятли каьызлар базарына бюлцнцр. Мяканына 
эюря ися илкин вя икинъи базарлара бюлцнцрляр. 
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Илкин базарда корпорасийалар, Мяркязи щюкумят вя бяля-
диййяляр тяряфиндян бурахылан гиймятли каьызларын илкин 
йерляшдирилмяси баш верир. Башга сюзля бурада гиймятли 
каьызларын инвесторлар арасында илкин йерляшдирилмяси баш верир. 
Бу, илкин базарын мягсядини мцяййян едир. Бундан башга 
илкин базарда йени бурахылан гиймятли каьызларын базар 
гиймяти мцяййян едилир, инвестисийа риски гиймятляндирилир, 
бурахылышын дювлят гейдиййаты вя бурахылышын нятиъяляринин 
гейдиййаты, рейестр сахлайыъысынын тяйин едилмяси вя гиймятли 
каьызларын сахланылмасы баш верир. Бунунла гиймятли каьызларын 
илкин базарынын башлыъа ямялиййатлары мцяййян олунур. Ейни 
заманда бурадан илкин базарын функсийалары вя вязифяляри иряли 
эялир. 

Мцвафиг олараг илкин базарын функсийаларына аиддир: 
• гиймятли каьызларын бурахылышы;  
• гиймятли каьызларын йерляшдирилмяси;  
• гиймятли каьызларын учоту;  
• тялябля тяклиф арасында таразлыьын тямин олунмасы. 

Илкин базарын вязифяляриня аид едилир:  
• мцвяггяти сярбяст ресурсларын ъялб олунмасы;  
• малиййя базарынын фяаллашдырылмасы; 
• инфлйасийанын зяифлядилмяси. 

Икинъи базарда ися яввял бурахылмыш гиймятли каьызларын дя-
фялярля йенидян алыныб-сатылмасы васитясиля тязащцр едир. Башга 
сюзля, икинъи базарда гиймятли каьызларын «пиштахта 
архасындан» алгы-сатгысы баш верир. 

Яняняви олараг икинъи базарын тяркибиндя биржа базарыны вя 
биржадан кянар базары фяргляндирирляр. Онлары мцтяшяккил вя 
гейри мцтяшяккил базар да адландырырлар. Мцтяшяккил базарда 
гиймятли каьызларын дягиг мцяййянляшдирилмиш ващид гайдалар 
ясасында базарын лисензийалашдырылмыш пешякар иштиракчылары 
арасында тядавцлц баш верир. Гейри-мцтяшяккил базарда ися 
ващид гайдалара иштиракчылар тяряфиндян сярт риайят олунмасы 
тяляб олунмур. Башга сюзля, гейри мцтяшяккил базар кор тябии 
йаранан бир сащядир. 
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Гиймятли каьызларын икинъи базары фонд базарынын ян фяал 
мярщялясидир. Гиймятли каьызларла ямялиййатларын яксяриййяти 
мящз бурада кечирилир. Икинъи базар яввял бурахылмыш вя илкин 
йерляшдирмя мярщялясини кечмиш гиймятли каьызларын тядавцл ет-
дийи базардыр.  

Икинъи базарын мягсяди гиймятли каьызларла онларын илкин 
йерляшдирилмясиндян сонра алгы-сатгы вя диэяр ямялиййатларынын 
кечирилмяси цчцн шяраит йарадылмасындан ибарятдир. Бунунла 
икинъи базарын функсийа вя вязифяляри мцяййян олунур. 

Икинъи базарын функсийалары бунлардыр:  
1. Пяракяндя алгы-сатгы сявиййясиндя сатыъы вя алыъыларын 

эюрцшдцрцлмяси. Бунун нятиъясиндя бир вя йахуд бир нечя гий-
мятли каьызын алгысы мцмкцн олур;  

2. Мцяййян гиймят сявиййясиндя тяляб иля тяклифин таразлаш-
дырылмасы. 

Икинъи базарын ян ясас вязифяси капиталларын ян сямяряли ис-
тещсалларын хейриня йенидян бюлцшдцрцлмяси вя тясяррцфат 
субйектляринин инкишафы мягсядляриндян ютрц инвестисийаларын 
ъялб олунмасыдыр. Икинъи базарын диэяр вязифяляриндян ашаьыда-
кылары эюстярмяк олар:  

• щцгуги вя физики шяхслярин малиййя фяаллыьынын 
эцъляндирилмяси;  

• малиййя фяалиййятинин йени формаларынын инкишафы;  
• норматив щцгуги базанын тякмилляшдирилмяси;  
• гиймятли каьызлар базарынын инфраструктурунун инкишаф 

етдирилмяси; 
• гябул едилмиш гайда вя стандартлара риайят олунмасы. 

Икинъи базарын ян мцщцм ъящяти онун ликвидлийидир. 
Бурада мязяннялярин ъцзи тяряддцдц вя ашаьы сатыш хяръляри иля 
уьурлу вя эениш фонд тиъарятинин мцмкцнлцйц баша дцшцлцр. 
Икинъи базарын диэяр ъящятляриндян ися инвестисийа имканларынын 
эенишлийи вя мцхтялифлийини, тядавцл едян гиймятли каьызларын 
чешидлийини, обйектив вя субйектив амиллярдян асылылыьыны 
эюстярмяк олар. 
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Гиймятли каьызлар базарындан данышаркян онун обйект вя 
субйектлярини хцсуси гейд етмяк лазымдыр. Гиймятли каьызлар 
базарынын обйекти гиймятли каьызлардыр. 

Азярбайъан Республикасынын «Гиймятли каьызлар 
щаггында» Ганунуна эюря гиймятли каьыз – юз сащибинин 
ямлак вя гейри-ямлак щцгугларыны вя бу щцгугларын верилмяси 
имканыны мцяййян едилмиш форма вя реквизитляря риайят 
етмякля тясдигляйян сяняддир. 

Азярбайъан Республикасынын Мцлки Мяъяллясиндя гиймятли 
каьызлара ордерляр, векселляр, чекляр, истигразлар, сящмляр, 
ямтяя каьызлары вя гиймятли каьызлара даир ганунлар иля 
гиймятли каьызлар сырасына дахил едилмиш диэяр сянядлярин аид 
олундуьу эюстярилир. 

Гиймятли каьызларын тяснифатына эялдикдя ися гиймятли 
каьызларын нювляринин чохлуьу тяснифат мейарынын, 
эюстяриъиляринин дя чохсайлы олмасыны мцяййян едир. 

Гиймятли каьызлар бурахылыш формасына эюря – емиссийа вя 
гейри емиссийа гиймятли каьызлара, тядавцл характериня эюря – 
тядавцл едян (базар) вя тядавцл етмяйян (гейри-базар) 
гиймятли каьызлара, фяалиййят сащясиня эюря – фонд вя 
коммерсийа гиймятли каьызлара, игтисади тяйинатына эюря – 
фонд базары алятляри вя дисконт базары алятляриня, тятбиги 
мягсядиня эюря – инвестисийа вя гейри-инвестисийа гиймятли 
каьызлара, мцлкиййят формасына эюря – дювлят вя гейри-дювлят 
(корпоратив, юзял) гиймятли каьызлара вя с. бюлцнцрляр.  

Эюрцндцйц кими бу тяснифаты давам етдирмяк дя оларды. 
Лакин бунларын щяр бирини айрылыгда ачыгламаьа лцзум 
олмадыьындан, йалныз бир нечя гиймятли каьызлар щаггында 
гысаъа мялумат вермяйи мягсядяуйьун щесаб едирик.  

Сящм – онун сащибинин (сящмдарын) сящмдар ъямиййятин 
мянфяятинин бир щиссясини дивиденд шяклиндя алмаг, сящмдар 
ъямиййятин идаря едилмясиндя иштирак етмяк вя о, ляьв едилдик-
дян сонра галан ямлакын бир щиссясини ялдя етмяк щцгугуну 
тясбит едян емиссийа гиймятли каьыздыр. 

Мясялян, сящмдар ъямиййяти йаранмамышдан (фяалиййят 
эюстярмямишдян) габаг илк нювбядя юз низамнамя фондуну 
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йарадыр. Низамнамя фондуну йаратмаг цчцн сящмдар 
ъямиййяти сящм емиссийа едир. Сящмдян эялян эялирля сящмдар 
ъямиййяти юз низамнамя фондуну йарадыр. Сящми алан щяр бир 
шяхс сящмдар ъямиййятин сащиби (сящмдары) олур вя онун идаря 
олунмасында иштирак едир, сящмдар ъямиййятин мянфяятинин бир 
щиссясиня сащиб олур. 

Сящмляр сащиблик гайдасына эюря адлы вя тягдиматлы 
нювляря айрылыр. 

Адлы сящмлярин сащибляринин адлары сящмдар ъямиййятлярин 
рейестрляриндя якс едилмялидир. Ялавя олараг, адлы сящм наьд 
шякилдя мювъуддурса, сящм бланкынын вя йа сертификатын 
цзяриндя сащибинин ады эюстярилир. Наьдсыз сящмляря эялдикдя 
ися, онлар йалныз конкрет шяхсляря мяхсус хцсуси щесаблардакы 
йазылар шяклиндя мювъуддур.  

Тягдиматлы сящмляр цзря ися сащибин ким олмасы щеч ъцр 
ашкарланмыр. 

Сащибляриня вердикляри щцгугларын щяъминдян вя нювцндян 
асылы олараг сящмлярин ади вя имтийазлы нювляри мювъуддур. 
«Сящмдар ъямиййяти щаггында» гануна ясасян ади сящмлярин 
низамнамя капиталындакы хцсуси чякиси 90%-дян аз ола 
билмяз. Ади сящм сащибиня сящмин бцтцн щцгугларыны – сяс 
щцгугу, дивиденд алмаг щцгугу, идаря етмяк щцгугу вя с. 
верир. 

Имтийазлы сящмляр ися сащибиня сяс щцгугу вермир. Гануна 
эюря имтийазлы сящмлярин цмуми мябляьи сящмдар ъямиййятин 
низамнамя капиталынын 10%-дян чох олмамалыдыр. Лакин бу 
сящмляр сащибиня ялавя имтийазлар верир. 

Истиграз – сащибинин емитентиндян истиграз вярягясиндя ня-
зярдя тутулан мцддятдя онун номинал дяйярини вя бу 
дяйярдян мцяййян едилмиш фаизи вя йа башга ямлак 
еквивалентини алмаг щцгугуну тясбит едян емиссийа гиймятли 
каьыздыр. 

Истигразларын бурахылышы сящмдар ъямиййят цчцн банкдан 
кредит эютцрмякдян о сябябдян даща сярфялидир ки, истигразын 
йерляшдирилмясиня эюря васитячиляря юдянилян комисйон музд 
фаиз нисбятиндя малиййя ресурсларыны сяфярбяр едян малиййя-
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кредит институтларына юдянилян банк маржасындан ашаьы олур. 
Истиграз сащиби сяс щцгугуна малик дейил, сящмдар ъямиййятин 
идаря едилмясиндя иштирак етмир. 

Беляликля, истиграз: 1) емитентин боръ ющдялийидир;                    
2) бцдъянин эялирлярини цстяляйян хярълярин малиййяляшдирилмяси 
мянбяйидир; 3) сящмдар ъямиййятин инвестисийасынын малиййя-
ляшдирилмяси мянбяйидир; 4) тяшкилат вя вятяндашларын вясаитляри-
нин йыьымы вя эялир алынмасы формасыдыр. 

Сящмляр кими истигразлар да адлы вя тягдиматлы, бурахылыш 
мягсядляриня эюря ади вя мягсядли истигразлара бюлцнцрляр. 

Вексел – цзяриндя эюстярилмиш юдяйиъинин мцяййян пул 
мябляьинин тяйин едилмиш мцддятдя юдямясиня даир шяртсиз 
боръ ющдялийидир. Йалныз пул вясаитляри вексел ющдялийинин 
обйекти ола биляр. 

Векселин ясас сяъиййяви хцсусиййятляри бунлардыр:  
- пул ющдялийинин шяртсизлийи, йяни вексел цзря борълунун 

мцяййян мябляьин юдяйяъяйи ющдялийи щеч бир шяртля мящдуд-
лашдырыла билмяз;  

- векселин мятниндя онун ясасында щансы нюв ягдин 
дурмасына даир гейдляря йол верилмир;  

- векселин долдурулмасы гайдаларынын дягиг мцяййян едил-
мяси, йяни вексел бцтцн зярури реквизитляря малик олмалыдыр. 
Онлардан бири олмадыгда вексел етибарсыз сайылыр;  

- мцштяряк мясулиййят, йяни вексел цзря борълу олан щяр бир 
шяхсин вексел сащиби (кредитор) гаршысында там мясулиййят дашы-
масы. 

Векселин коммерсийа вексели, банк вексели, малиййя век-
сели, сахта вексел, дост вексел кими нювляри мювъуддур. 

Векселляр садя вя кючцрмя вексели шяклиндя бурахылыр. Садя 
векселин фяргляндириъи ъящяти одур ки, ону щямишя мящз боръ 
алан тяртиб едир. 

Чек – ордерли гиймятли каьыз олуб, ифадя етдийи пул 
мябляьинин чек сащибиня юдянилмяси барядя чек верянин банка 
вердийи вя щечня иля шяртляндирилмяйян йазылы сярянъамындан 
ибарятдир. 



 122

Банк сертификатлары – сертификат дедикдя илк нювбядя 
банкларын депозит вя яманят сертификатлары йада дцшцр. 

Депозит сертификаты – банкын щцгуги шяхслярин онда йерляш-
дирдийи депозитлярин юдянилмясиня олан йазылы шящадятнамядир. 

Яманят сертификаты ися банкын физики шяхслярин онда йерляш-
дирдийи яманят гойулушларынын юдянилмясиня даир ющдялийидир. 

Гиймятли каьызлар базарынын субйектляриня эялинъя ися 
бунлар биринъи вя икинъи базарын иштиракчыларыдыр. Биринъи 
базарын иштиракчылары дювлят, сящмдар ъямиййятляри, 
мцяссисяляр, коммерсийа банклары ола биляр. Икинъи базарын 
иштиракчылары ися дювлят, сящмдар ъямиййятляр, гиймятли каьызлар 
базарынын пешякарлары олан мцтяхяссисляр, мцхтялиф инвестисийа 
тяшкилатлары, коммерсийа банклары, фонд мяркязляри вя 
маьазалары, диэяр тясяррцфат субйектляри, щямчинин 
вятяндашларыдыр. 

Гиймятли каьызлар базарынын тяснифатына эялдикдя ися, онлары 
илк нювбядя ъоьрафи яламятя эюря милли, бейнялхалг вя реэионал 
базарлара бюлмяк олар. Даща сонра гиймятли каьызларын 
конкрет нювляринин базарларыны фяргляндирмяк олар. Мясялян, 
сящм базары, опсион базары, малиййя фйцчерсляри базары вя с. 
Игтисади ядябиййатларда фонд базарынын ашаьыдакы схемдя 
верилмиш тяснифатына да тез-тез раст эялмяк олар. 

Пул базары – гысамцддятли (1 илядяк) малиййя 
ющдяликляринин базарыдыр. Капитал базары ися, мцддяти 1 илдян 
артыг олан гиймятли каьызларын тядавцл етдийи базардыр. Пул 
базарында ясасян дювриййя капиталына олан тялябат, капитал 
базарында ися ясас капитала олан тялябат юдянилир. 

Фонд базарынын нювляри 
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Илкин базар гиймятли каьызларын илкин вя тякрар емиссийасы 
базарыдыр. Бурада гиймятли каьызларын илкин инвесторлар 
арасында йерляшдирилмяси баш верир. Илкин базарын ясас 
хцсусиййяти инвестор цчцн информасийанын там ачыгланмасыдыр. 
Гиймятли каьызларын илкин йерляшдирилмясинин бир нечя цсулу 
мялумдур: 1) гиймятли каьызлара абуня. Абуня ачыг вя гапалы 
ола биляр. Ачыг абуня заманы гиймятли каьызларын кцтляви 
йерляшдирилмяси баш верир вя бу заман инвесторларын сайына 
мящдудиййят гойулмур. Гапалы абуня ися, яввялъядян 
мцяййян едилмиш инвесторлар арасында кечирилир. 2)щярраъ. 
Щярраъ тендер вя ачыг сатышлар шяклиндя кечириля биляр. Тендеря 
бир гайда олараг сящм зярфляринин сатышындан ютрц мцраъият 
олунур. Гейд етмяк лазымдыр ки, Азярбайъанда ири дювлят 
мцяссисяляринин юзялляшдирилмяси заманы бу цсулдан эениш 
истифадя олунмушдур. 3) коммерсийа мцсабигяси. Бу заман 
алыъылардан щансыса шяртлярин йериня йетирилмяси тяляб олунур. 
Мясялян, юзялляшдирилян мцяссисянин профилинин, иш йерляринин 
сахланылмасы вя с.  

Икинъи базар яввял бурахылмыш вя илкин йерляшдирмя 
мярщялясини кечмиш гиймятли каьызларын тядавцл етдийи 
базардыр. 

Гиймятли каьызларла ямялиййатларын яксяриййяти мящз 
бурада кечирилир. Икинъи базар сатыъы вя алыъылары эюрцшдцрцр вя 
нятиъядя гиймятли каьызларын алгы-сатгысы мцмкцн олур. Икинъи 
базар тялябля тяклифин таразлашдырылмасына да хидмят едир. 
Икинъи базарын 2 тяшкилати формасы вар: мцтяшяккил (биржа) вя 
гейри-мцтяшяккил (биржаданкянар) базар.  
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Гиймятли каьызларын бурахылышы вя тядавцлц. 
 

Биржа базары фонд биржасы анлайышы иля мящдудлашыр. Фонд 
биржасы ян йцксяк кейфиййятли гиймятли каьызларын тядавцл етдийи 
вя ямялиййатларын гиймятли каьызлар базарынын пешякар 
иштиракчылары тяряфиндян апарылдыьы хцсуси базардыр. Щяр бир 
фонд биржасынын нцфузу онун системи дахилиндя баьланылан 
ягдлярин щяъми иля мцяййян олунур. Ягдлярин щяъми ися 
биржада тядавцл едян гиймятли каьызларын мигдарындан асылыдыр. 
Дцнйанын ян бюйцк фонд биржалары Нйу-Йорк, Лондон вя 
Токио шящярляриндядир.  

Бир гайда олараг фонд биржасы йа ассосиасийа, йа да 
сящмдар ъямиййяти шяклиндя йарадылыр. Биржаны цмуми иълас, 
биржа шурасы вя директорлар шурасы идаря едир. Али орган цмуми 
иъласдыр. Биржа фяалиййятинин яняняви ъящяти онун гейри-
коммерсийа сяъиййя дашымасыдыр. Биржалар щцгуги шяхслярин 
эялир верэисиндян азаддыр. Биржанын эялирляри мцхтялиф 
мянбялярдян формалашыр. Мясялян, васитячи ширкятлярин йериня 
йетирдикляри сифаришдян тутулан рцсум, биржа цзвлцк щаггы вя с.  

Гиймятли каьызлар базарынын иштиракчыларыны 3 група бюлмяк 
олар: емитентляр, инвесторлар вя васитячиляр. Емитентляр гиймятли 
каьызлары бурахан щцгуги вя физики шяхслярдир. Инвесторлар ися 
емиссийа олунмуш гиймятли каьызларын алыъыларыдыр, йяни 
гиймятли каьызлара инвестисийа гойанлар. Васитячиляр ися 
гиймятли каьызларын тядавцлцня хидмят едир, гиймятли 
каьызларла алгы-сатгы ямялиййатларыны щяйата кечирир. Игтисади 
ядябиййатларда васитячиляри 2 бюйцк группа айырырлар: 
брокерляр вя дилерляр. 

Брокерляр мцштяринин марагларына уйьун олараг онун 
тапшырыьы вя йа комисйон мцгавиляси ясасында гиймятли 
каьызларла тиъаряти щяйата кечирянлярдир. Тапшырыг мцгавиляси 
иля фяалиййят эюстярдикдя, брокер мцвяккил гисминдя чыхыш едир, 
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йяни о, сювдяляшмяни мцштяринин адындан вя онун щесабына 
щяйата кечирир. Бу щалда брокерин ясас вязифяси – гиймятли 
каьызлар базарында мцштярини гане едян гиймятля гиймятли 
каьызлары тапмаг вя йа мцштяринин эюстяриши иля гиймятли 
каьызлары гейд олунмуш гиймятя сатмагдыр. Брокерин 
мцвяккил кими фяалиййяти схемдя эюстярилмишдир. Брокер юз 
хидмятляриня эюря комисйон мцкафаты алыр. 

Сювдяляшмяни комисйон мцгавиляси иля иъра едяркян, 
брокер комисйонер гисминдя фяалиййят эюстярир вя ягди юз 
адындан, амма мцштяринин щесабына баьлайыр. Бу щалда 
мцштяри брокерля комисйон мцгавиляси баьлайыр, гиймятли 
каьызларын алынмасы цчцн она пул вясаитляри кючцрцр вя бу 
вясаитляр брокерин балансданкянар щесабында гейдя алыныр. 
Брокер мцштяринин тапшырыьыны иъра едяркян юз адындан 
мцгавиля баьлайыр. Беля ки, артыг онун щесабында гиймятли 
каьызларын алынмасы цчцн мцштяринин кючцрцлдцйц пул 
мювъуддур. Буну нювбяти схемдя даща айдын эюрмяк олар: 

Ямялиййатын брокер тяряфиндян мцвяккил гисминдя иърасы. 
 

 

 

 

 

Ямялиййатын брокер тяряфиндян комисйонер гисминдя иърасы 
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Фонд биржасынын ясас сималарындан бири дя дилердир. Брокер-
лярдян фяргли олараг дилерляр сырф васитячиликдян башга юз 
адындан вя юз щесабына сонрадан сатмаг мягсядиля гиймятли 
каьыз алмаг щцгугуна маликдирляр. Дилерлярин эялири гиймятли 
каьызы сярфяли гиймятля сонрадан сатмаг щесабына ямяля эялир. 
Демяли, дилерляр ади мющтякирлярдир. Онлар щям юз араларында, 
щям дя брокерлярля ягдляр баьлайа билярляр. АР 
Ганунвериъилийиня ясасян дилер фяалиййяти иля йалныз щцгуги 
шяхсляр мяшьул ола билярляр. 

Юлкямиздя гиймятли каьызлар базарынын тарихинин щцгуги 
бцнюврясини 1992-ъи илдя гябул едилмиш «Гиймятли каьызлар щаг-
гында» Ганун тяшкил ется дя, гиймятли каьызлар базарынын реал 
инкишафы 1996-ъы илдян башланды. 

1996-ъы илядяк бу сащядя щцгуги базанын там 
формалашмамасы, гиймятли каьызлар базарынын корпоратив 
гиймятли каьызлара аид едилян вя фактики дювриййяйя 
бурахылмайан коммерсийа банкларынын сящмляри иля тямсил 
олунмасы бу базарын ъанланмасына имкан вермирди. Гиймятли 
каьызлар базарында ирялиляйишляр йалныз Малиййя Назирлийи (МН) 
тяряфиндян Дювлят гысамцддятли истигразларын (ДГИ) емиссийасы 
иля башланды. ДГИ-нин бурахылышынын ясасы 1996-ъы илдя Назирляр 
Кабинети тяряфиндян ДГИ-ин ясас шяртляринин тясдиг едилмяси иля 
гойулду. Щямин илдя Милли Банк тяряфиндян МН иля 
разылашдырма ясасында ДГИ-нин бурахылышы вя дювриййяси 
гайдаларыны мцяййянляшдирян Ясаснамя тясдиг едилди. 1996-ъы 
илдян башлайараг коммерсийа банклары тяряфиндян гиймятли 
каьызларын бурахылышынын тянзимлянмяси дя Милли Банк 
тяряфиндян щяйата кечирилирди. Щямин дюврдя банкларын 
сящмляринин дювлят гейдиййаты апарылмыш, банклар тяряфиндян 
депозит сертификатларынын вя диэяр боръ гиймятли каьызларынын 
бурахылышынын ясасы гойулмушдур. Эюрцлмцш сяйляр нятиъясиндя, 
артыг 2000-ъи илин яввялинядяк гиймятли каьызлар базарынын 



 127

мцвафиг база инфраструктурунун формалашмасы, демяк олар ки 
баша чатды. Республикада гиймятли каьызлар базарынын дювлят 
тянзимляйиъи органы олан АР Президенти йанында Дювлят 
Гиймятли Каьызлар Комитяси, Ващид Милли Депозит Мяркязи, 
Бакы Фонд Биржасы (БФБ, феврал 2000) йарадылды. Бунунла 
мяркязи банкын функсийаларына билаваситя аид олмайан 
гиймятли каьызларын илкин йерляшдирилмяси вя депозитар 
хидмятлярин эюстярилмяси тядриъян бу тяшкилатлара верилди. 

Щазырда республикамызда гиймятли каьызлар базарынын 
бцтцн ясас институтсионал елементляри фяалиййят эюстярир, 
мцтямади олараг ДГИ-лярин емиссийасы кечирилир. Лакин, лазыми 
инфраструктурун олмасына бахмайараг, гиймятли каьызларла 
ямялиййатлар щяля ки йетяринъя ъялбедиъи сайылмадыьындан фяал 
шякилдя апарылмыр. 

Азярбайъанын 2001-2010-ъу илляр цчцн фонд базарынын 
инкишафынын стратеэийасы бир нечя ясас истигамятлярдян ибарятдир. 

Биринъи истигамят, гиймятли каьызлар базарынын 
инфраструктурунун инкишафыдыр, о ъцмлядян гиймятли каьызлар 
базарында брокер вя дилер фяалиййятинин инкишафына шяраит 
йарадылмасы вя Милли Депозит Системинин формалашдырылмасы. 
Азярбайъан Республикасында гиймятли каьызлар базарынын ясас 
елементляриндян бири Бакы Фонд Биржасыдыр (БФБ). Щал-щазырда 
БФБ-да гысамцддятли дювлят истигразларынын йерляшдирилмяси 
щяйата кечирилир. Ясас мясялялярдян бири корпоратив сящмлярин 
тядавцлцнцн дя БФБ-на кючцрцлмясидир. Артыг юзял 
мцяссисялярин сящмляринин биринъи алгы-сатгысы БФБ васитясиля 
щяйата кечирилиб.  

Икинъи истигамят, гиймятли каьызлар базарынын инкишафы цчцн 
йени гиймятли каьыз нювляринин дювриййяйя бурахылмасыдыр. 
Гиймятли каьызлар базарында векселлярин эениш тятбиги, эиров 
каьызлары, ипотека каьызлары вя с. емиссийасы ваъибдир. 

Цчцнъц истигамят, институтсионал инвесторларын, о ъцмлядян 
коллектив инвестисийа институтлары системинин йарадылмасыдыр. 
ГКДК тяряфиндян институтсионал инвесторларын, хцсуси 
инвестисийа фондларынын инкишафы цчцн зярури олан норматив 
щцгуги база щазырланмалыдыр. 
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Дюрдцнъц истигамят, инвесторларын щцгуг вя марагларынын 
горунмасы системинин йарадылмасыдыр. Бу системин ясас мяг-
сядляри гиймятли каьыз сащибляринин позулмуш щцгугларынын 
бярпа едилмяси вя гануну позан шяхслярин 
ъязаландырылмасыдыр. 

Бешинъи истигамят Азярбайъанын гиймятли каьызлар 
базарында ачыг информасийа системинин йарадылмасыдыр. Бу 
мягсядля ГКДК-нин рясми Интернет сайты фяалиййят эюстярир. 
Бу сайтда верилмиш рясми статистик рягямляри нязярдян кечирсяк 
(ялавя №1 вя №2), эюрярик ки, бязи чатышмамазлыглара 
бахмайараг гиймятли каьыз базары инкишаф едир. 
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Ялавя № 1 

2006-ъы илин 11 айы цзря Азярбайъан гиймятли каьызлар базары щаггында мялумат 
Гиймятли каьызларын бурахылышларынын гейдиййаты  

Сящмляр 
Ъари ил 

Кечян илин мцвафиг 
дюврц 

Фярг  

Сайы  Мябляьи  Сайы  Мябляьи  Сайы  Мябляьи (фаизля) 
Сящмлярин емиссийасы 
(ъями),  
о ъцмлядян: 

116 
242,3 млн. 

ман. 
96 

188,4 млн. 
ман. 

20(21%) 
53,8 млн. ман. 

(29%) 

Ади сящмляр 114 
240,1 млн. 

ман. 
92 

185,4 млн. 
ман. 

22 (24%) 
54,7 млн. ман. 

(30%) 

Имтийазлы сящмляр 2 2,1 млн. ман. 4 3 млн. ман. -2 (50%) 
-0,9 млн. ман. 

(43%) 
Емиссийанын 
йекунлары щаггында 
щесабат 

72 156,2 млн. ман 62 
125,3 млн. 

ман. 
10 (16%) 

30,9 млн. ман. 
(25%) 

Баш тутмуш 
емиссийалар 

3 3,7 млн. ман. 0 - 3 3,7 млн. ман. 

Сертификатларын 
емиссийасы 

1 2 млн. доллар. 0 - 1 2 млн. доллар 
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Корпоратив истигразлар 
Ъари ил 

Кечян илин мцвафиг 
дюврц 

Фярг  

Сайы  Мябляьи  Сайы  Мябляьи  Сайы  Мябляьи  
Истигразларын 
емиссийасы 

16 42,9 млн. ман. 3 3,7 млн. ман. 
13 

(433%) 
39,2 млн. ман. 

(1060%) 
Емиссийанын йекунлары 
щаггында щесабат 

11 25,8 млн. ман. 7 7,3 млн. ман. 4 (57%) 
18,5 млн. ман. 

(253%) 

Дювлят истиграз 
вярягяляри 

Ъари ил 
Кечян илин мцвафиг 

дюврц 
Фярг  

Сайы  Мябляьи  Сайы  Мябляьи  Сайы  Мябляьи  

ДИВ-нин емиссийасы 38 188 млн. ман. 20  109 млн. ман. 18 (90%) 
79 млн. ман. 

(73%) 
Йерляшдирилмиш 
истигразлар    (номинал 
цзря) 

37 95,2 млн. ман. 20 58,5 млн. ман. 17 (85%) 
36,7 млн. ман. 

(63%) 

Азярбайъан 
Республикасы Милли 

Банкынын гысамцддятли 
нотлары 

Ъари ил 
Кечян илин мцвафиг 

дюврц 
Фярг  

Сайы  Мябляьи  Сайы  Мябляьи  Сайы  Мябляьи  

Азярбайъан 

Республикасы Милли 

Банкынын 

гысамцддятли нотларын 

емиссийасы 

48 959 млн. ман. 49  282 млн. ман. -1 (2%) 
677 млн. ман. 

(240%) 
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Йерляшдирилмиш нотлар          

(номинал цзря) 
48 

706,3 млн. 

ман. 
49 185,3 млн. ман. -1 (2%) 

521 млн. ман. 

(281%) 

Мянбя: www.scs.gov.az 
 
             Ялавя №2 

Гиймятли каьызларын тядавцлц 
Корпоратив гиймятли каьызлар 

Ягдляр  

Ъари ил  Кечян илин мцвафиг дюврц  Фярг (фаизля) 

Ягдля-
рин сайы 

Гиймятл
и 

каьызлар
ын сайы 

Мябляь  
Ягдля-
рин сайы 

Гиймятли 
каьызларын 

сайы 
Мябляь  Сайы  Сайы  Мябляьи  

Сящмляр 
БФБ-да 
(тякрар 
базар) 

571 
2,4 
млн. 

13,2 млн. 
ман. 

1049 1,5 млн. 
4,8 млн. 
ман. 

-46% +58% +177% 

Сящмляр 
биржаданкя

нар 
(тякрар 
базар) 

6648 
36,8 
млн. 

56,9 млн. 
ман. 

5935 47,4 млн. 
43,1 млн. 

ман. 
+12% -23% +3% 

Ъями  7219 
39,2 
млн. 

70,1 млн. 
ман. 

6984 48,9 млн. 
47,9 млн. 

ман. 
+3% -20% +46% 

Корпорати
в 

истигразлар 
БФБ-да 
(тякрар 

55 10632 
1,7 млн. 
ман. 

4 873 
0,8 млн. 
ман. 

+1275
% 

+1118
% 

+113% 



 130

базар) 
 

 
 
 
 

Дювлят гиймятли каьызлар 

Ягд-
ляр  

Ъари ил Кечян илин мцвафиг дюврц  Фярг (фаизля) 

Ягдлярин 
сайы 

Гий-
мятли 

каьызлар
ын сайы 

Мябляь 
Ягдля-рин 

сайы 

Гиймятли 
каьызларын 

сайы 

Мябляь 

Сайы  Сайы  Мябляьи Номи-
нал  

Базар 
гиймяти 

Номи-нал  
Базар 
гиймяти 

Дювлят 
гысам-
цддятли 
исти-

гразлар
ы (тя-
крар 

базар) 

17 
29,1 
мин 

5,8 млн. 
ман. 

5,7 млн. 
ман. 

7 18,2 мин 
3,7 млн. 
ман. 

3,6 млн. 
ман. 

+143
% 

+60% +57% 

Ягдляр  

Ъари ил Кечян илин мцвафиг дюврц  Фярг (фаизля) 

Ягдлярин 
сайы 

Гиймятли 
каьызлары
н сайы 

Мябляь 
Ягдлярин 

сайы 

Гиймятли 
каьызларын 

сайы 

Мябляь 
Сайы  Сайы  Мябляьи Номин

ал  
Базар 
гиймяти 

Номинал  Базар гиймяти 
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Милли 
Банкын 
Гысам
цддятли 
Нотлары 
(тякрар 
базар) 

154 518 мин 
103,6 
млн. 
ман. 

103,2 
млн. 
ман. 

30 97 мин 
19,4 
млн. 
ман. 

18,7 млн. 
ман. 

+413
% 

+434
% 

+434% 
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      Ягдляр  

Ъари ил  Кечян илин мцвафиг дюврц  Фярг (фаизля) 

Ягдля-
рин сайы 

Гиймятли 
каьызларын 

сайы 

Мябляь 
(базар 

гиймяти иля) 

Ягдля-рин 
сайы 

Гиймятли 
каьызларын 

сайы 

Мябляь (базар 
гиймяти иля) 

Сайы  Сайы  Мяб-ляьи  

Милли Банкын 
Гысамцддятли 
Нотлары иля 
кечирилмиш 

РЕПО вя якс-
РЕПО ямя-
лиййатлары 

107 541 мин 
107,7 млн. 

ман. 
200 607 мин 121,4 млн. ман. -47% -11% -11% 

ДГИ иля 
кечирилмиш 

РЕПО вя якс-
РЕПО 

ямялиййатлары  

10 20 мин 
3,9 млн. 
ман. 

0 0 0 - - - 

Дювлят 
юзялляшдирмя 

чекляри 
МДМ-дя 

0 0 0 0 0 0 - - - 

Дювлят 
юзялляшдирмя 
опсионлары 
МДМ-дя 

2 70 мин 
288,2 мин. 

ман. 
1 50 мин 107,5 мин ман. 100% +40% +168% 

 
           Мянбя: www.scs.gov.az 
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4.4. Гиймятли каьызлар базарынын инкишафы истигамятляри 
 
Азярбайъан Республикасында гиймятли каьызлар базарынын 

формалашмасы щяля 90-ъы иллярин яввялляриндя мцстягиллийимизин 
илк дюврцндя норматив щцгуги базанын йаранмасына 
ясасланырды. Бу просесин башланьыъы 24 нойабр 1992-ъи илдя илк 
дяфя олараг Азярбайъан Республикасы Милли Мяълисинин 383 
сайлы гярары иля «Гиймятли каьызлар вя фонд биржалары щаггында» 
Азярбайъан Республикасынын Ганунунун гцввяйя минмяси 
иля башламышды. Сонралар бу ганун бир нечя дяфя ялавя вя 
дяйишикликляря мяруз галмышдыр. Лакин Азярбайъан 
Республикасында (АР) гиймятли каьызлар базарынын инкишафы 
1996-ъы илдян башламышдыр. Щямин ил дювлят гысамцддятли 
истиграз вярягяляри фяалиййятя башламыш, сонракы иллярдя юз 
инкишафыны тядриъян давам етдирмишдир. 

Щямчинин АР-да гиймятли каьызлар базарынын 
формалашмасында 2 октйабр 1997-ъи ил тарихиндя дювлят ямлак 
комитяси тяряфиндян гапалы типли сящмдар ъямиййяти 
формасында АР-сы Президентинин 14 май 1997-ъи ил тарихли 
«Милли Депозитар Системи щаггында» фярманына ясасян Милли 
Депозитар Мяркязинин фяалиййятинин «Гиймятли каьызлар 
щаггында» Азярбайъан Республикасы Ганунуна, Милли 
Депозитар Системи щаггында тялимата, дювлят юзялляшдирмя 
програмына вя Азярбайъан Республикасынын диэяр норматив 
щцгуги актлары вя ганунларына уйьун шякилдя гурур. Милли 
Депозитар Мяркязи гейри-коммерсийа структуру щесаб олунур 
вя фяалиййятини юзцнцмалиййяляшдирмя принсипи ясасында апарыр. 

Нящайят, 14 ийул 1998-ъи илдя «Гиймятли каьызлар 
щаггында» Азярбайъан Республикасынын Гануну гябул 
едилмишдир. Бу ганунун адынын бу формада олмасы, даща 
доьрусу фонд биржаларынын чыхарылмасы цчцн сябяб дцнйа 
тяърцбясиндя гиймятли каьызлар базары анлайышы дахилиндя фонд 
биржа анлайышынын верилмямяси олмушдур. 

Бу ганунун гябулундан сонра гиймятли каьызлар 
базарынын инкишафы даща да сцрятлянмишдир. Дювлят гиймятли 
каьызларынын бурада хцсуси ролу олмушдур. 1999-ъу ил ярзиндя 
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Малиййя Назирлийи тяряфиндян дювлят гысамцддятли истиграз 
вярягяляринин 28 бурахылышы тяклиф едилмиш, онун 75%-и, йяни 21-
нин йерляшдирилмяси тямин едилмишдир. Щямин ил ярзиндя елан 
олунмуш емиссийанын цмуми мябляьи 363 милйард манат 
олмуш, онун 64%-и йяни 232 милйард манаты йерляшдирилмишдир. 
Илин биринъи йарысында бу ямялиййат цзря эялир иллик 14%-дян 
21%-дяк йцксялмишдир. Лакин илин 2-ъи йарысында бу эюстяриъи 
17;-я енмишдир. Щямин ил ярзиндя Милли Банк 47,7 милйард 
манат щяъминдя 28 сайда банкын сящмляринин 32 бурахылышыны 
гейдиййата алмышдыр. Илин 2-ъи йарысында Гиймятли Каьызлар 
цзря Дювлят Комитясинин (ГКДК) фяалиййятя башламасы иля 
ялагядар олараг Милли Депозит Мяркязинин сящм пакети 
ГКДК-ня верилди. Щямчинин бу сащянин ясас сялащиййятляри – 
сящмлярин, банк истигразларынын, банк сертификатларынын 
бурахылмасы гайдаларынын гейдиййата алынмасы бу комитяйя 
тапшырылмышдыр. 

ГКДК юлкя президентинин «Азярбайъан Республикасынын 
президенти йанында Гиймятли Каьызлар цзря Дювлят 
Комитясинин фяалиййятинин тямин едилмяси щаггында» 26 ийул 
1999-ъу ил тарихли хцсуси фярманы иля фяалиййятя башламышдыр. Бу 
фярмана ясасян ГКДК банкларын, Милли Банкын гиймятли 
каьызларынын бурахылышы, тядавцлц вя емиссийа проспектляринин 
гейдиййаты гайдаларынын мцяййян едилмясини Азярбайъан 
Республикасы Милли Банкынын ряйи ясасында щяйата кечирир. 

ГКДК-и 2006-ъы илдя арашдырма апарылмыш вя сящмдар ъя-
миййятляринин 49-нин фяалиййятиндя ъидди ганун позунтулары 
ашкар олундуьуна эюря щямин сящмдар ъямиййятляриня гаршы 
цмуми мябляьля 11220 манат инзибати ъяримя тятбиг 
едилмишдир. Бундан ялавя, 16 сящмдар ъямиййятиня 
фяалиййятляриндя ашкар едилмиш ганун позунтуларынын арадан 
галдырылмасы щаггында 16 ядяд тялябнамя эюндярилмишдир.  

Гиймятли каьызлар базарынын дцзэцн истигамятдя инкишаф ет-
мяси, онун тянзимлямя механизминин дцзэцн гурулмасындан 
чох асылыдыр. Гиймятли каьызлар базары бурада фяалиййят 
эюстярян дювлят органлары, юзцнцтянзимлямя тяшкилатлары, 
ганунвериъилик актлары, норматив щцгуги актлар, адят вя 
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яняняляр васитясиля тянзимлянир. Бцтцн бунлар бу базарын 
идаряедиъи системини тяшкил едир. 

Юлкямиздя гиймятли каьызлар базары пешякарлары 
зцмрясинин кифайят гядяр инкишаф етмямяси, янянялярин вя сабит 
иш методларынын щяля йениъя тяшяккцл тапмасы сябябиндян 
гиймятли каьызлар базарынын идаряедиъи йарымсистеминдя ясас 
ролу дювлят органлары ойнайыр. АР-сы президентинин 26 ийул 
1999-ъу ил тарихли фярманы иля баш ялагяляндириъи орган 
функсийасы ГКДК-ня щяваля олунмушдур. Фярманда 
дейилдийи кими, ГКДК-си гиймятли каьызларла фяалиййят 
сащясиндя, о ъцмлядян гиймятли каьызлар базарында, диэяр 
мяркязи вя йерли иъра щакимиййяти органлары иля мцнасибятдя 
цстцн сялащиййятляря маликдир вя бу сащядя онларын фяалиййяти 
цзяриндя нязаряти щяйата кечирир. ГКДК-нин ясас гайяси милли 
гиймятли каьызлар базарынын инкишаф етдирилмясидир. Бу вязи-
фянин йериня йетирилмясинин ясас шярти кими инвесторларын 
щцгугларынын мцдафияси чыхыш едир.  

Дцнйа тяърцбясиндя гиймятли каьызлар базарынын 
тянзимлянмясинин 2 моделиндян истифадя едилир. 

Биринъи моделя эюря фонд базарынын тянзимлянмяси дювлят 
органлары тяряфиндян кечирилир. Нязарят, йохлама гайдаларынын 
мцяййян едилмяси цзря сялащиййятлярин кичик гисмини дювлят 
гиймятли каьызлар базарынын пешякар иштиракчылары бирликляриня 
щяваля едилир. 

Икинъи моделя эюря ясас нязарят мювгеляринин дювлятин 
ялиндя галмасы иля йанашы сялащиййятлярин мцмкцн олан макси-
мал щяъми юзцнцтянзимлямя тяшкилатларына ютцрцлцр. Нязарятин 
тяшкили вя щяйата кечирилмясиндя ясас йер сярт эюстяришляря дейил, 
формалашмыш яняняляря, разылашдырма вя данышыглара верилир. 

Щазырда юлкямиздя фонд базарынын мювъуд олан модели 
узун илляр тятбиг олунан американ вя инэилис моделляриндян 
фярглянир. Американ моделиндя гиймятли каьызларла 
ямялиййатлар цзря сярт мящдудиййятляр (мясялян, коммерсийа 
банклары цчцн) нязярдя тутулур. Инэилис моделиндя ися гиймятли 
каьызлар базарынын тянзимлянмяси базарын пешякар 
иштиракчыларына щяваля едилмишдир.  
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Азярбайъанда тяшяккцл тапмыш модел даща чох алман 
моделиня йахындыр. Алман моделиндя гиймятли каьызлар 
базарынын тянзимлянмясиндя мцщцм рол Мяркязи банка, 
гиймятли каьызлар цзря федерал комиссийайа вя айры-айры 
торпагларын хцсуси органларына мяхсусдур. 

Азярбайъанын фонд базары бу сащянин баш органы олан 
ГКДК, щямчинин Милли Банкын мцщцм тянзимляйиъи ролу цзя-
риндя гурулмушдур. Милли Банк коммерсийа банкларына 
гиймятли каьызлар базарында фяалиййят щцгугу верир вя бу 
фяалиййятя нязарят едир. Ейни заманда Милли Банк дювлят 
гиймятли каьызларынын йерляшдирилмяси цзря баш аэент кими чыхыш 
едир. Лакин онларын бурахылышына, там щяъмдя вя вахтында эери 
алынмасына эюря мясулиййят Малиййя Назирлийинин цзяриня 
дцшцр. Йерли (бялядиййя) гиймятли каьызларынын бурахылышы 
щаггында гярар «Бялядиййялярин статусу щаггында» 
Азярбайъан Республикасынын Ганунуна вя бялядиййялярин 
низамнамяляриня мцвафиг гябул олунур, бурахылышын 
тянзимлянмяси ися ГКДК тяряфиндян щяйата кечирилир. 

Бундан башга гиймятли каьызлар базарында ямялиййатларын 
эенишлянмяси цчцн 2000-ъи илин 15 феврал тарихиндя 18 тясисчинин 
иштиракы иля Бакы Фонд Биржасы йарадылмышдыр.  

