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Xiilasa.Bu giin olkomizda maliyya dovriyyasinin siiratlo formalasmasi, iqtisadiyyat va hiiquq
sahasinda aparilan islahatlar prosesi bazar infrastrurukturunun yaradilmasi naticasinda miimkiindiir.
Yeni dovr formalasdirilan bazar infrastrukturunun an ahamiyyatli hissalorindan biri QKB-dir.
Beynalxalq tacriibado QKB iqtisadiyyatin maliyya ilo tamin olunmasinda bank sahasi va doéviatin
biidcasi ilo barabar an onda galon miihiim variantlarindandw. QKB maliyya kapitalinin saforbar
olunmasina maragr artirmaqla maliyya resurslarinin iqtisadiyyatin basqa-basqa sferalart va sahalori
arasindaki perspektivli (galacaya yonalmis) va rentabelli formada, dinamik sakilds inkigsafda olmusg
istehsallarin xeyrina tokraran boliisdiiriilmasini tamin etmadadir.

Acar sozlar: giymoatli kagizlar bazari dovriyyasinin inkisafi, kapital goyulusu

Giris.Ilkin olaraq da QKB ddvriyyesinin yaranmasi iqtisadiyyat vo hiiquq sahesinde aparilan
islahatlarin vo bazar infrastrukturunun toskil olunmasi sayssindo miimkiindiir. Investisiya (kapital
qoyulusu) vo y1igimin forqli soxslor torofindon reallagdirildigr bir doévrde yasayiriq ki, yigimlarin
investisiyaya ¢evrilmosini reallagdiran sabit bir mexanizmin yaranmasi dovriimiiziin aktual masalasino
cevrilir.

Osas olaraq da, onu vurgulamaq yerino diisordi ki, QKB-ya daxil olan torkib hissolori bu
mexanizmin vozifosini realasdirmaqla yanasi iqtisadiyyatin foaliyyst toroflori arasinda qarisiliqh
kapital resurslarinin effektiv formada yenidon boliisdiiriilmesini tomin etmokdodir. Hazirda olan
islahatlarin aparildigi miihitdo maliyys dovriyyasinin imumi seqmentlorinin inkisaf etdirilmasi vo
tokmilogdirilmosi maosolosi olduqca miithiim yer tutmaqdadir. Buda ki, 6z ndvbosindo maliyyo
dovriyyesinin bank sahasilo yanasi formada iqtisadiyyatda pul axinlarinin otiiriiciisii vozifosindo bu
giinkii , sektorun canlanib inkisafinda shomiyyatli rol almasindan irali golir [2].

On osas da 6lkomizdo neft sektorunda birlogmis golirlorin basqa neft sektorlarina yonlondirilmasi
probleminin mdévcudlugu respublikamizin maliyys dovriyyssinin inkisaf edib yiiksalmosine xiisusi
sokildo 6nam verilmasini 6n plana ¢ixarir.

Onu da geyd etmoak olar ki, movcud bazar igtisadiyyat1 vo bazar iqtisadi sahasino ke¢id soraitindo
yasayan dovlotlordo, eloco do dlkomizds iqtisadiyyatin Oniiniido duran osas ohdoliklordon biri do
qarisiligh borc problemlarinin, elocos do, miiossiso vo toskilatlar arasinda 6domalor masalasinin hall
olunmasidir. Ciinki, qarisiligh sokilde borc probleminin mévcudlugu 6zii ilo yanasi yeni-yeni dovrii
problemlor do gotirir. osas miiossiso, togkilat vergilori 6doys bilmir, bu halda mal alicilar1 (miistorilor)
aldiglar mala gors vergi borclarint 6domirlor. Bu hal iso dévloto 6z ndvbasindo belo oks olunur;
vergi daxilolmalarinin yetorinco olmamasindan biidco planini yerino yetirmokds ¢otinlik ¢okirlor vo
igtisadiyyatin bazi istiqamotlorine dovlot yardiminda gecikmaolor olur va yaxud bir s6zlo yardim kasilir.
Biitiin bu olanlar iso timumilikdo iqtisadi sferaya 6z tosir giiclinii gostorir vo dovlotin hom siyasi, hom
igtisadi, hom do  diger sahalar {izro da giicli zsiflayir. Dévriimiizde bu masalalorin hall olunmasinin
miimkiin halli yollar1 barodo dovlot miiossiso vo dairalorindo buna uygun todbirlor hoyata kegirilir.
Mévzunun aktualligi: Olko bu mosalalorin halli yolunda QKB dévriyyasinin inkisafini mogsadouygun
hesab etmisdir. Sirf buna goro do, bu bazarin togkil olunmasi eloco do, 6lkado mdvcud olan bu giinkii
igtisadiyyatin inkisafina oldugca shomiyyatli sokilds tosir gostoran hamin mosalolorin hallins tesir edo
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bilor, hom iqtisadi toroflorin iqtisadi foaliyyoto daha ¢ox maraq gdstormolorine vo ondan somorali
sokildo isgiizar faalliga colb edilmolorina imkan veror. Indiki yeni dévrde QKB dévriyyesinin
igtisadiyyat iiclin do bu godor shomiyyatli olmasina vo dovlotin bu barado irimiqyaslh islahat iglori
aparmasina baxmayaraq, dovlotimizdo bu barado holo do molumat qitlig1 vardir. Biitiin bunlar1 nozors
alaraq deya bilorik ki, todqgiqgat isinin mévzusu olduqca aktualdir.