Емитентляр – сящмдар ъямиййятляри, Азярбайъан Республи-
касынын резидентляри; ачыг сящмдар ъямиййятлярин сящмляри 
Бакы Фонд Биржасында щярраъ васитяси иля йерляшдирилир; потенсиал 
инвесторлар – Азярбайъан Республикасынын резидент вя гейри-
резидент олан физики вя щцгуги шяхслярдир. Сящмлярин сащибляри 
Азярбайъан Республикасынын ганунвериъиликля мцяййян 
едилмиш щцгуглара маликдирляр. Бакы Фонд Биржасынын 
регламентиня ясасян, сящмляр цзря тиъарят саат 10.00-дан 
10.40-а гядяр вя 16.50-дян 17.30-а гядяр кечирилир.  
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2006-ъы илин сентйабр айына дювлят гейдиййатына алынмыш дювлят гиймятли каьызларын бурахылышлары 
щаггында мялумат 

Сыра 
№-си 

Емитентин ады  Гиймятли каьызын 
нювц  

Гиймятли каьызын 
номинал дяйяри 

Бурахылышын 
цмуми мябляьи 

Емиссийа 
проспектинин 
гейдиййат №-

си, тарихи 

ГК-лар 
бурахылышынын 

гейдиййат №-си 

1 Азярбайъан 
Республикасынын 
Малиййя Назирлийи  

Дювлят гысамцддятли 
истигразлары 

АЗН 200 АЗН 6 млн. №13С 
11.01.06 

10202513С  
01.09.2006 

2 Азярбайъан 
Республикасынын 

Милли Банкы  

Дювлят гысамцддятли 
нотлары  

АЗН 200 АЗН 40 млн. №12С 
30.12.05 

50103612С 
01.09.2006 

3 Азярбайъан 
Республикасынын 
Малиййя Назирлийи  

Дювлят гысамцддятли 
истигразлары 

АЗН 200 АЗН 5 млн №13С 
11.01.06 

10202613С 
08.09.2006 

4 Азярбайъан 
Республикасынын 

Милли Банкы  

Дювлят гысамцддятли 
нотлары  

АЗН 200 АЗН 40 млн №12С 
30.12.05 

50103712С 
11.09.2006 

5 Азярбайъан 
Республикасынын 
Малиййя Назирлийи  

Дювлят гысамцддятли 
истигразлары 

АЗН 200 АЗН 6 млн №13С 
11.01.06 

10302713С 
13.09.2006 

6 Азярбайъан 
Республикасынын 

Милли Банкы  

Дювлят гысамцддятли 
нотлары  

АЗН 200 АЗН 40 млн №12С 
30.12.05 

50103812С 
15.09.2006 

7 Азярбайъан 
Республикасынын 
Малиййя Назирлийи  

Дювлят гысамцддятли 
истигразлары 

АЗН 200 АЗН 5 млн №13С 
11.01.06 

10502813С 
21.09.2006 

8 Азярбайъан 
Республикасынын 

Милли Банкы  

Дювлят гысамцддятли 
нотлары  

АЗН 200 АЗН 40 млн №12С 
30.12.05 

50103912С 
25.09.2006 

9 Азярбайъан 
Республикасынын 
Малиййя Назирлийи  

Дювлят гысамцддятли 
истигразлары 

АЗН 200 АЗН 4 млн №13С 
11.01.06 

10202913С 
29.09.2006 

10 Азярбайъан 
Республикасынын 

Милли Банкы  

Дювлят гысамцддятли 
нотлары  

АЗН 200 АЗН 40 млн №12С 
30.12.05 

50104012С 
29.09.2006 
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Бцтцн алятляр цзря БФБ-дя кечирилмиш щярраъларын  
нятиъяляри цзря мцгайисяли ъядвяли ашаьыдакы  

кими тясвир етмяк олар 
 

Базарын сегментляри 2006 (30.09.06)  

АЗН 

2005 (30.09.06)  

АЗН 

Артым %-ля 

ДГИ (АР МН) 

(Йерляшдирмя) 

75.540.41734 46.520.766,82 155,93% 

ДГИ (АР МН) 

(Тякрар базар) 

5.746.616,24 2.554.145,16 224,99% 

Нотлар (АР МБ) 

(Йерляшдирмя) 

600.799.494,70 140.879.865,38 426,46% 

Нотлар (АР МБ) 

(Тякрар базар) 

89.958.051,94 15.856.228,56 567,34% 

РЕПО ямялиййат 106.678.031,06 99.956.851,68 106,72% 

Ъями ДГК базары 875.722.611,28 305.767.857,60 286,40% 

Корпоратив истигразлар 

(Йерляшдирмя) 

21.878.220,24 2.256.583,63 969,53% 

Корпоратив истигразлар 

(Тякрар базар) 

1.789.462,29 879.348,93 203,50% 

Сящмляр (Йерляш-

дирмя) 

67.887.478,35 35.199.871,40 192,86% 

Сящмляр (Тякрар ба-

зар) 

11.389.288,48 4.391.671,66 259,34% 

Ъями КГК базары 102.944.449,36 42.727.475,63 240,93% 

Ъями  978.667.060,64 348.495.333,22 280,83% 

 

Мянбя: Бакы Фонд Биржасы. щттп://www.bse.az 

 

 

 

 

 



 140

4.5. Коммерсийа банкларынын гиймятли каьызлар           база-
рында фяалиййяти 

 
Мцасир шяраитдя коммерсийа банклары ялавя мянфяят ялдя 

етмяк мягсядиля актив ямялиййатлар олан гиймятли каьызларла 
ямялиййатлар щяйата кечирирляр. Коммерсийа банклары гиймятли 
каьызлар базарында щям гиймятли каьызларын емитенти ролунда, 
щям гиймятли каьызларла ямялиййатларда васитячи вя ейни за-
манда гиймятли каьызлары юз щесабына ялдя едян инвестор гис-
миндя чыхыш едя билярляр. Коммерсийа банкларынын бурахдыьы 
гиймятли каьызлары 2 група бюлмяк олар:  

1) Сящмляр вя истигразлар;  
2) Яманят вя депозит сертификатлары, векселляр. 
Коммерсийа банклары юз сящмлярини бурахдыгда онлар 

сящмдар ъямиййят кими юз капиталларыны артырмаг мягсяди иля 
гиймятли каьызлар базарында иштирак едирляр. «Банклар вя банк 
фяалиййяти щаггында» Азярбайъан Республикасынын 
Ганунунда эюстярилмишдир ки, бцтцн банклар щцгуги тяшкилати 
формасына эюря ачыг типли сящмдар ъямиййяти олмалыдыр. Бу 
бахымдан юз низамнамя капиталыны артырмаг истяйян щяр бир 
банк гиймятли каьызлар базары васитясиля сящм емиссийа едир вя 
нятиъядя истянилян щцгуги вя физики шяхс щямин сящмляри 
алмагла бу банкын сящмдарына чеврилир. Коммерсийа 
банклары емитент кими емиссийа гиймятли каьызлар базарынын 
бурахылмасы щцгугуну онларын дювлят гейдиййатындан кечдийи 
андан етибарян ялдя едир. Гейдиййат цчцн емитент ашаьыдакы 
сянядляри тягдим етмялидир:  

1) гейдя алынмаг цчцн яризя;  
2) емиссийа гиймятли каьызларынын бурахылмасы щаггында 

гярарын суряти;  
3) емиссийа проспекти (яэяр гиймятли каьызларын гейдиййаты 

емиссийа проспектинин гейдиййаты иля мцшайият едилирся);  
4) тясис сянядляринин сурятляри. 
Емитент вя онун идаряетмя органларынын вязифяли шяхсляри 

емиссийа проспектиндя вя дахили сянядлярдя олан мялуматын 
тамлыьы вя мютябярлийи цчцн Азярбайъан Республикасынын га-
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нунвериъилийиня уйьун олараг мясулиййят дашыйырлар. Дювлят 
гейдиййаты вя йа ондан ясасландырылмыш имтина йухарыда 
эюстярилян сянядлярин алынмасы тарихиндян сонра 15 эцндян эеъ 
олмайараг щяйата кечирилмялидир.  

Гиймятли каьызларын илкин бурахылышы щаггында гярар тясисчи-
ляр, тякрар бурахылышы щаггында гярар ися банкын 
сящмдарларынын цмуми йыьынъаьы тяряфиндян гябул едилир. 
Гярарда ашаьыдакылар эюстярилмялидир:  

• банкын там ады вя щцгуги цнваны;  
• бурахылыш щаггында гярарын гябул едилмяси тарихи;  
• банкын бурахылыш щаггында гярар гябул етмиш сяла-

щиййятли органынын ады;  
• емиссийа гиймятли каьызларынын нювц;  
• емиссийа гиймятли каьызларынын йерляшдирмя гайдасы;  
• сащибин бир гиймятли каьызла тясбит едилмиш щцгуглары;  
• бурахылан емиссийа гиймятли каьызларын сайы;  
• банкын мющцрц вя банк рящбяринин имзасы. 

Гиймятли каьызларын емиссийасы бир нечя мярщяляни ящатя 
едир:  

• гиймятли каьызларын бурахылышы щаггында банкын гярар 
гябул етмяси;  

• бурахылышын гейдя алынмасы;  
• емиссийа проспектинин гейдя алынмасы (яэяр о, 

нязярдя тутулурса); 
• гиймятли каьызларын йерляшдирилмяси;  
• бурахылышын нятиъяляри щаггында щесабатын гейдя алын-

масы. 
Коммерсийа банкы тяряфиндян гиймятли каьызларын бурахыл-

масы щаггында гярар гябул олунан кими емиссийа проспекти 
тяртиб олунур. Илкин базарын ян ваъиб ъящяти пул вясаитляринин 
гойулушу мягсядиля гиймятли каьыз нювцнцн ясасландырылмыш 
сечимини етмяйя кюмяк едян информасийанын инвестор цчцн 
там ачыгланмасыдыр. Илкин базарда емиссийа проспектинин 
щазырланмасы, онун гейдиййаты, илкин йерляшдирмя нятиъяляринин 
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мятбуатда дяръ олунмасы вя с. баш верян щяр ня варса 
информасийанын ачыгланмасы мягсядиня хидмят етмялидир. 
Гиймятли каьызларын бурахылышынын дювлят гейдиййатына алынмасы 
гапалы сящмдар ъямиййятинин сящмляринин емиссийасы щаллары 
истисна олмагла бцтцн щалларда сящмлярин емиссийа 
проспектинин дювлят гейдиййаты иля мцшайият олунмалыдыр. 

Емиссийа проспекти мцщцм функсийалар йериня йетирир. Бир 
тяряфдян, о, али малиййя (банка) гиймятли каьызларын 
бурахылмасынын ганунилийи щаггында гянаятя эялмяйя имкан 
верир, диэяр тяряфдян ися банкын фяалиййяти щаггында дцзэцн 
информасийаны алан инвесторларын марагларыны мцдафия едир. 
Емиссийа проспекти банкын низамнамясинин суряти вя 
бурахылышын гейдиййаты щаггында яризя иля бирликдя гиймятли 
каьызларын гейдиййаты цчцн ясас кими чыхыш едир. Емиссийайа 
бурахылмыш гиймятли каьызлар дювлят рейестриня дахил едилир. 
Бурада гиймятли каьызларын нювц, банкын ады вя щцгуги 
цнваны, емиссийанын номинал мябляьи, гиймятли каьызларын 
мигдары, номиналы, гейдиййат нюмряси вя гейдиййатын тарихи 
эюстярилир. 

Емиссийа проспекти цч бюлмядян ибарят олур:  
1. Банк щаггында мялумат;  
2. Банкын малиййя дуруму щаггында мялумат;  
3. Йерляшдирилян гиймятли каьызлар щаггында мялумат. 

Банк (емитент) щаггында мцмкцн гядяр эениш мялумат 
ачыгланмалыдыр. Чцнки бу гиймятли каьызлары аланлар цчцн 
бюйцк ящямиййят кясб едир. Бу мялуматлар ашаьыдакылардан 
ибарятдир:  

• банкын там вя гысалдылмыш ады;  
• банкын адында вя тяшкилаты-щцгуги формасындакы 

дяйишикликляр щаггында мялуматлар;  
• банкын щцгуги шяхс кими дювлят гейдиййатынын 

шящадятнамясинин нюмряси вя тарихи;  
• банкын йерляшдийи йер, онун почт цнваны вя ялагя 

телефонлары;  
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• банкын щесаблашма (мцхбир) вя диэяр щесаблары (милли вя 
хариъи валйутада);  

• банкын сящмдарларынын цмуми сайы, онун низамнамя 
капиталынын 5%-дян чохуна сащиб олан сящмдарлар щаг-
гында мялумат;  

• банкын директорлар шурасынын (мцшащидя шурасынын) 
цзвляри, о ъцмлядян Шура сядри щаггында информасийа;  

• банкын филиал вя нцмайяндяликляри вя с. 
Емиссийа проспектинин банкын малиййя дуруму щаггында 

мялумат щиссяси сящмдар ъямиййяти тясис едилдикдя (мцяссися 
диэяр тяшкилати – щцгуги формадан сящмдар ъямиййятя 
чеврилдийи щаллар истисна олмагла) тяртиб олунмур. Бцтцн диэяр 
щалларда емиссийа проспектинин бу щиссясиндя ашаьыдакы 
информасийа эюстярилмялидир:  

• Кредит тяшкилатлары цчцн емиссийа сянядляри гейдиййата 
алынмаг цчцн гейдиййат органына тягдим едилян 
тарихдян яввялки ахырынъы рцбцн сону вя ахырынъы щесабат 
тарихи цчцн банкын мцщасибат балансы, ахырынъы рцб 
ярзиндя мянфяятдян истифадя щаггында щесабат;  

• Гиймятли каьызларын бурахылмасы щаггында гярар гябул 
едилян заман емитент банкын кредиторлара вя бцдъя 
тядийяляри цзря вахты кечмиш боръларынын мябляьи;  

• Банкын фяалиййятини сяъиййяляндирян игтисади 
эюстяриъилярин щесабаты вя с.  

Емиссийа проспектинин мязмунун мцщцм тяркиб щиссяси 
илкин йерляшдирилмяйя чыхарылан гиймятли каьызлар щаггындакы 
мялуматдыр. Бу мялуматлара ашаьыдакылары аид етмяк олар:  

1. Бурахылан сящмляр щаггында цмуми мялумат;  
2. Бурахылышын цмуми щяъми (номинал дяйяр цзря);  
3. Йерляшдирилян сящмлярин мигдары;  
4. Бир сящмин номинал дяйяри;  
5. Сящмлярин вердийи щцгуглар;  
6. Истигразлар щаггында цмуми мялумат (онларын 

юдянилмя мцддяти, вердийи щцгуглар, юдянилмя шяртляри 
вя гайдалары). 
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Илкин бурахылан гиймятли каьызларын йерляшдирилмясиня эял-
дикдя, буну гиймятли каьызларын тядавцлц сферасындакы илк ямя-
лиййат кими сяъиййяляндирмяк олар. Бу заман гиймятли каьызла-
рын емитентдян илкин сащибя кечиди баш верир. Гиймятли 
каьызларын йерляшдирилмясинин бир нечя йолу мцмкцндцр:  

• гиймятли каьызлара абуня;  
• щярраъ;  
• коммерсийа мцсабигяси; 
• инвестисийа щярраъы. 
Гиймятли каьызлара абуня ачыг вя гапалы ола биляр. Ачыг 

абуня заманы гиймятли каьызларын кцтляви йерляшдирилмяси баш 
верир вя бу заман инвесторларын сайына мящдудиййят 
гойулмур. Бундан фяргли олараг, гапалы абуня яввялъядян 
мцяййян едилмиш инвесторлар арасында кечирилир. Гапалы абуня 
васитясиля ади сящмляр юзялляшдирилян мцяссисялярин ишчиляриня 
сатылыр. Гиймятли каьызлара абуня елан олунмуш гиймятля 
кечирилир вя абуня сийащысы иля рясмиляшдирилир. Абуня 
сийащысында инвесторларын сойады, ады вя атасынын ады, онун 
абуня олдуьу гиймятли каьызларын мигдары вя онларын гиймяти 
эюстярилир. 

Гиймятли каьызларын щярраъдан сатышы онлары физики вя йа 
щцгуги шяхсляр тяряфиндян ачыг сатышлардан алынмасындан 
ибарятдир вя белядя алыъылардан щеч бир шяртлярин йериня 
йетирилмяси тяляб олунмур. Щярраъ тендер вя ачыг сатышлар 
шяклиндя кечириля биляр. Тендеря, бир гайда олараг сящм 
зярфляринин сатышындан ютрц мцраъият олунур. Тендер тясисаты 
щярраъда иштирак яризялярини гябул едир вя онлары гейдиййатдан 
кечирир.  

Коммерсийа мцсабигяси заманы алыъылардан щансыса 
шяртлярин йериня йетирилмяси тяляб олунур. Мясялян, 
юзялляшдирилян мцяссисянин профилинин, иш йерляринин сайынын, 
сосиал сфера обйектлярини малиййяляшдирилмясинин сахланмасы, 
инвестисийанын зярури щяъмляри вя с. 

Дювлят вя бялядиййя мцяссисяляринин сящм зярфляри инвести-
сийа щярраъларында алыъыдан инвестисийа програмларынын щяйата 
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кечирилмяси тяляб олундугда сатылыр. Мцлкиййят щцгугу 
тяклифляри юзялляшдирмя планы иля мцяййян едилмиш мейарлара ян 
йахшы ъаваб верян инвестора кечир. 

Сящмдар ъямиййяти тясис олундугда бцтцн сящмляр ъя-
миййятин йарадылмасы щаггында мцгавиляйя ясасян онун тясис-
чиляри арасында йерляшдирилмялидир. 

Векселляря хидмят етмякля вя ейни заманда яманят вя де-
позит сертификатлары бурахмагла коммерсийа банкы юзцнцн 
ясас функсийаларындан бири олан вясаитлярин аккумулйасийа 
едилмяси вя юдямя васитяляри йаратма функсийасындан истифадя 
едир. 

Васитячи кими банкын гиймятли каьызлар базарында иштирак 
етмяси цчцнъц шяхсин етибарнамяси иля сящмлярин вя диэяр гий-
мятли каьызларын алгы-сатгысыны вя с. щяйата кечирир вя 
нятиъясиндя комисйон щаггы алыр. 

Бундан башга коммерсийа банклары мцштярилярдян 
тяминат йериня гиймятли каьызлары эютцря биляр вя бу мцддят 
ярзиндя гиймятли каьызлардан ялдя едилян эялир ися кредит 
мцгавилясиндя эюстярилдийи кими кредит эютцряня вя йа банка 
юдяниля биляр. 

Ейни заманда коммерсийа банклары сон иллярдя дювлят 
гиймятли каьызларынын алгы-сатгысында актив шякилдя иштирак 
едирляр. 

Бцтцн садалананларла бярабяр коммерсийа банклары 
сящмлярин вя диэяр гиймятли каьызларын рейестрини апара вя 
онлары сахланъа гябул едя билярляр. Банклар гиймятли каьызларла 
ямялиййатлары цмуми гайдада Милли Банк тяряфиндян онлара 
верилян лисензийалар васитясиля апарырлар. 

Гиймятли каьызларла банкларын апардыьы ямялиййатлары 
ашаьыдакы кими груплашдырмаг олар:  

1) Гиймятли каьызлар базарында юз щесабына ямялиййатларын 
апарылмасы;  

2) Тяминат характерли ямялиййатларын апарылмасы;  
Шяхси ямялиййатларын апарылмасы юзц ики щиссяйя бюлцнцр:       

а) инвестисийа ямялиййатлары; б) тиъарят ямялиййатлары. 
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Банклар гиймятли каьызлара эялир ялдя етмяк мягсяди иля 
вясаит йерляшдирирляр. Бу фяалиййят кредитляшмяйя алтернатив 
олараг щяйата кечирилир. 

Ялавя вясаитлярин ъялб едилмяси вя актив ямялиййатларын 
апарылмасы мягсяди иля банклар истигразлар дювриййяйя 
бурахырлар. Банкларын истиграз бурахмалары цчцн ясас шярт 
пайчыларын банкын низамнамясиндя олан пайларын там 
юдянилмяси вя яэяр сящмдар ъямиййятдирся бурахылыш сящмлярин 
там юдянилмяси олмалыдыр. Дцнйа тяърцбясиня эюря ейни 
заманда щям сящм, щям дя истиграз бурахылмасына йол 
верилмир. Истигразлар йалныз Азярбайъан манаты иля бурахыла 
биляр вя истигразлар цзря ямялиййатлар Азярбайъан манаты иля 
апарылмалыдыр. Истигразларын минимум тядавцл мцддяти 
мцяййян едилир. Истигразларын бурахылма гайдалары да 
сящмлярин бурахылма гайдалары иля ейнидир. 

Коммерсийа банкларынын гиймятли каьызларла инвестисийа 
ямялиййатлары актив ямялиййатларын диверсификасийасы мягсяди 
иля вя ейни заманда эялир мянбяляринин эенишляндирилмяси 
мягсяди иля щяйата кечирилир. 

Инвестисийа мягсяди иля гиймятли каьызларла ямялиййатларын 
апарылмасы ашаьыдакылар щесабына щяйата кечириля биляр:  

1) Хцсуси вясаит щесабына;  
2) Боръ вя ъялб едилмиш вясаитляр щесабына. 
Банклар гиймятли каьызларын алынмасында ашаьыдакылары ня-

зяря алмалыдырлар:  
- Риск сявиййясини;  
- Ликвидлийи;  
- Эялирлилик сявиййясини. 
Банкларын инвестисийа мягсяди иля гиймятли каьызларла ямя-

лиййатларынын ясасы ашаьыдакылардыр:  
1) Фонд базарынын инкишаф сявиййяси;  
2) Йцксяк сявиййяли профессионал кадрларын олмасы;  
3) Гиймятли каьызларын мцддяти, формасы цзря 

диверсификасийа олуна билмяси;  
4) Ганунвериъи вя норматив базанын олмасы. 
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БЮЛМЯ  5 
 

 ЛИЗИНГ ФЯАЛИЙЙЯТИ ВЯ ИНВЕСТИСИЙА 
 

5.1. Лизинг щаггында анлайыш, онун инкишафы истигамятляри 
 
Лизинг малиййя хидмяти олуб, аваданлыьын юз вясаитляри вя 

йа кредитля сатыналынмасына алтернатив олараг лизинг ширкяти 
тяряфиндян мцяссисяйя орта вя узун мцддятя истифадяйя 
(иъаряйя) верилмяси вя мцгавиля мцддяти сонунда ися 
яввялъядян разылашдырылмыш галыг гиймятля бу мцяссисяйя 
сатылмасыдыр. Аваданлыьын мцяссисянин вясаити иля сатыналынмасы 
йериня лизингя эютцрцлмяси нятиъясиндя, вясаитин диэяр сащяляря 
йюнялдилмяси вя нятиъядя мцяссисянин мянфяятлилийинин 
артырылмасы мцмкцндцр. Беля ки, инвестисийа гойулушларынын 
лизингля щяйата кечирилмяси мцяссисянин сярбяст галан юз 
вясаитлярини дювриййя вясаити кими истифадясиня йол ачыр вя гыса 
мцддятли кредитлярдян истифадяйя ещтийаъ галмыр. Лизинг цч 
тяряфли сазишдир. Лизинг сювдяляшмясинин иштиракчылары ясас цч 
шяхсдян ибарят олур: лизингверян (Лизинг Ширкяти), лизингалан 
(СИЗ) вя лизингя вериляъяк аваданлыьын сащиби (Тяъщизатчы).  

Лизинг сазишинин мярщяляляри ашаьыдакылары ящатя едир:  
• Лизинг мцраъияти – потенсиал лизинг алан ону 

марагландыран обйектин эениш тясвирини вермякля лизинг 
мцраъиятинин формасыны долдурур;  

• Мцраъиятя бахылмасы – мцраъиятя лизинг ширкяти 
тяряфиндян бахылыр;  

• Мцраъиятин тясдиглянмяси – мцраъият лизинг ширкятинин 
кредит комитяси тяряфиндян тясдиг едилир;  

• Лизинг мцгавилясинин баьланмасы – лизинг аланын 
мцраъияти тясдиг едилдикдян сонра лизинг верян вя лизинг 
алан арасында лизинг мцгавиляси баьланыр;  

• Лизинг обйектинин ялдя едилмяси – лизинг верян лизинг 
обйектини лизинг аланын мцвяггяти сащиблийиня вя 
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истифадясиня вермяк цчцн ону мцлкиййят щцгугу иля ялдя 
едир; 

• Сыьорта – лизинг мцгавиляси иля айры гайда нязярдя 
тутулмадыгда сатыъы лизинг обйектини сыьорталамалыдыр;  

• Лизинг обйектинин лизинг алана верилмяси – лизинг верян 
вя лизинг алан лизинг обйектинин лизинг алана верилмясини 
тясдиг едян гябул протоколуну имзалайырлар;  

• Лизинг юдянишляри – лизинг алан лизинг обйектиндян истифа-
дяйя эюря мцтямади олараг лизинг юдянишлярини щяйата 
кечирир;  

• Мониторинг – малиййя нязаряти лизинг верян лизинг об-
йектинин вязиййятини вя лизинг аланын малиййя вязиййятини 
лизинг мцгавиляси иля мцяййян едилмиш гайдада йохлайыр;  

• Мцлкиййят щцгугунун лизинг алана кечмяси – лизинг мц-
гавиляси иля нязярдя тутулмуш щалларда лизинг обйекти 
лизинг аланын мцлкиййятиня кечя, йахуд лизинг алан лизинг 
обйектини сатын ала биляр. 

Лизингин верилмя шяртляри ашаьыдакы кимидир:  
• Лизинг аваданлыьы цчцн минимал мябляь мцяййянляшдири-

лир;  
• Аваданлыг йени, яввял истифадя едилмямиш вязиййятдя 

олмалыдыр; 
• Бязи лизинг ширкятляри лизинг хидмятлярини йалныз базарда 1 

илдян аз олмайараг чалышмыш, дайаныглы малиййя 
вязиййяти олан вя мцсбят кредитюдямя тарихчяси олан 
щцгуги шяхсляря эюстярир;  

• Лизинг аваданлыьы цчцн илкин юдяниш – 20-30%;  
• Лизинг мцгавилясинин мцддяти 12 айдан 60 айа 

гядярдир;  
• Ъари банк щесабынын ачылмасы;  
• Аваданлыг йцксяк рейтингли сыьорта ширкятляриндян 

бириндя сыьорталанмалыдыр.  
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Иъаря ямялиййатлары ичярисиндя лизинг ямялиййатлары хцсуси 
рол ойнайыр. Ямлак она эюря иъаряйя верилир ки, о сащиби 
тяряфиндян истифадя едилмир вя йа истифадя едиля билмир. 

Игтисади бахымдан ямлакын иъаряйя верилмясинин ики 
цсулуну фяргляндирирляр – ямялиййат вя малиййя лизинги. 

Малиййя лизинги дедикдя – иъаряйя эютцрцлмцш аваданлыьын 
истифадяси вя бунунла ялагядар рискляр бир гайда олараг 
иъарядарын цзяриня дцшцр. Бу анлайыша дахил олмайан иъаря 
мцнасибятляри ямялиййат лизинги адланыр. Буну ашаьыдакы 
схемдя эюстярмяк олар. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Бир гайда олараг ямялиййат лизингинин мцддяти ямлакын 
амортизасийа мцддятиндян аз олур вя о, иъаря мцгавилясинин 
вахты гуртардыгдан сонра аваданлыг сащибиня гайтарылыр. Бу 
щалда аваданлыьа техники хидмят, аваданлыьын тямири, 
сыьорталанмасы вя диэяр мясяляляр аваданлыьы лизингя верянин 
ющдясиндя галыр. Беляликля, ямялиййат лизинги (буна бязян «ъари 
лизинг» дя дейилир) игтисади нюгтейи нязярдян ямлакын 
мцвяггяти истифадяси цзря разылашмадыр. 

Малиййя лизинги аваданлыьын амортизасийа мцддятиня вя йа 
она йахын олан мцддятя баьланыр. Мцгавилянин вахты 
гуртардыгдан сонра, разылашмайа уйьун олараг ямлак галыг 
дяйяри иля иъаряйя эютцрян тяшкилатын сярянъамында галыр. Юз 
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игтисади мязмунуна эюря малиййя лизинги ямлакын мцддятля 
алгы-сатгы ямялиййатына бянзяйир. 

Бирбаша малиййя лизингиндя бир гайда олараг цч тяряф 
иштирак едир – ямлакын сатыъысы, лизинг компанийасы вя иъарядар 
(лизингалан). Яэяр ямлакы сатан вя лизинг ширкяти бир щцгуги 
шяхсин тимсалында ъямлянирся бу «сатыш нювц цзря лизинг» 
адланыр.  

Лизинг ямялиййатынын диэяр формасы Гярбдя эениш йайылмыш, 
биздя ися анъаг ады мялум олан «гайтарылан лизинг»дир. 
Гайтарылан лизинг мцгавилясиня эюря, ямлак сащиби аваданлыг 
цзря бцтцн щцгуглары лизинг ширкятиня верир. Гайтарылан лизинг 
формасынын башлыъа цстцнлцйц ондадыр ки, истисмарда олан 
аваданлыг, йени обйект тикинтиси цзря малиййяляшмя мянбяи 
кими чыхыш едир. Гайтарылан лизинг формасы банк кредитиндян 
истифадя иля мцгайисядя даща сямяряли щесаб едилир. Малиййя 
лизинги аваданлыьын там ялдя едилмясиня имкан вердийи щалда, 
банк кредити иля аваданлыьын дяйяринин 70-80%-и юдянилир, 
галан мябляь инвестор тяряфиндян юдянилмялидир. 

Лизинг мцгавиляси иъарядар цчцн даща сярфяли щесаб 
олунур, беля ки, бу щалда мцгавиля иштиракчылары, кредитля 
мцгайисядя юзляри цчцн даща ялверишли вариант сечя билирляр. 

Бир чох щалларда лизинг мцгавилясиндя аваданлыьа техники 
бахыш, онун даим ишчи вязиййятиндя олмасы, аваданлыьы иъаряйя 
верян тяряфиндян щяйата кечирилир. Бу тяряфляр арасында мцнаси-
бятлярдян дя чох асылыдыр. Беля вязиййят иъаряйя верилмиш ава-
данлыьын мяняви кющнялмясинин дя гаршысыны алмаьа кюмяк 
едир.  

Иъаря мцгавилясинин баьланма мцддятиндян асылы олараг 
иъаря ямялиййатларыны 3 група айырмаг олар:  

- гысамцддятли иъаря – рентинг – 1 иля гядяр иъаря;  
- ортамцддятли иъаря – хайринг – 1 илдян – 3 илядяк иъаря; 
- узунмцддятли иъаря – лизинг – 3 илдян 20 илядяк иъаря. 
Бир гайда олараг, лизинг мцгавилясинин шяртляриня мцвафиг 

олараг, мцлкиййят щцгугу аваданлыьы иъаряйя верян тяшкилатда 
галыр. Мцгавиля мцддяти гуртардыгдан сонра ямлакын дяйяри 
там юдянилярся, о заман ямлак йени сащибин сярянъамына 
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кечир. Мялум олдуьу кими лизинг мцнасибятляриндя тяряфляр 
арасында ямялиййат ямтяя формасында апарылыр ки, бу да 
инвестисийа просесинин ъанландырылмасына хидмят едир. 

Лизинг мцнасибятляринин ардыъыллыьы беля олур:  
1. Мцштяри юз бизнеси цчцн истянилян сатыъыдан алмаг 

истядийи аваданлыглары сечир: 
Мцштяри иля илкин эюрцшдя лизинг мцгавилясинин механизми, 

юдяниш шяртляри вя лизингаланла баьлы тялябляр барядя там мялу-
мат верилир вя лизинг юдянишляринин айлыг вя йекун мябляьинин 
эюстярилдийи илкин лизинг юдянишляри ъядвяли мцштярийя тягдим 
едилир.  

Яэяр мцштяри илкин лизинг юдянишляри ъядвялиня даир юз разы-
лыьыны билдирярся, онда лизинг сифариши формасы мцштярийя тягдим 
олунур. 

Мцштяри лизинг сифариши формасыны долдурур вя сийащыйа 
мцвафиг шякилдя сянядляр пакетини щазырлайараг, онлары лизинг 
ширкятиня тягдим едир. 

2. Лизинг ширкяти 7-10 иш эцнц ярзиндя тягдим олунмуш ся-
нядляри тящлил едир вя юдянишлярин там вя вахтында щяйата кечи-
рилмяси мягсядиля мцштяринин малиййя имканларыны 
гиймятляндирир. 

3. Мцсбят гярар гябул едилдийи щалда мцштяри вя лизинг шир-
кяти арасында лизинг мцгавиляси баьланылыр. Бундан сонра, 
лизинг ширкяти аваданлыьын сатыъысы иля алгы-сатгы мцгавиляси 
баьлайыр. Лизинг ширкяти алгы-сатгы мцгавиляси ясасында 
мцштярийя аваданлыьа техники хидмят эюстярилмяси, онун 
кейфиййяти, комплектлийи вя с. иля баьлы олараг, сатыъыйа гаршы 
тяляб иряли сцрмяк щцгугу верир. 

4. Аваданлыг эятирилир, сыьорталаныр вя сатыъы тяряфиндян тящ-
вил-тяслим протоколу ясасында лизингалана тягдим едилир. 

5. Лизинг мцгавилясинин гцввядя олдуьу мцддят ярзиндя 
мцтямади олараг мцштяри лизинг ширкятиня лизинг юдямялярини 
юдяйир вя лизинг ширкяти аваданлыг вя мцштяринин малиййя вя-
зиййяти цзяриндя мцнтязям нязаряти щяйата кечирир. 

6. Лизинг мцгавилясинин мцддяти баша чатаркян вя бцтцн 
лизинг юдямяляринин щяйата кечирилмясиндян сонра тящвил-
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тяслим акты ясасында аваданлыг мцштяринин мцлкиййятиня 
верилир.  

Лизингин цстцнлцкляри: 
- Сизин пулларыныз вя дювриййя капиталыныз Сиздя галыр. 
Сиз аваданлыьын алынмасына вясаит гоймурсунуз. Щямин 

вясаитляри Сиз маркетингя, дювриййя капиталынын артырылмасына, 
ъари хяръляринизин юдянилмясиня йюнялдя билярсиниз; 

- Лизинг кредит хятлярини истифадясиз сахлайыр. 
Лизингдян истифадя едяркян Сиз кредит хятляриндян истифадя 

етмирсиниз вя онлары оператив вя гысамцддятли малиййя 
ещтийаъларынызын юдянилмяси цчцн истифадя етмяк имканына 
малик олурсунуз;  

 
- Сиз йалныз истифадя етдийиниз мцддят цчцн щагг юдяйирсиниз. 
Айлыг юдянишляр аваданлыгдан дярщал истифадя едилмясиня 

имкан йарадыр. Йени мцасир аваданлыгдан истифадя едяряк Сиз 
эялир ялдя едир вя аваданлыгдан истифадя едилмясиня эюря щямин 
эялирдян щагг юдяйирсиниз; 

- Лизинг йцзфаизли малиййяляшдирмядир. 
Дашынма, гурашдырма, персоналын тялиминя чякилян хяръляр 

дя дахил олмагла лизинг аваданлыьын дяйяринин 100% малиййя-
ляшдиря биляр. Банк кредитиндян фяргли олараг габагъадан 
юдяниш вя мцяййян дяйярдя активляря малик олмаг тяляб 
олунмур;  

- Лизинг – ясас вясаитлярин тязялянмяси васитясидир. 
Лизинг мцтямади олараг аваданлыьын тязялянмясиня вя бу-

нунла да мцасир технолоэийадан истифадя едилмясиня имкан 
йарадыр;  

- Лизинг бцдъя мящдудиййятлярини нязяря алмамаг имканыны 
йарадыр. 

Вясаитин чатышмамасы цзцндян лазым олан аваданлыьын 
алынмасы эеъикдирилдикдя, йахуд бундан имтина едилдикдя 
лизинг явязолунмаздыр, чцнки о, лизинг юдянишляриня аз 
мябляьлярин хярълянмясиня вя ейни заманда лазым олан 
аваданлыгдан истифадя едилмясиня имкан йарадыр. Лизинг щятта 
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бцдъясинин имканлары хейли мящдуд олан мцяссисяляр цчцн дя 
мцмкцндцр; 

- Лизинг обйекти етибарлыьын тяминатчысы кими. 
Аваданлыьын лизинг верянин мцлкиййятиндя олмасы лизинг 

аланын кредит габилиййятли олмасыны сцбут етмяк, йахуд эиров 
тяклиф етмяк вязифясини истисна едир. Бу фактын мювъуд олмасы 
гейри тякмил эиров ганунвериъилийи олан юлкялярдя фяалиййят 
эюстярян мцяссисяляр цчцн лизинги хцсусиля ялверишли едир.  

Кредит вя наьд алышла мцгайисядя лизингин бир сыра цстцн-
лцкляри вардыр: лизинг юдямяляри ЯДВ-йя ъялб олунмур. 

Инвестисийа гойулушларынын 100% малиййяляшдирир. Беля ки, 
няглиййат, верэи, сыьорта, монтаж вя диэяр хяръляр бцтювлцкдя 
лизингля малиййяляшдириля биляр. Лизинг аваданлыьы лизинг 
ширкятинин мцлкиййятиндя олдуьундан, банк кредитляриндян 
фяргли олараг адятян мцштяриляриндян ялавя эиров тяляб едилмир.  

- Лизинг юдямяляри тамамиля хяръляря аид едилир. 
- Узун мцддятли малиййя вясаитляринин республикамызда 

гыт олдуьу шяраитдя лизингля инвестисийа гойулушларынызы 5 илядяк 
малиййяляшдиря билярсиниз.  

- Лизингдя ямлакын сцрятли амортизасийасы цчцн ики гат 
коефисиентинин тятбиги мцмкцндцр. бу да юз нювбясиндя, 
инвестисийа гойулушу мярщялясиндя верэиляринизи бюйцк юлчцдя 
азалдыр. 

- Лизингдя бцтцн юдянишляриниз наьд вясаитляринизин 
ахымына уйьунлашдырылыр вя малиййя ещтийаъы щиссетмядян узун 
мцддятя эери юдямя имканы ялдя едирсиниз. 

- Лизингдя инвестисийаныз юзц юзцнц малиййяляшдирир. Беля 
ки, лизинг юдянишлярини инвестисийа гойулушундан ялдя 
едяъяйиниз эялирля щяйата кечиряъяксиниз вя с. 

Лизинг сифаришиня бахылмасы цчцн тяляб едилян сянядлярин 
сийащысы ашаьыдакы кимидир: 

1. Щцгуги шяхсин гейдиййат низамнамясинин (дяйи-
шикликлярля бирликдя) вя шящадятнамясинин нотариал 
гайдада тясдиг олунмуш суряти; 

2. Щцгуги шяхсин верэи юдяйиъисинин учота алынмасы 
щаггында шящадятнамясинин суряти;  
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3. Директор вя баш мцщасибин тяйин олунмасы 
щаггында ямрляр, шяхсиййятлярини тясдиг едян 
сянядлярин нотариал гайдада тясдиг олунмуш 
сурятляри;  

4. Лизингин алынмасы щаггында щцгуги шяхсин сяла-
щиййятли органы тяряфиндян верилмиш мцвафиг гярар;  

5. Щцгуги шяхсин инзибати-сярянъамвериъи 
сялащиййятляря малик шяхсинин нотариал гайдада 
тясдиг олунмуш имза нцмуняляри;  

6. Щцгуги шяхсин сон цч иля (верэидян мющцрлц) вя сон 
рцбя (мцяссися тяряфиндян имзаланмыш вя мющцрлян-
миш) аид баланс щесабаты;  

7. Щцгуги шяхсин сон цч иля (верэидян мющцрлц) вя сон 
рцбя (мцяссися тяряфиндян имзаланмыш вя мющцрлян-
миш) аид эялир-хяръ щесабаты;  

8. Банк щесабларынын щярякяти – сон 12 ай цчцн (бан-
кдан тясдигли); 

9. Кредит вя диэяр ющдяликлярин (балансархасы 
ющдяликляр дахил олмагла) олуб олмамасы щаггында 
арайыш (банкдан тясдигли);  

10. Техники-Игтисади Ясасландырма (ТИЯ) вя йа Бизнес-
План: 
а) Мцяссисянин мювъуд вязиййяти 
б) Лизинг аваданлыьынын/аваданлыгларынын/ алынма 

мягсяди 
ъ) Аваданлыьын истещсал просесиня гошулмасындан 

сонра истещсал вя сатыш прогнозлары. 
11. Дебитор вя кредитор борълары щаггында арайыш (сон 

рцбя);  
12. Диэяр активляр вя пассивляр щаггында арайыш (сон 

рцбя);  
13. Лизингля алынмасы планлашдырылан аваданлыьын /ава-

данлыгларын/ каталогу вя лизинг ширкяти адына 
йазылмыш щесаб-фактура;  

14. Тягдим едилян эировун/ипотеканын/заминин, 
гарантын щцгуги сянядляри вя с. 
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Тяърцбядя лизингин бир сыра нювляри мювъуддур. 
Мцяссисяляр адятян истифадя етдикляри ясас вясаитлярин щям дя 
сащибидирляр вя бу вясаитляр онларын балансында да якс олунур. 
Бу, мцяссисяляр цчцн щяр заман мцсбят щал кими гаршыланмыр. 
Лизингин йаранмасы иля мцяссисяляр ясас вясаитлярини сатыналма 
иля йанашы иъаря йолу иля дя газанмаг имканыны ялдя етмишдир. 
Лизинг мцнасибятляриндя ямлакын мцлкиййятиня сащиб олманын 
ортайа чыхардыьы хяръляр Лизинг Ширкятиня аид олдуьу цчцн 
лизинг йолу иля аваданлыг ялдя едян мцяссисяляр газанълы 
чыхмагдадыр. Бязян щятта, мцяссисяляр сащиб олдуглары 
аваданлыглары лизинг ширкятляриня сатыб ейни аваданлыглары 
щямин ширкятдян йенидян малиййя лизинги йолу иля иъаряйя 
эютцрмяк цсулларына беля мцраъият етмишдирляр вя беляликля 
лизингин гайтарылан лизинг нювц ортайа чыхмышдыр. 

Цмумиййятля, лизингин ян эениш истифадя едилян ашаьыдакы 
нювляри вардыр. Бунлар Оператив Лизинг (Оператинэ Леасес), 
Малиййя Лизинги (Финанъиал Леасес) вя Сублизингдир 
(Сублеасе). 

 
Оператив лизинг  
Лизингин бу нювцндя, малиййя лизинги иля мцгайисядя 

мцгавиля мцддяти даща гыса мцддятли, лизинг юдянишляри ися 
даща йцксяк олур. Бу лизинг нювцндя лизинг ширкяти 
аваданлыьын бцтцн ъари вя ясаслы тямир хярълярини юзц чякир вя 
бу хяръляр лизинг юдянишляриня ялавя едилир. Оператив лизингдя 
мцгавиля сонунда аваданлыьын мцлкиййяти лизинг ширкятиндя 
галыр. Буна эюря дя, оператив лизингдя мцгавиля мцддяти 
адятян чох гыса олур вя лизингалан тяряфиндян юдянилян лизинг 
юдянишляри аваданлыьын дяйярини там ящатя етмир. Лизинг 
ширкятляри оператив лизингя вердикляри аваданлыглары йа икинъи 
дяфя лизингя вермякля вя йа сатмагла аваданлыьын там 
гиймятини ялдя едирляр. Мцяссисяляр тяряфиндян оператив лизинг 
ясасян чох сцрятля инкишаф едян техника васитяляринин ялдя 
едилмясиндя истифадя олунур. Беля ки, бязи аваданлыгларын 
техники ъящятдян саз вязиййятдя олмасына бахмайараг, 
базара йени моделлярин тягдим едилмяси иля бу аваданлыгларын 
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мяняви кющнялмяси щадисяси баш верир вя нятиъядя бир мцяссися 
цчцн истещсал аваданлыгларынын щамысынын йенилянмяси бюйцк 
юлчцдя малиййя вясаитляри тяляб едир. Оператив лизингдя ися бу 
аваданлыглар иъаряйя эютцрцляряк ращатлыгла беля вя-
зиййятлярдян чыхыш йолу ялдя едилир. 

Оператив лизингдя аваданлыг лизинг ширкяти тяряфиндян 
мцштяринин (лизингаланын) яввялъядян разылыьы олмадан алыныр вя 
бунунла баьлы бцтцн рискляри лизинг ширкяти юз цзяриня эютцрцр. 

Малиййя лизинги 
Малиййя лизинги лизингин ян эениш йайылан формасыдыр. Ма-

лиййя лизингиндя аваданлыьын узун мцддятли иъаряйя верилмяси 
вя мцгавиля мцддяти сонунда бу аваданлыьын мцгавилядя 
яввялъядян нязярдя тутулмуш символик бир дяйярля лизингалана 
сатылмасы нязярдя тутулур. Бу лизинг нювцндя лизинг 
мцгавиляляринин мцддяти адятян аваданлыгларын амортизасийа 
мцддятляри иля ейни олур. Малиййя лизингиндя аваданлыглары 
адятян мцштяри (лизингалан) сечир вя лизинг ширкятиня бу 
аваданлыьын алынмасы цчцн сифариш верир. Малиййя лизингиндя 
аваданлыьын ъари вя ясаслы тямири лизингалан тяряфиндян юз 
вясаити щесабына щяйата кечирилир. Малиййя лизинги даща чох бир 
малиййяляшдирмя нювцдцр вя мцштяри тяряфиндян сечилян 
аваданлыьын лизинг ширкяти тяряфиндян йалныз сатын алынмасындан 
ибарятдир. Лизинг ширкяти алынаъаг аваданлыг щаггында щеч бир 
мялумата сащиб дейил вя щятта чох вахт алынан аваданлыг 
сатыъы тяряфиндян бирбаша мцштярийя (лизингалана) тягдим 
едилдийи цчцн лизинг ширкяти аваданлыьы эюрмцр. 

Сублизинг  
Сублизингдя лизингя эютцрцлян аваданлыг лизинг ширкятинин 

(лизингверянин) разылыьы иля лизингалан тяряфиндян диэяр мцяссися-
ляря йенидян лизингя вериля биляр. Бу заман сублизинг 
мцгавилясинин мцддяти ясас лизинг мцгавилясинин мцддятиндян 
чох ола билмяз. Сублизинг мцгавиляляринин шяртляри дя щяр 
ъящятдян малиййя лизинги мцгавиляляринин шяртляриня бянзяйир. 

Бунлардан башга эери гайтарылан лизинг, мцстягил лизинг вя 
револвер лизинги дя эюстярмяк олар. 
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«Эери гайтарылан лизинг» дедикдя аваданлыьын сащиби ону 
алыъыдан узунмцддятли иъаряйя эютцрцлмясиня даир мцгавиля 
баьлайараг, ону цчцнъц тяряфя сата биляр. Беля ямялиййатлар 
нятиъясиндя аваданлыьын сащиби дяйишмякля, онун истифадячиси 
ялавя инвестисийа ялдя етмякля, мцяссисянин малиййя вясаитинин 
йахшылашмасына хидмят едир. 

«Мцстягил лизинг» дедикдя чохлу сайда тяряфлярин иштиракы 
иля олан ямялиййат баша дцшцлцр. Бу лизинг формасында бир нечя 
малэюндярян вя лизингверян ширкятлярин иштиракы мцмкцндцр. 
Бу нюв лизинг чох каналы малиййяляшмяйя мяруз галдыьы цчцн 
гялиз лизинг формасы щесаб едилир. 

 
5.2. Банкын лизинг фяалиййяти вя онун хцсусиййятляри 

 
Лизинг дедикдя юзцндя банк кредити, иъаря елементлярини 

ъямляшдирян мцнасибятляр комплексидир. Лизинг лизинг верянля 
лизинг алан арасында яксяр щалларда узунмцддятли характер да-
шыйан малиййя сазишидир. Лизинг мцгавилясиня эюря лизинг верян 
лизинг алана лазым олан ямлакы сатыъыдан мцлкиййят щцгугу иля 
ялдя етмяли вя лизинг аланын мцвяггяти сащиблийиня вя истифадя-
синя вермялидир. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
Биринъи схемдян айдын олур ки, классик лизинг мцнасибятля-

риндя лизинг верян, лизинг алан вя сатыъы кими лизинг мцгавиляси-
нин субйектляри иштирак едир. Лакин лизингин бир инвестисийа 
механизми кими инкишафы нятиъясиндя банклар вя сыьорта 
ширкятляри дя лизинг мцнасибятляриня гатылырлар. Беляликля, 
лизингин шяртляри бцтцн тяряфляр цчцн даща чевик вя сярфяли олур. 

ËÈÇÈÍÃ ØÈÐÊßÒÈ 
(ËÈÇÈÍÃÂÅÐßÍ) 

ËÈÇÈÍÃ ÀËÀÍ ÑÀÒÛÚÛ 
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Схемдян дя айдын эюрсянир ки, банкларын ясас фяалиййятля-
риндян бири дя лизинг фяалиййяти иля мяшьул олмагдыр. Дцнйа 
тяърцбяси эюстярир ки, инкишаф етмиш юлкялярдя банкларын якся-
риййяти лизинг фяалиййяти иля мяшьул олурлар вя лизинг фяалиййятин-
дян кцлли мигдарда вясаит ялдя едирляр. Щазыркы шяраитдя Азяр-
байъанда фяалиййят эюстярян бир сыра коммерсийа банклары да 
лизинг фяалиййятини чох уьурла инкишаф етдирирляр. Бунлара мисал 
олараг АтаБанкын няздиндя фяалиййят эюстярян Атализинг 
ширкятин мисал эюстярмяк олар. 

Лизинг истещсалатын мцасирляшдирилмяси вя кичик 
сащибкарлыьын инкишафы йолуну тяклиф едир. Кичик вя орта 
мцяссисялярин кредит габилиййяти ашаьы олдуьуна, онлар ликвид 
эировун тяклиф едилмяси имканына малик олмадыгларына эюря 
щямин мцяссисялярин малиййяляшдирилмясиндя лизинг ширкятляри 
мцщцм рол ойнайырлар. 

Лизинг малиййя базарында рягабятин артмасына хидмят 
едир. Дювриййя вясаитляринин малиййяляшдирилмясиндян ашаьы 
рискли олан лизинг банк кредитиндян даща уъуз малиййяляшдирмя 
цсулудур вя онунла бирбаша рягабят тяшкил едир. Инкишаф едян 
юлкялярдя лизинг банк кредитляшмясинин алтернативи олараг 
мцяссисяляря щям лизингдян, щям дя банк кредитиндян истифадя 
едилмясиня вя тямин едилмиш боръун мябляьинин ашмамасына 
имкан йарадыр.  

ÑÀÒÛÚÛ ÁÀÍÊ 

ËÈÇÈÍÃ 
ØÈÐÊßÒÈ 
(ËÈÇÈÍÃ 
ÂÅÐßÍ) 

ËÈÇÈÍÃ ÎÁÉÅÊÒÈÍÈÍ ÑÀÒÛØÛ 

ÞÄßÍÈØ 

ËÈÇÈÍÃ ÀËÀÍ ÑÛÜÎÐÒÀ ØÈÐÊßÒÈ 

ËÈÇÈÍÃ 
ÎÁÉÅÊÒÈÍÈÍ 

ÑÛÜÎÐÒÀ ÅÄÈËÌßÑÈ 

ÊÐÅÄÈÒ 

ËÈÇÈÍÃ 
ÎÁÉÅÊÒÈÍÈÍ 
×ÀÒÄÛÐÛËÌÀÑÛ 

ËÈÇÈÍÃ ÑÀÇÈØÈ 

ÞÄßÍÈØËßÐ 
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Лизинг цмумиййятля игтисадиййата капитал гойулушларынын 
щяъмини артырыр Банк малиййяляшдирмясиня алтернатив кими чыхыш 
едян лизинг диэяр малиййяляшдирмя формаларындан истифадя едил-
мясиня имкан йарадыр. 

Лизинг аваданлыьын сатыш щяъмляринин артмасына хидмят 
едир. Лизинг йерли вя хариъи мал верянляря кредит алмайан 
мцяссисяляр сырасындан йени алыъы сайынын артмасы механизмини 
тяклиф едир. 

Банк лизингинин верилмясинин бир сыра гайдалары вардыр ки, 
онлара ашаьыдакылары аид етмяк олар:  

• щяр бир лизинг фяалиййяти иля мяшьул олан банк лизинг 
мябляьинин максимум мябляьи юзц мцяййянляшдир-
дийи лимитдян йухары ола билмяз;  

• кредитин иллик фаиз дяряъяси 21-28% арасы дяйишир;  
• комисйон щаггы олараг адятян 0,5-1% щяъминдя 

вясаит алыныр;  
• лизингин максимум мцддяти 36 ай цяййян едилмишдир;  
• тяминат олараг лизингя верилян техника вя йа ямтяянин 

20-40 фаизи мцштяри тяряфиндян юдянилир йахуд лизинг 
обйектинин алыш гиймятинин 50 фаизи дяйяриндя эиров 
гойулур. 

Инди ися лизинг базарында хцсуси йери олан «Атализинг»ин 
фяалиййятиня бахаг. Лизингин ъялбедиъилийи ондан ибарятдир ки, 
аваданлыг ялдя етмяк истяйян сащибкара лазым олан мябляьин 
кредитя эютцрцлмяси йахуд бцтювлцкля дювриййядян 
чыхарылмасына ещтийаъ йохдур. Бунун цчцн садяъя лизинг 
ширкятиня мцраъият едяряк, ъцзи мябляьдя илкин юдянишля 
аваданлыг алыныр, истисмара верилир вя бир нечя ил ярзиндя дяйяри 
юдяниляряк, мцгавиля мцддятинин сонунда аваданлыг 
сащибкарын мцлкиййятиня кечирилир. Лизингин файдасы мящз 
ондан ибарятдир ки, о щяр щансы аваданлыьын «сащиблийиня» 
дейил «истифадясиня» ясасланыр. 

Атализинг – Азярбайъанын лизинг базарында формалашмаг 
просесиндя олан йени ширкятдир. Бахмайараг ки, малиййя 
механизми кими лизинг Азярбайъанда 10 ил яввял мейдана 
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чыхмышдыр, лакин онун реал инкишафы цчцн шяраит бу йахынларда – 
Азярбайъанын Мцлки вя Верэи Мяъялляляриня едилмиш 
дяйишикликляр ясасында йаранмышдыр. Бунун нятиъясиндя 2004-
ъц ил лизинг секторунда уьурлу йцксялиш или кими гейд 
едилмишдир, бу да лизинг хидмятляриня тялябатын артмасына 
зямин йаратмышдыр.  

«АтаЩолдинг» - ширкятляри бизнесин мцхтялиф сащяляриндя 
инкишаф едян вя Азярбайъанын динамик вя апарыъы ширкятляр 
групундан бири кими, лизинг секторунун перспективлярини 
эюрмцш вя Атализинг ширкятини йаратмышдыр. Ширкятин кечян илин 
орталарында гейдиййата алынмасындан гыса бир мцддят 
кечмясиня бахмайараг бу дювр ярзиндя пешякарлардан ибарят 
вя тамамиля йени секторда йени ширкят йаратмаьы баъаран 
кичик команда формалашмышдыр. Лизингин Азярбайъан цчцн 
йенилик олдуьуну нязяря алараг республикамызда лизинг цзря 
мцтяхяссисляр демяк олар ки, йох дяряъясиндядир.  

Буна эюря дя, башланьыъ мярщялясиндя ясас диггяти йени 
ямякдашларын щазырлыг вя трейнингиня йюнялтмяк – ишчилярин 
Русийада, Тцркийядя вя диэяр юлкялярдя щазырлыг вя ихтисас 
курслары кечирилмяси ваъибдир.  

Эянъ олмасына бахмайараг, АтаЛизинг ъями бир нечя ай 
ярзиндя баьланмыш лизинг мцгавиляляринин щяъмини хейли 
артырмышдыр. Азярбайъан Республикасынын Милли Банкы 
тяряфиндян хцсуси аваданлыьын алынмасы цчцн елан олунмуш 
Азярбайъанда кечирилян илк лизинг тендеринин галиби АтаЛизинг 
олмушдур. 

Бакы иля мящдудлашмайан АтаЛизинг, фяалиййятини 
реэионлара доьру да эенишляндирир: артыг Эянъядя филиал 
истисмара верилмишдир. Щазырда, Лянкярандан вя АтаБанкын 
филиалларыны ачмаьы планлашдырылан Республиканын диэяр 
реэионларындан дахил олан бир сыра лайищяляр нязярдян 
кечирилмякдядир. Бунунла баьлы «АтаЛизинг» АСЪ-йя 
мцраъият едяъяк сащибкарлара даща бир цстцнлцйц гейд етмяк 
истярдик: бизим бцтцн ширкятляр групунун эениш имканларындан 
истифадя етмяк вя юз мцштяриляриня тякъя малиййя лизингини 
дейил, щям дя хидмятляр пакетини тяклиф етмяк имканы 
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вериляъяк. Бурайа малиййя (АтаБанк), сыьорта (АтаСыьорта), 
АтаЩолдингин диэяр бюлмяляринин мящсуллары вя хидмятляри да-
хилдир. 

  
5.3. Реэионларын инкишафында лизингин ролу 

 
Лизинг юзцндя банк кредити, иъаря, инвестисийа 

елементлярини ъямляшдирян мцнасибятляр комплексидир. Лизинг 
лизинг верянля лизинг алан арасында яксяр щалларда 
узунмцддятли характер дашыйан малиййя сазишидир. Лизинг 
мцгавилясиня эюря лизинг верян лизинг алана лазым олан ямлакы 
сатыъыдан мцлкиййят щцгугу иля ялдя етмяли вя лизинг аланын 
мцвяггяти сащиблийиня вя истифадясиня вермялидир. 

 

 

 

 

 

 

 

Схемдян айдын олур ки, классик лизинг мцнасибятляриндя ли-
зинг верян, лизинг алан вя сатыъы кими лизинг мцгавилясинин 
субйектляри иштирак едир. 

Лакин лизингин бир инвестисийа механизми кими инкишафы ня-
тиъясиндя банклар вя сыьорта ширкятляри дя лизинг 
мцнасибятляриня гатылырлар. Беляликля, лизингин шяртляри бцтцн 
тяряфляр цчцн даща чевик вя сярфяли олур.  

Юлкя игтисадиййатынын мцхтялиф сащяляриня хариъи вя дахили 
инвесторлар тяряфиндян вясаит гойулушларынын мигйаслары ардыъыл 
олараг щям малиййяляшмя мянбяляриндян истещсалын щансы са-
щяляриндя, щансы мцддятдя истифадянин еффективлийини 
габагъадан (мцгавиля вя контрактлар баьламаздан яввял), 
щабеля ишин эедишаты заманы мцяййянетмя вя гиймятляндирмя 
тяляб олунур. Бцтцн бунлар щабеля мцгавиля вя контрактларда 

ËÈÇÈÍÃ ÂÅÐßÍ 

ËÈÇÈÍÃ ÀËÀÍ ÑÀÒÛÚÛ 
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нязярдя тутулан шяртлярин, тяляблярин, щабеля тяряфлярин 
ющдяликляринин дювлят, цчцн сащибкарлар вя инвесторларын юзляри 
цчцн файдалылыьы игтисади тящлил апармагла тяйин едилир. 

Йухарыда гейд едилянляри нязяря алмагла инвестисийа гойу-
лушларынын эенишляндирилмяси, формалашдырылмасы вя онлардан ся-
мяряли истифадяни мцяййян етмяк цчцн бир сыра малиййя мян-
бяляриндян истифадя едилир ки, бунларын сырасында лизинг ясас йер-
лярдян бирини тутур. Щяр шейдян яввял лизинг юлкянин ясас 
истещсал сащялярини – хцсусян аграр вя тикинти иншаат 
секторунун аваданлыгларла тяъщиз едилмясиндя инвестисийа 
мянбяйи кими ролу явязсиздир.  

Гейд етдийимиз кими лизинг бир инвестисийа мянбяйи 
олмагла тясяррцфат сащяляринин динамик инкишафына тякан верир. 
Бу мисийанын дашыйыъылары олан бир сыра ири лизинг ширкятляри 
вардыр ки, онлар ясасян кянд тясяррцфаты секторунун инкишафы 
цчцн кцлли мигдарда малиййя вясаитляри айырмагла вя щям дя 
реэионларын сосиал игтисади инкишаф програмына уйьун олараг 
лизинг фяалиййяти иля мяшьул олурлар. Бунлара мисал олараг 
«ЪредАъро» вя «АЭЛеасинэ» ширкятлярини эюстярмяк олар.  

«ЪредАэро» фермерляри, кянд тясяррцфаты истещсалы иля 
мяшьул оланлары, кянд тясяррцфаты мящсулларынын тиъарятчилярини 
вя диэяр тяъщизатчылары техника вя аваданлыгла тямин етмяк 
мягсядиля лизинг тяклиф едир вя фяалиййяти ясасян ашаьыдакы 
бюлмялярдян ибарятдир. 

• Кянд тясяррцфаты техникалары (трактор комбайн вя с.)  
• Емал аваданлыглары (дязэащлар, апаратлар вя с.)  
• Няглиййат васитяляри (йцк вя сярнишин няглиййаты васитя-

ляри). 
Кянд тясяррцфатынын мцхтялиф сащяляриня лизинг хидмяти эю-

стярян «ЪредАэро» ширкятиндя лизингин мцддяти 36 ай, мябляь 
вя фаиз дяряъяси ися ашаьыдакы кимидир. 

- Максимум мябляь – 40.000 АБШ доллары. 
- Кредитин фаизи иллик 21-28% (фяалиййят сащясиндян, кредит 

тарихчясиндян вя кредитин мцддятиндян асылы олараг) 
- Комисйон щагг 1% 
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Тяминат олараг ися: 
- Лизингя верилян техника вя йа ямтяянин 20-40 фаизи 

мцштяри тяряфиндян юдянилир 
- Йахуд, лизинг обйектинин алыш гиймятинин 50 фаизи дяйя-

риндя эиров гойулушу. 
Лизингин мягсяди ися кянд тясяррцфатынын (щейвандарлыьын, 

гушчулуьун, тарла вя баь мящсулларынын, балыгчылыг, арычылыг вя 
с. сащяляр) инкишафына кюмяклик етмякдир. 

«ЪредАэро» ширкяти емал аваданлыгларыны (дязэащлар, апа-
ратлар вя с.) лизингля вердийи заман лизингин верилмя шярти, фаиз 
дяряъяляри вя эиров тяминатында бир сыра дяйишикликляр олур ки, 
бунлар да ясасян ашаьыдакы кимидир. 

Кредитин мягсяди 
Компцтер, мебел, електрик вя мяишят аваданлыглары алышы; 
Кредитин мябляьи вя фаизи  
Максимум 5000 АБШ доллары  
Фаиз дяряъяси  
26-28% иллик (галыг мябляья) 
Комисйон щаггы щяр 1000 АБШ доллары цчцн 10 АБШ 

доллары 
Кредит мцддяти 
1000 АБШ долларындан 5000 АБШ долларына гядяр макси-

мум 18 ай  
«АЭЛеасинэ» ширкяти дя диэяр сыьорта ширкятляри кими 

игтисадиййатын инкишафына тякан вермяк вя бир инвестор кими 
коммерсийа мараглары чярчивясиндя лизинг фяалиййяти иля 
мяшьул олур. Гыса олараг «АЭЛеасинэ» ширкятинин лизинг 
фяалиййяти ашаьыдакы кимидир. 

Тяминат 
• Алынан аваданлыг  
• (зярури щалларда бир няфяр замин) 
• (зярури щалларда диэяр щяр щансы ямлак) 

 
Илкин юдяниш 
Алынан ямтяянин ян азы 20 фаизи мябляьиндя 
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Сыьорта  
Истещлакчынын щяйат сыьортасы 
Тяляб олунан сянядляр 

• Шяхсиййяти тясдиг едян сянядин суряти 
• Мцштяринин сон алты айда эялирлярин щяъмини вя иш 

мцддятини эюстярян иш йериндян арайыш 
• (Зяманятчинин шяхсиййяти тясдиг едян сянядин суряти-

тяляб олунарса) 
• (Зяманятчинин сон алты айда эялирлярин щяъмини вя иш 

мцддятини эюстярян иш йериндян арайыш – тяляб олу-
нарса). 

Сифаришин бахылма мцддяти: 
• 100.000 АБШ долларындан ашаьы – 7 эцн  
• 100.000 АБШ долларындан йухары – 15 эцн 

Щяр бир лизинг ширкяти лизинг фяалиййяти иля мяшьул олдуьу за-
ман инвестисийа гойулушларынын тяркиби, структуру вя 
динамикасыны юйрянмяк, инвестисийа лайищяляринин 
малиййяляшдирилмяси мянбялярини мцяййян етмяк, инвестисийа 
(капитал) гойулушу лайищяляринин игтисади еффективлийини 
габагъадан юйрянмяк, узунмцддятли гойулушларын 
еффективлийини юйрянмяк вя гиймятляндирмяк, лизинг 
ямялиййатларынын еффективлийини гиймятляндирмяк, инвестисийа 
гойулушларындан еффектли истифадянин тясяррцфат субйектляринин 
игтисади эюстяриъиляриня тясирини тяйин етмяк вя гиймятляндир-
мяк цчцн арашдырмалар апармалыдыр.  

Цмумиййятля, лизингин еффективлийини характеризя едян 
цмуми эюстяриъиляр ашаьыдакылардыр: юдямя мцддяти, эялирлилик 
(рентабеллик). 

Лизинг ямялиййатларынын юдямя мцддяти бир гайда олараг 
лизинг ямялиййатына чякилян хярълярин иллик халис мянфяяятя олан 
нисбятидир. Лизинг аваданлыгларынын рентабеллийи ися мящсул 
истещсалы вя сатышындан ялдя едилмиш мянфяятин (лизинг 
аваданлыглары цзря) лизинг аваданлыгларына нисбяти кими 
мцяййян едилир. Икинъи щалда ися мянфяятин лизинг 
аваданлыгларына чякилян нисбяти кими мцяййян едилир. 
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БЮЛМЯ  6 
 

 ИПОТЕКА КРЕДИТИ ВЯ ИНВЕСТИСИЙА 
 

6.1. Ипотека кредити щаггында анлайыш,                             
онун гануни ясаслары 

 
Ипотека кредитляри – физики вя щцгуги шяхсляря мянзил, 

торпаг вя диэяр дашынмаз ямлакын алынмасы цчцн, щямин 
ямлакын юзцнцн эиров гойулмасы шярти иля айрылан кредитлярдир. 
Ипотека кредити мцвяккил кредит тяшкилаты тяряфиндян боръалана 
йашайыш сащясинин алынмасы цчцн мягсядли истифадя, 
гайтарылмаг, мцяййян мцддятя, фаизляр юдянилмяк вя 
тяминатлылыг шяртляри иля верилмиш пулдур. Мянзил ипотека кредити 
мянзилин алынмасы цчцн банк тяряфиндян мцштярийя тягдим 
едилян пул вясаитляридир. Тягдим олунан кредитдян истифадяйя 
эюря мцштяри банка фаиз юдямяли, щямчинин боръ эютцрдцйц 
мябляьин мцяййян щиссясинин кредит мцгавиляси иля нязярдя 
тутулмуш мцддятлярдя гайтарылмасыны тямин етмялидир. 
Мцштяри тяряфиндян ипотека кредитинин там гападылмасына 
гядяр бу кредитин щесабына ялдя едилмиш мянзил банка эиров 
(ипотека) шяклиндя галыр. Адятян, ипотека кредити узун 
мцддятя, яксяр щалларда 10-30 иллик мцддятя верилир. Башга 
кредитляшдирмя нювляриндян фяргли олараг, мянзил ипотека 
кредити йалныз мянзил алынмасы мягсядиля верилир вя бу кредит 
нювцндя ялдя едилмиш мянзил эиров (ипотека) кими гойулур. 
Ипотека кредитляринин ики нювц мювъуддур: йашайыш сащясинин 
алынмасы цчцн вя гейри-йашайыш сащясинин алынмасы цчцн верилян 
кредитляр.  

Дцнйада ипотека кредитляри базары сон иллярдя ян инкишаф ет-
миш кредит базарына чеврилмишдир. Ипотека кредитляринин чох щис-
сяси коммерсийа вя ихтисаслашмыш банклар тяряфиндян верилир. Бу 
нюв кредитляр ясасян йашайыш сащясинин алынмасы цчцн нязярдя 
тутулур. Дцнйа тяърцбясиндя йашайыш тикинтисинин малиййяляшди-
рилмясиндя бир-бирини инкар етмяйян ясас дюрд систем мювъуд-
дур:  

• Ипотека кредитляринин секйуритизасийасы системи; 
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• Ихтисаслашмыш ипотека банклары системи; 
• Йашайыш-тикинти яманятляри системи;  
• Универсал коммерсийа банклары системи. 

Азярбайъанда мювъуд олан реал шяраити нязяря алараг ипо-
тека кредитлярини системинин йарадылмасы цчцн дювлят дястяйи иля 
Ипотека кредитляринин секйуритизасийасы моделинин 
йарадылмасына цстцнлцк верилмишдир. Ипотека кредитляринин 
секйуритизасийасы моделиня цстцнлцк верилмясинин ясас 
сябябляри ашаьыдакылардыр:  

• Республикада эениш филиаллар шябякясиня малик олан, 
йцксяк тяърцбяли, саьлам вя эцвянли банк системи 
мювъуддур;  

• Бу схем дювлятин ресурсларынын сямяряли вя дягиг исти-
фадя олунмасыны тямин едир вя гыса мцддятдя 
йарадыла биляр;  

• Бейнялхалг тяърцбя эюстярир ки, инкишафда олан юлкяляр 
тяряфиндян мящз бу схем сечилир (Газахыстан, Малай-
зийа, Щиндистан). 

Бу модел дювлятин иштиракы иля хцсуси институтларын – аэент-
ликлярин, корпорасийаларын вя саир институтларын йарадылмасыны 
нязярдя тутур. Йарадылмыш аэентликляр дашынмаз ямлакла 
тямин олунмуш истигразлар бурахырлар вя беляликля дя ипотека 
кредитляринин йенидян малиййяляшмясини щяйата кечирирляр. 

Ясасы Америка Бирляшмиш Штатларында гойулмуш – Ипотека 
Кредитляринин Секйуритизасийасы модели сон он ил ярзиндя 
сцрятля инкишаф едяряк, бир чох дювлятлярдя апарыъы моделя 
чеврилмишдир. 

• Моделин ишлямя механизми 
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Банклар боръалана алынаъаг йашайыш сащясинин эиров гойул-
масы шяртиля узунмцддятли ипотека кредити верир. Эютцрцлмцш эи-
ров гиймятли каьыз иля (ипотека каьызы) рясмиляшдирилир. Банклар 
тяряфиндян топланылмыш ипотека каьызлары, кредит цзря тяляб етмя 
щцгуглары иля бирликдя Дювлят Аэентлийиня сатылыр вя банклар ал-
дыглары вясаитляри йенидян ипотека кредитляриня йюнялдирляр. Бун-
дан сонра Дювлят Аэентликляри алдыглары эировларла (ипотека 
каьызлары) тямин олунмуш узунмцддятли сабит эялирли Ипотека Ис-
тигразларыны бурахараг онлары малиййя базарларында сатырлар. Ипо-
тека Истигразларынын ясас алыъылары институсионал инвесторлар (пен-
сийа фондлары, сыьорта ширкятляри, хариъи банклар вя с.) олурлар. Ин-
ститусионал инвесторлар ипотека истигразларыны алмагла Дювлят Аэ-
ентлийини йенидян малиййяляшдирирляр вя банклардан нювбяти ипо-
тека каьызларынын алынмасы цчцн йенидян малиййяляшмяни тямин 
едирляр. 

• Моделин цстцн ъящятляри:  
Бу моделин цстцн ъящятляриндян бири одур ки, йени йарадыл-

мыш аэентликлярин бирбаша вязифяси ипотека кредитляринин 
йенидян малиййяляшдирилмясидир. Бу аэентликляр коммерсийа 
банкларындан фяргли олараг, ипотека базарында мцтямади 
иштирак едирляр. Диэяр тяряфдян аэентликляр ипотека кредитляринин 
маркетинги вя рисклярин идаря олунмасы иля коммерсийа 
банкларындан даща сямяряли мяшьулдурлар.  

Йени ипотека аэентликляринин бирбаша дювлятин дястяйи иля 
йарадылмалары потенсиал инвесторларын сайынын вя ящатясинин 
артмасына сябяб олур. Дювлят дястяйи щямчинин инвесторларын 
рискини азалдыр. 

Йухарыда садалананларын мянтиги нятиъяси ися бу 
аэентликляр тяряфиндян верилян кредитлярин узунмцддятли вя 
сабит базар фаизляриндян ашаьы олмасыдыр. 

• Моделин зяиф ъящятляри: 



 169

Ипотека Кредитляринин Секйуритизасийасы моделинин ясас ча-
тышмайан ъящяти ися бу моделин йени малиййя гурумларынын йа-
радылмасыны нязярдя тутмасыдыр. Бу малиййя гурумларынын йа-
ранмалары вя нормал фяалиййят эюстярмяляри цчцн эцълц дювлят 
дястяйиня ещтийаъ вардыр. 

Моделин уьурла тятбиг олунмасы цчцн бюйцк капитала 
малик институсионал инвесторларын мювъудлуьу тяляб олунур. 
Ейни заманда моделин йцксяк инкишаф етмиш гиймятли каьызлар 
базары мювъуд олмайан дювлятлярдя юзцнц доьрултмасы мцм-
кцнсцздцр. 

• Моделин Азярбайъанда тятбиги проблемляри:  
- Азярбайъанда потенсиал институсионал инвесторлар 

мювъуд дейилдир; 
- Гиймятли каьызлар базары лазымынъа инкишаф етмямишдир; 
- Бу сащядяки норматив-щцгуги база лазыми сявиййядя 

дейилдир. 
Дцнйа тяърцбясиндя универсал банклар иля йанашы йашайыш 

тикинтисинин малиййяляшдирилмясинин ясас цч модели мювъуддур:  
• Ипотека кредитляринин секйуритизасийасы модели; 
• Йашайыш-тикинти яманятляри модели; 
• Ихтисаслашдырылмыш ипотека банклары модели. 

Ипотека кредитляринин секйуритизасийасы. Бу моделя эюря 
хцсуси ганунвериъиликля тянзимлянян рисксиз кредит тяшкилатлары 
топладыглары депозитляр вя бурахдыглары гиймятли каьызлар щеса-
бына йалныз ипотека кредитляринин малиййяляшмяси иля мяшьул 
олурлар. Онларын бурахдыглары гиймятли каьызларын дювлятин 
мцвафиг тянзимляйиъи органлары тяряфиндян патентляшдирилмяси 
мяъбуридир. 

• Моделин ишлямя механизми 
 

 

 

 

 

 

Óçóíìöääÿòëè 

Èïîòåêà áàíêëàðû Áîðúàëàíëàð 

Ýèðîâ êàüûçû  
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Ипотека банклары ящалидян депозитляр ъялб едяряк онлары 
ипотека кредитляринин верилмясиня йюнялдирляр. Боръаланлар ипо-
тека банкларындан ипотека кредити аларкян алаъаглары йашайыш 
сащясини эиров гойурлар. Ипотека банклары эютцрцлмцш 
эировларла тямин олунмуш ипотека истигразлары бурахараг 
онлары инвесторлара сатырлар.  

Йашайыш-тикинти яманятляри системи. Бу систем алынаъаг йа-
шайыш сащясинин дяйяринин мцяййян щяъминин (бир гайда 
олараг 50%-нин) боръалан тяряфиндян банкда фаизли депозит 
формасында топланылмасыны вя бу мябляь йыьылдыгдан сонра 
верилмясини вя алынаъаг йашайыш сащясинин эиров эютцрцлмясини 
нязярдя тутур. 

Депозитляр базар дяряъяляриндян ашаьы фаизля топланылыр вя 
ейни заманда кредитляр дя ашаьы фаизля верилир. Топланмыш 
вясаитляр ипотека кредитляриндян башга йалныз дювлят зяманятли 
гиймятли каьызларда йерляшдириля биляр. 

 
• Моделин ишлямя механизми 
 

 

 

 

 

 

Бу систем ясасян ящалинин эялирляри орта сявиййядян ашаьы 
олан тябягяси цчцн нязярдя тутулуб. Тикинти яманятляри систе-
миндя ясас малиййяляшмя мянбяйи ящалидян йыьылан депозитляр 
вя щямчинин дювлят тяряфиндян айрылан йардымлардыр.  

Èïîòåêà êðåäèòëÿðè 

Áàíêëàð Áîðúàëàíëàð 

Äåïîçèòëÿð  
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Ихтисаслашмыш ипотека банклары системинин ясас цстцн ъя-
щятляриндян бири рискин чох ашаьы сявиййядя олмасыдыр. Рискин 
ашаьы сявиййядя олмасынын ясас сябябляриндян бири бу системин 
мювъуд олдуьу бир чох дювлятлярдя системин фяалиййятини тян-
зимляйян ганунларын вя норматив актларын кифайят гядяр 
консерватив вя кяскин олмасыдыр. Рискин ашаьы олмасынын 
башга бир сябяби ися ихтисаслашмыш ипотека банкларынын 
фяалиййятинин шяффаф олмасы вя ямялиййатларын дягиг мцяййян 
олунмуш стандартлар ясасында апарылмасыдыр. Бцтцн бунлар 
цмумиликдя потенсиал инвесторларын юз вясаитлярини 
ихтисаслашмыш ипотека банкларына етибар етмяляри цчцн зямин 
йарадыр. Ипотека банкларынын коммерсийа банкларындан фяргли 
олараг, ящалийя узунмцддятли сабит фаиз дяряъяляри иля кредитляр 
айырмаг имканына малик олмалары Ихтисаслашдырылмыш ипотека 
банклары системинин цстцн ъящятляриндян биридир. 

• Моделин Азярбайъанда тятбиги проблемляри: 
Ихтисаслашдырылмыш Ипотека Банклары системинин тятбигиндя 

бир нечя проблем вардыр:  
- Моделин уьурла тятбиг олунмасы цчцн бюйцк капитала 

малик институсионал инвесторларын мювъудлуьу тяляб олунур;  
- Инкишаф етмиш гиймятли каьызлар базарынын олмасы 

зяруридир; 
- Ихтисаслашмыш Ипотека Банклары хцсуси малиййя гурумлары 

олдугларындан онларын тянзимлянмяси вя нормал фяалиййят эю-
стярмяляри цчцн дювлят тяряфиндян хцсуси норматив-щцгуги ба-
занын йарадылмасы зяруридир. Ипотека кредитляри системинин 
тятбигинин ясас принсипляри ашаьыдакылардыр:  

• Тятбиг олунаъаг модел дювлятин мцяййян етдийи 
цмуми сосиал-игтисади сийасятя вя кечид дюврцнцн 
реаллыгларына уйьун олмалыдыр;  

• Тятбиг олунаъаг систем ипотека сащясиндяки дцнйа 
тяърцбясиня ясасланмалыдыр;  

• Сярбяст базар принсипляри ясасында малиййя вясаитляри 
ъялб етмяк имканлары олмалыдыр вя дювлят дястяйиндян 
асылылыьы тядриъян минимума ендирмялидир;  
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• Ипотека кредитляшмяси системинин ъоьрафи даирясини 
эенишляндиряряк тядриъян бцтцн юлкяни ящатя етмялидир;  

• Тятбиг олунан модел даим инкишаф етдирилмялидир. 
Ипотека иля баьлы мцнасибятляр 15 апрел 2005-ъи ил тарихли 

«Ипотека щаггында Азярбайъан Республикасынын Гануну» 
иля, Азярбайъан Республикасынын Мцлки Мяъялляси вя диэяр 
норматив щцгуги актлары, щабеля Азярбайъан Республикасынын 
тяряфдар чыхдыьы бейнялхалг мцгавилялярля тянзимлянир. 
Азярбайъан Республикасында ящалинин йашайыш шяраитини 
йахшылашдырмаг, мянзил тикинтисинин сямяряли малиййяляшдирмя 
механизмини йаратмаг, бу сащядя формалашан тяклифин алыъылыг 
габилиййятли реал тялябя уйьунлашмасыны тямин етмяк вя 
ипотека кредитляшмясиня йерли вя хариъи инвесторлары ъялб етмяк 
мягсяди иля Азярбайъан Республикасынын Президенти 
Азярбайъан Республикасында ипотека кредитляри системинин 
йарадылмасы щаггында 16 сентйабр 2005-ъи ил тарихли фярман 
имзаламышдыр. Азярбайъан Республикасында ящалинин йашайыш 
шяраитини йахшылашдырмаг, мянзил тикинтисинин сямяряли 
малиййяляшдирмя механизмини йаратмаг, бу сащядя 
формалашан тяклифин алыъылыг габилиййятли реал тялябя 
уйьунлашмасыны тямин етмяк вя ипотека кредитляшмясиня йерли 
вя хариъи инвесторлары ъялб етмяк мягсяди иля Азярбайъан 
Республикасынын Милли Банкы няздиндя «Азярбайъан Ипотека 
Фонду» «Азярбайъан Республикасында ипотека кредитляри 
системинин йарадылмасы щаггында» Азярбайъан Республикасы 
Президентинин 2005-ъи ил 16 сентйабр тарихли 299 нюмряли 
фярманына уйьун олараг йарадылмышдыр. Азярбайъан 
Республикасында ипотека кредитляринин малиййяляшдирилмяси 
механизмини йаратмаг мягсядиля 22 декабр 2005-ъи ил 
тарихиндя Азярбайъан Республикасынын Президенти тяряфиндян 
Азярбайъан Республикасынын Милли Банкы няздиндя 
Азярбайъан Ипотека Фонду щаггында Ясаснамя тясдиг 
едилмишдир. Ипотека кредитляри системинин перспективляри 
игтисади амиллярля йанашы норматив щцгуги базанын тякмил вя 
ишляк олмасындан чох асылыдыр. Бу бахымдан Азярбайъан 
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Республикасынын ганунвериъилик базасы ипотека 
кредитляшдирилмяси системини юлкя ящалиси вя кредит тяшкилатлары 
цчцн етибарлы вя ъялбедиъи етмялидир. 

Азярбайъан Республикасынын мювъуд норматив щцгуги 
актлары ипотека кредитляри системинин универсал коммерсийа 
банклары модели ясасында там тяшяккцл тапмасы вя инкишафы 
цчцн йетярли сявиййядя олсада мцяййян тякмилляшмяйя ещтийаъы 
вар. Беля ки, мцлки дювриййянин иштиракчылары арасында ипотека 
мцнасибятлярини тянзимляйян ганунвериъилик актлары ипотеканын 
етибарлыьыны там тямин етмир. Бу илк нювбядя юлкядя дашынмаз 
ямлакын ващид дювлят рейестринин йарадылмасы проблеми иля 
баьлыдыр. Истяр инкишаф етмиш юлкялярдя, истярся дя МДБ 
дювлятляриндя ващид дашынмаз ямлак рейестри фяалиййят эюстярир 
вя мцвяффягиййятля инкишаф едир. Бу тяърцбянин кифайят гядяр 
щям ганунвериъилик, щям дя институсионал базасы мювъуддур. 
Щямин тяърцбялярдян истифадя едяряк Азярбайъанда да 
«Дашынмаз ямлакын дювлят рейестри щаггында» ганунун гябул 
едилмяси тезляшдирилмяли, рейестрин там функсионал бир систем 
олараг ишя башламасы цчцн мцвафиг тяшкилати-техники тядбирляр 
щяйата кечирилмялидир.  

Ганунвериъилийин диэяр проблемляри Азярбайъан 
Республикасынын Мцлки Мяъялляси иля ипотека мцнасибятлярини 
тянзимляйян диэяр норматив щцгуги актлар арасында мювъуд 
зиддиййятлярля баьлыдыр. Бу уйьунсузлугларын арадан 
галдырылмасы, щабеля ипотека кредитляри системинин йенидян 
малиййяляшдирмяси цчцн зярури факторлардан олан «ипотека 
каьызы» тясисатынын йарадылмасы мягсядиля мювъуд «Эиров 
щаггында» Ганунун базасында «Ипотека щаггында» йени 
Ганунун вя Мцлки Мяъялляйя мцвафиг дцзялишлярин гябул 
едилмяси лазыми ганунвериъилик тядбирляриня аиддир. 

Эиров ганунвериъилийи иля баьлы проблемлярдян бири дя 
ипотеканын реаллашдырылмасы механизмляринин тякмил 
олмамасыдыр. Беля ки, ипотекайа юдянишин йюнялдилмяси 
мящкямя просесляри иля мцшаийят олундугдан, кредитлярин 
йенидян банк дюврилийиня ъялб едилмясини зяифлядир, банкларын 
кредит габилиййятини азалдыр. Бу бахымдан ганунвериъилийин 
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тякмилляшдирилмяси заманы бу мясяляйя хцсуси диггят 
йетирилмяли, ипотека цзря щцгугларын истифадясиндя ипотека 
ягдляри иштиракчыларынын гаршылыглы мянафейи горунмалы, 
мцлкиййят щцгугларынын мцдафиясиня ядалятли тяминат 
верилмялидир. 

Ипотека кредитляри системинин инкишафы цчцн игтисади база 
мющкямляндикъя, ипотека системинин узунмцддятли малиййя 
ресурслары иля тямин едяъяк ипотека истигразларынын бурахылышыны 
вя щямин гиймятли каьызларын етибарлыьыны, щямчинин 
ъялбедиъилийини тямин едяъяк хцсуси ганунвериъилик актынын вя 
йа мцлки щцгуг сащясиндя мювъуд ганунвериъилик актларына 
(гиймятли каьызлар щаггында, мцфлисляшмя щаггында) мцвафиг 
ялавя вя дяйишикликлярин гябул едилмяси зяруряти йаранаъагдыр. 

Эюрцндцйц кими, Азярбайъанда ипотека кредитляри 
системинин тяшяккцлц вя инкишафы цчцн даим норматив щцгуги 
базасынын тякмилляшдирилмяси вя эетдикъя эенишляндирилмяси 
тяляб олунаъагдыр. Буна щям дювлят, щям дя щяр бир дювлят 
гуруму щазыр олмалыдыр. 

 
6.2. Ипотека кредитинин шяртляри, Азярбайъан Ипотека фонду, 

онун ролу 
 
Азярбайъан Республикасынын Президенти тяряфиндян тясдиг 

едилмиш ясаснамяйя ясасян Фондун вясаити щесабына верилян 
ипотека кредитляри ашаьыдакы тялябляря ъаваб вермялидир:  

• Кредит Азярбайъан манаты иля верилмялидир;  
• Кредит Азярбайъан Республикасынын вятяндашына 

верилмялидир;  
• Кредит 3 илдян 15 илядяк мцддятя верилмялидир;  
• Кредитин мябляьи 30000 манатдан (150000000 кющня 

манатдан) чох олмамалыдыр;  
• Кредит цзря иллик фаиз дяряъяси 12%-дян чох олмамалы-

дыр; 
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• Кредитин мябляьи кредитин верилдийи тарихя ипотека иля 
ялдя едилян дашынмаз ямлакын базар гиймятинин 70%-
дян чох олмамалыдыр;  

• Ипотека кредитляри цзря юдяниляъяк айлыг мябляь боръ-
аланын (боръаланларын) айлыг мяъму эялиринин 50%-
дян чох олмамалыдыр;  

• Кредитин сон юдяниш тарихиня боръаланын йашы ганун-
вериъиликля мцяййян олунмуш пенсийа йаш щяддиндян 
чох олмамалыдыр;  

• Кредит дашынмаз ямлакын ипотекасы иля тямин 
олунмалыдыр;  

• Ипотека иля ялдя едилян дашынмаз ямлак мцстягил гий-
мятляндириъи тяряфиндян гиймятляндирилмялидир;  

• Ипотека сахлайанын щцгуглары ганунвериъиликля мцяй-
йян едилмиш гайдада дювлят гейдиййатына алынмалыдыр;  

• Кредит цзря ясас боръ вя щесабланмыш фаизляр щяр ай 
бярабяр щиссялярля (аннуитент юдянишляр) юдянилмялидир;  

• Боръаланын щяйаты вя ямяк габилиййяти, еляъя дя ипо-
тека иля ялдя едилмиш дашынмаз ямлак базар гиймяти 
ясас эютцрцляряк ипотека иля тямин едилян кредитин 
щяъминдян аз олмамаг шяртиля сыьорталанмалыдыр;  

• АИФ тяряфиндян мцяййян олунан диэяр тялябляр.  
Ипотека кредитляринин верилмяси механизмляри 
• Биринъи мярщяля: 

- Азярбайъан Ипотека Фонду ипотека кредитляринин 
верилмяси стандартларыны мцяййян едир; 
- АИФ мцяййян олунмуш стандартлара уйьун верилмиш 
ипотека кредитлярин йенидян малиййяляшдирмяйя щазыр ол-
дуьуну елан едир. 

• Икинъи мярщяля: 
- Банклар ипотека кредитляринин верилмяси шяртлярини елан 
едирляр;  
- Боръалан Банка мцраъият едир;  
- Боръаланын юдяниш габилиййяти гиймятляндирилир;  
- Ипотека гиймятляндирилир;  
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- Боръалан вя дашынмаз ямлак сыьорталаныр;  
- Кредит вя ипотека мцгавиляси баьланылыр вя 
рясмиляшдирилир;  
- Дашынмаз ямлакын ипотекасы рясми дювлят рейестриндя 
гейдя алыныр вя ейни анда ипотека Ипотека каьызы иля ряс-
миляшдирилир. 

• Цчцнъц мярщяля: 
- Банклар Ипотека каьызларыны топлайараг онлары Азяр-
байъан Ипотека Фондуна тягдим едирляр;  
- Милли Банк тягдим олунмуш сянядлярин ганунлара вя 
елан етдийи стандартлара уйьунлуьуну йохлайараг 
Ипотека каьызларыны вя кредит цзря тяляб етмя щцгугуну 
алырлар;  
- Банклар бу кредитляря хидмят етмяйя давам едир вя 
бцтцн юдямяляр Азярбайъан Ипотека Фондуна 
йюнялдилир;  
- Ялдя олунмуш вясаитляр ися банклар тяряфиндян йени 
кредитлярин верилмясиня истифадя олунур. 
 
 

Ипотека кредитини ялдя етмянин ардыъыл мярщяляляри: 
1. Ипотека кредитини алмаг истяйян шяхс тясдиг едилмиш 

шяртляря мцвафиг олараг юз имканларыны 
гиймятляндирмялидир. 

2. Ипотека кредитляринин шяртляриня ъаваб верян шяхсляр 
мцвяккил кредит тяшкилатларына мцраъият едяряк илкин 
гиймятляндирмядян кечмялидирляр. 