Tadqgigatin maqsadi: Tadqgiqat iginin asas magsadi 6lkomizdo QKB-do bag qaldiran problemlor
vo onlarin inkisaf yollarinin miioyyon edilmaosidir.

Tadqgiqat obyekti: Olkomizdo formalasmis QKB vo onun torkib elementlori togkil
etmokdadir.

Todqiqat metodlari: isin yazilmasinda analiz - sintez, homginin induksiya — deduksiya
metodlarindan istifado olunmusdur. Analiz metodunda mévzu tam olaraq da gotiiriilmiis daha sonra
basliglara boliinorok ayriligda tohlil olunmusdur. Sonra da sintez metodu ilo bu bashiglar iqgtisadi
sistemdo toplanmigdir. Induksiya metodu ilo iqtisadi faktlar yigilmus, sistemlosdirilmis vo
aragdirilmigdir. Sonra iso deduksiya metodu vasitosilo homin toplanan faktlarla nozori notico,
prinsiplar, basqa s6zls, omali foaliyyatlora gors lazimi tovsiyyslor miioyyonlosdirilmisdir.

MATERIALLAR VO MUZAKIROLOR

QKB-lor ¢ox godim tarixi dovrlordoki bazarlarda qiymatli madonlarin alqi- satqist ilo baglanmig
vo bu dovrdoki vasitogilorin dovriyyoys girmosi ilo genislonorok, kredit vosiqgolori vasitasilo ticarat
sonadlorinin alimib satildig1 bir bazar olmusdur. Biitiin bu deyilonlora gors - "birja" ifadssini, Brugge
sohorindo pul ticaratini 6ziino peso halina gotiron Vander Bursenin ailosinin adindan meydana
golmisdir (Belgika). Bu bazarlar avvalca Avropada 1478-ci ildo Anvers sohorindo  yaranmis, XVI
osrdo Amsterdamda, X VI osrin axirina yaxin iso Lion va basqa fransiz sohorlorindo do qurulmusdur.
Londonda, QKB-nin alqi-satqisinin reallagdigi bir bazar mévcud olmusdur, ancaq onun baslangic
tarixi doqiq bilinmir. Ancaq 1771-ci ilds, qiymstli kagizlarin alqi-satqist omoliyyatlarinin
reallagdirildigi, bir mokanin iistiine - "The Stock Exchange" (QKB birjas1) 10vhasi asilmig, giris pullu
olmus vo bununla da ilk QKB qurulmugdur. XVI asrdo birja- London vo Paris, XVII asrdo Vyana,
Berlin, XVIII asrda - Nyu York, XIX osrdo - Roma, Brussel, Madrid, Milan, Tokio vo Istanbulda
birjalar qurulmusdur [3].

QKB-lor toklif vo istoyin qarsilandig1 bir bazar olub, sormayonin miilkiyyatini ¢ox genis xalq
kiitlasino yayir, yigimlara horokot qazandirir, iqtisadiyyatda barometr vozifosini hoyata kecirir, bazarda
tok giymotin toskilini saxlayir, sonayedo struktural doyisikliyi asanlasdirir, bazarda tominat islorini
yering yetirir, ictimai uzlasmani saxlayir vo bununla da, igtisadisosial baximdan ¢ox 6nomli bir yer
toskil etmokdadir.