3. Кредитин андеррайтинги, бу мярщялядя мцраъият едян 
шяхсин тягдим етдийи сянядляр ясасында ипотека 
кредитини гайтармаг габилиййятини щямчинин ипотека 
гойулан ямлакын дяйярини вя вязиййятини 
гиймятляндирмяси щяйата кечирилир. Нятиъядя кредит 
тяшкилаты кредит алмаг истяйян шяхся кредитин 
верилмясиня вя йа верилмямясиня сон гярар верир. 

4. Ипотека кредитинин рясмиляшдирилмяси, бу мярщялядя зя-
рури сянядляр топланылыр, кредит, ипотека вя сыьорта 
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мцгавиляляри имзаланылыр вя ганунвериъилийя уйьун 
гайдада тясдиг едилир вя йаранан щцгуглар Дювлят 
гейдиййатына алыныр. 

5. Кредитин верилмяси. 
6. Кредит цзря ющдяликлярин иърасы – мцяййян едилмиш юдя-

мя графикиня уйьун олараг кредит алан шяхс кредит цзря 
юдянишлярини апармалыдыр. 

Гейд етмяк лазымдыр ки, юлкямиздя ящалинин щяйат сявий-
йяси, айлыг газанъы вя юдямя габилиййяти ашаьы сявиййядя ол-
дуьу цчцн онлар ипотека кредити алмагда чятинлик чякирляр. 
Бурада ясас проблемляр кредитин мцддятинин аз олмасы, фаиз 
дяряъяляринин нисбятян йцксяк олмасы, илкин юдянишин мяъбури 
вя щяъминин чох олмасы иля ялагядардыр. Бу чятинликляри арадан 
эютцрмяк вя ясаснамядя мцяййян дяйишикликляр едилмяси цчцн 
АИФ мцяййян тяклифляр щазырлайараг Назирляр Кабинетиня 
эюндярир. Орада бу мясяляляря бахылдыгдан сонра йени 
ясаснамя щазырланараг имзаланмасы цчцн президентя 
эюндярилир. Она эюря дя ипотека кредитинин верилмяси заманы 
фаиз дяряъяляри, кредитин мцддяти, мябляьи вя с. мцяййян 
мцддятдян бир дяйишикликляря мяруз галдыьына эюря 
ясаснамядяки шяртляр дяйишдирилир. Щал-щазырда юлкямиздя 
ипотека кредити вериляркян ящалинин мцяййян щиссясиня сосиал 
эцзяштлярин едилмяси нязярдя тутулуб. Игтисадиййатымыз 
эцъляндикъя, ящалинин мадди имканлары артдыгъа даща чох 
вятяндашларын истещлак, ипотека вя диэяр малиййя алятляриндян 
истифадя етмяк имканлары артырылаъагдыр.  

Азярбайъан Республикасында ящалинин йашайыш шяраитини 
йахшылашдырмаг, мянзил тикинтисинин сямяряли малиййяляшдирмя 
механизмини йаратмаг, бу сащядя формалашан тяклифин алыъылыг 
габилиййятли реал тялябя уйьунлашмасыны тямин етмяк вя 
ипотека кредитляшмясиня йерли вя хариъи инвесторлары ъялб етмяк 
мягсяди иля Азярбайъан Республикасынын Милли Банкы 
няздиндя Азярбайъан Ипотека Фонду «Азярбайъан 
Республикасында ипотека кредитляри системинин йарадылмасы 
щаггында» Азярбайъан Республикасы Президентинин 2005-ъи ил 
16 сентйабр тарихли 299 нюмряли Фярманына уйьун олараг 
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йарадылмышдыр. Азярбайъан Республикасында ипотека 
кредитляринин малиййяляшдирилмяси механизмини йаратмаг 
мягсядиля 22 декабр 2005-ъи ил тарихиндя Азярбайъан 
Республикасынын Президенти тяряфиндян Азярбайъан 
Республикасынын Милли Банкы няздиндя Азярбайъан Ипотека 
Фонду щаггында Ясаснамя тясдиг едилмишдир. Фондун ясас 
функсийасы – малиййя базарында узунмцддятли ресурслары ъялб 
едяряк онлары банклар тяряфиндян ящалийя верилмиш ипотека 
кредитляри цзря тяляб етмя щцгугларынын алынмасына 
йюнялтмякдян ибарятдир. 

Азярбайъан Ипотека Фондунун ясас мягсяди Азярбайъан 
Республикасында ящалинин йашайыш сащяси иля узунмцддятли ипо-
тека кредитляшмяси васитясиля тямин едилмяси механизмлярини 
йаратмаг, ипотека кредитляшмясиня йерли вя хариъи малиййя 
ресурсларынын ъялб олунмасына кюмяклик эюстярмякдян 
ибарятдир. Азярбайъан Ипотека Фонду дювлят тясисатыдыр, 
щцгуги шяхсдир. Азярбайъан Ипотека Фонду ящалийя бирбаша 
ипотека кредитляринин верилмяси иля мяшьул олмур. Ящалийя 
ипотека кредитляринин верилмяси Фонд тяряфиндян сечилмиш 
мцвяккил кредит тяшкилатлары тяряфиндян щяйата кечирилир. 
Мцвяккил кредит тяшкилатларынын сайы илк яввял 15 коммерсийа 
банкы олса да сонрадан даща 2 банк ялавя олунараг онларын 
сайы 17-я чатды. Бу мцвяккил кредит тяшкилатларынын сайы 
Азярбайъанда ипотека кредитинин инкишафы иля ялагядар олараг 
даща да артаъагдыр.  

Азярбайъан Ипотека Фондуну ясас функсийалары 
ашаьыдакылардыр:  

� Мцвяккил кредит тяшкилатлары тяряфиндян верилмиш ипотека 
кредитлярини йенидян малиййяляшдирир;  

� Йенидян малиййяляшдирилян ипотека кредитляриня даир 
тялябляри мцяййян едир;  

� Малиййя вясаитляринин ъялб олунмасы мягсядиля ипотека 
иля тямин олунмуш гиймятли каьызлар емиссийа едир;  

� Юз фяалиййятинин сабитлийини вя ликвидлийини тямин етмяк 
цчцн малиййя рисклярини идаря едир; 
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� Ипотека кредитляшмяси сащясиндя ликвидлийин тямин олун-
масы вя Фонд уъуз малиййя ресурсларынын ъялб олунмасы 
мягсядиля юз сялащиййятляри дахилиндя тядбирляр эюрцр. 

АИФ щаггында ясаснамя гябул едилдикдян сонра фондун 
вясаитинин формалашдырылмасы вя мцвяккил кредит тяшкилатлары 
тяряфиндян верилян ипотека кредитляринин мябляьини йенидян 
малиййяляшдирмяк цчцн дювлят бцдъясиндян Фонда 20 милйон 
манат вясаит кючцрцлмцшдцр. Ипотека фондуна кючцрцлмцш 
олан бу вясаит тяхминян 800-1000 няфяря кредит верилмясиня 
имкан йарадаъагдыр. Юлкямиздя ипотека базарынын инкишафы 
цчцн дювлят бцдъясиндян айрылан 20 милйон мябляьиндя вясаит 
кифайят дейил. Эяляъякдя фонда кючцрцляъяк олан мябляьин 
мигдары артырылаъагдыр. Щямчинин бу просес инкишаф етдикъя 
фондун мянфяяти щесабына юз вясаити формалашаъагдыр. Ипотека 
системи кцтлявиляшдикъя, ящалинин эялирляри артдыгъа, ялбяттяки 
Ипотека Фондунун котировка дяряъяси дя фаиз фярглярини 
арадан галдырмаг цчцн артмалыдыр. АИФ эялир ялдя етмяк цчцн 
йаранмайыб. Фонддан айрылан бцтцн вясаит йалныз ипотека 
кредитляринин йенидян малиййяляшмясиня йюнялдилир. Фондун 
ясас ролу щазырда дювлят бцдъясиндян айрылан, эяляъякдя ися 
диэяр мянбялярдян дя ъялб олунаъаг вясаитляри йенидян 
малиййяляшдирмяйя йюнялтмяк вя бу просесин давамлыьыны 
тямин етмякдян ибарятдир. Бунун цчцн Фондун дювлят 
бцдъясиндян асылылыьы мярщяля-мярщяля азалмалыдыр, якс 
тягдирдя ися бу бир баша дювлят бцдъясиня ясасланан вя бюйцк 
вясаитляр тяляб едян бир систем олаъаг. Бурада бязи макроигти-
сади тясирляр дя нязяря алынмалыдыр. Бундан ялавя ипотека 
кредити базарыны инкишаф етдирмяк цчцн АИФ тяряфиндян тяйин 
олунмуш 6 фаиз катировка дяряъясинин 3-4 фаизя гядяр 
азалдылмасы, ипотека кредитинин шяртляринин йумшалдылмасы вя с. 
тядбирляр нязярдя тутулмушдур.  

 
6.3. Ипотека кредити цзря мцвяккил банклар,               

онларын фяалиййят принсипляри 
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22 декабр 2005-ъи ил тарихиндя Азярбайъан 
Республикасынын Президенти тяряфиндян Азярбайъан 
Республикасынын Милли Банкы няздиндя Азярбайъан Ипотека 
Фонду щаггында Ясаснамяйя ясасян мцвяккил кредит 
тяшкилатлары Милли Банкын Идаря Щейяти тяряфиндян тяйин едилир. 
Онларын сечилмясиндя бир нечя амиля цстцнлцк верилир. Бунлар 
банкларын низамнамя капиталынын щяъми, кредит базарында 
онларын йери вя ролу, мянфяяти, иш принсипи вя с. эюстяриъиляридир. 
АИФ-ин вясаитляри щесабына ипотека кредитляринин верилмясиндя 
мцвяккил кредит тяшкилатларынын сайы илк яввял 15 банк олса да 
сонрадан онларын сайы 17-я чатдырылды. Щал-щазырда мцвяккил 
кредит тяшкилатлары ашаьыдакылардыр:  

1. «Азярбайъан Бейнялхалг Банкы» АСЪ 
2. «Азярдямирйолбанк» СБ АСЪ 
3. «Азяригазбанк» АСЪ 
4. «Азярбайъан Кредит Банкы» АСЪ 
5. «Атабанк» АСЪ 
6. Банк оф Азярбайъан  
7. «Банк оф Баку» КБ АСЪ 
8. «Банк Стандард» КБ 
9. «Гафгаз Инкишаф Банкы» АСЪ 
10. «Капитал Банк» СБ 
11. «Кочбанк» (Азярбайъан) ГТСБ 
12. «Банк Республика» СКБ 
13. «Унибанк» КБ АСЪ 
14. «Никойл» ИКБ 
15. «Техникабанк» АСЪ 
16. «Туранбанк» АСЪ 
17. «Халг Банк» АСЪ 
 
Азярбайъанда АИФ фяалиййятя 1 март 2006-ъы ил тарихиндян 

башламышдыр. Бу тарихдян башлайараг мцвяккил кредит 
тяшкилатлары ящалидян ипотека кредитляри иля ялагядар 
мцраъиятлярин гябулуна башламышдыр. АИФ-ин вясаитляри 
щесабына верилмиш ипотека кредитляриндя мцвяккил кредит 
тяшкилатларынын пай бюлэцсц мцхтялифдир. Буна сябяб ясасян 
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ипотека кредитляринин фаиз дяряъясидир. 01 йанвар 2006-ъы ил 
тарихиня АИФ тяряфиндян мцяййян едилмиш мцвяккил кредит 
тяшкилатлары тяряфиндян 142 ипотека кредити верилмишдир. 
Верилмиш олан кредитлярин цмуми мябляьи 3,09 милйон манат 
тяшкил едир. Банклар тяряфиндян верилмиш 142 ипотека кредитинин 
38-и АИФ тяряфиндян йенидян малиййяляшдирилмишдир. Бу 
кредитлярин цмуми мябляьи ися 0,8 милйон манат тяшкил едир. 
Беляликля Фонд юз ещтийатларынын 13,3 фаизини артыг истифадя 
едиб. Бу кредитлярин верилмясиндя мцвяккил кредит 
тяшкилатларынын (МКТ) пай бюлэцсц ашаьыдакы диаграмда юз 
яксини тапмышдыр: 

 

Диаграмдан эюрцндцйц кими верилмиш кредитлярин 64-ц вя 
йа 47 фаизи Техникабанк, 18-и вя йа 13 фаизи Банк Республика, 
15-и вя йа 10 фаизи Банк Стандард, 11-и вя йа 7 фаизи Банк 
Никойл, 34 вя йа 24 фаизи ися диэяр МКТ тяряфиндян 
верилмишдир. Йухарыда гейд етдийимиз ясас 4 банк тяряфиндян 
цмуми ипотека кредитлярин 76 фаизи верилмишдир. «Азярбайъан 
Бейнялхалг Банкы», «Азяригазбанк», «Кочбанк-
Азярбайъан», «Банк оф Азярбайъан» вя «Азярбайъан Кредит 
Банкы» тяряфиндян индийядяк ипотека кредитляри верилмяся дя 
бу сащядя ишляр апарылыр вя йахын заманларда бу банклар да 
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ипотека кредити верян банкларын сырасына гошулаъагдыр. Ону 
да гейд етмяк лазымдыр ки, Азярбайъанда АИФ-нин 
проседурларына вя тялябляриня там ъаваб верян илк ипотека 
кредити «Банк Стандарт» КБ тяряфиндян эянъ аиляйя 
верилмишдир. Бу кредитин мябляьи 21 мин манат, фаиз дяряъяси 
ися 12% олмушдур. Мцвяккил кредит тяшкилатлары тяряфиндян 
верилмиш олан кредитлярин фаиз дяряъяляри ися мцхтялифдир. Чцнки 
ипотека кредитляринин ашаьы вя йа йухары фаизля верилмяси щяр бир 
банкын банкдахили гярарларындан асылыдыр. Щазырда верилмиш 
олан кредитляр цзря орта фаиз дяряъяси 9,7 фаиздир. Бу фаиз 
дяряъяси ипотека кредитляринин сайы артдыгъа вя сосиал ипотека 
эцзяштляри тятбиг едилдикдян сонра ашаьы дцшяъякдир. Щазырда 
АИФ тяряфиндян мцяййян едилмиш коммерсийа банклары 
тяряфиндян верилмиш ипотека кредитляр цзря фаиз дяряъясинин 
динамикасы ашаьыдакы графикдя якс етдирилмишдир: 

 
 

 

1 нойабр 2006-ъы ил тарихиня мцвяккил кредит тяшкилатлары 
тяряфиндян верилмиш олан 142 ипотека кредити цзря кредитлярин 
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орта мябляьи 21754 манат, мцддяти 13 ил, алынмыш мянзилин 
сащяси 57 кв. метр, орта айлыг юдяниш 259 манат вя алынмыш 
мянзиллярин орта гиймяти ися 34115 манат олмушдур. Верилмиш 
вя йенидян малиййяляшдирилмиш кредитлярин мябляьи ашаьыдакы 
графикдя якс етдирилмишдир: 

 
Азярбайъанда ипотека кредити вериляркян ипотека каьызы тяр-

тиб едилир вя бу сяняд Ипотека Фондуна тягдим олунур. «Ипотека 
каьызы»нын формасынын «Ипотека щаггында» Азярбайъан 
Республикасы Ганунунун тятбиг едилмяси барядя Азярбайъан 
Республикасы Президентинин 2005-ъи ил 7 ийун тарихли 252 нюмряли 
фярманынын 2-ъи бяндинин иърасыны тямин етмяк мягсяди иля 
Азярбайъан Республикасынын Назирляр Кабинетинин гярары иля 
гцввяйя минмишдир. 

Ипотека каьызы – ипотека щцгугуну тясбит едян адлы 
гиймятли каьыздыр. Ипотека каьызынын гануни сащиби – ипотека 
каьызы цзяриндя сащиблик щцгугу ялдя едян шяхсдир. Ипотека 
каьызы ипотека мцгавилясинин гцввядя олдуьу мцддятдя вериля 
биляр. Ипотека каьызы тяртиб едилдийи щалда ипотека гойанын, 
ипотека сахлайанын, еляъя дя онун диэяр гануни сащибляринин 
щцгуг вя вязифяляри ипотека каьызына даир бу ганунда 
мцяййян едилмиш хцсусиййятляри нязяря алынмагла щяйата 
кечирилир. Ипотека каьызы онун гануни сащибинин ипотека 
предмети цзяриндя ипотека щцгугуну тясдиг едир. Ипотека 
каьызынын дювлят гейдиййаты ганунвериъиликля мцяййян едилмиш 
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гайдада щяйата кечирилир. Ипотека гиймятли каьызлары 
Азярбайъан Республикасынын Президенти Йанында Гиймятли 
Каьызлар цзря Дювлят Комитяси тяряфиндян гейдиййата алыныр. 
Бунун цчцн дювлят рцсуму юдянилмялидир. Ипотека каьызы цзря 
щцгуглар башга шяхся верилдикдя верилмя гейди ипотека 
каьызынын гейдя алындыьы мцвафиг рейестрдя ялавя гейдиййата 
алыныр. Ипотека каьызында мцвяккил кредит тяшкилатлары 
тяряфиндян алынмыш кредитлярин мябляьи эюстярилир. 

Эяляъякдя Азярбайъанда ипотека базары инкишаф етдикдя 
АИФ гиймятли каьызлар – истигразлар бурахаъаг ки, базардакы 
сярбяст пул вясаитини ъялб едя билсин вя фонд юзц-юзцнц бир 
мцддятдян сонра тянзимлясин. Бу щям ипотека базарынын 
инкишафына, щям дя фондун эялирляринин артмасына имкан 
йарадаъагдыр. Амма бунун цчцн бу каьызларын етибарлылыьыны 
тямин етмяк лазымдыр.  

АБШ вя бир сыра Авропа юлкяляриндя мцшащидя едилян 
йцксяк бцдъя кясирляри мцгабилиндя, дальалы малиййя шяртляриня 
бахмайараг, инвесторлар ипотека каьызларынын даща етибарлы 
инвестисийа васитяси олдуьунун шащиди олдулар. Чцнки бу 
базарлар даща сярт ганунвериъилик базасы иля тянзимлянир. 
Дцнйада 75 Мяркязи Банк Мортэаэе системи кими танынан 
ипотекалы мянзил малиййяляшдирмя системинин гиймятли 
каьызларындан истифадя едир. Азярбайъанда ипотека 
кредитляринин инкишафы цчцн эяляъякдя ипотека аэентляри вя 
брокерляри институту йарадылаъагдыр. Азярбайъанда эянъ 
аиляляр, ящалинин эцзяштли категорийалары цчцн сосиал характерли 
ипотека кредитляринин верилмяси мягсядиля бейнялхалг аренада 
сынагдан кечирилмиш методлардан истифадя едилмялидир. Бунун 
цчцн хариъдя олдуьу кими Азярбайъанда да Тяминат Фонду 
йарадылмалыдыр. Дцнйа Банкы Тяминат Фонду йаратмаг арзу-
сунда олан юлкяляря 15 ил мцддятиндя ашаьы фаизля кредит верир. 
Мясялян, вахтиля беля фонд йарадылан Данимарка щазырда 
дцнйа ипотека кредити вя гиймятли каьызлар базарынын цчдя 
бириня нязарят едир. Азярбайъан да ейни аддымы ата биляр. 
Беляликля дя дахили малиййя ресурслары иля йанашы ашаьы фаизля 
кредит верян бейнялхалг тяшкилатлардан вясаит алмагла ипотека 
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базарыны эенишляндиря билярик. Тябии ки, бу дашынмаз ямлак 
базарынын инкишафына да тякан веряр.  
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БЮЛМЯ  7 
 

 ХАРИЪИ ИНВЕСТИСИЙАЛАР 
 

7.1. Хариъи инвестисийаларын игтисадиййатда                    
иштиракы сявиййяси 

 
Инвестисийанын инкишаф етдирилмяси цчцн малиййя мянбяляри-

нин ролу олдугъа бюйцкдцр. Тяркиби вя гурулушундан асылы 
олараг онлары ики йеря айырмаг олар: дахили вя хариъи инвестисийа 
мянбяляриня. 

Инвестисийа фяалиййяти щаггында Азярбайъан 
Республикасынын 13 йанвар 1995-ъи ил тарихли ганунунда 
эюстярилир ки, инвестисийа ашаьыдакы дахили мянбяляр щесабына 
малиййяляшдириля биляр:  

• Инвесторун юзцнцн мадди вя интеллектуал сярвятляри, 
малиййя вясаитляри вя тясяррцфат дахили ещтиййатлары. Тя-
сяррцфат дахили ещтиййатлара ися мянфяят, амортизасийа 
айырмалары, физики вя щцгуги шяхслярин пул йыьымлары, 
яманятляри, гяза вя тябии фялакят нятиъясиндя дяймиш 
зийанын юдянилмяси цчцн сыьорта юдянишляри вя саир да-
хилдир;  

• Инвесторун боръ малиййя вясаитляри, йяни банк вя 
бцдъя кредитляри, истигразлар вя диэяр вясаитляр;  

• Инвесторун ъялб олунмуш малиййя вясаити. Бура ямяк 
коллективляринин, вятяндашларын, щцгуги шяхслярин 
пайлары вя диэяр щаглары, сящмлярин сатышындан ялдя 
олунан вясаит аиддир;  

• Бцдъядян вя бцдъядянкянар фондлардан инвестисийа 
мягсядли тяхсисатлар, йяни президентин хцсуси фонду, 
мцхтялиф щуманитар вя диэяр тяйинатлы фондлар;  

• Мцяссисялярин, тяшкилатларын вя вятяндашларын явязсиз 
вя хейриййя щаглары, ианяляр вя саир. 

Хариъи инвестисийа мянбяляриня ися ашаьыдакылар дахилдир: 
• Хариъи дювлятлярин бцдъя вясаитляри;  
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• Хариъи щцгуги вя физики шяхслярин вясаитляри;  
• Бейнялхалг тяшкилатларын малиййя вясаитляри;  
• Дювлятлярарасы кредитляр, грант вя техники йардымлар;  
• Бейнялхалг малиййя тяшкилатларынын малиййя вясаитляри, 

кредитляр вя грантлар. 
Йухарыда садаланан инвестисийанын малиййяляшмя 

мянбяляриндян биз йалныз хариъи инвестисийа лайищяляринин 
Азярбайъан игтисадиййатында иштиракыны гейд едяъяйик.  

Беля ки, мцасир шяраитдя юлкямизин игтисадиййатына хариъи 
капитал ахыны артмагда давам едир, ейни заманда бир чох 
сащялярин малиййяляшмясиндя щям дахили, щям дя хариъи 
мянбялярдян ейни вахтда истифадя олунур. 

Хариъи мянбяляр щесабына малиййяляшмядя ясас йери 
алынмыш кредитляр тутур. Бу кредитляр конкрет бир лайищянин 
щяйата кечирилмяси цчцн алыныр вя адятян ашаьы фаизля вя узун 
мцддятя юдянилир. 

Хариъи инвестисийа мянбялярини дювлят вя хцсуси инвестисийа 
групларына бюлцрляр. Дювлят инвестисийасы ясасян айры-айры 
дювлят вя дювлятляр арасы бейнялхалг тяшкилатларын гярарларына 
ясасян хариъя ихраъ олунан вя йа ордан идхал олунан дювлят 
бцдъяси вясаитляриня дейилир. Дювлят инвестисийаларына щям дя 
бейнялхалг гурумларын кредитляри дя дахилдир. Хцсуси 
вясаитляря ися хариъи щцгуги вя физики шяхслярин вясаитляри аиддир. 
Бир чох хариъи тяшкилатларын малиййя дястяйи иля йени лайищяляр 
щазырланмыш вя онларын реаллашдырылмасына башланмышдыр. 
Бунлардан бязилярини гейд етмяк олар.  

Авропа Бирлийи тяряфиндян малиййяляшдирилян ТАЪИС-ин 
Милли Фяалиййят Програмы чярчивясиндя няглиййат секторунда 
структур ислащатларынын щазырланмасы вя реаллашдырылмасы 
мягсядиля «Азярбайъанда Няглиййат Назирлийиня техники 
йардым» лайищяси 2004-ъц илдян щяйата кечирилмяйя 
башланмышдыр. Лайищя назирлийин институсионал потенсиалыны 
эцъляндирмяк кими мцщцм бир вязифяни гаршыйа ясас мягсяд 
кими гоймушдур. Няглиййат секторунда структур ислащатлары 
мягсяди иля Биляъяри локомотив депозунда електрик машынлары 
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вя тякяр тямири сехляри, Санитар-Карантин Мцфяттишлийинин йени 
бактериоложи лабораторийасы, Сярнишин Дашыма Истещсалат Бирлийи 
тяряфиндян 9 йени билет кассасы йарадылмышдыр. Юзял мцяссисяляр 
вя тяшкилатларын бейнялхалг мцщасибат учоту стандартларына 
кечмяси мягсядиля Авропа Бирлийи тяряфиндян 
малиййяляшдирилмиш «Азярбайъанда Бейнялхалг Мцщасибат 
Учоту Стандартларынын (БМУС) тятбиги» лайищясинин 
реаллашдырылмасына 2003-ъц илин яввялиндян башланылмышдыр. 
Лайищянин иърасы мягсядиля малиййя, верэиляр, игтисади инкишаф 
назирликляринин, Аудиторлар Палатасынын, Милли Банкын, 
Азярбайъан Сертификатлашдырылмыш Мцщасибляр 
Ассосиасийасынын, Авропа Евинин, Бейнялхалг Техники Йардым 
цзря Координасийа Бцросунун мцтяхяссисляриндян ибарят 
Координасийа групу йарадылмыш вя онун низамнамяси 
щазырланмышдыр. Милли Мцщасибат Учоту Стандартларынын 
(ММУС) тятбиги цчцн стратеэийа щазырланмыш, 32 милли 
мцщасибат учоту стандартларындан 8-и тамамланмышдыр. 
«Мцщасибат учоту щаггында» Ганун 2004-ъц илдя тясдиг 
едилмишдир. Щямин гануна ясасян малиййя щесабатларынын 
бейнялхалг стандартлара там кечидинин 2008-ъи ил йанвар 
айынын 1-ня кими баша чатдырылмасы мцяййянляшдирилмишдир. 
2004-ъц ил нойабрын 10-да Азярбайъан Республикасы иля 
Бейнялхалг Йенидянгурма вя Инкишаф Банкы арасында 
мцщасибат учоту вя аудит ислащатларынын щяйата кечирилмяси 
цчцн грант разылашдырылмыш вя юлкя Президенти тяряфиндян 2004-
ъц ил 29 декабр тарихдя мцвафиг мяктуб-сазиш тясдиг едил-
мишдир.  

Цмумиййятля инвестисийа лайищяляринин щазырланмасы мящз 
инвестисийа мянбяляриня ясасян гурулур. Инвестисийа мянбяляри 
щям дя инвестисийа просесини бирбаша мцяййян едян ясас амил-
дир. Йяни инвестисийа мябляьиндян просесин мцддяти, малиййя 
вясаитляринин щяъми, мянфяят дяряъяси вя саир асылыдыр. Буна 
эюря дя инвестисийа мянбяляринин дягиг тящлил едилмясинин 
мцщцм ящямиййяти вар. 
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1995-2006-ъы илляр ярзиндя Азярбайъан Республикасынын 
игтисадиййатында дахили вя хариъи инвестисийа гойулушларынын ся-
виййяси ашаьыдакы ъядвяллярдя якс етдирилмишдир:  

 

 

 

 

Игтисадиййата йюнялдилян инвестисийалар* 
 

 1995 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 

Бцтцн мянбяляр цзря инвестисийа гойулушлары (хариъи инвестисийалар нязяря алынмагла): 

млн. манат 480,7 1289,8 1454,5 2718 4249,2 5820,4 6309,1 6715,8 

млн. доллар 544 1441,4 1561,8 2796,6 4326,4 5922,7 6669,6 7900,9 

Хариъи инвестисийалар: 

млн. манат 331,4 829,5 1016,8 2172 3310,9 4496,4 4204,2 4375,4 

млн. доллар 375,1 927 1091,8 2234,9 3371 4575,5 4893,2 5245,5 

Дахили инвестисийалар: 

млн. манат 149,3 460,3 437,7 546 938,3 1324 2104,9 2340,4 

млн. доллар 168,9 514,4 470 561,7 955,4 1347,2 2225,3 2654,4 

*Азярбайъан Республикасы Статистика Комитяси. Бакы 2007. 

 

Хариъи инвестисийаларын юлкяляр цзря бюлэцсц ашаьыдакы ъяд-
вялдя верилмишдир. 

 
Хариъи инвестисийалар (млн. АБШ доллары) 

 

 1995 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 

Ъями хариъи инвестисийа 375,1 927 1091,8 2234,9 3371 4575,5 4893,2 5245,5 

О ъцмлядян:         

Малиййя кредитляри 220,4 262,9 192 223 238,3 293 688,4 763,8 

Нефт сянайесиня  139,8 546,1 820,5 1693 2972,4 4088,1 3799,9 4213,2 

Бирэя мцяссисяляр вя 

хариъи фирмалар 

14,9 118 79,3 318,9 45,4 104,2 87,1 102,5 

Ондан:         
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Тцркийя  6,8 31,6 11,8 55,6 17,1 80,1 17,6 19,8 

АБШ  2,1 11,2 16,9 41,4 4,9 8,4 14,5 16,7 

Иран  0,9 2,9 - 2,7 - - - 1,9 

Алманийа  1,2 1,7 1,2 1,7 - 2,1 5,3 6,3 

Русийа  0,7 - 1,4 0,7 1,2 1,8 0,5 0,8 

Бюйцк Британийа  0,7 6,8 15,1 108,1 9 4,2 12,8 13,7 

Болгарыстан  0,1 - - - - - - - 

Бирляшмиш Яряб Ямир-

ликляри 

0,7 2,8 0,7 0,2 4,4 4,4 26,1 21,5 

Исвечря  1,2 - 8,3 - - - - - 

Франса  - 39,3 7,6 25,7 2,2 2,2 0,3 1,2 

Норвеч - - - 31,6 - - - - 

Йапонийа  - 16,4 4 23,7 - - - - 

Саир юлкяляр  0,5 5,3 12,3 27,5 6,6 1 10 1,5 

Нефт бонусу  - - - - 58,6 21,6 1 4,7 

Диэяр инвестисийалар      56,3 68,6 - 50,7 

* Азярбайъан Республикасы Статистика Комитяси. Бакы 2007. 

 

Юлкядя апарылан инвестисийа сийасяти даща чох хариъи 
капиталын юлкяйя ахынынын стимуллашмасы иля ялагядардыр. 
Дцздцр, щазырки капитал ахыны ясасян нефт вя газ секторунун 
инкишафына йюнялдилир. Лакин, милли игтисадиййатын формалашмасы 
бахымындан хариъи инвестисийалардан игтисадиййатын диэяр, 
хцсусян кянд тясяррцфаты, емал сянайеси истигамятиндя дя 
истифадя етмяк ваъибдир. Хариъи инвестисийанын милли 
игтисадиййатын инкишафында дюнмяз щал алмасы цчцн 
цмумиййятля, щям игтисадиййатын структуруну тяк-
милляшдирмяк, щям дя сосиал вя техноложи тяминаты щабеля еко-
ложи проблемлярин щяллини узлашдырмаг лазымдыр.  

 
7.2. Хариъи инвестисийаларын Азярбайъан игтисадиййатында 

иштиракы перспективляри 
 
Азярбайъан Республикасынын мцстягиллийинин илк илляриндя 

игтисадиййатын щям дахили, щям дя хариъи инвестисийалара бюйцк 
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ещтийаъы вар иди. О дювркц игтисади мцщити нязяря алсаг, дахили 
инвестисийалар йалныз дювлятин щяйата кечирдийи инвестисийа лайи-
щяляриндян ибарят иди. Щямин дюврдя Азярбайъан 
Республикасынын дцшдцйц чятинликляр дахили инвестисийа 
гойулушларыны чятинляшдирирди. Бу бахымдан мцхтялиф тябии 
сярвятляря малик юлкянин ресурсларынын емалы вя дцнйа 
базарына чыхарылмасы хариъи инвестисийанын ъялб олунмасыны 
мцщцм зярурятя чевирмишдир. 

Бу бахымдан 1994-ъц илдя ясрин мцгавилясинин 
имзаланмасы хариъи инвестисийанын ъялб олунмасынын ясас 
мярщяляси кими юзцнц эюстярди. Щазырда да бир чох юлкяляр вя 
малиййя-кредит тяшкилатлары ясасян Азярбайъанын нефт-газ 
сянайесиня инвестисийа гойулушлары едирляр. Хариъи инвестисийа 
гойулушлары щям юлкянин истещсал имканларыны артырыр, щям дя 
юлкяйя хариъи валйутанын дахил олмасына сябяб олур. 

Мцстягиллик дюврцндян индийя гядяр хариъи инвестисийалар 
щесабына юлкя игтисадиййатында мцщцм дяйишикликляр баш 
вермишдир. Бу щям истещсалын эцълянмясиня, щям дя дювлят 
бцдъясинин эялирляринин артмасына сябяб олмушдур ки, щазырда 
Азярбайъан Республикасы бир сыра мцщцм инвестисийа 
лайищялярини юз дювлят бцдъяси щесабына малиййяляшдирир. Буна 
мисал олараг Бакы-Тбилиси-Карс дямир йолу лайищясини 
эюстярмяк олар. Бундан башга бир сыра лайищяляр дя вардыр ки, 
Азярбайъан Республикасы бир сыра дювлятляр вя бейнялхалг 
тяшкилатларла инвестисийа лайищяляринин реаллашмасында бирэя 
иштирак едирляр. Бу инвестисийа лайищяляри ашаьыдакы истигамятляр 
цзря апарылыр. 

Аграр секторун инвентаризасийасы вя аграр сийасятин 
тякмилляшдирилмяси. 

Лайищя цчцн айрылан мябляь: 1 120 000 Авро 
Лайищянин мягсяди Азярбайъанда дольун аграр 

сийасятинин тяртиб едилмяси вя беляликля аграр секторда рягабят 
габилиййятинин мющкямляндирилмясидир. 

Бу сащядя фермерлярин биликляринин артырылмасы, йерлярдя 
коммунал хидмятляри вя йол инфраструктурларынын инкишаф 
етдирилмяси вя суварма дренаж шябякяляринин йенидян 



 192

гурулмасы мягсядиля Техники Тапшырыг лайищяси 
щазырланмышдыр. 

Интегря едилмиш Ярзаг Тяминаты Програмы  
Лайищя цчцн айрылан мябляь: 2 147 000 Авро 
Лайищянин мягсяди, Хызы, Сийязян, Дявячи районлардакы 

ярзагла аз тямин олунмуш ящали групларына юз эцъц иля тямин 
едилмясиндя кюмяклик эюстярмякдир. 2004-ъц илдян бурайа 
Оьуз районунун да ялавя олунмасы нязярдя тутулмушдур. 

Мцвафиг районларда ушаг баьчалары, мяктяб, китабхана 
вя тибб мянтягяляринин фяалиййяти дястяклянир, щабеля Хызы, 
Сийязян вя Дявячи районларында Кянд Тясяррцфаты Назирлийи, 
Еколоэийа вя Тябии Сярвятляр Назирлийи, район иъра 
щакимиййяти, бялядиййяляр вя гейри-щюкумят тяшкилатлары иля 
бирликдя сосиал инфраструктур обйектляринин тямири, фермерлярин 
дястяклянмяси, мешясалма вя диэяр хидмят, тяъщизат вя 
трейнингляр сащясиндя мцхтялиф тядбирляр щяйата кечирилир.  

 
Юзял секторун инкишафы  
Лайищя цчцн айрылан мябляь: 1 280 000 Авро 
Лайищянин мягсяди Эянъядя, Муьан зонасында, Ъянуб 

бюлэясиндя, Губа-Хачмаз реэионунда вя Эюйчай-Минэячевир 
реэионунда юзял бюлмянин хцсусиля кичик вя орта сащибкарлыг 
секторунун инкишафыны дястяклямякдир.  

Лайищя чярчивясиндя Эянъядя, Муьан зонасында, Ъянуб 
бюлэясиндя, Губа-Хачмаз реэионунда вя Эюйчай-Минэячевир 
реэионунда юзял сектор дястяклянмиш, Алманийанын игтисади 
тяърцбясиндян истифадя мягсядиля йерли сащибкарларын сяфяри тяш-
кил олунмуш, Хариъи Инвестисийалар Аэентлийинин консепсийасы 
щазырланараг илкин мярщялясинин иърасына башланмыш, щабеля 
Игтисади Хяритянин лайищясинин вя Ихраъа Йардым Фондунун 
консепсийасынын щазырланмасы вя илкин мярщялясинин иърасы 
цчцн мцвафиг тядбирляр эюрцлмцш, сащибкарлыг субйектляриня 
кюмяк мягсяди иля сащибкарлар цчцн мялумат сорьу китабчасы 
щазырланмышдыр.  

Дювлят мцяссисяляринин игтисади реабилитасийасы /юзялляшдирмя/  
Лайищя цчцн айрылан мябляь: 970 000 Авро 
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Лайищянин мягсяди Азярбайъанда гейри нефт секторунда 
игтисадиййатын бярпасы цчцн юзялляшдирмя тядбирляринин 
мцвяффягиййятли щяйата кечирилмяси мягсядиля чярчивя 
шяртляринин йахшылашдырмасындан ибарятдир. Техники тапшырыг 
чярчивясиндя Азярбайъанын сечилмиш секторлары цзря фяалиййят 
эюстярилир, сечилмиш мцяссисяляр цчцн юзялляшдирмя планлары 
тяртиб олунур, инвестисийаларын тяшвиги тямин олунур, 
игтисадиййатын инкишаф етдирилмяси мягсядиля ЭТЗ-ин «Юзял 
секторун дястяклянмяси» лайищяси вя диэяр лайищялярля 
ямякдашлыг щяйата кечирилир, щабеля ИИН-дя мяслящятляшмяляр 
тяшкил олунур. Ейни заманда бу лайищя чярчивясиндя бу 
эцнядяк шцшя бутулка вя тараларын истещсалы цзря йени лайищя 
щазырланмыш, електрик мяишят ъищазларынын вя резин техники 
мямулатларын истещсалы секторларынын реструктуризасийасы вя 
юзялляшдирилмяси стратеэийасы щазырланмыш, тохуъулуг вя тикиш 
мцяссисяляринин тящлили апарылмыш, инкишаф перспективи олан 
мцяссисялярин хариъи базарлара чыхмасы иля ялагядар тядбирляр 
эюрцлмцш, шяраб секторунда кейфиййят стандартларынын 
йцксялдилмяси иля ялагядар силсиля тядбирляр щяйата кечирилмиш вя 
дювлят ямлакынын юзялляшдирилмясинин Дювлят Програмынын йени 
лайищясиня даир (ЫЫЫ Програм) бирэя тяклифляр щазырланмышдыр. 

Реэионал Ярзаг Тяминаты Програмы 
Лайищя цчцн айрылан мябляь: 2 812 000 Авро  
Лайищянин мягсяди Гафгазда реэионал ямякдашлыг вя 

ярзаг тяминаты иля баьлы проблемлярин щяллиндя дястяк 
тядбирляринин щяйата кечирилмясидир. 

Бунунла йанашы, йерли район рящбярлийи, бялядиййяляр вя 
гейри-щюкумят тяшкилатлары иля ямякдашлыг шяраитиндя сосиал ин-
фраструктур обйектляринин тямири, су, иррегасийа вя 
канализасийа системляринин бярпасы, щямчинин диэяр сосиал 
хидмят, тяъщизат вя трйенингляр сащясиндя мцхтялиф тядбирляр 
щяйата кечирилир. 

Щазырки дюврдя дювлят бцдъясинин эялирляринин чохалмасы 
бцдъя хяръляринин инвестисийа йюнцмлц олмасы Азярбайъан 
Республикасы цчцн чох ваъиб бир шяртдир. Бу щям йени истещсал 
сащяляринин, щям йени иш йерляринин, щям дя юлкя эялирляринин 
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нювбяти артымыны тямин едир. Бу дюврдя щям дя игтисади 
ъящятдян ялверишли олан сащяляря Азярбайъан Республикасы вя 
йерли сащибкарлар тяряфиндян инвестисийа лайищялярини щяйата 
кечирмяси даща мягсядя уйьундур.  

 
7.3. Азярбайъан игтисадиййатында бейнялхалг                 

малиййя-кредит  тяшкилатларынын иштиракы проблемляри 
 
ХХ ясрин яввялляриндя дцнйа игтисадиййатыны даьыдан 

бюйцк депрессийа бейнялхалг малиййя вя валйута биржаларына 
ъидди тясир эюстярмишдир. Каьыз пуллара цмуми цмидсизлик 
гызыла олан тялябин артмасына эятириб чыхартды. Беля олан 
тягдирдя бир сыра юлкяляр гызыл стандартларындан имтина етдиляр. 
Гызылын мигдары иля мцнасибятдя мцяййян пулун дяйяр 
ифадясиндя гейри мцяййянликдян гызыл стандартыны таныйан 
юлкялярдя гызыл стандартындан имтина етмиш юлкяляр арасында 
пул мцбадиляси просеси ящямиййятли дяряъядя чятинляшди. Бязи 
дювлятляр милли валйуталарынын хариъи валйуталара мцбадилясини 
кяскин сурятдя мящдудлашдырдылар. Щятта бязи юлкяляр бартер 
ямялиййатлары цчцн йоллар ахтармаьа башладылар ки, бу да 
пулун ифадясини тамамиля ихтисар етдирмяйя йюнялдилмишдир. 

30-ъу илляр ярзиндя дцнйа валйутасы щаггында проблеми 
щялл етмяк цчцн бир нечя бейнялхалг конфранс чаьырылды ки, 
онлардан да щеч бири уьурла нятиъялянмяди. Ачыг айдын 
эюрцнцрдц ки, бцтцн дювлятлярдя ямякдашлыг ясасында йени 
валйута системинин йарадылмасына вя онун цзяриндя фасилясиз 
нязаряти щяйата кечирян бейнялхалг институтлара ещтийаъ вар. 
Ики орижинал дцшцнъя тярзиня малик олан игтисадчы – Щарри 
Декстер Уайт вя Ъон Мейнард Кейнс демяк олар ки, 40-ъы 
иллярин яввялляриндя беля бир системин йарадылмасыны тяклиф 
етдиляр. Бу системин тясадцфи бейнялхалг эюрцшляр васитясиля 
дейил, даими фяалиййят эюстярян ямякдашлыг тяшкилаты васитясиля 
идаря олунмасы тяклиф олунурду. О дюврцн тялябляриня ъаваб 
верян беля бир систем мцхтялиф юлкялярин валйуталарынын бир-
бириня дяйишдирилмясиндя мящдудиййятляри арадан галдырмалы 
иди. Эярэин щярби шяраит режиминдя чох сайлы данышыглардан 
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сонра бейнялхалг иътимаиййят йени валйута системи йаратмаьа 
вя онун цзяриндя щяйата кечирян тяшкилатын тясис олунмасына 
разылыг верди. Бейнялхалг Валйута Фондунун йарадылмасы 
щаггында щялледиъи эюрцш 1944-ъц ил ийулунда АБШ-ын Нйу-
Щемпшир штатынын Бреттон-Вудс шящяриндя БМТ-нин дястяйи иля 
бейнялхалг валйута малиййя конфрансында 44 дювлятин 
нцмайяндясинин иштиракы иля баш тутду. Конфрансда БВФ-нин 
Низамнамяси ролуну ойнамаг цчцн Сазиш Маддяляри гябул 
едилди ки, бу да 1946-ъы ил декабрын 27-дя гцввяйя минди. БВФ 
ися фактики олараг юз фяалиййятиня 1947-ъи ил мартын 1-дян 
башлады.  

БВФ цзв дювлятляр арасында валйута-кредит 
мцнасибятлярини тянзимлямяк вя онлары тядийя балансларында 
чятинликляри, кясрляри хариъи валйута иля гыса вя ортамцддятли 
кредитляр верилмяси йолу иля арадан галдырмагла кюмяк 
эюстярмяк цчцн нязярдя тутулмуш щюкумятляр арасы 
тяшкилатдыр.  

БВФ-нин фяалиййятиндя кредит фяалиййяти ясас йерлярдян би-
рини тутур. БВФ-нин Низамнамясиндя онун кредит 
фяалиййятинин идентификасийасы цчцн ики анлайышдан истифадя 
олунур: 1) сювдяляшмя – онун ресурсларындан юлкяляря валйута 
вясаитляринин верилмяси; 2) ямялиййат-боръ вясаитляри щесабына 
малиййя вя техники васитячилик хидмятлярин эюстярилмяси. БВФ 
кредит ямялиййатларыны йалныз юлкянин рясми органлары иля 
щяйата кечирир. Кредитляр дя юз нювбясиндя истигамяти нюгтейи 
нязяриндян фяргляндирир: тядийя балансынын кясиринин юртцлмяси 
цзря вя цзв юлкянин структур йенидянгурмасы игтисади 
сийасятинин дястяклянмяси цзря кредитляря бюлцнцр.  

БВФ-нин кредит ресурсларындан цзв-юлкялярин истифадяси 
мцяййян шяртлярля мящдудлашыр. Илкин низамнамяйя уйьун 
олараг онлар ашаьыдакылардыр: Биринъиси цзв-дювлят тяряфиндян 
онун Фонда йени мцраъиятиня гядяр 12 ай ярзиндя алынмыш 
валйута юлкянин квотасынын 25%-дян артыг олмамалыдыр 
(истянилян вясаит дя дахил олмагла). Низамнамяйя йенидян 
бахыларкян биринъи мящдудиййят арадан галдырылды. Бу цзв 
дювлятляря БВФ-дя 5 илдян аз мцддятдя валйута алмаьа 
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имкан верди. Икинъи шяртя эялдикдя ися онун фяалиййяти 
мцстясна щалларда дайандырыла биляр.  

БВФ борълу юлкядян сювдя мябляьинин 0,5%-и щяъминдя 
бирдяфялик комиссийон щаггы вя верилмиш кредит цчцн мцяййян 
юдяниш вя йа базар ставкаларына ясасланан фаиз ставкалары алыр.  

Яэяр фонд щесаб ется ки, юлкя кредити Фондун 
мягсядляриня зидд истигамятлярдя истифадя едир вя йа 
эюстярилмиш тялиматы йериня йетирмир, онда о, юлкянин 
кредитляшмясини мящдудлашдыра йахуд там дайандыра биляр. 
Биринъи кредит пайындан истифадя юлкянин БВФ-йя сорьусу 
бяйянилдикдян сонра, еляъя дя БВФ иля ещтийат кредити 
щаггында сазиш имзаландыгдан дярщал сонра хариъи валйута иля 
бирбаша алыш формасында щяйата кечириля биляр. 

БВФ мцгавиляйя уйьун олараг истянилян вахт юз милли 
валйутасыны хариъи валйутайа дяйишя билмясиня зяманят верир. 

Щазырки дюврдя «станд-бу» кредитляринин ясас истигамяти 
БВФ цзв юлкяляринин макроигтисади сабитляшмя програмларынын 
малиййяляшдирилмясиня йюнялдилмишдир. Фонддан йухары кредит 
пайы чярчивясиндя ещтийат кредити кими верилян валйута мцяййян 
щиссялярля верилир ки, бу да сазиш имзаланан мцддятиндя арала-
рында мцяййян олунмуш вахт фасиляляри олмагла щяйата 
кечирилир. Бу мцгавилянин кредит алан юлкя тяряфиндян йериня 
йетирилмяси эедишиня хцсуси критерийаларын кюмяйи иля нязарят 
едилмясиня шяраит йарадыр. Фондла баьланан мцгавилядя 
нязярдя тутулмуш критерийаларын ялдя олунмасынын 
гейдиййатына гядяр юлкя валйуталарынын нювбяти траншини ала 
билмяз. Беляликля, ещтийат кредитляри механизми БВФ-йя борълу 
юлкяляря тязйигляр эюстярмяйя имкан верир. 

Фонд тяряфиндян верилян кредитляр мцяййян сийаси, игтисади 
параметрлярин йериня йетирилмяси иля шяртлянир. Бу гайда «шярт-
лянмя» адыны алмышдыр. БВФ бу практиканы борълу юлкянин 
Фонд ресурсларынын фасилясиз дювриййясини тямин етмякля 
боръуну гайтара биляъяйиня ямин олмаг истямясиля 
ясасландырылыр. Она эюря дя Фонд тядийя балансынын кясирини 
кредитляр щесабына юртян юлкядян онун арадан галдырылмасы вя 
йа ихтисары цчцн тяъили тядбирлярин эюрцлмясини тяляб едир. 80-ъи 
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иллярдя Фондун кредит ямялиййатларынын эенишлянмяси иля 
ялагядар олараг онларын шяртлянмяси дя эенишлянмишдир. Гярб 
мцтяхяссисляринин фикринъя беля практика БВФ-йя дцнйа 
игтисади гайдаларынын мцщафизяси характерини вермишдир. 

БВФ бейнялхалг валйута кредит мцнасибятляринин тянзим-
лянмясиндя юлкяляря кредит верилмяси, даща эениш мянада ися 
онун бейнялхалг кредитляшдирмядя координатор функсийасыны 
йериня йетирмяк йолу иля иштирак едир. Юзял коммерсийа 
банклары БВФ-йя максимум мянфяят алмаг вя борълу 
юлкялярдя онларын кредит фяалиййятини эенишляндирмяйя кюмяк 
едян зяманятчи кими бахырлар. 

Юлкянин тядийя габилиййятинин сявиййяси вя игтисади сийасяти 
щаггында БВФ иля мцгавиляляр юзял банклар тяряфиндян 
борълуйа бейнялхалг инамын эюстяриъиси кими гиймятляндирир. 

БВФ ардыъыл олараг цзв-юлкялярин макроигтисади сийасяти вя 
дцнйа игтисадиййатынын вязиййяти цзяриндя мцшащидя вя 
нязаряти щяйата кечирир. БВФ айры-айры юлкялярля, щабеля 
цмумиликдя дцнйа тясяррцфаты иля ялагядар чох бюйцк щяъмдя 
информасийалар топлайыр. Бу информасийалара игтисади артым вя 
гиймятлярин динамикасы щаггында, пул тядавцлц, малларын 
ихраъы вя идхалы, хидмят, капитал вя тядийя балансынын вязиййяти, 
рясми гызыл вя валйута ещтийатлары, гызылын истещсалы, ихраъы вя 
идхалы, хариъдя капитал гойулушунун щяъми, валйута 
курсларынын вязиййяти вя с. щаггында мялуматлар дахилдир. 

Юзцнцн мювъудлуьу дюврцндя БВФ универсал бир 
тяшкилата чеврилмяйя, бейнялхалг валйута кредит 
мцнасибятлярини тянимляйян баш орган кими юзцнц танытмаьа, 
бейнялхалг кредитляшмянин координатору вя борълу юлкянин 
тядийя габилиййятиня зяманятчи кими фяалиййят эюстярмяйя 
мцвяффяг олмушдур. Ейни заманда о, дцнйа игтисадиййатынын 
милли макроигтисади сийасятинин бейнялхалг координасийасыны 
тянзимляйян системин ачар щялгясиня чеврилмякдядир. Фонд 
актив дцнйа валйута институту кими фяалиййят эюстярмиш вя 
бюйцк щяъмдя сямяряли тяърцбя топламышдыр.  

Щазырда БВФ йалныз тяряфдашлыг дейил, щямчинин милли игти-
сади вя сийаси марагларын ямякдашлыг аренасы кими чыхыш едир. 
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Кечмиш Советляр Бирлийинин даьылмасындан сонра сийаси, 
сосиал вя игтисади бахымдан ясас нятиъяляр мейдана чыхыб. Пост 
Совет мяканы сцрятля дцнйа иля интеграсийайа башламыш, юз 
игтисади ялагялярини бу истигамятдя йюнялтмишляр. Юлкялярин юз 
базарларыны дцнйайа ачмасы, игтисадиййатын либераллашдырылмасы 
вя дейилян мцддятдя уйум ичиндя давранмасы анъаг бир гисим 
гурумларын ялагясиля мцмкцн ола биляр. Бу гурумлардан ян 
ясаслары ЦТТ, Дцнйа Банкы вя Бейнялхалг Валйута Фондудур 
(БВФ). Бу мцддятдя бир чох гурумун тясиринин артдыьыны, бир 
чох гурумун ися тясиринин итдийини эюрцрцк. Тясири артан 
гурумлардан бялкя дя ян юнямли оланы БВФ-дир.  

Азярбайъан там мцстягиллик газанмасынын ардынъа 
бейнялхалг тяшкилатларла иш бирлийиня ящямиййят вермиш вя хариъи 
сийасяти бу истигамятдя мцяййянляшдирмишдир. 1994-ъц илдя 
юлкядя сийаси сабитлийин бяргярар олмасы, эениш нефт 
ещтийатларынын ишлянмяси иля ялагядар разылашмаларын 
имзаланараг гцввяйя минмяси, щцгуги алт системин 
мцяййянляшмясиня даир чалышмалар бейнялхалг малиййя 
гурумлары иля иш бирлийини артырмышдыр. Бу тяшкилатларын Азяр-
байъана кредит вермяйя башламасы, бейнялхалг малиййя вя 
игтисади тяшкилатларын програм вя лайищяляриндян йарарланараг 
игтисади йцксялишя эедилмяси, 1995-ъи илдян етибарян юлкяйя 
хариъи сярмайя ахыныны артырмыш, йцксялян инфлйасийанын 
дцшмясиня наил олунмушдур. Игтисади дирчялиши щядяфляйян 
Азярбайъан бу эцн бир сыра бейнялхалг игтисади тяшкилатлара 
дахил олмушдур. Бу тяшкилатлардан Бейнялхалг Валйута 
Фондунун, Авропа Инкишаф вя Йенидянгурма Банкынын вя 
Ислам Йенидянгурма Банкынын вя диэярляринин Азярбайъан 
игтисадиййатынын инкишафында бюйцк роллары вардыр. 
Азярбайъанын нефт сийасятинин щяйата кечмясиндя, гейри-нефт 
сащялярин инкишафындан демократик ъямиййят йаранмасына 
гядяр фяргли истигамятлярдя бу тяшкилатларын юлкяйя ясаслы 
йардымлары вардыр. 

Азярбайъан щюкумятинин щяйата кечирдийи мягсядйюнлц 
фяалиййятляр бейнялхалг малиййя-кредит тяшкилатларынын Азяр-
байъанла сых иш бирлийиня тяшвиг етмякдядир. Азярбайъан Рес-
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публикасы Ислам Конфрансы тяшкилатынын, Авропа Игтисади 
Бирлийинин, Гара дяниз Игтисади Бирлийи тяшкилатынын вя диэяр 
тяшкилатларын цзвцдцр.  

Азярбайъан щюкумяти бейнялхалг малиййя кредит 
тяшкилатлары иля 60-дан чох лайищя цзря иш бирлийи гурмагдадыр. 
Онлардан ян бюйцк имканлара малик олан Дцнйа Банкы вя 
Бейнялхалг Валйута Фондудур. Беля ки, 1 йанвар 2002-ъи иля 
гядяр БВФ-дан йалныз игтисади ислащатларын дястяклянмяси 
мягсядиля тяхминян 700 милйон доллар щяъминдя кредит 
алынмышдыр. Дцнйа Банкынын щям игтисади ислащатларын 
дястяклянмяси щям дя инвестисийа лайищяляринин 
малиййяляшдирилмяси мягсядиля айырдыьы кредитин щяъми ися 
тяхминян 600 милйон доллардыр. Щяр ики тяшкилатын айырдыьы 
кредитляр йардым шяртляри иля сечилмякдядир.  

 
 
 
 
 
 
 
 
 

1994-2002, 2003-2006 илляри арасында Азярбайъан  
Республикасынын Бейнялхалг Малиййя Кредит тяшкилатларындан 

алдыьы кредитляр ( мин АБШ доллары) 
 

ТЯШКИЛАТЛАР 1994-2002 2003-2006 

Бейнялхалг Валйута Фонду  672,5 123,5 

Дцнйа Банкы 565 97,0 

Бейнялхалг Игтисади Иш Бирлийи Фонду  440 88 

Авропа Йенидян Гурма вя Инкишаф 

фонду  

348 80 

Ислам Инкишаф Банкы 272,5 91,5 
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БВФ-йя щал-щазырда 182 юлкя дахилдир. Бу юлкяляр БВФ-йя 
дахил оларкян цзвлцк щаггы юдямялидир. Бу пуллар БВФ-нин юл-
кяляря веряъяйи борълары юдямякдя истифадя олунур вя ейни за-
манда да цзв юлкянин ня гядяр боръ ала биляъяйини мцяййян-
ляшдирир. Ейни заманда юлкя ня гядяр чох пул юдяйирся о гядяр 
чох сяс щцгугуна сащиб олур. Анъаг ня гядяр цзвлцк щаггы 
юдяйяъяйи БВФ-нин гярарындан асылыдыр. Мясялян, АБШ цмуми 
сяслярин 17,5%-ня сащибдирся, Тцркийя сяслярин 0,46%-ня, 
Азярбайъан ися 0,24%-ня маликдир. 

Тяшкилатларын цзв дювлятляри арасында доллар кредит 
ялагялярини гайдайа салмаг, гыса вя узун мцддятли кредитляр 
вермякля юлкянин бцдъясиндяки чатышмазлыьын арадан 
галдырылмасы цчцн, малиййя йардымы айырмаг цчцн 
мцяййянляшдирилмишдир. Бейнялхалг Валйута Фонду бейнялхалг 
валйута системиндя ясас роллардан бирини ойнайыр. 

Азярбайъан Республикасы 1992-ъи илин йанвар айында 
БВФ-нин 170-ъи цзвц олмушдур. Азярбайъанын инди квота 
дяйяри 160,9 млн СДР-дир. Бейнялхалг Валйута Фонду 
Азярбайъанда 5 лайищянин щяйата кечмяси цчцн малиййя 
йардымы айырмышдыр. Азярбайъан Бейнялхалг Валйута 
Фондунун цзвц гябул едилдикдян сонра, бязи програмлар 
щяйата кечирилмишдир.  

Азярбайъана БВФ-нин кредитляринин верилмяси механизми 
1995-ъи илдян етибарян верилмяйя башлады. Мягсяд базар игтиса-
диййатына кечид мярщялясиндя олан юлкяляря кюмяк етмякдир.  

Бейнялхалг Валйута Фонду тяряфиндян дястяклянмиш про-
грамларын щяйата кечирилмясиндян сонра Азярбайъанда игтиса-
диййатын ирялилямяси баш верди вя милли валйутанын АБШ доллары 
гаршысында дяйяри йцксялмяйя башлады.  

Бу програмларын ян ясас мягсяди ашаьыдакылардан 
ибарятдир:  

• Иллик инфлйасийаны 10%-я ендирмяк;  
• Юзялляшдирмяни сцрятляндирмяк;  



 201

• Базар игтисадиййатынын шяртляриня уйьун олан щцгуги-
норматив базанын йарадылмасы; 

• Дювлят идаряетмя тяшкилатларынын йенидян гурулмасыны 
истигамятляндирмяк вя с. 

БВФ Азярбайъанда базар игтисадиййатынын бяргярар 
олмасы иля баьлы ганунларын щазырланмасы, базар субйектлярини 
щцгуг вя вязифялярини мцяййянляшмяси, базар игтисади 
системинин йарадылмасыны тямин едяъяк гиймят, верэи, рягабят 
вя кредит механизминин эерчякляшдирилмяси, дювлятин 
игтисадиййата мцдахилясинин мящдудлашдырылмасы, юлкянин 
валйута-кредит сийасятинин тянзимлянмяси кими ваъиб вязифяляр 
гаршыйа гоймушдур вя бу сябябдяндир ки, илдян иля 
Азярбайъанда инвестисийа етмяк истяйян хариъи ширкятлярин сайы 
артмагдадыр.  

Мцстягиллийимизин илк илляриндя, бющранлы шяраитдя Азяр-
байъан Республикасынын Бейнялхалг Валйута Фонду иля ямяк-
дашлыьына бюйцк зярурят йаранмышдыр. Азярбайъан БВФ-йа 
цзв олдугдан сонра БВФ-нин нцмайяндяляри иля бирликдя 
Азярбайъан щюкумяти сабитляшмя вя структур ислащатлары 
програмы щазырлады. Бу ислащатларын щяйата кечирилмясинин ясас 
мягсяди Азярбайъанда эяляъякдя узунмцддятли инкишафа наил 
олмаг иди.  

Азярбайъан Республикасынын БВФ-дян алдыьы илкин кредитин 
мябляьи онун квотасынын 25%-и щяъминдя, йяни 29,25 млн. СДР 
иди. 

БВФ-нин кредит айырмаг цчцн ясас тялябляриндян бири 
юлкядя сийаси вязиййятин сабитляшдирилмясидир. 

Бейнялхалг Валйута Фонду юлкядя игтисади вязиййяти сабит-
ляшдирмяк цчцн юзцнцн бир сыра програм вя шяртлярини иряли 
сцрмцшдцр. Бунлар ясасян ашаьыдакы кимидир. 

1. Дювлят бюлмясинин мящдудлашдырылмасы вя юзялляшдирилмя-
нин щяйата кечирилмяси. Бу базар игтисадиййатына кечидин 
башлыъа истигамятляриндян бири кими дювлятин тясяррцфат 
щяйатында мцдахилясинин форма вя цсулларыны 
мцяййянляшдирмяйи нязярдя тутур. 
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2. Бцдъя кясиринин арадан галдырылмасы. Бу щяр бир дярин иг-
тисади бющран кечирян юлкялярин гаршысында дуран вязифялярдян 
биридир. Инфлйасийанын эет-эедя артдыьы, бцдъя хяръляринин 
артдыьы, эялирлярин азалдыьы дюврдя ъидди ислащатлара ещтийаъ 
дуйулурду.  

Азярбайъанда дювлят бцдъясинин саьламлашдырылмасы, илк 
нювбядя бцдъя мядахилинин артымы цчцн малиййя мянбяляринин 
ахтарылыб тапылмасындан, валйута ещтийатларынын ахынына ъидди 
нязарятин тямин едилмясиндян, кяскин инфлйасийа доьурмайан 
мянбяляр щесабына малиййяляшдирилмясиндян вя бцдъя хяръляри-
нин азалдылмасы кими тядбирляр щесабына тямин едилмяси 
нязярдя тутулурду. 

3. Гиймятлярин тамамиля либераллашдырылмасы. Гиймятлярин ли-
бераллашдырылмасындан яввял сянайенин структуру, айры-айры са-
щялярдя гиймятлярин формалашмасы хцсусиййятляри, ящалинин гий-
мят артымыны конпенсасийа етмяк имканларынын ня дяряъядя 
олмасы нязяря алынмалыдыр. 

4. Сярт кредит сийасятинин щяйата кечирилмяси. 
1994-ъц илдя пул кредит сийасятинин ясас истигамятляриня 

даир Азярбайъан Республикасы Милли Мяълисинин гярары иля 
юлкянин пул-кредит сийасятинин щяйата кечирилмяси Милли Банка 
тапшырылды. 

5. Дювлят сифаришляринин ляьви. 
Щямин дюврдя дювлят сифаришляринин тятбиг едилмясинин 

сямяряли олдуьу инкар едилмишди. Бу механизм мцяссисялярин 
мянафейини нязяря алмырды. Бурада ясасян дювлятляр арасында 
гаршылыглы ялагянин даща сямяряли формаларынын сечилмяси, 
контракт системинин эениш истифадя олунмасы нязярдя 
тутулурду.  

 
 
 
 
6. Ващид валйута Фондунун ляьви вя ващид валйута курсунун 

мцяййян едилмяси.  
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Щямин дюврдя хариъи игтисади фяалиййятля мяшьул олан 
мцяссисяляр ялдя етдикляри хариъи валйутанын бир щиссясини Ващид 
Валйута Фондуна сатмалы иди. Кечид дюврцнц йашайан бир 
юлкядя дювлят тяряфиндян игтисади функсийаларын нормал йериня 
йетирилмяси, юлкянин зярури ещтийаъларынын юдянилмяси цчцн 
валйута ещтийатларынын лазыми мигдарда олмасы ваъибдир. 

7. Структур дяйишикликляринин, о ъцмлядян, идаряетмя исла-
щатларынын щяйата кечирилмяси. 

Бу тяклифи айры-айры тядбирляр щесабына щяйата кечирмяк 
мцмкцн дейил. Бунун цчцн игтисади ислащатларын системли 
шякилдя апарылмасы тяляб олунурду. Щямин игтисади ислащатлар 
мювъуд игтисади мцнасибятляри дяйишмяли, йени игтисади 
мцнасибятляря тякан вермяли вя тянзимлямяли иди.  

Мялум олдуьу кими, мцасир шяраитдя юлкямизин 
игтисадиййатына хариъи капитал ахыны артмагда давам едир, 
ейни заманда бир чох сащялярин малиййяляшмясиндя щям 
дахили, щям дя хариъи мянбялярдян ейни вахтда истифадя олунур. 

Хариъи мянбяляр щесабына малиййяляшмядя ясас йери 
алынмыш кредитляр тутур. Бу кредитляр конкрет бир лайищянин 
щяйата кечирилмяси цчцн алыныр вя адятян ашаьы фаизля вя узун 
мцддятя щесабланыр. 

Мцасир дюврдя Азярбайъан Республикасынын 
игтисадиййатына бейнялхалг малиййя-кредит институтлары 
тяряфиндян мцхтялиф мягсядляря хариъи инвестисийалар ъялб 
едилмякдядир. 

Беля ки, Дцнйа Банкы тяряфиндян бу эцня гядяр 22 лайищя 
цзря 585 милйон АБШ доллары мябляьиндя кредит айрылмышдыр. 
Бунун 392 милйон АБШ доллары артыг лайищяляр чярчивясиндя 
истифадя олунмушдур. Галан 193 милйон АБШ доллары ися 
щазырда иърада олан лайищяляр чярчивясиндя истифадя 
олунмагдадыр. Бундан башга иърасы баша чатмыш 10 лайищя 
цзря кредитлярин цмуми мябляьи 234,6 милйон АБШ доллары 
тяшкил едир. 

1995-ъи илдян етибарян Дцнйа Банкы базар игтисадиййатына 
кечид цзря ислащат програмларынын щяйата кечирилмяси, 
макроигтисади стабилляшдирмя вя нефт эялирляринин идаря 



 204

едилмяси, гачгынларын вя мяъбури кючкцнлярин проблемляринин 
щяллиня йардым, инфраструктурун (су, ирригасийа, автомобил 
йоллары) бярпа едилмяси, тящсил вя сящиййя, енержи секторуна 
инвестисийаларын ъялб едилмяси сащясиндя тядбирляр, дювлят 
секторунда ислащатлар, кянд тясяррцфатында вя цмумиййятля 
гейри-нефт секторунда артым вя йени иш йерляринин ачылмасы 
сащяляриндя Азярбайъана йардым етмякдядир. 

2003-ъц илин феврал айында Дцнйа Банкы тяряфиндян Азяр-
байъан цзря 2003-2005-ъи илляр цчцн Юлкяйя Йардым Стратеэий-
асы тясдиг олунмушдур. Бу стратеэийа цзря нязярдя тутулан 
лайищяляр чярчивясиндя артыг 65 милйон АБШ доллары щяъминдя 
кредит сазиши имзаланмыш вя тясдиг олунмушдур. Бундан 
башга стратеэийада нязярдя тутулан лайищялярдян бири дя 
«Йохсуллуьун Азалдылмасына Йардым Кредити»дир. Бу лайищя 
Йохсуллуьун Азалдылмасы вя Игтисади Инкишаф цзря Дювлят 
Програмында нязярдя тутулан тядбирляри малиййяляшдирмяк вя 
структур ислащатлары давам етдирмяк мягсядиля айрылыр. 
Кредитин мябляьи 60 милйон АБШ доллары тяшкил едир вя 3 ил 
ярзиндя щяр ил 20 милйон АБШ доллары олмагла айрылаъаг.  

Азярбайъан Республикасы Дцнйа Банкы групуна дахил 
олан Бейнялхалг Малиййя Корпорасийасы (БМК) иля дя 
ямякдашлыг едир. БМК-нын фяалиййяти ясасян юзял секторда 
ъямляшмишдир вя айырдыьы кредитлярин цмуми дяйяри 136,3 
милйон АБШ доллары тяшкил едир. Бундан башга БМК Бакы-
Тбилиси-Ъейщан нефт кямяринин чякилишини малиййяляшдирмяк 
мягсядиля 300 милйон АБШ доллар щяъминдя кредит айырмышдыр. 
БМК ейни заманда Микромалиййяляшдирмя Банкынын 
23,75%-лик пайла сящмдарыдыр. 

БВФ цзв гябул едиляркян илкин квотамыз 117 млн. СДР 
(168 млн. АБШ доллары) олмуш, 2000-ъи илин йанвар айынын 28-
дян етибарян ися квотамыза йенидян бахылмыш вя артырылараг 
160,9 млн. СДР-я чатдырылмышдыр (Бц дюврдя 1 СДР = 1,35 
АБШ доллары олмушдур).  

Республикамыз БВФ-на цзв гябул едилян мцддятдян игти-
сади ислащатларын щяйата кечирилмяси истигамятиндя Фондун йа-
хындан иштиракы иля алты программ щазырланмыш вя мцвяффя-
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гиййятля щяйата кечирилмишдир. БВФ тяряфиндян бу 
програмларын щяйата кечирилмяси цчцн юлкямизя 546,7 млн 
АБШ доллары мябляьиндя кредит айрылмышдыр. 

Азярбайъан Щюкумяти Бейнялхалг Валйута Фонду иля 
ямякдашлыгда бир сыра сащялярдя игтисади ислащатларын щяйата 
кечирилмясиндя мцщцм ирялиляйишляря наил олмушдур, о 
ъцмлядян Щесаблама Палатасы йарадылмыш, йени Бцдъя Системи 
щаггында Ганун гябул едилмиш, Нефт Фонду йарадылмыш вя 
онун шяффавлыьы тямин едилмиш, верэи вя эюмрцк идаряетмя 
системляри тякмилляшдирилмиш щабеля банк нязаряти системи 
эцъляндирилмишдир, Щюкумят вя Милли Банк саьлам пул-кредит 
вя бцдъя сийасятлярини щяйата кечирмякдядир. 

Асийа Инкишаф Банкы 1966-ъы илдя йарадылыб. АИБ-ин ясас 
мягсяди Банкын цзвц олан реэион юлкяляринин игтисади 
инкишафыны вя ямякдашлыьыны дястяклямякдир.  

Банкын ясас фяалиййят истигамятляри реэионун инкишафда 
олан юлкяляринин игтисади инкишафынын дястяклянмясиня йюнялян 
реэионал, субреэионал вя милли лайищялярин малиййяляшдирилмяси; 
инкишаф лайищяляринин планлашдырылмасы вя реаллашдырылмасы 
мягсядиля техники йардым эюстярилмяси; цзв юлкяляря 
инвестисийаларын ъялб едилмяси; цзв-юлкялярин инкишаф 
сийасятляринин ялагяляндирилмяси вя реэионда йохсуллуьун 
азалдылмасыдыр. 

Индийя гядяр АИБ Азярбайъанда 2.652 млн. АБШ доллары 
мябляьиндя 6 Техники Йардым Лайищяси вя Йапонийанын Йох-
суллуьун Азалдылмасы Фонду щесабына 3.300.000 АБШ доллары 
мябляьиндя 2 Грант Лайищяси щяйата кечирмишдир. 2004-2006-
ъы илляр цчцн Цчиллик Юлкя Програмында 6 млн. АБШ доллары 
мябляьиндя 12 ТЙ лайищяси вя 106 млн. АБШ доллары 
мябляьиндя 6 Кредит Лайищяси (лайищялярин цмуми дяйяри 168,5 
млн. АБШ долларыдыр) нязярдя тутулуб.  

Азярбайъан Республикасы ИИБ-я 4 ийул 1992-ъи илдя цзвлцйя 
гябул едилмишдир. 2003-ъц илин декабр айына олан мялумата 
ясасян ИИБ Азярбайъана тяхминян 98 млн АБШ доллары 
мябляьиндя вясаитин айрылмасыны тясдиг етмишдир. Бу мябляья 1 
Мцддятли сатыш, 1 Истисна, 6 Кредит, 7 Техники йардым вя 4 
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Хцсуси йардым ямялиййатлары шяртляриля щяйата кечирилян 
лайищяляр (ъями 19 лайищя) дахилдир. Бундан ялавя ИИБ-ля 2004-
2007-ъи илляри ящатя едян Цчиллик Фяалиййят Программы 150 
млн. АБШ доллары щяъминдя вясаитин Банк тяряфиндян 
айрылаъаьыны нязярдя тутур. 

ИИБ енержи, йол-няглиййат, су тяъщизаты вя бир сыра диэяр сек-
торларда щяйата кечирдийи лайищялярля йанашы юзял секторда да 
лайищялярин щяйата кечирилмясиндя мараглыдыр.  

Азярбайъан Республикасынын бейнялхалг вя реэионал ма-
лиййя гурумлары иля ямякдашлыг ялагяляринин даща да 
эенишляндирилмяси истигамятиндя мягсядйюнлц иш апарылмасы иля 
баьлы юлкямизин щал-щазырда ямякдашлыг етдийи гурумларла 
йанашы диэяр мювъуд малиййя гурумлары иля дя ялагялярин 
йарадылмасы истигамятиндя мцвафиг тядбирляр щяйата кечирилир. 

Авропа Йенидянгурма вя Инкишаф Банкы Азярбайъанда 
цмуми дяйяри 3,20 млн авро олан 21 лайищядя 325 млн авро 
вясаитля иштирак етмишдир. АЙИБ Азярбайъанда инфраструктур, 
няглиййат, енерэетика, малиййя, тябии сярвятлярин щасилаты кими 
сащялярин инкишаф етдирилмясиндя фяал иштирак едир.  

АЙИБ Азярбайъан Бейнялхалг Банкынын юзялляшдирилмя-
синдя мараглы олдуьуну билдирмишдир. Бу мягсядля 4 ийун 
2003-ъц ил тарихиндя АЙИБ иля Игтисади Инкишаф Назирлийи 
арасында Азярбайъан Бейнялхалг Банкынын Йенидян 
капиталлашдырылмасына вя Юзялляшдирилмясиня даир Анлашма 
Меморандуму имзаланмышдыр.  

Ейни заманда Азярбайъан Республикасы Щюкумяти иля 
АЙИБ арасында АЗДРЕС-ин йенидянгурулмасы вя Газы 
Мяммяд – Кцрдямир йолунун йенидянгурулмасы 
лайищяляринин щяйата кечирилмяси иля баьлы данышыглар апарылыр. 
АЙИБ 23,75%-лик пайла Микромалиййяляшдирмя Банкынын 
сящмдарыдыр.  

Гара Дяниз Тиъарят вя Инкишаф Банкы 1998-ъи илдя Гара 
Дяниз реэионуна дахил олан 11 юлкя тяряфиндян тясис 
олунмушдур. Банкын низамнамя капиталы 1 млрд СДР тяшкил 
едир ки, бунун да 2%-и, йяни 20 млн СДР-и Азярбайъана 
мяхсусдур. 
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Банк тяряфиндян Азярбайъан Бейнялхалг Банкына 6,5 млн 
АБШ доллары щяъминдя кредит хятти ачылмышдыр. ГДТИБ да 
Микромалиййяляшдирмя Банкынын 23,75%-лик пайла сящмдары 
кими чыхыш едир. 

KfW Банкы: 2003-2004-ъц иллярдя Алманийа Щюкумятинин 
KfW банкы васитясиля мцвафиг лайищялярин малиййяляшдирмясиня 
даир айырдыьы вясаитин щяъми 19 млн авро тяшкил етмиш вя 
бунунла малиййя ямякдашлыьы сащясиндя Алманийа 
Щюкумятинин KfW банкы васитясиля айырдыьы вясаит 111 млн 
авро щяъминя чатмышдыр. Бунлардан 96,5 млн авро щяъминдя 
вясаит эцзяштли кредит шяклиндя 14,5 млн авро щяъминдя вясаит 
ися грант шяклиндя айрылмышдыр.  

Цмумиййятля, Азярбайъанда KfW банкы тяряфиндян 8 лай-
ищя баша чатдырылмышдыр, 1 лайищя иърададыр вя 8 лайищя йахын за-
манларда щяйата кечириляъяк. KfW банкы щям дя Микрома-
лиййяляшдирмя Банкынын 23,75%-лик пайла сящмдары кими чыхыш 
едир. 

Хязярин зянэин нефт-газ ещтийатларынын дцнйа базарына 
чатдырылмасы цчцн Азярбайъанын Бейнялхалг малиййя-кредит 
тяшкилатлары иля ямякдашлыьы давам етмякдядир. Бу сащядя 
ъидди манейяляр олмасына бахмайараг Хязярин енержи 
ещтийатларына нязарят уьрунда мцбаризянин биринъи мярщяляси 
Гярб юлкяляринин гялябяси иля баша чатыб. АБШ-ын сийаси дястяйи 
нятиъясиндя Азярбайъан нефтинин Бакы-Тбилиси-Ъейщан бору 
кямяри иля дцнйа базарларына нягли Русийадан йан кечмякля 
реаллашыб. 

Бейнялхалг малиййя-кредит тяшкилатларынын иштиракы, Гярб юл-
кяляринин дястяйи иля диэяр лайищя Орта Асийанын нящянэ нефт-
газ ещтийатларыны, алтернатив маршурутларла Авропа базарына 
чыхармаьы нязярдя тутан, щялялик лайищя формасында олан Бакы-
Одесса-Броди-Плотск маршрутунун реаллашмасына наил 
олмагдыр.  

Шцбщясиз ки, Одесса-Броди-Плотск лайищясинин реаллашмасы 
цчцн Газахыстан нефтинин бир щиссясинин бунун цчцн истифадя 
едилмясиня наил олунмалыдыр. Гярб юлкяляри бу йолда ъидди иш 
апармаьы нязярдя тутур. Бу лайищя Азярбайъанын стратежи ма-
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рагларына уйьундур. Беля ки, бу лайищянин реаллашмасы Азяр-
байъаны Авропанын нефт тяминатчыларындан бириня чевиряр, 
еляъядя Газах нефтинин бу кямярля нягли щесабына бюйцк мяб-
ляьдя транзит эялирляри ялдя едяр. 

Бу лайищянин эерчякляшмяси цчцн Русийанын инщисарчы мюв-
гейини зяифлятмяк цчцн АБШ вя Авропа бирлийи юлкяляри Транс-
хязяр газ кямяри лайищясини иряли сцрдц. Бу лайищя Орта Асийа 
газыны Хязярин дибиндян кечян кямярля Азярбайъан, 
Эцръцстан вя Тцркийя цзяриндян Авропайа няглини нязярдя 
тутур. Бу лайищяни Бирляшмиш Штатлар юзцнцн Мяркязи Асийа 
сийасятинин ясас приоритетляриндян елан едиб. Онун реаллашмасы 
цчцн Тцркмянистан вя Газахыстан рящбярляри иля интенсив 
данышыглар апарылыр. 

Щялялик Азярбайъан «Шащдяниз» йатаьындан щасил етдийи 
газы Бакы-Тбилиси-Ярзурум кямяри иля Тцркийяйя, орадан да 
Йунаныстан васитясиля Авропайа нягл етмяйя башлайыб. Лакин 
бу Русийанын «Газпром» ширкяти иля рягабят апара билмяз. 
Одур ки, Авропанын ясас цмиди Орта Асийа газынадыр вя бу 
мягсядля «НАБУККО» адлы нящянэ лайищя иряли сцрцлцб. 
«НАБУККО» Трансхязяр газ кямяри лайищясинин давамыдыр 
вя Хязярин газ ещтийатларынын Тцркийядян Болгарыстан, 
Румынийа вя Маъарыстан васитясиля Австрийайа няглини нязярдя 
тутур. Тябии ки, яввялъя газ Трансхязяр кямяри васитясиля 
Азярбайъан вя Эцръцстан цзяриндян Тцркийяйя чатмалыдыр. 
«НАБУККО» лайищясинин дяйяри тяхминян 6 млрд АБШ доллары 
щяъминдя гиймятляндирилир. Щесабламалара эюря онун иърасына 
2008-ъи илдя башланылса, тикинти ишляри 2011-ъи илдя баша чата биляр. 
Узунлуьу 4 мин км олан кямяр там эцъц иля ишляся, илдя 30 
млрд куб метр газ нягл едя биляр. 

АБШ тяклиф едир ки, коммерсийа ясаслары иля Русийанын 
«Газпром» ширкяти дя бу лайищяйя гошула биляр. Бязи 
експертляря эюря, эеосийаси вязиййят йахшылашарса 
«НАБУККО» лайищясиня Иран да юз газ ещтийаты иля гошула 
биляр.  
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Авропа юлкяляри «Газпром»дан асылылыьы азалтмаг мягся-
диля бцтцн мцмкцн вариантлардан истифадя едяъяйи 
шцбщясиздир.  

«НАБУККО» лайищяси иля баьлы мцбаризянин эетдикъя гызыш-
дыьы бир вахтда ойуна эюзлянилмядян Иран вя Тцркийя дя 
гошулду. Тцркийя елан етди ки, Иранла стратежи газ анлашмасы ялдя 
едиб. Бу анлашмайа эюря Иран Тцркийя яразисиндян илдя 30 млрд 
куб метр газ нягл етмяйя щазырдыр ки, бу да «НАБУККО» 
кямяринин ещтийаъы щяъминдядир. Бу сювдяляшмянин реаллашаъаьы 
йахын вахтларда айдынлашаъагдыр.  

Бунлардан башга республикамызда Бейнялхалг вя 
Реэионал малиййя-кредит тяшкилатларынын дястяйи иля «Бюйцк 
Ипяк йолунун» бярпасы лайищяляри, Ъянуб-Шимал дямир йолу вя 
автомобил йолларынын йенидян гурулмасы, Бакы дяниз 
лиманынын шящяр кянарына чыхарылмасы, Байыл-Зыь дяниз 
цзяриндян нящянэ кюрпцнцн лайищяляндирилмяси, еляъя дя 
мцхтялиф йерлярдя Азад-игтисади зоналарын йарадылмасы вя 
диэяр лайищялярин эерчякляшмяси нязярдя тутулмушдур. 
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Лизинг хидмяти щаггында  
Азярбайжан Республикаснын Гануну 

(29 йанвар 1994-жц ил, № 930) 
 

Бу Ганун Азярбайжан Республикасында лизинг 
 мцнасибятярини тянзимляйир, лизинг  мцгавляси  

субйектляринин щцгуг  вя вязифялярини мцяййянляшдирир. 
 

Ы ФЯСИЛ 
ЦМУМИ МЦДДЯАЛАР 

Маддя 1. Ясас анлайышлар 
Бу Ганунда  ашаьыдакы ясас анлайышлардан  истифадя едилир: 
лизинг-истещлакчынын сифариши ясасында  ямлакы сатын алмагла 

ону истещлакчыйа орта вя узун мцддятя  ижаряйя вермяк  мяг-
сяди иля щяйата  кечирилян хидмят нювц; 

лизинг мцгавиляси-лизинг хидмятинин щяйата кечирилмяси  
цзря тяряфляр  (сатыжы, лизинг мцяссисяси вя ижарячи) арасында  баь-
ланмыш мцгавиля; 

лизинг мцгавиляси-лизинг мцгавилясинин обйекти олан ямлакы 
сатын алмагла  ону истещлакчыйа ижаряйя верян  мцяссися; 

ижарячи-лизинг  мцяссисясиндян  ямлакы ижаряйя эютцрян щц-
гуги вя йа физики шяхс; 

гябул протоколу-лизинг  мцгаилясинин обйекти олан ямла-
кын гябул едилмяси, гурашдырылмасы вя истисмара веилмяси  щаг-
гында лизинг мцгавляси  субйектляринин имзаладыглары сяняд; 

лизинг щаггы-ижаряйя эютцрцлмцш  ямлак цчцн ижарячинин 
лизинг мцяссисясиня  юдядийи  щагг. 
Маддя 2. Лизинг хидмяти щаггында ганунвеижилик 

  Азярбайжан Республикасында щяйата кечирилян  лизинг 
хидмяти бу Ганунла Азярбайжан Республикасынын диэяр га-
нунверижилик актлары вя Азярбайжан Республикасынын бейнял-
халг  мцгавиляляри (сазишляри) иля тянзимлянир. 
 
 
 
Маддя 3. Ганунун тятбиг сащяси 
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Ганун лизинг мцгавилясинин субйектляри олан Азярбайжан 
Республикасында фяалиййят  эюстярян щцгуги вя физики  шяхсляря  
шамил едилир. 

 
ЫЫ ФЯСИЛ 

ЛИЗИНГ ХИДМЯТИНИН ФОРМАЛАРЫ 
 

Маддя 4. Лизинг хидмятинин формалары 
Лизинг хидмяти йюнялдилян вясаитин мянбяйиня, лизинг щаг-

гынын тяркибиня, лизинг мцгавиляси  субйектляринин иштиракна 
эюря ясасян ашаьыдакы формаларда  щяйата кечиилир: 

1) лизинг хидмятинин щяйата кечилмясиня йюнялдиян вясаитин 
мянбяйиня эюря: 

лизинг  мцяссисясинин юз вясаити щесабына щяйата кечиилян 
хидмят; 

 лизинг  мцяссисясинин юз вясаити вя диэяр мянбялярдян жял-
болунмуш вясаит щесабына щяйата кечирилян хидмят (бу щалда 
лизинг мцяссисясинин юз вясаити хидмятин  цмуми дяйяринин 
30%-дян аз олмамалыдыр). 

2) лизинг щаггынын тяркибиня эюря: 
ямлакын  сатын алма дяйяри, диэяр  хидмят хяржляри, щабеля 

лизинг мцяссисясинин мянфяяти  дахил едилмякля лизинг щаггы 
юдянилян хидмят; 

ямлакын  сатынлама дяйяри вя лизинг мцяссисясинин мянфяяти 
дахил едилмякля лизинг щаггы юдянилян хидмят. 

3) лизинг мцгавиляси субйектляринин иштиракына эюря; 
цч мцхтялиф тяряфин иштиракы иля (сатыжы, лизинг мцяссисяси вя 

ижарячи) щяйата кечирилян хидмят; 
ики тяряфин иштиракы иля щяйата кечрилян хидмят (бу щалда 

малиййя вясаитиня ещтийажы олан мцяссися юз мцлкиййятиндя 
олан ямлакы лизинг мцяссисясиня сатараг, ону ижаряйя эютцрцр). 

 
 
 

ЫЫЫ ФЯСИЛ 
ЛИЗИНГ МЦГАВИЛЯСИ 
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Маддя 5. Лизинг мцгавилясинин мязмуну 

1. Лизинг хидмяти барядя тяряфляр  арасында йазылы  формада 
мцгавиля баьланыр. 

2. Лизинг мцгавилясиндя ашаьыдакылар нязярдя тутулмалыдыр: 
мцгавилянин  тяряфляри, онларын щцгуг вя вязифяляри; 
ижаряйя верилян ямлакын  тяркиби вя дяйяри; 
зярури щалларда ижарячинин лизинг обйекти олан ямлак цчцн 

тяминаты; 
мцгавилянин мцддяти; 
лизинг щаггынын  мябляьи, онун  юдянилмя  мцддяти вя 

гайдасы; 
лизинг мцддяти битдийи дювря ямлакын  галыг дяйяри. 
3. Лизинг мцгавилясиня ганунверижилийя зидд олмайан  

ялавя мцддяалар да дахил едиля биляр. 
4. Лизинг мцгавиляси баьланаркян  ашаьыдакы тялябляря ри-

айят олунмалыдыр: 
лизинг мцяссисяси лизинг мцгавлясинин обйеки  олан ямлакы 

ижаряйя вермяк мягсядиля  ону сатын  алмалыдыр вя щямин ям-
лак ижаряйя эютцрянин  тялябляриня уйьун эялмялидир; 

лизинг мцгавилясинин обйекти олан ямлак бу мцгавилядя 
нязярдя тутулан  тяйинаты  цзря истифадя едилмялидир; 

лизинг мцгавиляси мцддятинин йухары щядди ямлакын  тех-
ники сянядляриндя нязярдя тутулан  истисмар мцддятиндян  чох 
олмамалыдыр; 

лизинг щаггы, лизинг мцяссисясиня ижаряй вердийи ямлака 
чякдийи  хяржляри  юдямяйя вя мянфяят  ялдя етмяйя имкан  
вермялидир. 

5. Лизинг мцгавилясиндя  мцгавиля мцддяти  битдикдян 
сонра лизинг мцяссисясинин разылыьы иля ямлакын  галыг дяйяриня 
уйьун олараг ижарячинин мцлкиййятиня кечя билмяси  имканы 
нязярдя тутула биляр. 
Маддя 6. Лизинг мцгавилясинин обйекти 

Лизинг мцгавилясинин обйекти истещсал  тяйинатлы биналар, 
дязэащлар, машынлар, аваданлыглар, няглиййат васитяляри вя саир 
ямлак ола биляр. 
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Маддя 7. Лизинг мцгавилясинин субйектляри 
 Лизинг мцгавилясинин субйектляри ашаьыдакылардыр: 
юз ямлакыны лизинг мцяссисясиня  сатан  щцгуги  вя физики  

шяхсляр; 
ямлакы сатын алмагла  ону истещлакчыйа  ижаряйя верян  ли-

зинг мцяссисяляри; 
ямлакы ижаряйя эютцрян щцгуги  вя физики шяхсляр. 

Маддя 8. Лизинг хидмятини щяйата кечирян мцяссисяляр 
1. Азярбайжан Республикасында лизинг хидмятинин щцгуги 

вя физики шяхсляр (о жцмлядян харижи щцгуги вя физики  шяхсляр) 
тяряфиндян йарадылан  малиййя-кредит  тяшкилатлары  вя ихтисас-
лашдырылмыш лизинг мцяссисяляри щяйата кечиря биляр. 

2. Лизинг хидмятини щяйата кечирян Азярбайжан Республи-
касы ганунверижилийи иля мцяййян едилмиш гайдада мцваиг 
дювлят органы тяряфиндян  хцсуси лисензийа верилир. 

3. Ихтисаслашдырылмыш лизинг мцяссисяляринин тяшкили вя фяа-
лиййяти  мцяссисяляр щаггында Азярбайжан Республикасы га-
нунверижилийя уйьун олараг  щяйата кечирилир. 

 
ЫВ ФЯСИЛ 

ЛИЗИНГ МЦГАВИЛЯСИ СУБЙЕКТЛЯРИНИН  
ЩЦГУГ ВЯ ВЯЗИФЯЛЯРИ 

 
Маддя 9. Ижарячинин щцгуг вя вязифяляри 

1. Ижарячи  ямлакдан истиадя цзря  мцгавиля  мцддяти яр-
зиндя щямин ямлак цзяриндя  йалныз сащиблик вя истифадя щцгу-
гуна маликдир. Мцгавилядя башга щал нязярдя тутулмайыбса, 
тжарячи  бу щцгугу  цчцнжц шяхся лизинг мцяссисясинин разылыьы 
иля веря биляр. 

2. Лизинг мцяссисяси мцфлисляшдикдя мцгавиля мцддяти би-
тянядяк ямлак ижарячинин истифадясиндя галыр. Мцгавиля 
мцддяти битдикдян сонра щямин ямлакла баьлы мцнасибятляр 
«Мцфлисляшмя вя ифлас щаггында» Азярбайжан Республикасы 
Ганунун  тялябляриня уйьун олараг мцяййянляшдирилир. 
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3. Лизинг мцяссисясиня игтисади  санксийалар  тятбиг олун-
дугда ижарячинин мцгавилядя  нязярдя тутулан  щцгуг вя вязи-
фяляри мцгавиля мцддяти гуртаранадяк гцввядя галыр. 

4. Ганунда вя йа мцгавилядя  башга щал нязярдя тутул-
майыбса, ямлак лизинг мцяссисясинин разылыьы иля ижарячи  тяря-
финдян йахшылашдырылдыгда, мцгавиля мцддятинин гуртармасы вя 
йа мцгавилянин позулмасы нятижясиндя ямлак лизинг мцяс-
сисясиня  гайтарыларса, ижарячи чякдийи  бцтцн  хяржлярин юдя-
нилмясини тяляб етмяк щцгугна маликдир. 

5. Ижарячи лизинг мцяссисясинин  ижазяси олмадан ямлака 
зяряр вурмайараг ону йахшылашдырарса вя бу йахшылашдырмалар 
ямлака зяряр вурмадан  айрыла билярся, лизинг мцяссисяси бу  
йахшылашдырмаларын дяйярини юдямяйя разы олмадыьы щалда ижа-
рячи ямлакы эери гайтаран  заман щямин йахшылашдырмалары  
эютцря биляр. 

6. Ижарячи мцгавиля мцддятиндя мцгавилянин тялябляриня 
уйьун олараг  ямлакын  горунмасына вя тяйинаты цзря истифа-
дясиня боржлудур. 

7. Мцгавилядя башга щал нязярдя тутулмайыбса, мцгавиля  
мцддяти ярзиндя ямлакын истифадяси иля ялагядар жари хяржляр  
ижарячи  тяряфиндян юдянилир. 

8. Ижарячи мцфлисляшдикдя лизинг мцгавилясинин обйекти олан 
ямлак лизинг мцяссисясиня гайтарылыр. Ижарячи иля лизинг 
мцяссисяси арасындакы сонракы мцнасибятляр  ися «Мцфлисляшмя 
вя ифлас щаггында» Азярбайжан Республикасы Ганунунун тя-
лябляриня уйьун олараг низамланыр. 

9.Ижарячи ямлакы гябул едяркян щяр щансы бир чатышмазлыг 
ашкар олунурса, гябул протоколунда бу барядя гейд етмяли 
вя чатышмазлыглары арадан галдырмаг мягсядиля бу ямлакы са-
тан щцгуги вя физики шяхсляр гаршысында тяляб иряли сцрмяк цчцн 
лизинг мцяссисясиня мялумат вермялидир. 

10.  Ижарячи лизинг  мцгавилясиндя эюстярилмиш тяминат щаг-
гында, мцгавиля мцддяти ярзиндя юзцнцн  игтисади вязиййяти  
барядя  лизинг мцгавилясиня мялумат вермяли, зярурят йаран-
дыьы щалда мцщасибат вя диэяр щесабатлары да тягдим 
етмялидир. 
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11. Ижарячи лизинг  мцгавиляси иля ялагядар цзяриня эютцр-
дцйц бцтцн ющдяликляри йериня йетирмялидир. 

12. Ижарячи онун щцгугларына вя гануни мянафеляриня хялял 
эятирян щцгуги вя физики шяхслярин щярякятляриндян  ганун-
верижиликля мцяййян едилмиш гайдада шикайят щцгугуна ма-
ликдир. 
Маддя 10. Лизинг мцяссисясинин щцгуг вя вязифяляри 

1. Лизинг мцяссисяси ижаряйя вердийи ямлакын ижарячи тяря-
финдян горунуб сахланылмасы вя тяйиантына эюря истифадяси 
цзяриндя нязарят щцгугуна маликдир. 

2. Мцгавиля мцддяти ярзиндя лизинг мцяссисяси лизинг 
обйекти олан ямлака мцлкиййят щцгугуну диэяр щцгуги вя фи-
зики шяхсляря  веря билмяз. 

3. Лизинг мцяссисясинин разылыьы олмадан лизинг обйекти 
олан ямлак цзяриндя ижарячинин апардыьы йахшылашдырмалар 
ямлака зяряр вурмадан ондан айрыла билмязся, щямин йахшы-
лашдырмалара чякилян хяржлярин явязи лизинг мцяссисяси тяряфин-
дян юдянилмир. 

4. Лизинг мцяссисяси ямлакы ижаряйя  вермямишдян яввял ян 
азы мцгавиля мцддяти цчцн щямин ямлакы сыьорта етдирмялидир. 

5. Лизинг щаггынын юдянилмямяси вя эежикдирилмяси щалла-
рында лизинг мцяссисяси ижарячидян пенийа тяляб едя вя йа 
мцгавиляни поза биляр. 

6. Лизинг мцяссисяси онун щцгугларына вя гануни мяна-
феляриня хялял эятирян щцгуги вя физики  шяхслярин щярякятлярин-
дян ганунверижиликля мцяййян едилмиш гайдада шикайят етмяк 
щцгугуна маликдир. 

 
 

Маддя 11. Ямлакын сатыжысынын щцгуг вя вязифяляри 
1. Ямлакын сатыжысы сатдыьы ямлакын щаггыны мцгавилядя 

нязярдя тутулмуш гайдада вя мцддятдя лизинг мцяссисясиндян 
тяляб етмяк щцгугуна маликдир. 

2.Лизинг мцгавилясинин обйекти олан ямлак сатыжы тяряфин-
дян техники сянядляря уйьун олараг (кейфиййят, дяст) мцгави-
лядя эюстярилян мцддятдя ижарячийя тящвил верилмялидир. 
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3. Тяминат мцддяти  ярзиндя  ижарячинин тягсири олмадан  
ямлакла баьлы йаранан щяр щансы гцсур  ямлакын  сатыжысы тяря-
финдян онун юз вясаити щесабына  арадан галдырылмалыдыр. 
Маддя 12. Лизинг хидмятиня эюря эцзяштляр 

Азярбайжан Республикасында лизинг хидмятини щяйата ке-
чирян мцясссяляр  цчцн дювлят тяряфиндян мцвафиг гайдада  
эцзяштляр нязярдя тутула биляр. 

 
В ФЯСИЛ 

ЛИЗИНГ МЦГАВИЛЯСИНИН ХИТАМЫ 
 

Маддя 13. Мцгавиляйя хитам верилмясинин ясаслары 
Лизинг мцгавилясиня ашаьыдакы щалларда хитам верилир: 
мцгавиля мцддяти гуртардыгда; 
ижарячи мцяссися ляьв олдугда; 
ижарячинин вя лизинг мцяссисясинин гаршылыглы разылыьы  олдуг-

да; 
мящкямянин вя йа артибраъ мящкямясинин гярары яса-

сында; 
гаршысыалынмаз гцввя нятижясиндя ямлак мящв олдугда; 
ганунверижиликдя вя мцгавилядя нязярдя тутулан диэяр 

щалларда. 
 Маддя 14. Мцгавиляйя хитам верилмясинин нятижяляри 

1. Мцгавиля мцддяти битдикдян сонра ижарячинин ямлакы 
сатын алмаг щцгугу нязярдя тутулмадыгда, йахуд о, бу 
щцгугдан истифад етмяк истямядикдя ямлак лизинг мцяссися-
синя гайтарылыр. 

2. Ижарячинин тягсири цзцндян лизинг мцгавиляси позулду-
гда, ижарячи ямлакы мцкиййятчийя гайтармагла бярабяр она 
дяйян зяряри дя юдяйир. 

3. Лизинг мцяссисясинин тягсири цзяндян мцгавиля позу-
ларса, о, ямлакы эери эютцрмякля бярабяр, ижарячийя дяйян зя-
ряри дя юдяйир. 
Маддя 15. Мцбащисялярин щялли гайдасы 
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Мцгавилялярин баьланмасы, ижрачы вя она хитам верилмяси 
заманы башверян  мцбащисяляр Азярбайжан Республикасынын 
ганунверижилийиня мцвафиг сурятдя щялл едилир. 
Маддя 16. Ганунун  позулмасы цстцндя мясулиййят 

Бу Ганунун позулмасы цстцндя тясирли щцгуги вя физики 
шяхсляр Азярбайжан Республикасы гагунверижилийиня ясасян 
мясулиййят дашыйырлар. 

 
«Лизинг  хидмяти щаггында» Азярбайжан Республикасы Гану-

нунун гцввяйя минмяси барядя Азярбайжан Республикасы Милли  
Мяжлисинин Гярары 

 
Азярбайжан Республикасынын Милли Мяжлиси гярара алыр: 
1. «Лизинг хидмяти щаггында» Азярбайжан Республикасы-

нын Гануну имзаландыьы андан гцввяйя минсин. 
2. Азярбайжан Республикасынын Назирляр Кабинети ики ай 

ярзиндя Азярбайжан Республикасынын мцвафиг ганунверижилик 
актларынын «Лизинг хидмяти щаггында» Азярбайжан Республи-
касынын Ганунуна уйьунлашдырылмасындан ютрц тядбирляр 
эюрсцн вя щямин Ганунун ижрасы цчцн зярури актлары гябул ет-
син. 
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Инвестисийа фяалиййяти щаггында  
Азярбайжан Республикасынын Гануну 

(13 йанвар 1995-жи ил, № 952) 
 

Бу Ганун Азярбайжан Республикасынын яразисиндя инвести-
сийа фяалиййятинин (сярайядарлыьын) цмуми сосиал, игтисади вя 
щцгуги  шяртлярини мцяййянляшдирир. 
Ганун инвестисийанын  Азярбайжан Республикасы игтиса-

диййатына интенсив жялб олунмасына, ондан юлкянин сосиал-игти-
сади базасынын, щабеля бейнялхалг игтисади ямякдашлыьын вя ин-
теграсийанын инкишафы цчцн сямяряли истифадя едилмясиня йюнял-
дилмишдир вя мцлкиййят формасындан асылы олмайараг бцтцн ин-
весторларын щцгугларынын бярабяр мцдафиясиня тяминат верир. 
 

Ы ФЯСИЛ 
ЦМУМИ МЦДДЯАЛАР 

 
Маддя 1. Инвестисийа анлайышы 

Инвестисийа – эялир (мянфяят) вя йа сосиал сямяря ялдя ет-
мяк мягсяди иля сащибкарлыг вя диэяр фяалиййят нювляри об-
йектляриня гойулан малиййя вясаитиндян, щабеля мадди вя  
интеллектуал сярвятлярдян ибарятдир. 

Беля вясаит  вя сярвятляр ашаьыдакылардыр: 
пул вясаити, мягсядли банк яманятляри, кредитляр, пайлар, 

сящмляр вя диэяр гиймятли каьызлар; 
дашынар вя дашынмаз ямлак (биналар, гурьулар, аваданлыг 

вя башга мадди сярвятляр); 
мцвафиг гайдада рясмиляшдирилмиш елми-тяжрцби вя диэяр 

интеллектуал сярвятляр; 
бу вя йа диэяр  истещсал нювцнцн тяшкили цчцн зярури олан 

анжаг патентляшдирилмямиш, техники сянядляшдирмя, вярдиш вя 
истещсалат тяжрцбяси кими тяртиб едилмиш техники, технолоъи, 
коммерсийа вя диэяр биликлярин мяжмусу (ноу-щау»); 

торпагдан, Судан вя диэяр  ещтийатлардан, биналардан, 
гурьулардан, авданлыгдан истифадя щцгуглары, щабеля мцяллиф-
лик щцгугундан иряли эялян вя башга ямлак щцгуглары; 
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башга сярвятляр. 
Ясас фондларын йарадылмасына вя тякрар истещсалына, щабеля 

мадди истещсалын диэяр формада инкишафына инвестисийа йюнял-
дилмяси капитал гойулушлары шяклиндя щяйата кечирилир. 
Маддя 2. Инвестисийа фяалиййяти 

1. Инвестисийа фяалиййяти инвесторларын инвестисийа гойулушу 
вя онун щяйата кечирилмяси иля  ялагядар бцтцн  щярякятляринин 
мяжмусудур. 

2. Инвестисийа фяалиййятинин ашаьыдакы нювляри вардыр: 
Азярбайжан Республикасынын вятяндашлары, гейри-дювлят 

мцяссися, идаря, тяшкилат вя гурумлары тяряфиндян щяйата кечи-
рилян юзял инвестисийа фяалиййяти; 

дювлят  щакимиййят вя идаряетмя органлары, щабеля дювлят 
мцяссися, идаря вя тяшкилатлары тяряфиндян бцджялярин, бцджя-
дянкянар фондларын, юзляриня мяхсус вя борж вясаитинин щеса-
бына щяйата кечирилян дювлят инвестисийа фяалиййяти; 

харижи вятяндашлар, щцгуги шяхсляр, дювлятляр, бейнялхалг 
малиййя тяшкилатлары, щабеля вятяндашлыьы олмайан шяхляр тяря-
финдян щяйата кечиилян харижи инвестисийа фяалиййяти; 

Азярбайжан Республикасынын вя харижи дювлятлярин вятян-
дашлары, щцгуги шяхсляри вя дювлятляр тяряфиндян щяйата кечири-
лян бирэя инвестисийа фяалиййяти. 

3. Истещсалата вя сосиал сащяй елми-техники тяряггинин наи-
лиййятлярини тятбиг етмяк цчцн инвестисийа фяалиййятинин бир 
формасы кими инновасийа  фяалиййяти щяйата  кечириля биляр. Ин-
новасийа фяалиййятиня ашаьыдакылар дахилдир: 

узунмцддятли елми-техники програмларын щяйата кечирил-
мяси; 

игтисадиййатын  структурунун тякмилляшдирлмяси мягсяди иля 
мящсулдар гцввялярин вязиййятиндя кейфиййят дяйишикликляри 
етмяк цчцн фундаментал тядгигатларын малиййяляшдирилмяси; 

техника вя технолоэийанын принсипжя йени, гянаятжил нювля-
ринин ишляниб щазырланмасы, бурахылмасы, йайылмасы вя тятбиги. 
Маддя 3. Инвестисийа фяалиййятинин обйектляри 

Игтисадиййатын бцтцн сащяляриндя щяр щансы ямлак, о 
жцмлядян ясас фондлар вя дювриййя вясаити, гиймятли каьызлар, 
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мягсядли пул яманятляри, елми-техники мящсуллар, интеллектуал 
сярвятляр, диэяр мцлкиййят обйектляри, щабеля ямлак щцгуглары 
инвестисийа фяалиййятинин обйекти ола биляр. 

Йарадылмасы  вя истифадя едилмяси  Азярбайжан Республи-
касынын ганунверижилик  актлары иля мцяййянляшдирилмиш санита-
рийа- эиэийена, радиасийа, еколоэийа, архитектура вя диэяр 
нормаларын тялябляриня уйьун эялмяйян, щабеля вятяндашларын, 
щцгуги шяхсляри вя дювлятин ганунла мцдафия едилян щцгуг вя 
мянафелярини позан обйектляря инвестисийа гойулмасы 
гадаьандыр. 
Маддя 4. Инвестисийа фяалиййятинин субйектляри 

1. Азярбайжан Республикасынын вя харижи юлкялярин вятян-
дашлары вя щцгуи шяхсляри, вятяндашлыьы олмайан шяхсляр, щабеля 
дювлятляр инвестисийа фяалиййятинин субйектляри (инвесторлары вя 
иштиракчылары) ола биляр. 

2. Юзцня мяхсус олан, борж  эютцрдцйц вя йа жялб етдийи 
малиййя вясаитини, мадди вя интеллектуал сярвятляри инвестисийа 
фяалиййяти обйектяриня гоймаг щаггында гярар гябул едян, 
щабеля онлардан истифадя олунмасыны тямин едян субйектляр 
инвесторалрдыр (сярмайядарлардыр). 

Инвесторлар инвестисийа фяалиййятиндя яманятчи, кредитор вя 
алыжы гисминдя чыхыш едя, щабеля инвестисийа фяалиййятинин истя-
нилян иштиракчысынын функсийалары йериня йетиря билирляр. 

3. Инвестисийа ниййятинин  щяйата кечирлиясини сифаришлярин иж-
рачысы гисминдя вя йа инвесторларын тапшырыьы ясасында тямин 
едян Азярбайжан Республикасынын вя харижи дювлятлярин вя-
тяндашлары вя щцгуги шяхсляри, щабеля вятяндашлыьы олмайан 
шяхсляр инвестисийа фяалиййятинин иштиракчыларыдыр. 

 
 

Маддя 5. Инвестисийа фяалиййяти щаггында ганунверижилик 
Азярбайжан Республикасы яразисиндя инвестисийа фяалиййя-

тинин щяйата кчирилмяси заманы йаранан мцнасибятляр бу Га-
нунла вя Азярбайжан Республикасынын диэяр ганунлары вя 
онларын ясасында гябул едилмиш ганунверижилик актлары, щабеля 
бейнялхалг мцгавиляляри иля тянзимлянир. 
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Азярбайжан Республикасы инвесторларынын харижи дювлятин 
яразисиндя инвестисийа фяалиййяти щямин дювлятин ганунверижилийи 
иля тянзимлянир. 
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ЫЫ ФЯСИЛ 
ИНВЕСТИСИЙА ФЯАЛИЙЙЯТИНИН  

ЩЯЙАТА КЕЧИРИЛМЯСИ 
 

Маддя 6. Инвестисийа фяалиййяи субйектляринин щцгуглары 
Азярбайжан Республикасы яразисиндя мцлкиййят формасын-

дан вя тясяррцфат фяалиййятинин нювцндян асылы олмайараг ин-
вестисийа фяалиййятинин бцтцн субйектляри инвестисийа фяалийяти-
нин щяйата кечирилмяси сащясиндя бярабяр щцгуглары малик-
дирляр. 

Бу Ганунла вя йа Азярбайжан Республикасынын диэяр га-
нунверижилик актлары иля инвестсийа гойулмасы гадаьан едилян вя 
йа мящдудлашдырылан обйектлярдян башга, щяр щансы обйектя 
инвестисийа гойулмасы инвесторун мцстясна щцгугудур вя 
ганунла горунур. 

2. Инвестор мцстягил сурятдя инвестисийа гойулушунун 
мягсядини, истигамятини, нювцнц вя щяжмини мцяййянляшдирир, 
онун щяйата кечирилмяси цчцн мцгавиля ясасында, о жцмлядян 
мцсабигя (тендер)  вя щярраж йолу иля физики вя щцгуги шяхслярин 
инвестисийа фяалиййятинин щяр щансы иштиракчысы гисминдя жялб 
едир. 

3. Азярбайжан Республикасынын ганунверижилик актларына 
уйьун олараг инвестор Азярбайжан Республикасынын яразисиндя 
инвестисийанын обйектляриня вя нятижяляриня сащиблик, истифадя вя 
сярянжам вермяк, щямчинин ренсинвестисийа вя тижарят 
ямялиййатлары щяйата кечирмяк щцгугларына маликдир. 

Азярбайжан Республикасынын ганунверижилийи иля мцяййян 
едилмиш мцлкиййят щцгугу ямяля эятирмяйян обйектляря инве-
стисийа гойулмасы сонрадан онлара сащибликдя, ямяли идаря-
етмя вя йа беля обйектлярин истисмарындан ялдя едилян эялирдя  
инвесторун иштиракы щцгугу  истисна етмир. 

4. Инвесторун гярары иля инвестисийа вя онун нятижяляриня 
сащиблик, истифадя вя сярянжам щцгуглары  ганунла мцяййян-
ляшдирилмиш гайдада диэяр физики  вя щцгуги шяхсляря вериля би-
ляр. Щцгугларын бу жцр верилмяси заманы йаранан гаршылыглы 
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мцнасибятляри онлар мцстягил сурятдя мцгавиля ясасында ни-
зама салырлар. 

5. Инвестор инвестисийа гойулушу  цчцн малиййя вясаитини 
кредит, ганунверижиликля  мцяййян едилмиш гайдада гиймятли 
каьызлар бурахылышы вя борж кими жялб едя биляр. 

Азярбайжан Республикасынын ганунлары иля башга щаллар 
нязярдя тутулмайыбса инвестор ющдяликляриня реал тяминат 
вермяк мягсяди иля эиров гоймаг цчцн йалныз юзцня мяхсус 
вя йа юзцнцн там тясяррцфат сялащиййятиня  олан ямлакдан ис-
тифадя едя биляр. 

 Азярбайжан Республикасы яразисинин щцдудларындан кя-
нарда ипотека кредити щесабына инвестор кими чыхыш едян дювлят 
мцяссисяляринин инвестисийалары цчцн Азярбайжан дювляти 
тяряфиндян тяминат верилир. 

6. Азярбайжан Республикасы ганунверижилийиня зидд олма-
дыгда, инвесторун физики вя щцгуи шяхслярдян бирбаша вя йа  
васитячилик йолу иля истянилян мигдарда вя нювдян олан ямлакы 
тяряфлярин мцяййянляшдирилмяси гиймятлярля вя шяртлярля алмаг 
щцгугу вардыр. 

7. Дювлят вя бялядиййя мцлкиййятинин, щабеля баша чатды-
рылмамыш тикинти обйектляринин юзялляшдирилмясиндя инвесторлар 
Азярбайжан Республикасынын ганунверичилийи иля мцяййянляш-
дирмиш ширтлярля  вя  гайдада иштирак едя билярляр. 

 
Маддя 7. Инвестисийа фяалиййяти субйектляринин вязифяляри 
1. Инвестисийа фяалиййятинин субйектляри Азярбайжан Рес-

публикасы ганунверижилийи иля мцяййян олунмуш щалларда вя 
гайдада мцвафиг олараг ашагыдакылары щяйата кечирмяйя 
борчлудурлар: 

малиййя вясаити вя мадди сярвятляр ясасында щяйата ке-
чирдикляри инвестисийанын щяжми вя малиййяляшдирилмяси мянбяйи 
барядя йерли банклара вя йа малиййя органларына мцвафиг 
органларын арайышыны тягдим етмяк; 

ясаслы тикинти вя ижазя тяляб едян диэяр ишляр цчцн мцвафиг 
дювлят органларындан вя хцсуси хидмятлярдян зярури ижазя вя йа 
разылыг алмаг; 
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технолоъи, санитарийа-эиэийена, радиасийа, еколокийа вя 
архитектура тялябляриня ямял едилмяси бахымындан инвестисийа 
лайищяляри цчцн експертиза ряйи алмаг; 

Азярбайжан Республикасынын ганунверижилийи иля нязярдя 
тутулмуш гайдада мцяййянляшдирилян норма вя стандартлара, 
щабеля бейнялхалг норма вя стандартлара ямял етмяк; 

 дювлят органларынын вя вязифяли шяхслярин юз сялащиййятляри 
дахилиндя, Азярбайжан Республикасынын  ганунверижилик акт-
ларына уйьун вердикляри тялябляри йериня йетирмяк; 

мцяййянляшдирилмиш гайдада мцщасибат вя статистика 
щесабатлары тягдим етмяк; 

щагсыз рягабятя йол вермямяк вя антиинщисар тянзимлян-
мясинин тялябляриня ямял етмяк; 

2. Мцвафиг аттестасийа тяляб едян хцсуси нюв ишлярин йериня 
йетирилмяси цчцн инвестисийа фяалиййятинин иштиракчылары лисензийа 
алмалыдырлар. Беля ишлярин сийащысыны Азярбайжан Республика-
сынын Милли Мяжлиси, онлара лисензийа верилмясинин гайдасыны ися 
Азярбайчан Республикасынын Назирляр Кабинети мцяййян-
ляшдирир. 

 
Маддя 8. Инвестиеийа фяалиййятинин субйектляри арасында   
                мцнасибятляр 

Инвестисийа фяалиййятинин субйектляри арасында мцнаси-
бятляри тянзимляйян ясас щцгуги сяняд мцгавилядир (конт-
рактдыр). 

Мцгавилянин баьланмасы, тяряфлярин сечилмяси, ющдяликля-
рин, тясяррцфат мцнасибятляринин Азярбайжан Республикасы 
ганунверижилийиня зидд олмайан щяр щансы шяртляринин мцяй-
йянляшдирилмяси инвестисийа фяалиййяти субйектляринин мцстясна 
сялащиййятиня дахилдир. Дювлят органларынын вя вязифяли шяхс-
лярин мювжуд ганунверижилик актлары иля мцяййянляшдирилмиш 
щяддян артыг инвестисийа фяалиййяти субйектляринин мцгавиля 
мцнасибятляриня гарышмасына йол верил-мир. 
Маддя 9. Инвестисийа фяалиййятинин малиййяляшдирилмяси 

мянбяляри 



 225

Инвестисийа фяалиййяти ашаьыдакы мянбялярдян малий-
йяляшдириля биляр: 

инвесторун юзцнцн мадди вя интелектуал сярвятляри, малиййя 
вясаити вя тясяррцфатдахили ещтийатлары (мянфяят, амортизасийа 
айырмалары, физики вя щцгуги шяхслярин пул йыьымлары, яма-
нятляри, гяза вя тябии фялакят нятижясиндя дяймиш зийанын юдя-
нилмяси цчцн сыгорта органларынын мцвафиг юдянишляри вя с); 

инвесторун борж малиййя вясаити (банк вя бцджя кредитляри, 
истигразлар вя диэяр вясаит); 

инвесторун жялб едилмиш малиййя вясаити (ямяк коллектив-
ляринин, вятяндашларын, щцгуги шяхслярин пайлары вя дикяр щаг-
лары, сящмлярин сатышындан ялдя едилян вясаит); 

бцджядян вя бцджядянкянар фондлардан инвестисийа мяг-
сядли тяхсисатлар; 

харижи инвестисийа; 
мцяссисялярин, тяшкилатларын вя вятяндашларын явязсиз вя хей-

риййя щаглары, ианяляр вя с. 
Зярурят йарандыгда инвестисийа фяалиййятини щяйата кечир-

мяк мягсядиля мцвафиг инвестисийа фондлары вя диэяр тясисат-
лары йарадыла     биляр. 
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ЫЫЫ ФЯСИЛ  
ИНВЕСТИСИЙА ФЯАЛИЙЙЯТИНИН ДЮВЛЯТ 

ТЯНЗИМЛЯНМЯСИ  
 

Маддя 10. Инвестисийа фяалнййятинин дювлят             
                   тянзимлянмясинин мягсяди 

Инвестисийа фяалиййятинин дювлят тянзимлянмяси ващид 
игтисади, елми-техники вя сосиал сийасят йеридилмяси мягсяди иля 
щяйата кечирилир вя Азярбайжан Реслубликасынын сосиал-игтисади 
инкишаф програмында нязярдя тутулмуш щяжмлярдя республика 
вя йерли бцдчяляр щесабына малиййяляшдирилир. 

Ижтимаи тялябатын юдянилмясинин даща важиб истигамят-
ляриндя инвестисийа фяалиййятини щяйата кечирян инвесторлара 
Азярбайжан Республикасынын ганунверижилик актлары иля нязярдя 
тутулан эцзяштляр верилир. 
Маддя 11. Инвестисвйа фяалиййятинин дювлят тяшимлянмясинин  

          формалары 
1.  Инвестисийа фяалиййятинин дювлят тянзимлянмясиня дювлят 

инвестисийасынын идаря олунмасы, щабеля инвестисийа фяалиййяти 
шяртляринин тянзимлянмяси вя бу шяртляря инвестисийа фяалий-
йятинин бцтцн субйектляри тяряфиндян ямял едилмясиня нязарят 
дахилдир. 

2.  Дювлят инвестисийасынын идаря олунмасы республика вя 
йерли дювлят щакимиййят вя идаряетмя органлары тяряфиндян 
щяйата кечирилир вя бцджя, бцджядянкянар вясаитин вя щямин 
органлар тяряфиндян жялб едилян башга вясаитин планлашдырыл-
масындан, инвестисийанын шяртляринин мцяййянляшдирилмясиндян 
вя бунларла баьлы дикяр мясялялярин щяллиндян ибарятдир. 

3. Инвестисийа фяалиййятинин дювлят тянзимлянмяси ашаьыдакы 
васитялярля щяйата кечирилир: 

верэитутма субйектляринин вя обйектляринин, верэи дяряжя-
ляринин вя эцзяштляринин фяргляндирилдийи верэи системинин 
тятбиги; 

кредит вя амортизасийа сийасятинин щяйата кечирилмяси, о 
жцмлядян ясас фондларын сцрятли амортизасийасы йолу иля. 
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Амортизасийа цзря эцзяштляр айры-айры игтисади сащяляр, ясас 
фондларын вя аваданлыьын мцхтялиф нювляри вя елементляри цчцн 
дяйишкян вя фяргли мцяййян едиля биляр; 

айры-айры реэион, сащя вя истещсалатларын инкишафы цчцн 
субвенсийа, субсидийа бцджя боржларынын верилмяси; 

дювлят норма вя стандартларынын мцяййянляшдирилмяси; 
антиинщисар тядбирлярин эюрцлмяси; 
мцлкиййятин дювлятсизляшдирилмяси вя юзялляшдирилмяси; 
торпагдан, судан вя башга тябии ещтийатлардан истифадя 

шяртляринин мцяййянляшдирилмяси; 
гиймятгойма сийасятинин щяйата кечирилмяси; 
инвестисийа лайищяляринин експертизасынын кечирилмяси; 
башга тядбирляр, 

Маддя 12. Республика яразисиндя дювлят инвестисийаларына даир   
                   гярарларын гябул едилмяси гайдасы 

1.  Республика яразисиндя дювлят инвестисийаларына даир 
гярарлар республиканын игтисади вя сосиал инкишаф прогнозлары, 
мящсулдар гцввялярин инкишафы вя йерляшдирмяси схеми, бу 
инвестисийаларын мягсядяуйьунлуьуну мцяййянляшдирян тех-
ники-игтисади ясасландырмалар, мягсядли елми-техники вя комп-
лекс програмлар ясасында гябул едилир. 

2. Республика цзря мягсядли комплекс програмларын 
лайищяляри Азярбайжан Республикасынын Назирляр Кабинети 
тяряфиндян мцяййянляшдирилмиш гайдада, ялагядар дювлят 
органларынын вя ичтимаи тяшкилатларын иштиракы иля ишляниб щазыр-
ланыр вя Азярбайчан Республикасы Президентинин тягдиматы иля 
республиканын сосиал-игтисади инкишафынын ясас истигамятляринин 
тяркибиндя Азярбайжан Республикасы Милли Мяжлиси тяряфиндян 
тясдиг едилир. 

3. Щяйата кечирилмя мцддяти ики иля гядяр олан вя фюв-
гяладя вязиййят, гязалар вя тябии фялакятлярля баьлы дювлят ин-
вестисийалары щаггында гярарлары Азярбайжан Республикасынын 
Назирляр Кабинети мцвафиг мяркязи вя йерли дювлят идаряетмя 
органларынын тяклифляри ясасында гябул едир. 
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Маддя 13. Ясаслы тикинтидя ишлярин йериня йетирилмяси цчцн 
дювлят  
                   сифаришинин йерляшдирилмяси гайдасы 

1. Республика яразисиндя дювлят инвестисийасынын щяйата 
кечирилмяси формаларындан бири ясаслы тикинтидя ишлярин йериня 
йетирилмяси цчцн дювлят сифаришидир. 

2. Дювлят сифариши, бир гайда олараг, мцяссися вя тяшкилатлар 
цчцн бу сифаришин игтисади сярфялийи нязяря алынмагла мцсабигя 
(тендер) ясасында йерляшдирилир. Бу заман щямин мцяссися вя 
тяшкилатлар цчцн ганунверижиликля мцяййян эцзяштляр дя нязярдя 
тутула биляр. 

3. Республика дювлят сифариши обйектляри Азярбайжан Рес-
публикасы Назирляр Кабинетинин мцяййянляшдирдийи гайдада 
истисмара гябул олунур. 

Маддя 14. Инвестисийаларын дювлят експертизасы 
1. Бцджя вя бцджядянкянар вясаитляр, о жцмлядян харижи 

инвестисийа щесабына малиййяляшдирилян республика, дювлят-
лярарасы вя реэионал инвестисийа лайищя вя програмлары Азяр-
байжан Республикасы Назирляр Кабинетинин мцяййянляшдирдийи 
гайдада мцтляг дювлят експертизасындан кечирилмялидир. 

Башга мянбяляр щесабына малиййяляшдирилян инвестисийалар 
еколоъи, сейсмолоъи вя санитарийа-эиэийена тялябляриня ямял 
едилмяси бахымындан Азярбайжан Республикасы Назирляр 
Кабинетинин мцяййянляшдирдийи гайдада дювлят експертиза-
сындан кечирилмялидир. 

2. Зярурят олдугда, Азярбайжан Республикасы Назирляр 
Кабинетинин йаратдыьы експерт комиссийасы айры-айры инвести-
сийа лайищялярини вя програмларыны експертизадан кечиря биляр. 
Маддя 15. Нахчыван Мухтар Республикасынын Али Мяжлиси вя 

йерли дювлят щакимиййят вя идаряетмя органлары 
тяряфиндян инвестисийа фяалиййятинин тянзимлянмяси 

Нахчыван Мухтар Республикасынын Али Мяжлиси вя 
республика табели шящяр вя районларын йерли дювлят щакимиййят 
вя идаряетмя органлары юз сялащиййятляри дахилиндя яразиляриндя 
инвестисийа фяа1лиййятинин субйектляри тяряфиндян истещсал вя 
сосиал обйектлярин йарадылмасы, тябии ещтийатлардан истифадя 
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едилмяси мясяляляринин  разылашдырылмасы йолу иля инвестисийа 
фяалиййятини тянзимляйирляр. 

Инвестисийа мягсядляри цчцн йерли бцджядян истифадя етмяк, 
сосиал инфраструктур обйектляри тикдирмяк, тикинти цчцн торпаг 
сащяси айырмаг, торпагдан истифадя шяртляринин, сосиал сащя вя 
тябияти мцщафизя тяйинатлы обйектлярин тикинтиси щяжминин вя 
мцддятляринин, щабеля тикинти норма вя гайдаларынын по-
зулдуьу щалда тикинтинин дайандырылмасы щаггында сялащиййятли 
дювлят органлары гаршысында мясяля галдырмаг йерли дювлят 
щакимиййят вя идаряетмя органларынын мцстясна сялащиййятиня 
аиддир. 

Нахчыван Мухтар Республикасынын Али Мяжлиси инвестисийа-
ныни дювлят тянзимлянмяси мягсяди иля бу Гануна зидд 
олмайан ялавя шяртляр мцяййянляшдиря биляр. 
Маддя 16. Инвестисийа фяалиййятиндя гиймятгойма 

Инвестисийа фяалиййяти просесиндя мящсулларын, ишлярин вя 
хидмятлярин дяйяри сярбяст гиймят вя тарифлярля, о жцмлядян 
мцсабигялярин (тендерин) нятижяляриня ясасян, ганунверижилик 
актлары иля нязярдя тутулмуш щалларда ися дювлят тяряфиндян 
тянзимлянян гиймят вя тарифлярля мцяййянляшдирилир. 

Тикинтидя мцгавиля гиймятляри тювсийя едилян дювлят смета 
нормаларындан вя гиймятляриндян истифадя етмякля дя 
мцяййянляшдириля биляр. 
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IV ФЯСИЛ 
ИНВЕСТИСИЙА ФЯАЛИЙЙЯТИ  СУБЙЕКТЛЯРИНИН 

ЩЦГУГЛАРЫНЫН ТЯМИНАТЫ  
ВЯ ИНВЕСТИСИЙАНЫН ГОРУНМАСЫ 

 
Маддя 17. Инвестисийа фоалиййяти субйектляринин щцгугларынын  
                   тяминаты 

Дювлят инвестисийа фяалиййятинин щяйата кечирилмяси шярт-
ляринин сабитлийиня, онун субйектляринин щцгугларынын вя 
гануни мянафеляринин горунмасына тяминат верир. 

Инвестисийа фяалиййятинин субйектляри арасында баьланмыш 
мцгавилянин шяртляри бу мцгавилянин бцтцн мцддяти ярзиндя 
вя щятта о баьландыгдан сонра ганунверижиликля субйектлярин 
вязиййятини писляшдирян вя йа щцгугларыны мящдудлашдыран 
шяртляр мцяййян едилдикдя беля, яэяр онлар мцгавиля шярт-
ляринин дяйишдирмяси барядя разылыьа эялмяйиблярся, гцввясини 
сахлайыр. 

Дювлят органлары вя онларын вязифяли шяхсляри ганунвери-
чиликля йол верилян вя онларын сялащиййятиня дахил олан щаллар-
дан башга, инвестисийа фяалиййяти субйектляринин ишиня гарыша 
билмязляр. 

Бу Ганунла мцяййянляшдирилян щаллардан башга, инвести-
сийа гойулан обйектлярин сечилмясиндя инвесторларын щцгуглары 
мящдудлашдырыла билмяз. 

Дювлят органлары вя башга органлар инвесторларын вя ин-
вестисийа фяалиййятинин диэяр субйектляринин щцгугларыны позан 
актлар гябул етдикдя инвестисийа фяалиййяти субйектляриня дяйян 
зяряри бу органлар там щяжмдя юдямялидирляр. Зярярин 
юдянилмяси барядя мцбащисяляря аидиййаты цзря мящкямя вя йа 
арбитраъ мящкямяси бахыр.  
Маддя 18. Инвестисийанын горуншсы 

1. Дювлят мцлкиййят формасындан асылы олмайараг бцтцн 
инвестисийаларын, о жцмлядян харижи инвестисийанын горунмасына 
тяминат верир. 

Инвестисийанын горунмасы Азярбайжан Республикасынын 
мцвафиг ганунверижилийи, щабеля башга дювлятлярля баьладыьы 
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мцгавилялярля тямин едилир. Инвесторлар, о жцмлядян харижи 
инвесторлар инвестисийаны идаря, истифадя вя она хитам вермяйя 
манечилик тюрядя билян айры-сечкилик характерли тядбирляри 
истисна едян, щабеля гойулмуш сярвятлярин вя инвестисийанын 
нятижяляринин республикадан апарылмасы шяртляри вя гайдасыны 
мцяййянляшдирян бярабяр щцгуги реъимля тямин олунурлар. 

2. Азярбайчан Республикасынын сонракы ганунверижилийи 
инвестисийа гойулушу шяраитини писляшдирдикдя инвестисийа фяа-
лиййятиня даир баьланмыш мцгавилядя нязярдя тутулан мцд-
дятдя инвестисийанын гойулдугу заман гцввядя олмуш 
ганунверижилик тятбиг едилир. 

3. Азярбайжан Республикасы яразисиндя инвестисийа явязсиз 
миллиляшдирилмир, реквизисийа едилмир вя онлара нятижяляриня эюря 
диэяр охшар тядбирляр тятбиг олунмур. Беля тядбирляр инвестор-
лара вурулмуш зярярин, о жцмлядян итирдикляри файданын явязи 
там щяжмдя реал дяйяр цзря юдянилмякля йалныз Азярбайжан 
Республикасынын ганунверижилик актлары ясасында щяйата 
кечириля биляр. Зярярин юдянилмяси гайдасы щямин ганунве-
рижиликля мцяййянляшдирилир. 

Инвесторларын гойдуьу вя йа ялдя етдийи мягсядли банк 
яманятляри, сящмляр вя диэяр гиймятли каьызлар, ялдя едилмиш 
ямлак вя йа ижаря щцгуглары цчцн юдянишлярин явязи Азярбайжан 
Республикасынын ганунверижилик актларына уйьун олараг 
алындыгда, шгоесторларын юз щярякятляри вя йа онларын иштиракы 
иля едилмиш щярякятляр нятичясиндя истифадя олунан вя йа итирилян 
мябляьляр истисна едилмякля инвесторлара гайтарылыр. 

4. Инвестисийалар сыьорталана биляр, ганунверижиликля пязярдя 
тутулан щалларда ися щюкмян сыьорталанмалыдыр. 
Маддя 19. Инвестисийа фяалиййяти субйектляринин мяс'улиййяти 

1. Азярбайжан Республикасынын ганунверижилийи иля нязярдя 
тутулмуш тялябляря вя йа инвестисийа фяалиййятинин субйектляри 
арасында баьланмыш мцгавиля (контракт) ющдяликляриня ямял 
олунмадыгда тяряфляр щямин актларла мцяййянляшдирилмиш 
гайдада мясулиййят дашыйырлар. 

2. Дювлят органлары инвестисийа фяалиййятинин щяйата 
кечирилмясиня даир ющдяликлярини вя йа гануни ясаслар цзря 
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онлара щяваля едилмиш вязифяляри йериня йетирмядикдя, йахуд 
лазымынжа йериня йетирмядикдя инвестисийа фяалиййятинин диэяр 
субйектляри гаршысында щямин I ющдяликляря эюря ямлак 
мясулиййяти дашыйырлар. 

3. Ганунверижилийин тялябляринин вя мцгавиля ющдяликляринин 
позулмасына эюря жяримянин вя дяббя пулунун, щабеля дяймиш 
зярярин юдянилмяси тягсиркар тяряфи, ганунверижиликля вя 
мцгавиля иля диэяр щал нязярдя тутулмайыбса, тяляблярин вя 
ющдяликлярин там йериня йетирилмясиндян азад етмир. 

4.  Инвестисийа фяалиййятинин щяйата кечирилмяси заманы йа-
ранан мцбащисяляря мцвафиг олараг мящкямя, арбитраъ 
мящкямяси вя йа мцнсифляр мящкямяси бахыр. 
Маддя 20. Инвестисийа фяалиййятинин дайандырылмасы вя йа она 

хитам  I верилмяси шяртляри 
1.  Инвестисийа фяалиййятинин дайандырылмасына вя йа она 

хитамверилмясиня ашагыдакыларын гярары иля йол верилир: 
инвесторларын юзцнцн (бу заман инвесторлар инвестисийа 

фяалиййятинин диэяр иштиракчыларына дяймиш зяряри юдяйирляр); 
сялащиййятли дювлят органынын. 

2. Инвестисийа фяалиййятинин дайандырылмасы вя йа она хитам 
верилмяси барядя сялащиййятли дювлят органынын гярары 
ашагыдакы щалларда гябул едиля биляр:  

онун давам етдирилмяси Азярбайжан Республикасынын га-
нунверичилик актлары иля мцяййянляшдирилмиш еколоъи, сейс-
молоъи, санитарийа-эиэийена, архитектура вя башга нормалары, 
вятяндашларын вя щцгуги шяхслярин, дювлятин ганунла горунан 
щцгуг вя мянафелярини поздугда; 

инвестор ганунла мцяййянляшдирилмиш гайдада мцфлис елан 
едилдикдя; 

гяза вя тябии фялакят баш вердикдя. 
Беля щалларда инвестисийа фяалиййятинин субйектляриня зяря-

рин юдянилмяси гайдасы Азярбайжан Республикасынын ганун-
верижилийи иля мцяййянляшдирилир. 
Маддя 21. Бсйнялхалг мцгавиляляр 

Азярбайжан Республикасынын бейпялхалг мцгавилясиндя 
инвестисийа фяалиййяти щаггында Азярбайжан Республикасынын 
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ганунверичилийи иля нязярдя тутулмуш гайдалардан фяргли гай-
далар мцяййян олундугда, бейнялхалг мцгавилянин гайдалары 
тятбиг едилир. 

 
«Инвестисийа фяалиййяти щаггында» Азярбайжан Республикасы 

Ганунунун гцввяйя минмяси барядя Азярбайжан Республикасы 
Милли Мяжлисинин Гярары 

 
Азярбайжан Республикасынын Милли Мяжлиси гярара алыр; 
1. «Инвестисийа фяалиййяти щаггында» Азярбайжан Респуб-

ликасынын Гануну имзаландыьы андан гцввяйя минсин. 
2.Азярбайжан Республикасынын Назирляр Кабинети ики ай 

ярзиндя Азярбайжан Республикасынын мцвафиг ганунверижилик 
актларынын «Инвестисийа фяалиййяти щаггында» Азярбайжан 
Республикасынын Ганунуна уйьунлашдырылмасындан ютрц тяд-
бирляр эюрсцн вя щямин Ганунун ижрасы цчцн зярури актлары 
гябул етсин. 
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Харижи инвестисийанын горунмасы щаггында  
Азярбайжан Республикасынын Гануну  

 
Бу ганун Азярбайжан Республикасынын яразисиндя харижи 

инвестисийа гойулушунун щцгуги вя игтисади принсиплярини 
мцяййян едир. Ганун халг  тясяррцфатында харижи мадди вя 
малиййя ещтийатларынын, габагжыл харижи техниканын вя 
технолоэийанын, идаряетмя тяжрцбясинин жялб олунмасына, 
бунлардан сямяряли  истифадя едилмясиня йюнялмишдир вя харижи 
инвесторларын щцгугларынын мцдафиясиня тяминат верир. 

 
Ы бюлмя. Цмуми мцддяалар 

 
Маддя 1. Харижи  инвестисийа щаггында ганунверижилик 
Азярбайжан Республикасынын яразисиндя харижи инвестисийа 

иля баьлы мцнасибятляр бу Ганунла, Азярбайжан Респуб-
ликасынын башга ганунверижилик актлары вя бейнялхалг мц-
гавиляляри иля низама салыныр. 

 
Маддя 2. Харижи  инвесторлар 
Азярбайжан Республикасында харижи инвесторлар ашаьыдакы 

ола биляр: 
а) харижи щцгуги шяхсляр; 
б) харижи вятяндашлар, вятяндашлыьы олмайан шяхсляр вя 

хариждя даими йашайыш йери олан Азярбайжан Республикасы 
вятяндашлары; бу шяртля ки, онлар вятяндашы олдуглары вя йа 
даими йашадыглары юлкядя тясяррцфат фяалиййяти иля мяшьул 
олмаг цчцн гейдя алынмыш олсунлар; 

ж) харижи дювлятляр; 
ч) бейнялхалг тяшкилатлар. 
 
Маддя 3. Харижи  инвестисийа вя онун гойулмасы формалары 
Харижи инвесторларын мянфяят ялдя етмяк мягсядиля сащиб-

карлыг фяалиййяти вя башга нюв фяалиййят обйектляриня гойдуг-
лары ямлакын вя ямлак щцгугларынын бцтцн нювляри, о жцмлядян 
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интеллектуал фяалиййятин нятижяляриня щцгугар вя яшйа 
щцгугларына аид олмайан диэяр щцгуглар харижи инвестисиаадыр. 

Харижи инвесторлар  Азярбайжан Республикасы  яразисиндя 
ашаьыдакы йолла инвестисийа гойа билярляр: 

а)  Азярбайжан Республикасынын щцгуги шяхсляри вя 
вятяндашлары иля бирликдя йарадылан мцяссисялярдя, тяшкилатларда 
пайчылыг иштиракы; 

б) тамамиля харижи инвесторлара мяхсус олан мцяссисяляр 
йарадылмасы; 

ж) мцяссисялярин, ямлак комплексляринин, биналарын, гур-
ьуларын, мцяссисялярдя иштирак пайынын, сящмлярин, истигразларын 
вя диэяр гиймятли каьызларын, щабеля   Азярбайжан Респуб-
ликасынын  ганунверижилийиня мцвафиг сурятдя харижи инвесторлара 
мяхсус ола билян башга ямлакын ялдя едилмяси; 

ч) торпагдан вя башга тябии ещтийатлардан истифадя щцгуг-
ларынын, щабеля диэяр ямлак щцгугларынын ялдя едилмяси; 

д) Азярбайжан Республикасынын щцгуги шяхсляри вя вятян-
дашлары иля харижи инвестисийа гойулушунун башга  формаларыны 
нязярдя тутан мцгавиляляр  баьланмасы. 

 
Маддя 4.  Дювлятсизляшдирмя вя юзялляшдирмядя харижи  
                   инвесторларын иштиракы 
Дювлят вя бялядиййя мцяссисяляринин, щабеля баша чат-

дырылмамыш тикинти обйектляринин юзялляшдирлмясиндя харижи ин-
весторлар  Азярбайжан Республикасынын ганунверижилийи иля 
мцяййянляшдирилян шяртлярля вя гайдада  иштирак едя билярляр. 

 
Маддя 5. Харижи инвестисийанын щцгуги  реъими 
Бу Ганунда нязярдя тутулмуш истисналарла, харижи инвестиси-

йанын, щабеля инвестисийа гойулушу сащясиндя харижи инвестор-
ларын фяалиййятинин щцгуги реъими Азярбайжан Республикасынын 
щцгуги шяхсляринин вя вятяндашларынын  ямлакы, ямлак щцгуг-
лары, щабеля инвестисийа фяалиййяти цчцн йарадылмыш реъимдян аз 
ялверишли ола билмяз. 

Халг тясяррцфатынын цстцнлцк верилян сащяляриндя вя айры-
айры яразилярдя харижи инвестисийа цчцн Азярбайжан Респуб-
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ликасынын ганунверижилийи иля ялавя верэи эцзяштляри вя башга 
эцзяштляр мцяййян едиля биляр. 

 
Маддя 6. Фяалиййят нювляри 
Харижи инвестисийалы мцяссисяляр Азярбайжан Республика-

сынын ганунверижилик актлары иля гадаьан олунмамыш щяр щансы 
фяалиййят нювц иля мяшьул ола билярляр. 

Харижи инвестисийалы мцяссисяляр Азярбайжан Республикасы 
Назирляр Кабинетинин мцяййян етдийи сийащыдакы айры-айры фяа-
лиййят нювляри иля йалныз хцсуси ижазя (лисензийа) ясасында мяшьул 
ола билярляр. 

 
Маддя 7. Харижи инвестисийа цчцн ярази мящдудиййятляри 
Азярбайжан Республикасынын ганунверижилик актлары иля еля 

яразиляр мцяййян едиля биляр ки, мцдафиянин вя милли тящлц-
кясизлийин тямин олунмасы мцлащизяляриня эюря бу яразилярдя 
харижи инвестисийалы мцяссисялярин фяалиййяти мящдудлашдырылсын 
вя йа гадаьан едилсин. 

 
Маддя 8. Инвестисийа фяалиййятинин ялагяляндирилмяси 
Азярбайжан Республикасынын Назирляр Кабинети харижи  ин-

вестисийанын жялб едилмяси вя ондан истифадя олунмасы тяд-
бирлярини щазырлайыб щяйата кечирир, инвестисийа фяалийятини ялагя-
ляндирир, харижи инвесторлара вя харижи инвестисийалаы мцяссисяляря 
кюмяк эюстярир. 

 
ЫЫ бюлмя. Харижи инвестисийа цчцн дювлят тяминатлары 

 
Маддя  9. Харижи инвестисийанын щцгуг мцдафияси 
Азярбайжан Республикасынын яразисиндя харижи инвестисийа 

щцгуги жящятдян там вя гейд-шяртсиз мцдафия олунур.  Беля 
мцдафия Азярбайжан Республикасынын бу Гануну, башга 
ганунверижилик актлары вя бейнялхалг мцгавиляляри иля тямин 
олунур. 

 
Маддя 10. Ганунверижилийин дяйишдирлмяси иля баьлы  
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                   тяминатлар 
Азярбайжан Республикасынын сонракы ганунверижилийи ин-

вестисийа гойулушу шяраитини писляшдирдикдя он ил ярзиндя ин-
вестисийайа инвестисийанын гойулдуьу  заман  гцввядя олмуш 
ганунверижилик тятбиг едилир. 

Бу мцддяа мцдафиянин, милли тящлцкясизлийин вя ижтимаи 
гайданын тямин олунмасы, верэитутма, кредит вя малиййя, ят-
раф мцщитин, ящалинин яхлаг вя саьламлыьынын мцщафизяси 
барясиндя Азярбайжан Республикасы ганунверижилийинин дя-
йишдирилмясиня шамил едилмир. 

 
Маддя 11. МИллиляшдирмя вя реквизисийа иля баьлы тяминатлар 
Азярбайжан Республикасында харижи инвестисийа, Азярбай-

жан Республикасынын халгына вя дювлят мянафеляриня зяряр 
вуран мцстясна щаллар истисна олмагла, миллиляшдирилмир. 

Миллиляшдирмя щаггында гярары Азярбайжан Республика-
сынын Милли Мяжлиси гябул едир. 

Тябии фялакят, гяза, епидемийа, епизоотийа вя фювгяладя 
характер дашыйан башга щаллар истисна олмагла, харижи инвес-
тисийа реквизисийа едилмир. 

Реквизисийа щаггында гярары Азярбайжан Республикасынын 
Назирляр Кабинети гябул едир. 

Миллиляшдирмя вя реквизисийа тядбирляри  эюрцлдцкдя харижи 
инвестора тяхиря салынмадан мцгабил вя сямяряли компен-
сасийа юдянилир. 

 
 Маддя 12. Харижи инвесторларын зяряринин компенсасийа 

едилмяси вя юдянилмяси 
Харижи инвесторлара юдянилян компенсасийа инвестисийанын 

миллиляшдирмя вя йа реквизисийа щаггында гярарын гябул 
олундуьу вахтдакы реал дяйяриня уйьун олмалыдыр. 

Компенсасийа харижи валйута иля юдянилир вя инвесторун 
арзусу иля харижя кючцрцля биляр. 

 Харижи инвесторлар дювлят органларынын, йахуд онларын 
вязифяли шяхсляринин Азярбайжан Республикасы ганунверижилийиня 
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зидд олан щярякятляри нятижясиндя дцшдцкляри зярярин, о жцм-
лядян итирдикляри файданын юдянилмяси щцгугуна маликдирляр. 

Компенсасийанын вя зярярин юдянилмяси мябляьляри, бу-
нун юдянилмяси мцддятляри вя гайдасы щаггында мцбащисяляр 
юз сялащиййятляри дахилиндя мцвафиг олараг  Азярбайжан Рес-
публикасынын Али Арбитраъ  Мящкямясиндя, Азярбайжан Рес-
публикасы Али Мящкямясиндя, щабеля тяряфлярин сазиши вя йа 
Азярбайжан Республикасынын  бейнялхалг мцгавиляси иля 
нязярдя тутулмуш щалларда мцнсифляр мящкямясиндя щялл 
олунур. 

 
Маддя 13. Инвестисийа фяалиййятиня хитам верилдикдя  
                   тяминатлар 
инвестисийа фяалиййятиня хитам верилдикдя харижи инвесторун 

щцгугу вар ки, она чатасы инвестисийаны вя инвестисийа иля 
ялагядар эялирляри инвестисийа фяалиййятиня хитам верилдийи 
заман реал дяйяр цзря пул вя ямтяя формасында алсын. 

 
Маддя 14. Харижи валйута иля эялирлярин вя башга   
                   мябляьлярин кючцрцлмясиня тяминатлар 
 
Müvafiq vergi və rüsumları ödədikdən sonra xarici in-

vestorların investisiya ilə əlaqədar qanuni əsaslarla xarici 
valyuta şəklində əldə etdikləri gəlirləri və başqa məbləğləri, o 
cümlədən kompeasasiyaları və zərərin ödənilməsi 
məbləğlərini xaricə köçürməsinə təminat verilir. 

 
Maddə 15. Mənfəəfdən istifadə üçün təminatlar 
Azərbaycan Respublikası ərazisində xarici investorların 

götürdükləri mənfəət həmin pul vahidi şəklində yenidən 
investisiya kimi qoyula bilər, Azərbaycan Respublikasının 
banklarında saxlana bılər, Azərbaycan Respublikası Milli 
Bankının müəyyən etdiyi qaydada və şərtlərlə xarici valyuta 
almaq üçün sərf edilə bilər. 
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III bölmə. Xarici investisiya qoyulmuş müəssisələrin 
yaradılması və fəaliyyəti 

 
Maddə 16. Xarici investisiya qoyuluş müəssisələr 
Xarici investisiyalı müəssisələr səhmdar cəmiyyətləri məh-

dud məsuliyyətli cəmiyyətlər, digər təsərrüfat cəmiyyətləri və 
ortaqlıqları şəklində, habelə Azərbaycan Respublikasının 
qanunvericiliyinə zidd olmayan hər hansı başqa formalarda 
yaradılır. 

Azərbaycan Respublikasının ərazisində xarici 
investorların pay iştirakı ilə müəssisələr (birgə müəssisələr); 
təmamilə xarici investorlara məxsus olan müəssisələr (xarici 
müəssisələr); xarici hüquqi şəxslərin nümayəndəlikləri 
(büroları, kontorları, agentlikləri) yaradıla və fəaliyyət 
göstərə bilər. 

Birgə və xarici müəsisələr Azərbaycan Respublikasının 
hüquqi şəxsləridir. 

Xarici investisiyalı müəssisələrin yaradılması qaydası 
Azərbaycan Respublikasının qanunvericiliyi ilə müəyyən 
edilir. 

Xarici investisiyalı bankların yaradılmasının 
xüsusiyyətləri Azərbaycan Respublikasının banklar və bank 
fəaliyyəli haqqında qanunvericilik aktları ilə müəyyən edilir. 

 
Maddə 17. Ekspertiza 
Xarici investisiyalı müəssisə yaradılarkən onun təsisçiləri 

Azərbaycan Respublikasının qanunvericiliyi ilə nəzərdə 
tutulmuş hallarda və qaydada sanitariya-gigiyena və ekoloji 
tələblərə riayət olunmasına dair ekspertiza rəyi almalıdırlar. 
Xarici investisiyarı müəssisə fəaliyyət göstərdiyi dövrdə və 
ləğv edilərkən belə rəy almalıdır. 
İri miqyaslı tikinti və rekonstruksiya aparılması və ya iri 

faydalı qazıntı yataqlarının işlənilməsi ilə əlaqədar belə 
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müəssisələr yaradılarkən texniki-ekoloji layihələrin müvafıq 
ekspertizasının keçirilməsi də tələb olunur. 

 
Maddə 18. Dövlət qeydiyyatı 
Xarici investısiyalı müəssisələr müvafiq icra hakimiyyətı 

orqanında dövlət qeydiyyatına alınırlar. 
Dövlət qeydiyyatı Azəpbaycan Respublikasının müvafiq 

qanunu ilə müəyyənləşdırilmiş qaydada həyata keçirilir. 
Xarici investisiyalı müəssisə dövlət qeydiyyatına alındığı 

andan hüquqi şəxs hüquqları əldə edir. Dövlət qeydiyyatını 
aparmış orqan qeydəalma haqqında məlumatı mətbuatda 
dərc etdirir. 

Xarici investisiyalı müəssisələrin dövlət qeydiyyatına alın-
ması haqqında məlumat vəkil edilmiş dövlət orqanının 
tutduğu respublika reyestrinə daxil edilir. 

Xarici investisiyalı müəssisəni dövlət qeydiyyatına 
almaqdan yalnız o halda imtina edib bilər ki, belə 
müəssisənin yaradılması qaydası haqqında Azərbaycan 
Respublikasının qanunvericiliyi pozulmuş olsun, yaxud 
qeydiyyat üçün zəruri sənədlər müəyyən edilmiş tələblərə 
uyğun gəlməsin, habelə qarşıdakı fəaliyyət növləri 
Azərbaycan Respublikasının qanunvericiliyi ilə qadağan 
edilmiş olsun. 

Dövlət qeydiyyatına almaqdan imtina olunduqda bu 
barədə Azərbaycan Respublikasında məhkəmə qaydasında 
şikayət oluna bilər. 

 
Maddə 19. Törəmə müəssisələr, filiallar  
                    və nümayəndəliklər 
Xarici investisiyalı müəssisə Azərbaycan Respublikasının 

qanunvericiliyində və xarici dövlətlərin müvafıq qanunverici-
liyində müəyyənləşdirilmiş şərtlərə riayət etməklə Azərbaycan 
Respublikasında və xarici hüquqi şəxs hüquqlarına malik 
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törəmə müəssisələr, habelə filiallar və nümayəndəliklər 
yarada bilər. 

Azərbaycan ərazisindəki fıliallar və nümayəndəliklər 
Azərbaycan Respublikasının bank idarələrində hesablar 
açmaq hüququna malikdirlər. 

 
Maddə 20. Müəssisələrin birləşməsi 
Xarici investisiyalı müəssisələr Azərbaycan 

Respublikasının qanunvericilik aktlarında nəzərdə tutulmuş 
şərtlərlə və qaydada birləşib assosiasiyalar, konsernlər, 
konsorsiumlar və başqa birliklər yarada bilər. 

Belə muəssisələr əvvəllər yaradılmış birliklərə daxil ola 
bilər. 

 
Maddə 21. Birgə müəssisə iştirakçıların əmanətlərinin  
                    qoyulması 
Birgə müəssisənin nizamnamə fonduna hər bir 

iştirakçının əmanətlərinin qoyulması müddətləri, məbləği, 
qoyulması və qiymətləndirilməsi qaydası təsis sənədlərində 
nəzərdə tutulur. Birgə müəssisə iştirakçilarının müəssisənin 
nizamnamə fonduna əmanət kimi qoyduğu əmlakın dəyəri 
birgə müəssisə iştirakçıları arasında razılığa əsasən müəyyən 
edilir. 

Birgə müəssisə qeydə alındıqdan bir il sonra hər 
iştirakçının təsis sənədlərində göstərilən əmanətlərin 50 
faizini nizamnamə fonduna keçirdiyini təsdiq edən sənəd 
olmadıqda müəssisəni qeydə almış orqan onu tutarsız hesab 
edir və birgə müəssisələrin reyestrindən çıxarır. Reyestrdən 
çıxarma barədə məlumat mətbuatda dərc edilir. 

 
Maddə 22. Ehtiyat fondu 
Xarici investisiyalı müəssisələrdə nizamnamə fondunun 

25 faizinədək məbləğdə ehtiyat fondu yaradılır. Ehtiyat 
fondu illik ayırmalar yolu ilə yaradılır. 
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Ayırmaların  məbləğini   və  valyutanın   növünü   
müəssisə  müstəqil müəyyən edir. 

 
Maddə 23. Respublika ərazisiııdə məhsulu  
                   satışı və göndərilməsi  
Xarici investisıyalı müəssisə istehsal etdiyi məhsula (işlərə, 

xidmətlərə) qiymət qoymaq, respublikanın daxili bazarında 
onun satışı şərtlərini müəyyən etmək, bu bazardan məhsul 
(işlər, xidmətlər) göndərənləri seçmək ixtiyarına malikdir. 

 
Maddə 24. Azərbaycaıı Respublikasının arazisində  
                   xarici valyuta ilə 
Azərbaycan Respublikasının ərazisində xarici investisiyalı 

müəssisələrin hesablaşma zamanı xarici valyutadan, habelə 
xarici valyuta şəklində tədiyə sənədlərindən istifadə etməsinə 
Azərbaycan Respublikasının valyuta tənzimləmnəsi 
haqqında qanunvericilıyi ilə müəyyən olunmuş qaydada yol 
verilir. 

 
Maddə 25. Məhsul ixracı və idxalı 
Tamamilə xarici investorlara məxsus müəssisələr və 

nizamnamə fondunun 30 faizindən çoxu xarici investisiyadan 
ibarət olan müəssisələr özlərinın istehsal etdikləri məhsulu 
(işləri, xidmətləri) lisenziyasız ixrac edə bilərlər. Xarici inves-
tisiyalı müəssisə özünün təsərrüfat fəaliyyəti üçün məhsulu 
(işləri, xidmətləri) lisenziyasız idxal edə bilər. 

Məhsulun (işlərin, xidmətlərin) xarici investisiyalı müəs-
sisələrin istehsal etdiyi məhsula aid edilməsi qaydasını 
Azərbaycan Respublikasının Nazirlər Kabineti müəyyən 
edir. 

Xarici investisiyalı müəssisələrin öz məhsulunu ixrac 
etməkdən valyuta ilə əldə etdikləri satış pulu onların sərən-
camında qalır. 
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Maddə 26. Gömrük vergisi 
Birgə müəsisənin nizamnamə fonduna xarici investorun 

əmanəti kimi və ya tamamilə xarici investora məxsus müəs-
sisənin yaradılması üçün Azərbaycan Respublikasına 
gətirilən əmlak gömrük rüsumundan azad edilir və ondan 
idxal vergisi tutulmur. 

Xarici investisiyalı müəssisənin əcnəbi işçilərinin öz 
ehtiyacları üçün Azərbaycan Respublikasına gətirdikləri 
əmlak gömrük rüsumundan azad edilir. 

 
Maddə 27. Sığorta 
Azərbaycan Respublikasının qanunvericiliyi ilə məcburi 

sığortalama nəzərdə tutulmadıqda, xarici investisiyalı 
müəssisə öz əmlakının, istehsal, maliyyə və başqa risklərinin 
sığortalanıb-sığortalarunayacağını özü edir.  

 
Madda 28. Vergitutma 
Xarici investisiyalı müəssisələr, habelə xarıci investorlar 

Azərbaycan Respublikasının qanunvericilik aktları ilə 
müəyyən edilən vergiləri ödəyirlər. 

 
Maddə 29. Xarici investisiyalı müəssisələrin fəaliyyətinin  
                   vergi tutmaq məqsədilə yoxlanması 
Vergi tutruaq məqsədilə xarici investisiyalı müəssisələrin 

maliyyə və kommersiya fəaliyyətini auditor təşkilatları 
yoxlayırlar. 

Azərbaycan Respublikasının qanunvericilik aktlarında 
belə müəssisələrin fəaliyyətinin ayrı-ayrı cəhətlərini 
yoxlamağın həvalə edildiyi vergi orqanları və başqa dövlət 
orqanları zərurət olduqca və yalnız öz səlahiyyəti daxilində 
Azərbaycan Respublıkasının qanunvericiliyinə uyğun olaraq 
yoxlama apara bilər. 

Vergi orqanları və başqa orqanlar, onların vəzifəli şəxsləri 
kommersiya sirrinin açılmasına görə Azərbaycan Respub-
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likasının qanunvericiliyinə uyğun olaraq məsuliyyət 
daşıyırlar. 

 
Maddə 30. Mühasibat uçotu və hesabat 
Xartci investisiyalı mibssisə Azərbaycan Respublikasında 

qüwədə olan qaydalara, yaxud istəsə, həmçinin xarici 
investorun mənsub olduğu ölkədə qüvvədə olan qaydalara 
müvafiq surətdə mühasibat uçotu və hesabat apanr. 

 
Maddə 31. Öhdəliklərin təmin edilməsi 
Xarici investisiyalı müəssisə götürdüyü öhdəliklərin bütün 

növlərini təmin etmək, o cümlədən borc vəsaiti cəlb etmək 
üçün öz əmlakından istifadə edə bilər. Öhdəlikləri təmin 
etmək üçün o, binalar, qurğular, avadanlıqlar üzərində əmlak 
huquqlarından və digər əmlak hüquqlarından, o cümlədən 
torpaqdan istifadə hüququndan istifadə edə bilər. 

 
Maddə 32. İntellektual fəallyyət nəticələrinə  hüquqlar və   
                   digər qeyri-əşya hüquqları  
Xarici investisiyalı müəssisələrin intellektual fəaliyyət 

nəlicələrinə olan hüquqları, habelə digər qeyri-əşya hüquqları 
(nou-hau, kommersiya sirri və s.) Azərbaycan 
Respublikasının qanunvericilik aktlarına müvafiq surətdə 
müdafıə olunur və həyata keçirilir. 

 
Maddə 33. Əmək münasibətləri 
Xarici investisiyalı müəssisədə istehsal və əmək müna-

sibətləri, o cümlədən işəgötürmə və işdən azadetmə, əmək və 
istirahət rejimi, əmək haqqı, təminat və kompensasiya 
məsələləri kollektiv müqavilə (saziş) və fərdi əmək 
müqavilələri (bağlaşmalar) ilə tənzimlənir. 

Kollektiv və fərdi əmək müqavilələrinin şərtləri həmin 
müəssisənin işçilərinin vəziyyətini Azərbaycan 
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Respublikasının qanunvericilik aktlarında nəzərdə tutulmıış 
şəraitə nisbətən pisləşdirə bilməz.  

Xarici investisiyalı müəssisənin əcnəbi işçilərinin əməyinin 
ödənilməsi, onlara məzuniyyətlər verilməsi, onların pensiya 
təminatı məsələləri həmin işçilərin hər biri ilə bağlanan fərdi 
əmək müqavilələrində (bağlaşmalarda) həll edilməlidir. Bu 
işçilər xarici vatyuta ilə aldıqları əmək haqqını gəlir vergisi 
ödədikdən sonra xaricə köçürə bilərlər. 

 
Maddə 34. Sosial sığorta və təminat 
Xarici investisiyalı müəssisənin işçilərinin sosial sığortası 

və sosial təminatı (əcnəbi işçilərin pensiya təminatı istisna 
olmaqla) Azərbaycan Respublikasının qanunvericiliyinin 
normaları ilə tənzimlənir. 

Xarici investisiyalı müəssisə əcnəbi işçilərin pensiya 
təminatı uçün tədiyələri onların daimi yaşadıqları ölkələrin 
müvafıq fondlarına həmin ölkələrin valyutası ilə və şərtləri 
üzrə keçirir. 

Müəssisə yerli və əcnəbi işçilərin dövlət sosial sığortası 
üzrə ayırmaları və yerli işçilərin pensiya təminatı üçün 
ayırmaları Azərbaycan Respubükasının müəssisələri və 
təşkilatları üçün müəyyənləşdirilmiş dərəcələr üzrə ödəyir. 

 
Maddə 35. Ləğvetmə 
Xarici investisiyalı müəssisə Azərbaycan 

Respubublikasının qanunvericilik aktlarında nəzərdə 
tutulmuş hallarda və qaydada ləğv edilə bilər. 

Xarici investisiyalı müəssisə ləğv edilərkən onun yığdığı 
aktivlərdən real dəyəri üzrə vergi tutulur. 

 
IV bölmə. Xarici investorların qiymətli  

kağızlar əldə etməsi 
 

Maddə 36. Dövlət qiymətli kağızlarının əldə edilməsi 
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Xarici investorlar dövlət qiymətli kağızlarını Azərbaycan 
Respublikasının qanunvericiliyində müəyyənləşdirilən 
şərtlərlə və qaydada əldə edirlər. 

 
 
 
 
Maddə 37. Müəssisələrin iştirak hissələrini, paylarını,  
                  səhmlərini və başqa qiymətli kağızlarını xarici  
                   investorların əldə etməsi 
Xarici investorlar Azərbaycan Respublikasının ərazisində 

yerləşən müəssisələrin iştirak hissələrini, paylarını, səhmlərini 
və başqa qiymətli kağızlarını Azərbaycan Respublikasının 
qanunvericiliyi ilə müəyyənləşdirilmiş qaydada əldə edə 
bilərlər. 

 
V bölmə. Xaricl investorların torpaqdan istifadə 

hüquqlarını və  başqa əmlak hüquqlarını əldə etməsi 
 
Maddə 38. Torpaqdan və başqa təbii ehtiyatlardan  
                    istifadə hüququ 
Xarici investorlara və xarici invetisiyalı müəssisələrə 

torpaqdan və başqa təbii ehtiyatlardan istifadə hüquqlarının, 
o cümlədən torpağın icarəsi hüququnun verilməsi 
Azərbaycan Respublikasının Torpaq məcəlləsi və 
Azərbaycan Respublikasının başqa qanunvericilik aktları ilə 
tənzimlənir. 

 
Maddd 39. İcarə 
Xarici investorların və xarici investisiyalı müəssisələrin 

icarəsinə əmlakı icarəyəverən müqavilələr əsasında və 
Azərbaycan Respublikasının icarə qanunvericiliyinə müvafıq 
surətdə verir. 

 
Maddə 40. Konsessiya müqavilələri 
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Xarici investorlara faydah qazıntı yataqlarının axtarışı, 
kəşfıyyatı və işlənməsi, digər təbii ehtiyatların istifadəyə ve-
rilməsi hüquqları Azərbaycan Respublikası Nazirlər 
Kabinetinin onlarla bağladığı və Azərbaycan Reşpublikası 
Milli Məclisinin təsdiq etdiyi konsessiya müqavilələri 
əsasında verilir. 

Müqayilədə başqa şərt qoyulmayıbsa, konsessiya 
müqaviləsi şsrtlərinin birtərəfli qaydada dəyişdirilməsinə yol 
verilmir. 

 
VI bolmə. Sərbəst iqtisadi zonalarda xarici investisiya 

 
Maddə 41. Sərbəst iqtisadi zonalarda xarici investisiyanın  
                   və xarici investisiyalı müəssəsələrin fəaliyyəti 
Azərbaycan Respublikasında xarici investorların, xarici 

investisiyalı müəısisələrin təsərrüfat fəaliyyəti üçün güzəştli 
rejimin müəyyən edildiyi ərazi sərbəst iqtisadi zona sayılır. 

Sərbəst iqtisadi zonaların yaradılması qaydası, xarici 
investorların və xarici investisiyalı müəssisələrin orada qeydə 
alınması, təsərrüfat fəaliyyəti və başqa fəaliyyət ilə məşğul ol-
ması şərtləri Azərbaycan Respublikasının sərbəst iqtisadi 
zonalar haqqında qanunvericiliyi ilə müəyyən edilir. 

 
VII bölmə. Yekıın müddəaları 

 
Maddə 42. Mübahisələrə baxılması 
Azərbaycan Respublikasında xarici investorlar və xarici 

investisiyalı müəssisələr və Azərbaycan Respublikasının 
dövlət orqanları, müəssisələri, ictimai ləşkitatları və başqa 
hüquqi şəxsləri arasında mübahisələrə, xarici investisiyalı 
müəssisənin iştirakçıları arasında mübahisələrə, habelə xarici 
investisiyalı müəssisənin iştirakçıları ilə həmin müəssisə 
arasında mübahisələrə məhkəmələrdə, yaxud tərəflərin 
razılığına əsasən münsiflər məhkəməsində, o cümlədən 
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xaricdəki münsiflər məhkəməsində, Azərbaycan 
Respublİkasının qanunvericilik aktlarında nəzərdə tutukmuş 
hallarda isə təsərrüfat mübahisələrinə baxan orqanlarda 
baxılır. 

 
Maddə 43. Beynəlxalq müqavilələr 
Azərbaycan Respublikasının beynəlxalq müqaviləsində 

bu Qanundakından fərqli qaydalar müəyyən edildikdə 
beynəlxalq müqavilənin qaydaları tətbiq olunur. 

 
Azərbaycan Respublikasının Prezidenti  
Bakı şəhəri, 15 yanvar 1992-ci il. № 57. 
 
7 aprel 1992-d il tarixli 97 saylı, 5 noyabr 1996-cı il tarixli 

188-IQD saylı dəyişikliklər və əlavələrlə. 
 
© VneshExpertService 
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Qiymətli kağızlar və fond birjaları haqqmda    
Azərbaycan Respııblikasının Qanunu 

 
Bu Qanun investorların mənafelərini qorumaq və Azər-

baycan Respublikası iqtisadiyyatının səmərəli inkişafına 
könək göstərmək məqsədilə qiymətli kağızlar buraxılışının və 
tədavülünün vahid qaydasını müəyyən edir, qiymətli kağız 
bazarı iştirakçılarının fəaliyyətini tənzimləyir. 

 
Birinci bölmə. Qiymətli kağızlar və onların tədavülu qaydası  

I fəsil. Ümumi müddəalar 
 
Maddə 1. Əsas terminlər 
1. Qiymətli kağızlar qiymətli kağız sahibinin emitent 

barəsində əmlak hüquqlarını və ya borc münasibətlərini 
təsdiqləyən pul sənədidir. 

2.  Qiymətli kağızların emitenti qiymətli kağızları buraxan 
(emissiya edən) və qiymətli kağızlara görə onların sahibləri 
qarşısında öz adından məsliyyət daşıyan hüquqi şəxsdir. 

Emitent sifətilə dövlət, yerli hakimiyyət orqanları, müəs-
sisələr və Azərbaycan Respublikası ərazisində qeydə alınmış 
digər hüquqi şəxslər (o cümlədən birgə müəssisələr və xarici 
müəssisələr) çıxış edə bilər. 

3.  İnvestor öz adından və öz hesabına qiymətli kağızlar 
almış vətəndaş və ya hüquqi şəxsdir. Xarici vətəndaşlar və 
hüquqi şəxslər bu Qanuna və «Azərbaycan Respublikasında 
xarici investisiyanın qorunması haqqında»  Qanuna  müvafiq  
surətdə Azərbaycan Respublikasındakı qiymətli kağız 
bazarında investor sifətilə çıxış edə bilərlər. 

 
Maddə 2. Qiymətli kağızlar və fond birjası haqqında   
                  qanunvericilik 
1.  Qiymətü kağızların buraxılışı və tədavülü, qiymətli 

kağız bazarı iştirakçılarının peşə fəaliyyəti ilə bağlı 
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münasibətlər bu Qanunla, Azərbaycan Respublikasının digər 
qanunvericilik aktları ilə və bunlara müvafiq surətdə qəbul 
edilən normativ aktlarla tənzimlənir. 

2. Azərbaycan Respublikasının hökuməti və Azərbaycan 
Respublikasının Milli Bankı xarici emitentlərin buraxdığı 
qiymətli kağızların Azərbaycan Respublikası ərazisində 
tədavülə buraxılması ölçülərini və qaydasını müəyyən edirlər. 

 
Maddə 3. Qiymətli kağızlar 
1. Qiymətli fcağızlar kağızda çap edilmiş sertifikat 

blankları şəklində və ya hesablardakı qeydlər formasında ola 
bilər. Qiymətli kağızların hesablardakı qeydlər formasında 
tədavülü zamanı qiymətli kağızların sahibi emitent barəsində 
öz əmlak hüquqlarını qiymətli kağızların saxlanması, uçotu 
və hesablanması əməliyyatları həyata keçirən 
ixtisaslaşdırılmış təşkilatlar vasitəsilə gerçəkləşdirə bilər.  

2. Sahibliklə bağlı əmlak hüquqlarının gerçəkləşdirilməsi 
üzrə qiymətü kağızlar təqdim edilən və adlı olurlar. Adlı 
qiymətli kağızlar onlarda adı göstərilən investora, təqdim 
edilən qiymətli kağızlar isə onu bilavasitə təqdim edənə 
sahibliklə bağlı əmlak hüquqları verir. Adlı qiymətli kağızın 
bir sahibdən başqasına verilməsi qiymətli kağız blankının 
arxasındakı (indossament) və uçotdakı müvafıq qeydlərin 
dəyişdirilməsi vasitəsi ilə həyata keçirilir. 

3.  Bu Qanun qiymətli kağızların aşağıdakı növlərinin 
buraxılışını və satışını tənzimləyir: 

səhmlər; 
istiqraz vərəqələri;  
dövlət xəzinə öhdəlikləri;  
əmanət sertifıkatları. 
4. İtirilmiş qiymətli kağızlar təqdim edən üçün 

Azərbaycan Respublikasının mülki prosessual 
qanunvericiliyində müəyyən olunmuş qaydada bərpa edilir. 
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5. Qiymətli kağızlar vərəsəlik hüququ haqqında notariat 
kontorunun verdiyi şəhadətnamə əsasında miras qoyulur və 
qiymətli kağızlar üzrə gəlir bu şəhadətnamə üzrə verilir. 

 
II fəsil. Səhmlər 

 
Maddə4. Səhmlərin əsas xarakteristikası 
1.  Səhm səhmdar cəmiyyətlərinin nizamnamə fondlarına 

pay verildiyini təsdiqləyən və öz sabibinə səhmdar 
cəmiyyətlərinin mənfəətinin bir hissəsini dividend şəklində 
almaq və onların idarə olunmasında iştirak etmək  (imtiyazlı 
səhm sahiblərindən başqa)  hüququ verən qiymətli kağızdır. 

2. Səhmdar cəmiyyətlərinin səhmləri onlara açıq abunə 
yazılışı yolu ilə, yaxud bütün səhmlərin təsisçilər arasında 
bölüşdürülməsi qaydasında yayılır. 

Səhmdar cəmiyyətləri imtiyazlı səhmlər buraxa bilər. 
Səhmlərin minimum nominal dəyəri 100 manatdan az ola bil-
məz. Səhmdarlara səhmlərin məcmu nominal dəyərində 
sertifıkat verilə bilər. 

3. Səhm blankında aşağıdakı rekvizitlər göstərilməlidir: 
qiymətli kağızın adı - «səhm», səhmin nominal dəyəri, 

kateqoriyası (adi və ya imtiyazlı səhm); 
emitentin tam adı və hüquqi ünvanı; 
səhm alıcısının tam adı, yaxud səhmi təqdim edənin adına 

yazılıb verildiyi barədə qeyd; 
səhmin buraxıldığı yer, tarix, dövlət qeydiyyatı nömrəsi, 

seriyası; 
emitentin vəkil etdiyi şəxslərin imzasının nümunəsi 

(faksimile); 
səhm sahiblərinə verilən hüquqların siyahısı. 
 
Maddə 5. Səhm sahiblərinə verilən hüquqlar 
1. Səhm sahibinin səhmdar cəmiyyətinin mənfəətinin bir 

hissəsini dividend şəklində götürmək hüququ vardır. 
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Emitent ləğv edilərkən kreditorların və imtiyazlı səhm 
sahiblərinin tələbləri ödəndikdən sonra emitentin əmlakının 
qalan hissəsinə səhm sahibinin hüququ vardır. Səhm sahibi 
səhmdarların ümumi yığıncağında səs hüququna malikdir və 
idarəetmə orqanlarının və təftiş komissiyasının seçilməsində, 
habelə bu Qanunla nəzərdə tutulmuş hallardan başqa, 
nəzarətin həyata keçirihnəsində və iş siyasətinin təsdiq 
olunmasında qoyduğu paya mütənasib şəkildə iştirak edir. 

2. Səbm bölünməzdir. Eyni bir səhm bir neçə şəxsə 
məxsus olduqda onların hamısı səhmin bir sabibi sayılır və öz 
hüquqlarını özlərindən biri vasitəsilə həyata keçirə bilərlər. 

 
Maddə 6. Səhmlərin buraxılması 
1.  Səhm buraxmaq qərarını səhmdar cəmiyyətinin 

təsisçiləri və ya səhmdarların ümumi yığıncağı öz 
nizamnaməsində və təsis müqaviləsində nəzərdə tutıdmuş 
qaydada qəbul edir. 

2. Səhm  buraxmaq qərarı protokolla  rəsmiləşdirilir;  
protokolda aşağıdakılar hökmən göstərilməlidir: 

-  emitentin tara adı və hüquqi ünvanı; 
- emitentin nizamnamə fondunıın məbləği və ya əsas və 

dövriyyə fondlarının dəyəri; onun fəaliyyətinin məqsədləri və 
predmeti, habelə emitentin vəzifəli şəxslərinin siyahısı; 

- indiyədək buraxılmış səhmlərin yerləşdirilməsi barədə 
məlumat; 

-  səhmlərin buraxılmasından məqsəd; 
-  səhmlərin, o cümlədən imtiyaziı səhmlərin miqdarı; 
-  səhmlərin emissiyasının ümumi məbləği, nominal 

dəyəri, səsvermə iştirakçılarının sayı və səsvermənin nəticəsi; 
-  dividendlərin ödənməsi qaydası; 
-  səhmlərə abunə yazılmağın müddəti və qaydası; 
-  səhmlərin satın alınması üçün vəsaitin ödəndiyi yer və 

vaxt; 
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- müxtəlif seriyalı səhmlər buraxılarkən səhmlərin 
buraxılmasının növbətiyi; 

-  imtiyazlı səhm sahiblərinin hüquqları, səhmlərin yeni 
emissiyası zamanı birinci növbədə satınalma hüququ və səhm 
buraxılışı ilə bağlı olan başqa məsələlər. 

3. Səhmdar cəmiyyətinin səhmləri onun nizamnamə 
fondu məbkəğində buraxılır. Səhmdar cəmiyyətinin əlavə 
səhmlər buraxması o halda mümkündür ki, əvvəl buraxılmış 
bütün səhmlər nominal dəyərdən aşağı olmamaq şərti ilə 
tamamilə satılmış olsun. Səhmlərin ilkin satışında onların 
nominal qiymətdən aşağı qiymətlə satışına yol verilmir. 

Səhmdar cəmiyyətinin təsərrüfat fəaliyyəti ilə bağlı zərəri 
ödəmək üçün səhmlər buraxmaq qadağandır. 

 
Maddə 7. Səhmlərin əldə edilməsi qaydası 
1. Ödəniş formasından asılı olmayaraq səhmin dəyəri 

manat ilə ifadə edilir. Səhmlər manat ilə, səhmdar 
cəmiyyətinin nizamnaməsində nəzərdə tutulmuş hallarda isə 
həm də xarici valyuta ilə və ya başqa əmlak hesabına ödənilir. 
Emitent və emitentin razılığı ilə səbmləri onların ilk 
sahiblərinə satan investisiya təsisatları onlara səhmləri almaq 
üçün bərabər qiymət şəraiti təmın etməlidirlər (bir buraxılışın 
bütün səhmlərinin qiy-məti ilk sahiblərə satılarkən eyni 
olmalıdır). 

Səhmlərin bütün novləri sahiblərinə yalnız onların dəyəri 
tam ödənildikdən sonra verilə bilər. 

3. Dövlət müəssisələri səhmdarlar cəmiyyətinə çevrildikdə 
həmin müəssisənin əmək kollektivinin üzvlərinə müəssisənin 
səhmlərini birinci növbədə almaq hüququ verilir. 

4. Səhmdar cəmiyyəti səhmdara məxsus səhmləri satın 
alıb sonra yenidən sata bilər. Göstərilən səhmlər bir ildən çox 
olmayan müddətdə satılmalıdır. Bu dövr ərzində mənfəət 
bölünərkən, habelə səhmdarların ümumi yığmcağında 
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səsvermə keçirilərkən və yetərsay müəyyənləşdirilərkən, 
səhmdar cəmiyyətinin əldə etdiyi öz səhmləri nəzərə alınmır. 

5.  İnvestor öz səhmlərinin dəyərini tam ödəməyincə 
səhmə sahibliklə bağlı əmlak hüquqlarını başqasına verə 
bilməz. 

Maddə 8. Səhmlər üzrə gəlirin ödənməsi 
1. Səhmdar cəmiyyətlərinin səhmləri üzrə dividendlər bir 

qayda olaraq ilin yekunlarına əsasən, qanunvericilikdə 
müəyyən edilmiş vergilər və büdcəyə başqa ödənişlər 
verildikdən sonra mənfəətin qalan hissəsi hesabına ödənilir. 

Səhmdar cəmiyyətlərin səhmdarlarının ümumi 
yığıncağının qərarı ilə səhmlər üzrə dividendlər rüblər üzrə 
ödənilə bilər. 

2. İmtiyazlı səhmlər üzrə dividendlər səhmlərin nominal 
dəyərinə nisbətən qabaqcadan müəyyənləşdirilmiş sabit 
faizdən az olmayan miqdarda» səhmdar cəmiyyətinin 
müvafiq ildə götürdüyü mənfəətin məbləğindən asılı 
olmayaraq ödənilir. Mənfəət kifayət etmədikdə imüyazlı 
səhmlərin faizləri ehtiyat fondu hesabına ödənilir. 

3. Səhmdar cəmiyyəti ləğv edildikdə imtiyazlı səhm sa-
hibinin səhmlər üzrə tələbləri kreditorların iddiaları ödə-
nildikdən sonra ilk növbədə ödənilməlidir. 

 
III fəsil. İstiqraz vərəqələri 

 
Maddə 9. İstiqraz vərəqələrinin əsas xarakteristikası  
1. İstiqraz vərəqəsi müəyyən edilmiş müddətdə qiymətli 

kağızın nominal dəyərini sabit faizi ilə onun sahibinə ödəmək 
barəsində (əgər buraxılışın şərtlərində başqa qayda nəzərdə 
tutulmayıbsa) emitentin öhdəliyini təsdiqləyən qiymətli 
kağızdır. 
İstiqraz vənəqələri nominal dəyəri bərabər və buraxılış, 

ödənmə şərtləri eyni olan bircinsli qiymətli kağızlardan ibarət 
seriyalarla buraxılır. 



 255

2. İstiqraz vərəqələrinin aşağıdakı növlərinin 
buraxılmasına icazə verilir: 

a) dövlət və yerli istiqraz vərəqələri; 
b) müəssisələrin və səhmdar cəmiyyətlərinin istiqraz 

vərəqələri. Müəssisələrin və səbmdar cəmiyyətlərinin istiqraz 
vərəqələrinin buraxılması və yayılması şərtləri bu Qanunla, 
onların nizamnamələri və fəaliyyəttərini tənzimləyən digər 
sənədlər ilə müəyyən edilir. 

3. İstiqraz vərəqəsinin blankında aşağıdakı rekvizitlər 
göstərilir: qiymətli kağızın adı — «istiqraz vərəqəsi»; 

istiqraz vərəqələri emitentinin tam adı və hüquqi ünvanı;  
alıcının tam adı (adlı istiqrazlar üçün);  
nominal dəyər; 
faizlərin miqdarı; 
faizlərin ödənməsi qaydası və müddətləri; 
tədavül müddəti; 
buraxılış tarixi; 
istiqraz vərəqəsinin dövlət qeydiyyatı nömrəsi, seriyası və 

sıra nömrəsi; 
emitentin vəkil etdiyi şəxslərin imza nümunələri 

(faksimilesi) və istiqraz vərəqəsindən irəli gələn hüquqlar. 
 
Maddə 10. İstiqraz vərəqələrinin buraxılması 
1. Dövlət və yerli istiqraz vərəqələrini buraxmaq qərarını 

müvafıq olaraq Azərbaycan Respublikasının Nazirlər 
Kabineti, Naxçıvan Muxtar Respublikasınm Nazirlər 
Kabineti,  yerli hakimiyyət orqanları qəbul edirlər. 

2.  Səhmdar cəmiyyəti istiqraz vərəqələri buraxmaq 
qərarını yalnız bütün səhmlərin dəyərini səhmdarlar tam 
ödədikdən sonra qəbul edə bilər. 

3. Müəssisənin istiqraz vərəqələrini  buraxmaq  qərarını 
müəssisə (müəssisələrin ittifaqı və ya başqa birliyi) öz nizam-
naməsində və ya onun fəaliyyətini tənzimləyən başqa sənəddə 
nəzərdə tutulmuş qaydada qəbul edir. 
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4. İstiqraz vərəqələri buraxmaq qərarı istiqraz 
vərəqələrinin buraxılışı haqqında qərarın protokolu ile 
rəsmiləşdirilir; protokolda aşağıdakılar göstərilməlidir: 

istiqraz vərəqələri emitentinin tam adı və hüquqi ünvanı;  
emitentin nizamnamə fondu istiqrazın təminatı şərtləri, 

təsərrüfat fəaliyyətini tənzimtəyən sənədin adı, habelə 
emitentin vəzifəli şəxslərinin siyahısı; 

indiyədək   buraxılmış  qiymətli   kağızların  
yerləşdtrilməsi   barədə məlumat; 

istiqraz vərəqələrinin buraxılmasından məqsəd; 
istiqraz vərəqələrinin növü; 
istiqraz vərəqələrinin miqdarı və emissiyasının ümumi 

məbləği, istiqraz vərəqələrinin nominal dəyəri; 
istiqraz vərəqələrinin satın alınması üçün vəsaitin 

ödəndiyi yer və vaxt; 
istiqraz vərəqələrini buraxmaqdan imtina edildikdə 

vəsaitin qaytarılacağı müddət; 
istiqraz vərəqələrinin tədavül müddəti; 
istiqraz vərəqələrinin yerləşdirilməsi qaydası; 
istiqraz vərəqələrinin ödənməsi qaydası; 
istiqraz vərəqələrinin buraxılması ilə bağlı olan başqa 

məsəblər.  
5. Azərbaycan Respublikasının Nazirlər Kabineti, 

Naxçıvan Muxtar Respublikası Nazirlər Kabineti, yerli 
hakimiyyət orqanları müvafıq olaraq respublika, yerli 
istiqraz vərəqələrinin, habelə məqsədli istiqraz vərəqələrinin 
buraxılmasının xüsusi şərtlərini müəyyən edirlər. 

 
Maddə 11. İstiqraz vərəqələrinin əldə edilməsi qaydası 
1. Bütün növlərdən olan istiqraz vərəqələrini vətəndaşlar 

öz şəxsi vəsaiti hesabına əldə edirlər. 
Müəssisələr bütün növlərdən olan istiqraz vərəqələrini on-

ların sərəncamında qalan mənfəət hesabına qanunvericilikdə 
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müəyyən edilmiş vergiləri və büdcəyə digər ödənişləri 
verdikdən sonra əldə edirlər. 

2. Bütün növlərdən olan istiqraz vərəqələri manat ilə, 
buraxılışın xüsusi şərtlərində və ya müəssisənin, səhmdar 
cəmiyyətinin nizamnaməsində və təsis müqaviləsində nəzərdə 
tutulmuş hallarda isə xarici valyuta ilə ödənilir. İstiqraz 
vərəqəsinin ödənildiyi valyutanın növündən asılı olmayaraq 
onun dəyəri manat ilə ifadə edilir. 

 
Maddə 12. İstiqraz vərəqələri üzrə gəlirin ödənməsi 
1. İstiqraz vərəqələri üzrə gəlir istiqraz vərəqələrinin bura-

xılması şərtlərində nəzərdə tutulmuş qaydada və qanunve-
ricilikdə müəyyən edilmiş vergilər və büdcəyə digər ödənişlər 
verildikdən sonra ödənilir. 

2. Emitent istiqraz vərəqələrinin faizlərini vermək və 
nominal dəyərini ödəmək öhdəliklərini yerinə yetirmədikdə 
bu məbləğlər Azərbaycan Respublikasının qanunvericiliyinə 
uyğun olaraq məcburən tutulur. 

3.  Emitent müflisləşərsə, kreditor kimi istiqraz vərəqələri 
sahiblərinin tələbləri imtiyazlı və sadə səhmlərdən əvvəl 
ödənilir. 

 
IV fəsil. Dövlət xəzinə öhdəlikləri 

 
Maddə 13. Dövlət xəzinə öhdəliklərinin əsas   
             xarakteristikası  
1.  Dövlət xəzinə öhdəlikləri əhali arasında könüllülük 

əsasında yerləşdirilən, öz sahiblərinin büdcəyə pul vəsaiti 
köçürdüyünü təsdiqləyən və onlara bu qiymətli kağızlara 
sahibliyin bütün müddəti ərzində sabit gəlir almaq hüququ 
verən dövlət qiymətli kağızlarının bir növüdür. 

2. Azərbaycan Respublikasında dövlət xəzinə 
öhdəliklərinin aşağıdakı növləri buraxılır: 
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a) uzunmüddətli dövlət xəzinə öhdəlikləri Azərbaycan 
Respublikasının Maliyyə Nazirliyi tərəfindən təqdim edənin 
adına 5 ildən 20 ilədək müddətə buraxılır; 

b) ortamüddətli dövtət xəzinə öhdəlikləri Azərbaycan 
Respublikasının Maliyyə Nazirliyi tərəfindən təqdim edənin 
adına 1 üdən 5 ilədək müddətə buraxılır; 

c) qısamüddətii dövlət xəzinə öhdəlikləri Azərbaycan 
Respublikasının Maliyyə Nazirliyi və Naxçıvan Muxtar 
Respublikasının Maliyyə Nazirliyi tərəfındən təqdim edənin 
adına 1 ilədək müddətə buraxılır. 

 
Maddə 14. Dövlət xəzinə öhdəfiklərinin buraxılması 
1. Uzun və ortamüddətli dövlət xəzinə öhdəliktərini bu-

raxmaq qərarını Azərbaycan Respublikasının Maliyyə Nazir-
liyinin təklifı ilə Azərbaycan Respublikasının Nazirlər 
Kabıneti qəbul edir. 

Qısamüddətli dövlət xəzinə öhdəliklərini buraxmaq 
qərarını Azərbaycan Respublikasının Maliyyə Nazirliyi və 
Naxçıvan Muxtar Respublikasının Maliyyə Nazirliyinin 
təklifı ilə Azərbaycan Respublikasının Nazirlər Kabineti və 
Naxçıvan Muxtar Respublikasının Nazirlər Kabineti qəbul 
edir. 

2.  Dövlət xəzinə öhdəliklərinin satış qiymətinin 
qoyulması qaydasını Azərbaycan Respublikasının Maliyyə 
Nazirliyi və Naxçıvan Muxtar Respublikasının Maliyyə 
Nazirliyi müəyyən edirlər. 

 
Maddə 15. Dövlət xəzinə öhdəlikləri üzrə gəlirin  
                   ödənməsi 
1. Satın alınmalı olan uzun və orta müddətli dövlət xəzinə 

öbdəlikləri Azərbaycan Respublikası Maliyyə Nazirliyinin 
hər il keçirdiyi ödəniş tirajları ilə müəyyən edilir. 

2. Ortamüddətli və qısamüddətli dövlət xəzinə 
öhdəliklərinin sahiblərinə gəlir — illik ödənclər verilmədən, 
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öhdəliklər satın alınarkən nominalın üzərinə faizlərin 
hesablanması yolu ilə, öhdəliyin buraxılmasından 
ödənməsinədək keçən müddətdən asılı olaraq verilir. 

 
 
 
 

V fəsil. Əmanət sef tifikaflan 
 
Maddə 16. Əmanət sertifıkatlarının əsas xarakteristikası 
1. Əmanət sertifikatları adlı olaraq və ya təqdim edən 

üçün verilir. 
Adlı sertiftkatlar tədavüldə olmamalıdır, onların satılması 

(başqa üsulla özgəninkiləşdirilməsi) isə etibarsızdır. 
Təqdim edən üçün olan əmanət sertifikatları sərbəst satıla 

bilər və istənilən bank idarəsi (müəssisə və təşkilat) tərəfindən 
odənişə qəbul edilə bilər. 

Adlı sertifikat öz sahibinin arzusu ilə təqdim edən üçün 
olan sertifikata dəyişdirilə bilər. 

2. Əmanət sertifikatlarında aşağıdakı rekvizitlər 
göstərilməlidir: 

-  qiymətli kağızın adı — «sertifikat»; 
-  sertifıkatı buraxmış kredit idarəsinin adı və hüquqi 

ünvanı;  
-  sıra nömrəsi, buraxılış tarixi; 
-  depozitin məbləği; 
-  əmanətin geri götürülməsi vaxtı (müddətli sertifıkatlar 

üçün); 
- depozitı verən və sertifikatı saxlayan sahibin adı (adlı 

sertifikatlar üçün); 
- sertifıkatın satınalma tarixi, bankın möhürü və bank 

rəhbərinin və ya buna vəkil edilmiş başqa şəxsin imzası. 
 
Maddə 17. Əmanət sertifikatlarının buraxılması 
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Əmanət sertifikatlarını Azərbaycan Respublikasının 
bankları müəyyən müqavilə faizi ilə, müəyyən müddətə və ya 
tələb edilənədək verirlər. 

 
Maddə 18. Əmanət sertifikatlarının əldə edilməsi 

Müəssisələr və vətəndaşlar sertifikatları istiqraz vərəqələrinin 
satın alınması üçün bu Qanunun 11-ci maddəsində nəzərdə 
tutulmuş vəsait hesabına əldə edirlər. 

 
Maddə 19. Əmanət sertifikatları üzrə gəlirin ödənməsi 
1. Əmanət sertifikatları üzrə gəlir bu sertifikatlar odəniş 

üçün bank idarəsinə təqdim edildikdə ödənilir. 
2. Sertifikatı saxlayan müddətli sertifikat üzrə depozitə 

qoyulmuş vəsaiti şərtləşdirilmiş vaxtdan əvvəl qaytarmağı 
tələb edirsə, ona azaldılımş faiz  ödənilir;  faizin səviyyəsi  
depozit  verilərkən  müqavilə  əsasında müəyyən edilir. 

3. Sertifıkatlar ödənişə vaxtından əvvəl təqdim edildikdə 
onun sahibinə sertifikatda göstərilmiş dəyəri və sertifıkata 
sahibliyin tam illərinin faktik sayı üçün azaldılmış dərəcə ilə 
hesablanan faizlər ödənilir. 

 
VI fəsil. Qiymətli kağızların qeydiyyatı,  

buraxılışı və tədavülü qaydası 
 
Maddə 20. Əsas müddəalar 
1. Azərbaycan Respublikasının ərazisində qiymətli 

kağızların tədavülə buraxılması və qeydə alınması qaydası bu 
Qanuna müvafiq surətdə  müəyyən edilir. 

2. Azərbaycan  Respublikasının   Maliyyə  Nazirliyində  
(Naxçıvan Muxtar Respublikasının Maliyyə Nazirliyində) 
dövlət qeydiyyatından keçməmiş qiymətli kağızların 
buraxılması qeyri-qanunidir və bu cür hallarda qanunsuz 
buraxılmış qiymətli kağızlar Azərbaycan Respublikası 
qanunvericiliyinə müvafiq olaraq sahiblərinin əlindən alınır, 
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emitentin bu kağızların satışından əldə etdiyi gəlir öz 
sahiblərinə qaytarılır. 

3. Azarbaycan Respublikasının Nazirlər Kabineti xarici 
emitentlərin buraxdığı qiymətli kağızların Azərbaycan Res-
publikası ərazisində tədavülə buraxılmasının ümumi 
qaydalarını və illik ölçülərini müəyyən edir. 

4. Azərbaycan Respublikasının Nazirlər Kabineti Azər-
baycan Respublikasının yurisdiksiyasında olan emitentlərin 
buraxdığı və ya buraxmağı nəzərdə tutduğu qiymətli 
kağızların Azərbaycan Respublikasının ərazisindən kənarda 
tədavülə buraxılmasının illik ölçülərini Azərbaycan 
Respublikasının dövlətlararası sazişlər üzrə öhdəliklərini 
nəzərə almaqla müəyyən edə bilər. 

 
Maddə 21. Qiymətli kağızların qeydiyyatı qaydası 
1. Emitent Azərbaycan Respublikasının Maliyyə Nazir-

liyində, Naxçıvan Muxtar Respublikasının Maliyyə 
Nazirliyində qiymətü kağızların qeydə alındığı və onlara 
dövlət qeydiyyatı nömrəsinin verildiyi andan qiymətli 
kağızlar buraxmaq hüququna malık olur. 

Qiymətli kağızlar emissiyanın ümumi həcmindən və 
abunə yazılışının metodundan (açıq və ya qapatı satış) asılı 
olmayaraq qeydiyyatdan keçirilir. 

2. Qeydiyyat üçün aşağıdakı sənədlərin təqdim edilməsi 
zəruridir: 

a) qiymətli kağızların qeydiyyatı barədə ərizə; 
b) qiymətli kağızlar buraxılması barədə qərarın notariat 

qaydasında təsdiqlənmiş surəti; 
c) emitentin nizamnaməsinin notariat qaydasında 

təsdiqlənmiş surəti; 
ç) qiymətli kağızların nümunəsi; 
d) səhmlərə abunə yazılmış şəxslərin emitentin hesabına 

səhmlərin dəyərinin azı 30 faizini (açıq satış) və ya 50 faizini 
(qapalı satış) köçürdükləri barədə bankın arayışı; 
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e) səhmlərin əlavə emissiyası zamanı əvvəl buraxılmış 
səhmlərin nominal qiymətdən az olmamaqla ödənildiyi 
haqda bank arayışı; 
ə)  Azərbaycan Respublikasının   Maliyyə  Nazirliyində   

(Naxçıvan Muxtar Respublikasının Maliyyə Nazirliyində)  
qeydiyyatdan keçmiş emissiya prospekti (qiymətli kağızlar 
açıq satış üçün nəzərdə tutulduqda). 

3.  Dövlət qeydiyyatı (və ya bundan imtina) lazımi 
sənədlərlə birlikdə ərizənin verildiyi andan ən geci 30 gün 
keçənədək aparılmalıdır. Qiymətli kağız qeydə alınarkən ona 
dövlət qeydiyyatı nömrəsi verilir. 

Qeydiyyatdan imtina edilməsi yalnız müəyyənləşdirilmiş 
qaydanın pozulması və ya təqdim edilmiş sənədlərin qanun-
vericilik tələblərinə  uyğun gəlməməsi mülahizələrinə görə 
mümkündür. Qiymətli kağızlar buraxılışının qeydiyyatından 
imtina edildikdə emitentə yazılı məlumat verilir. 

Emitent qeydiyyatdan imtina barəsində məhkəmə 
qaydasında şikayət edə bilər. 

4. Azərbaycan Respııblikasının Maliyyə Nazirliyi Azər-
baycan Respublikasında qeydə alınmış qiymətli kagızların 
vahid dövlət reyestrini aparır və yeni qeydə alınmış qiymətli 
kağızların siyahısını müntəzəm (ayda azı 1 dəfə) dərc edir. 

5. Qiymətli kağızların və emissiya prospektinin bu 
Qanuna müvafiq surətdə aparılan dövlət qeydiyyatı həmin 
qiymətli kağızların dəyərinin təminatı kimi qiymətləndirilə 
bilməz. 

6. Qiymətli kağızlar buraxılışının və onların emissiya 
prospektlərinin qeydiyyatı zamanı xüsusi rüsum alınır; bu 
rüsumun məbləği və verilməsi qaydası   Azərbaycan   
Respublikasınm   Maliyyə   Nazirliyi   tərəfindən müəyyən 
edilir. 

 
Madda 22. Emissiya prospekti 
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1. Emissiya prospektində və qiymətli kağızlar haqqında 
dərc edilən elanlarda göstərilən məlumat düzgün olmalı və 
emitentin təsərrüfat-maliyyə vəziyyətinin qiymətləndirilməsi 
üçün yararlı olmalıdır. 

Emitentin emissiya prospektini (məlumatını) imzalamış 
vəzifəli şəxsləri orada gostərilmiş məlumatın düzgünlüyü, 
habelə qiymətli kağızlar buraxılışı qaydalarına əməl olunması 
üçün qanunda müəyyənləşdirilmiş məsuliyyət daşıyırlar. 

2. Emissiya prospektində verilmiş məlumat dərcedilmə 
anında altı aylıqdan köhnə obmamalıdır. 

3. Emissiya prospektinə aşağıdakı məlumat daxil 
edilməlidir: 

-  emitentin tam adı və hüquqi ünvanı, təsis tarixi, 
fəaliyyət predmeti; 

- qiymətli kağızlar buraxmaq qərarının qəbul edildiyi 
protokolun tarixi və nömrəsi; 

- emissiyadan əlavə əldə edilən maliyyə ehtiyatlarından 
istifadə edilməsinin məqsədi; 

-  emissiyanın planlaşdırılan həcmi; qiymətli kağızların 
novü; 

- onlarla bağlı hüquqlar; qiymətli kağızlar emissiyasının 
miqdarı, nominal dəyəri; seriyaların sayı və sıra nömrələri; 
satışın yeri, başlanması və qurtarması tarixi; qiymətli kağız 
sahiblərinin mümkün imtiyazları barədə məlumat; qiymətli 
kağız bazarının peşəkar iştirakçısının (əgər emiterit onun xid-
mətlərindən istifadə edirsə) adı; gəlirin hesablanması metodu 
və ödənməsi müddəti; gəlirin ödənməsi, əməliyyat və depozitə 
qoyulma yerlərinin ünvanı; istiqraz vərəqələrinin təminatı 
şərtləri. 

Azərbaycan Respublikasının Maliyyə Nazirliyi yalnız qiy-
mətli kağızların emissiyası prospektlərində göstərilən 
məlumatın dolğunluğu üçün cavabdehdir, lakin belə 
məlumatın düzgünlüyünə məsuliyyət daşımır. 
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4. Əgər qiymətli kağızlarda göstərilmiş öhdəliklərin icrası 
üçün hər hansı hüquqi şəxs zəmanətçi kimi çıxış edirsə, 
emissiya prospektində belə zəmanətə aid olan məlumat da 
verilməlidir. 

5. Emissiya prospekti mətbuatda çap edilməlidir. 
Qiymətli kağızlartn buraxılışına dair emissiya 

prospektləri Azərbaycan Respublikasının Maliyyə 
Nazirliyində qeydiyyatdan keçənədək qiymətli kağızların 
açıq satışa buraxılması və ya kütləvi informasiya 
vasitələrində reklam olunması qadağandır. 

6. Qiymətli kağızların yerləşdirildiyi dövrdə işlərin faktik 
vəziyyətində əvvəl təqdim edilmiş emissiya prospektinə 
nisbətən hər hansı dəyişikliklər baş verərsə, emitent bu 
dəyişiklikləri Azərbaycan Respublikasının Maliyyə 
Nazirliyində qeydiyyatdan keçirməli, habelə bu dəyişikliklər 
barəsində abunəçilərə məlumat verməlidir. 

 
Maddə 23. Qiymətli kağızların buraxılması 
1. Qiymətli kağızlar aşağıdakı formalarda buraxılır 

(emissiya edilir): 
a) açıq elan verilmədən və reklam kampaniyası 

aparılmadan (qapalı satış); 
b) emissıya prospekti dərc edilməklə (açıq satış). 
2.  Emitent və emitentin razılığı ilə qiymətli kağızları 

onların ilk sahiblərinə satan investisiya təsisatları 
Azərbaycan Respublikası qanunvericiliyinin və bu Qanunun 
tələblərinə zidd gəlməyən hər hansı buraxlıış üsulunu seçə 
bilərlər. 

3.  Hər hansı emitentin səhmlərinin 35 və daha çox faizini 
ya səhmdarların səslərinin 50 faizindən çoxunu təmin edən 
səhmləri bir hüquqi şəxsin və ya vətəndaşın, yaxud öz 
aralarında saziş bağlanmış, yaxud bir-birinin əmlakına 
nəzarət edən hüquqi şəxslər qrupunun əldə etməsi 
Azərbaycan Respublikasının antiinhisar qanunvericiliyi ilə 
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tənzimlənir. Bu tələb nizamnamə fondu bir milyon manatdan 
çox olmayan səhmdar cəmiyyətlərinə şamil ediImir. 

 
Maddə 24. Qiymətli kağızlar buraxılışının qadağan  
                   edilməsi və ya dayandırılması qaydası 
1. Azərbaycan Respublikasının Maliyyə Nazirliyi 

qiymətli kağızlar buraxılışını aşağıdakı hallarda qadağan edə 
bilər və ya dayandıra bilər: 

a) qüvvədə olan qanunvericilik pozrulduqda; 
b) emitentin maliyyə-iqtisadi vəziyyəti qənaətbəxş olma-

dıqda; kreditorlara və büdcəyə ödənişlər üzrə vaxtı ötürülmüş 
borclar olduqda; istiqraz vərəqələrinin buraxılması qərarının 
qəbul edildiyi tarixə nizamnamə fondu tam ödənilmədikdə; 
emissiya prospektində verilnıiş məlumatlar həqiqətə uyğun 
gəlmədikdə. 

Qiymətli kağızlar buraxılışının məqsədəuyğun olmamaq 
mülahizələrinə görə qadağan edilməsinə yol verilmir. 

2. Azərbaycan Respublikasının Maliyyə Nazirliyi 
qiymətli kağızların  buraxılışını dayandırdıqda emitent buna 
səbəb olmuş pozuntuları aradan qaldırmalıdır, bundan sonra 
buraxılış Azərbaycan Respublikası Maliyyə Nazirliyinin 
xüsusi yazılı icazəsi ilə davam etdirilə bilər. 

3. Emitent qiymətli kağızlar buraxılışının qadağan olun-
masını əsassız sayırsa, bu qərara aidiyyəti üzrə məhkəmədə 
etiraz edə bilər. 

 
Maddə 25. Qiymətli kağızların tədavülü 
1. Qiymətli kağızlar ilkin qaydada yerləşdirildikdən sonra 

tərəflərin arzusu ilə bu kağızların tədavülünə (alqı-satqısına) 
dair əqdlər qiymətli kağız bazarının peşəkar iştirakçıları 
tərəfindən həyata keçirilə bilər. 

2. Qiymətli kağızların alqı-satqısına dair hər əqd üzrə 
tərəflərin hər birindən gerb yığımı alınır; onun məbləğini və 
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ödənməsi qaydasını Azərbaycan Respublikasının Nazirlər 
Kabineti müəyyən edir. 

3. Qiymətli kağızların məzənnəsi manatla müəyyən edilir. 
 
Maddə 26. Qiymətli kağızların emitenti barədə  
                   müntəzəm məlumat  
Emitent özünün maliyyə-təsərrüfat vəziyyəti və 

fəaliyyətinin nəticələri barədə əsas məlumatı (bundan sonra 
emitentin «illik hesabatı» adlanacaq) ildə bir dəfə respublika 
səviyyəli mətbuat orqanında dərc etdirməli, habelə müvafiq 
maliyyə orqanına təqdım etməlidir. Emitentin illik 
hesabatının məzmununa verilən tələbləri Azərbaycan 
Respublikasının Maliyyə Nazirliyi və bank təşkilatları üzrə 
isə Azərbaycan Respublikasının Milli Bankı müəyyən edir. 

 
 
 
 

VII fəsll. Qiymətli kağızlar üzrə peşə fəaliyyəti 
Maddə 27. Qiymətli kağızlar üzrə peşə fəaliyyətinin  
             növləri  
1. Qiymətli kağızlar və peşə fəaliyyətinin aşağıdakı növləri 

həyata keçirilə bilər: 
a) qtymətli kağızlar üzrə vasitəçilik fəaliyyəti; 
b) qiymətli kağızlar üzrə kommersiya fəaliyyəti;  
c) qiymətli kağızlar üzrə komisyon fəaliyyəti;  
ç) başqa fəaliyyət növləri. 
2. Vasitəçilik fəaliyyəti müştərinin hesabına və tapşırığı ilə 

qiymətli kağızların alqı-satqısıdır. 
3. Qiymətli kağızlar üzrə kommersiya fəaliyyəti qiymətli 

kağız bazarının peşəkar iştirakçısının öz adından və öz 
hesabına qiymətli kağızların alqı-satqısına dair əqdlər 
bağlamasıdır. Banklar xidmət etdikləri emitentlərin qiymətli 
kağızları üzrə kommersiya fəaliyyəti ilə məşğul ola bilməzlər. 
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4. Qiymətli kağızlar üzrə komisyon fəakiyyati komisyon 
mükafatı əldə etməklə qiymətli kağız bazarının peşəkar 
iştirakçılarının öz adlarından və müştərinin hesabına qiymətli 
kağızları alıb-satmasıdır. 

5. Qalan fəaliyyət növləri fəaliyyətin yuxanda sadalanan 
növləri ilə qarşılıqlı surətdə bağlı olub, hüquqi və fiziki 
şəxslər tərəfindən həyata keçirilir, ən əvvəl qiymətli kağız 
əməliyyatları sahəsində məsləhət xidmətlərinin gostərilməsinə 
aiddir. 

6. Qiymətli kağızlar üzrə məsləhət xidmətlərini yalnız 
qiymətli kağızlar üzrə peşə fəaliyyəti ilə məşğul olan şəxslər 
göstərə bilərlər. 

 
Maddə 28. Qiymətli kağızlar üzrə peşə fəaliyyətinə  
                  lisenziya verilməsi  
Qiymətli kağızlar üzrə peşə fəaliyyətinə Azərbaycan Res-

publikasının Maliyyə Nazirliyi lisenziya verir. Buraya 
qiymətli kağız bazarının peşəkar iştirakçılarına lisenziya 
verilməsi və onların əməkdaşlarının attestasiyadan 
keçirilməsi daxildir. 

Qiymətli kağızlar üzrə peşə fəaliyyərinin eyni vaxtda bir 
neçə növü ilə məşğul olmağa və ya ayrıca fəaliyyət növü ilə 
məşğul olmağa lisenziya verilə bilər. 

 
Maddə 29. Qiymətli kağız bazarının peşəkar iştirakçıları 

Qiymətli kağız bazarının peşəkar iştirakçıları hər hansı 
mülkiyyət formasına malik olan, 27-ci maddədə sadalanmış 
fəaliyyətin bir və ya bir neçə növü ilə məşğul olan və qiymətli 
kağızlar üzrə peşə fəaliyyətinə lisenziya alan hüquqi 
şəxslərdir. Qiymətli kağızlar üzrə peşə fəaliyyəti ilə 
lisenziyasız məşğul olmaq qadağandır. 

 
Maddə 30. Qiymətli kağız bazarının peşəkar  
                  iştirakçılarına ixtisas tələbləri və başqa tələblər 
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1.  Azərbaycan Respublikasının Maliyyə Nazirliyi 
qiymətli kağızlar üzrə peşə fəaliyyəti ilə məşğul olmağa 
lisenziya almaq üçün qiymətli kağız bazarının peşəkar 
iştirakçıkarına, onların rəhbərlərinə və əməkdaşlarına verilən 
ixtisas və maliyyə tələblərini müəyyən edir. 

2. Qiymətlı kağız bazanın peşəkar iştirakçısının lisenziyası 
hüquqi şəxslərə bu şərtlə verilir ki, onların tərkibində 
Azərbaycan Respublikası Maliyyə Nazirliyinin 
attestasiyasından keçmiş azı bir əməkdaş obun. 

 
Maddə 31. Qiymətli kağız əməliyyatlarının uçotu qaydası 

Qiymətlİ kağızlar üzrə peşə fəaliyyətinin eyni cür tənzim-
lənməsini təmin etmək məqsədilə Azərbaycan Republikasının 
Maliyyə Nazirliyi və Dövlət Statistika Komitəsi qiymətli 
kağız əməliyyatları üzrə əməliyyatların uçotunun və 
hesabatının aparılmasının vahid qaydalarını müəyyən edirlər. 

 
 
Maddə 32. Qiymətli kağızlar üzrə peşə fəaliyyəti ilə  
                    məşğul olmağın məhdudlaşdırılması 
Peşəkar iştirakçı sifətilə qiymətli kağızlar üzrə peşə 

fəaliyyəti ilə məşğul olmaq hüququ üçün lisenziya almağa 
iddia edən və ya belə lisenziyası olan şəxsə aşağıdakı hallarda 
lisenziya verilmir və ya bu lisenziya geri alına bilər: 

a) hüquqi şəxs qiymətli kağızlar üzrə peşə fəaliyyəti ilə 
məşğul olmaq üçün lisenziyası olan başqa hüquqi şəxsin 
nizamnamə fondunun 10 faizindən yuxarı hissəsinin mülkiy-
yətçisidir (ortaq sahibi, payçısı, səhdarıdarıdır və i. a.).  
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Qiymətlı kağızlar bazarında investorların hüquqlarının 
müdafiəsi haqqında Azərbaycan Respublikasının Qanunu 
 
Bu Qanun Azərbaycan Respublikasında qiymətli kağız 

sahibləri olan hüquqi və fiziki şəxslərin (bundan sonra—
investorlar) qiymətli kağızları bazarında hüquqlarının dövlət 
və ictimai müdafiəsi sahəsində münasibətləri tənzimləyir. 

 
Maddə 1. Qanunun tətbiq sahələri 
1.1. Bu Qanun bütün növ qiymətli kağızlar üzrə 

münasibətlərə şamil edilir. 
1.2. Qanunla aşağıdakılar müəyyən edilir: 
1.2.1. qiymətli kağızlar bazarının peşəkar iştirakçıları 

(bundan sonra—peşəkar iştirakçılar) tərəfindən investorlara 
xidmətlərin göstərilməsinin əlavə   şərtləri, emitentlərə və 
peşəkar iştirakçılara olan əlavə tələblər; 

1.2.2.  qiymətli kağızlar bazarında investorların 
hüquqlarının və qanuni maraqlarının müdafiəsi üzrə 
tədbirlər, habelə həmin hüquq və maraqların pozulmasına 
görə məsuliyyət. 

 
Maddə 2. Qiymətli kağızların buraxılışı və tədavülü ilə  
                  bağlı tələblər 
2.1.  Qiymətli kağızlar buraxılışın açıq yerləşdirilməsi 

üçün qanunvericiliklə müəyyən olunmuş həcm və qaydada  
elan edilməli  olan məlumatları elan etməyən emitentlərin 
həmin qiymətli kağızlarının, habelə buraxılışı dövlət 
qeydiyyatından keçməmiş qiymətli kağızların qiymətli 
kağızlar bazarında yerləşdirilməsi, reklamı və istənilən 
formada investorlara təklif edilməsi, onlarla əqdlərin 
bağlanması qadağandır. 

2.2. Qiymətli kağızlar bazarının iştirakçılan arasında bağ-
lanan müqavilələrdə investortarın  hüquqlarını  və  qanuni   
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maraqlarını  məhdudlaşdıran müddəalar nəzərdə tutula 
bilməz. 

2.3. Qanunvericiliklə dövlət qeydiyyatından keçirilməsi 
nəzərdə tutulan qiymətli kağızlarla bağlı əqdlar dövlət 
qeydiyyatına alınması üçün təqdim edilmədikdə bu vəzifəni 
icra etməli olan şəxslər qanunvericiliklə müəyyən edilmiş 
qaydada məsuliyyət daşıyırlar. 

 
Maddə 3. İnvestora qiymətli kağızların dövriyyəsi ilə  
                 əlaqədar məlumatın verilməsi 
3.1. Emitent Azərbaycan Respublikasının qanunvericiliyi 

ilə müəyyən olunan məlumatı investorun yazılı təbbi ilə ona 
verməyə borcludur. 

3.2.  investora xidmətlərini təklif edən peşəkar iştirakçı 
investorun yazılı tələbi ilə ona aşağıdakı sənədləri və 
məlumatı təqdim etməyə borcludur: 

3.2.1. qiymətü kağızlar bazarında peşəkar fəaliyyətin 
həyata keçirilməsi üçün aldığı xüsusi razılığın surətini; 

3.2.2. dövlət qeydiyyatı haqqında sənədinin surətini; 
3.2.3. peşəkar iştirakçının fəakiyyətinin qaydalarını; 
3.2.4. müvafıq əqdlərin bağlanması üçün təqdim edilən 

qiymətli kağızların buraxılışının dövlət qeydiyyatı haqqında 
məlumatı və bu buraxılışın dövlət qeydiyyat nömrəsini; 

3.2.5.  həmin qiymətli kağızların buraxılışı haqqında 
qərarda və onların emissiya prospektində olan məlumatları; 

3.2.6. əgər həmin qiymətli kağızlar qiymətli kağızlar 
bazarında ticarətin təşkilatçılarının tədavülə buraxılma 
siyahısına (listinqə) daxil edilmişlərsə, investorun məlumatın 
təqdim edilməsi haqqında tələb irəli sürdüyü tarixə qədər 1 ay 
ərzində qiymətli kağızlar bazarında bu qiymətli kağızların  
qiymətli   (kotirovkaları)   haqqında  məlumatları, yaxud 
qiymətli kağızlar bazarında ticarətin təşkilatçılarının tədavülə 
buraxılma siyahısında (listinqində) həmin qiymətli kağızların 
olmaması  barədə məlumatları; 
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3.2.7. investorun məlumatın təqdım edilməsi haqqında 
tələb irəli sürdüyü tarixə qədər 1 ay ərzində, bu peşəkar 
iştirakçı tərəfındən həmin qiymətli kağızların alınma və 
satılma qiymətləri haqqında, yaxud bu cür əməliyyatların 
aparılmadığı barədə məlumatları. 

3.3.   Peşəkar   iştirakçı   bu   maddənin   3.2-ci   bəndində   
göstərilən məlumatları invfestora yazılı formada verdiyinə 
görə ondan haqq təbb edə bilər. Bu haqqın məbləği tərəflərin 
razılığı ilə müəyyən edilir. 

3.4.  Bu maddədə göstərilən tələblər pozulduqda, o 
cümlədən dürüst olmayan və (və ya) təhrif olunmuş 
məlumatlar verildikdə, investorla emitent və ya peşəkar 
iştirakçı arasında bağlanmış müqavilə investorun tələbilə 
Azərbaycan Respublikasının qanunvericiliyi ilə müəyyən 
edilən qaydada dəyişdirib, yaxud ləğv edilə bilər. 

3.5. İnvestor qiymətü kağızlarla əqdlər bağlanması 
zamanı peşəkar iştirakçıdan, yaxud eraitentdən bu Qanuna, 
habelə Azərbaycan Respublikasının müvafiq 
qanunvericiliyinə uyğun məlumatların ona verilməsini yazılı 
şəkildə tələb etməzsə, həmin məlumatların verilməməsi əsası 
ilə peşəkar iştirakçıya, yaxud emitentə qarşı zərərin 
ödənilməsi tələbi ilə çıxış edə bilməz. 

 
Maddə 4. İnvestorların şikayətlərinə və ərizələrin  
                 baxılması 
Müvafiq icra hakimiyyəti orqanı investorların 

şikayətlərinə və ərizələrinə vətəndaşların müraciətlərinə 
baxılması qaydası haqqında qanunvericiliyə uyğun olaraq 
baxır. 

 
Maddə 5. İnvestorlara məlumatarın verilməsi 
5.1. İnvestorlara məlumat verilməsi və qiymətli kağızlar 

bazarında qanun pozuntuları haqqında onlan xəbərdar 
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etmək məqsədilə müvafıq icra hakimiyyəti orqanı özünün 
rəsmi nəşrində aşağıdakılar barədə  məlumatlar dərc edir: 

5.1.1. qiymətli kağızlar bazarında peşəkar fəaliyyətin 
həyata keçirilməsi üçün verilən xüsusi razılıqların ləğv 
edilməsi, yaxud fəaliyyətinin dayandırılması; 

5.1.2. peşəkar iştirakçıların öz-özünü tənzimləyən 
təşkilatları (bundan sonra—oz-özünü tənzimləyən 
təşkilatlar); 

5.1.3. müvafiq icra hakimiyyəti orqanının tətbiq etdiyi 
inzibati məsuliyyət tədbirləri; 

5.1.4. müvafıq icra hakimiyyəti orqanının iddiaları üzrə 
çıxarılmış məhkəmə qərarları; 

5.1.5. müvafiq icra hakimiyyəti orqanının qəbul etdiyi 
normativ hüquqi aktlar. 

5.2. Müvafiq icra hakimiyyəti orqanı qiymətli kağızlar 
bazarında qanun pozuntularına yol vermiş şəxslərə tətbiq 
etdiyi sanksiyalar, həmin qanun pozuntularını etmiş şəxslər, 
qiymətli kağızların qeydiyyatdan keçmiş buraxılışları, 
qiymətli kağızların haqsız emissiyaları və qiymətli kağızların 
yerləşdirilməsi dayandırılmış buraxılışları, verdıyi, 
fəaliyyətini dayandırdığı və ləgv etdiyi bütün xüsusi razılıqlar 
haqqında hər bir maraqlı şəxs üçün açıq olan məlumatlardan 
(dövlət və xidməti sirrlər, emitentlərin və yaxud peşəkar 
iştirakçıların kommersiya sirrləri olan məlumatlar istisna 
olmaqla) ibarət məlumatlar bazasını yaratmalıdır. 

5.3. Məlumatlar  bazasının yaradılması  və istifadəsi  
qaydalarını müvafiq icra hakimiyyəti orqanı müəyyən edir. 

 
Maddə 6. İnvestorların hüquqlarının və qanuni  
                maraqlarının pozulmasının qar şısının alınması 
6.1. Müvafiq icra hakimiyyəti orqanı qiymətli kağızlar 

bazarında qanun pozuntularının dayandırılması və qarşısının 
alınması, investorların pozulmuş  hüquqlarının bərpa  
olunması məqsədilə  bu  Qanunla  və Azərbaycan 
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Respublikasının qanunvericiliyi ilə onun səlahiyyətlərinə aid 
edilən  məsələlər  üzrə  nəzarəti   həyata   keçirir,   
emitentlərə,   peşəkar iştirakçılara və onların vəzifəli 
şəxslərinə Azərbaycan Respublikasının ərazisində icrası 
məcburi olan göstərişlər verir. 

6.2. Nəzarətin həyata keçirilməsi qaydaları müvafıq icra 
hakimiyyəti orqanı tərəfindən müəyyən edilir. 

6.3. İnvestorların hüquqlarının və qanuni maraqlarının 
emitent və ya peşəkar iştirakçı tərəfindən pozulduğu, yaxud 
həmin hüquqlara təhlükə yarandığı hallarda müvafiq icra 
hakimiyyəti orqanı öz göstərişi  və emitent və ya peşəkar 
iştirakçıya qanun pozuntusu aradan qaldırılana qədər 
qiymətli kağızlar bazarında müvafıq əməliyyatların 
aparılmasını məhdudlaşdıra və ya qadağan edə bilər. 

 
Maddə 7. İnvestorların hüquqlarının  pozulmasına  
                  görə məsuliyyət 
7.1. Müvafıq icra hakimiyyəti orqanı investorların qa-

nunvericiliklə  müəyyən edilən huquqlarını və qanuni maraq-
larını pozan emitentlərə və (və ya) peşəkar iştirakçılara, 
onların vəzifəli şəxslərinə qanunvericiliklə müəyyən edilmiş 
qaydada, öz səlahiyyətləri daxilində müvafıq tənbeh 
tədbirlərini tətbiq edir. Bu zaman tətbiq edilən cərimələrin 
məbləğinin 90 faizi Azərbaycan Respublikasının dövlət 
büdcəsinə, 10 faizi müvafiq icra hakimiyyəti orqanının 
hesabına köçürülür. 

7.2. Müvafiq icra hakimiyyəti orqanı və onun vəzifəli 
şəxsləri onların qanunsuz hərəkətləri, yaxud hərəkətsizükləri 
nəticəsində investorlara dəymiş zərərə görə Azərbaycan 
Respublikasının qanunvericiliyində nəzərdə tutulmuş 
qaydada məsuliyyət daşıyırlar. 

 
Maddə 8. İnvestorların hüquqlarının və qanuni 

maraqlarının qaydalarıda müdafləsi 
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8.1. İnvestorların hüquqlarının və qanuni maraqlarının 
müdafiəsi haqqında  iddialar,   yaxud   ərizələr üzrə 
mübahisələrə   məhkəmədə baxılarkən müvafıq icra 
hakimiyyəti orqanı ona həvalə edilmiş vəzifələrin həyata  
keçirilməsi   məqsədilə   iş   üzrə   rəy   vermək   üçün,   habelə 
investorların hüquqlarının və qanuni maraqlarının müdafıəsi 
üçün öz təşəbbüsü ilə və qanunvericiliklə nəzərdə tutulmuş 
qaydada məhkəmədə iştirak edir. 

8.2. Müvafiq icra hakimiyyəti orqanı investorların 
hüquqlarının və qanuni maraqlarının müdafiəsi məqsədilə 
aşağıdakılara dair iddialar və ərizələrlə məhkəməyə müraciət 
edə bilər: 

8.2.1.   dövlət  və  ictimai   maraqların,   investorların  
hüquq  və qanunla qorunan maraqlarının müdafiəsinə; 

8.2.2. qiymətli kağızlar bazarında peşəkar fəaliyyəti 
xüsusi razılıq olmadan həyata keçirən hüquqi və fıziki 
şəxslərin fəaliyyətinə xitam verilməsinə, qiymətli kağızların 
buraxılışının və onlarla əqdlərin etibarsız hesab edilməsinə. 

8.3. Müvafıq icra hakimiyyəti orqanı Azərbaycan Res-
publikasının qanunvericiliyi   ilə  müəyyən  edilmiş  digər  
hallarda  da  məhkəməyə müraciət edə bilər. 

 
Maddə 9. Öz-ozünü tənzimləyən təşkilatlar tərəfindən 

invesotların hüquqlarının və qanuni maraqlarının müdafiəsi 
9.1. Öz-özünü tənzimləyən təşkilat bu Qanuna, 

Azərbaycan Respublikasının qanunvericiliyinə, habelə 
özünün fəaliyyətinin qaydalarına uyğun olaraq öz üzvləri 
tərəfindən qiymətli kağızlar bazarında investorların 
hüquqlarının və qanuni maraqlarının müdafiəsi haqqında 
Azərbaycan Respublikasının qanunvericiliyinin icra edilməsi 
üzərində nəzarəti həyata keçirir. 

9.2. Öz-özünü tənzimləyən təşkilat 9.1-ci maddədə 
göstərilən nəzarəti öz təşəbbüsü ilə, müvafıq icra hakimiyyəti 
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orqanlarının müraciətləri, habelə investorların şikayətləri və 
ərizələri əsasında həyata keçirir. 

9.3. Göstərilən nəzarətin formaları, müddətləri və həyata 
keçirilməsi üsulları öz-özünü tənzimləyən təşkilatın təsis 
sənədləri və fəaliyyətinin qaydaları ilə müəyyən edilir. 

 
Maddə 10. Öz-özünü tənzimləyən təşkilatın  
                   kompensasiya və digər fondları 
Öz-özünü tənzimləyən təşkilatın üzvləri olan peşəkar 

iştirakçıların fəaliyyətləri nəticəsində investorlara vurulmıış 
zərərin ödənilməsi məqsədilə öz-özünü tənzimləyən təşkilat 
kompensasiya və digər fondları yarada bilər. 

Maddə 11. Öz-özünü tənzimləyən təşkilat tərəfindən 
invesiorların şikayələrinə və ərizələrinə baxılmna qaydası 

11.1. Öz-özünü tənzimləyən təşkilat öz üzvünün, onun 
vəzifəli şəxslərinin və mütəxəssislərinin fəaliyyətinə dair 
investorların şikayəttari və ərizələrinə öz təsis sənədlərində və 
fəaliyyətinin qaydalarında nəzərdə tutulmuş qaydada baxır. 

11.2.  Öz-özünü tənzimləyən təşkilat şikayət və ya ərizəyə 
baxdıqdan sonra qanun pozuntusu aşkar olarsa, aşağıdakı 
qərarları qəbul edə bilər: 

11.2.1. özünün fəaliyyətinin qaydaları ilə müəyyən edilmiş 
sanksiyaları pozuntuya yol vermiş üzvünə tətbiq etmək; 

11.2.2. investora vurulmuş zərəri məhkəmədən kənar 
qaydada ödəməyi öz üzvünə tövsiyə etmək; 

11.2.3. investora vurulmuş zərəri öz-özünü tənzimləyən 
təşkilatın kompensasiya fondundan ödəmək; 

11.2.4. peşəkar iştirakçını öz üzvləri sırasından çıxarmaq 
və onun qiymətli kağızlar bazarında peşəkar fəaliyyəti həyata 
keçirmək üçün aldığı xüsusi razılığın ləğv edilməsi və ya 
fəaliyyətinin dayandırılması üzrə tədbirlərin görülməsi 
haqqında ərizə ilə müvafiq icra hakimiyyəti orqanına 
müraciət etmək; 
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11.2.5. şikayət və ərizə üzrə materialları müvafiq icra 
hakimiyyəti orqanlarına   onların  səlahiyyətlərinə   uyğun   
olaraq   baxılmaq   üçün göndərmək. 

11.3. Öz-özünü tənzimləyən təşkilat investorların 
şikayətləri və ərizələrinə baxılmasının nəticələri və qəbul 
etdiyi qərarlar barədə müvafiq icra hakimiyyəti orqanına 
məlumat verməlidir. 

11.4.  Öz-özünü tənzimləyən təşkilat tərəfindən 
investorların qanuna uyğun, əsaslı şikayətləri və ərizəfəri üzrə 
tədbirlər görülmədiyi, qiymətli kağızlar bazarında 
investorların hüquqlarının müdafiəsi haqqında 
qanunvericilik icra edilmədiyi hallarda müvafiq icra 
hakimiyyəti orqanı öz-özünü tənzimləyən təşkilata 
qanunvericiliklə müəyyən edilmiş qaydada, öz səlahiyyətləri 
daxilində sanksiyaları tətbiq edə bilər. 

Azərbaycan Respublikasının Prezidenti  
Heydər ƏLİYEV. 
Bakı şəhəri, 16 iyun 2000-ci il. № 899-IQ.  
© VneshExpertService 
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