1.QKB-lor yigimlara yiiksok horakot qazandirir, qiymatli kagizlar toklif va istoyinin qarsilandigi
alic1 vo saticilarin alqi-satqr ameliyyatlarini reallagdirdigi, soxsi vo qurumlarin istirak¢ilarinin da yer
aldig1 bazardir. QKB-lor investorlar, y1gim sahiblori, bunlar adina olan amaliyyat aparan vasitaci ford
vo qurumlar, sadaco QKB satis1 ilo mosgul olanlar kimi doyiskon monfoat qruplarinin ehtiyaclarini on
optimal sokildo qarsilamaq moqgsadi giidiir. Bu ciir, fond ehtiyaci olanlar vo bu sabobdon do, QKB
ixrac etmak istoyon sirkotlor do FB-n1 axtaranlar1 sabit mokanda bir araya gotiron vo gercoklosdirilon
biitlin omoliyyatlar iki torafdo monfost oldo etmokdodir. Bununla da, fonda ehtiyaci olan sirkotlor QKB
ixrac edorok daha ucuz yollu fond olds etdiklori kimi, xeyli yigimlar1 olub bundan istifads etmok
istoyonlor do on uygun vo on yiiksok goliri 6zlindo saxlamagi planl sokilds doyarlondirmo imkani oldo
etmokdadir. Deyilonlordon goriindiiyii kimi, QKB-lor  qiymatli kagizlarin lazzimi anda pula
cevrilmosini, yoni ki, likvid durumuna golmosinds vasitogilik rolunu 6z {iizorino gotiiriir. Bu
xiisusiyyati ilo do bazarda omoliyyat goron biitiin bazar istirakeilart fayda oldo etmis olur. Qisa sokildo
desok, QKB-lar1 bu bazarlarda yer alan investorlarin likvid ehtiyacini tam qarsilayir vo fond ¢oxlugu
olan soxslorin bu fondlar1 samaerali vo siiratli bir formada doyorlondirarak yatirima (investisiyaya)
doniisdiiriilmoasine imkan verir [4].
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2.Bu birjanin bir bagsqa énomli funksiyasi da ondan ibaratdir ki, sormayonin miilkiyyatini ¢ox
genis xalq kiitlesino yayir, sirkotlor qiymotli kagizlar1 FB-daki listingdon kecirmok yolu ils, sirkotin
yerli vo beynolxalq soviyyado tanitimina imkan verir. Bundan olave sirkotlor 6z sahslorindo bacarigl
olmaq sayesinds, bazarin bu mihitindon daha da faydalanaraq ¢ixardiglar1 qiymotli kagizlarim
asanligla bazarlara apara bilorlor. Umumiyyatlo, , QKB orta sinfin toskilino vo giiclonmosine tosir
etmokdadir. Inkisaf etmis 6lkolordaki (IEO) xalq kapitalizmi bu  sokildo ger¢oklosmisdir.

3.FB-da yiizlorco istiqraz vo aksiya funksiyalagdigindan, bunlarin da qiymaotlori bir anda
yayimlanir. Qiymotli kagizlari emissiya edon sirkotlor, davamli doyorlondirmo vo imtahan altinda
olurlar. Beloliklo do, mikrobazada 6lkonin barometri rolunu goriirlor. Qiymatli kagizlara olan tolob va
tokliflora gore qiymat horokatlori davamli olaraq da doyisir. Ancaq qiymotli kagizlarin mozonnasina
tosir edon tomal faktor, onlar1 ixrac edon sirkotlorin maliyys strukturlarindaki monfoot vo giicliiliik
durumlandir. Bu sirkotlorin niimayis etdirdiyi yiiksok performans, qiymotli kagizlara olan istoyi
artirdi@indan, son naticado qiymatlor do artir. Biitlin bu gostoricilor sirkot sohmdarlar1 tigiin do ¢ox
faydali vo yararhidir. Homginin, sohmlorin orta performansini oks etdiron indeks oOlkonin imumi
sokilds iqtisadi durumu barssindo molumat verir vo bundan da istifado olunaraq golocoys yonolmis
programlar hazirlamaq miimkiin olur. Hansisa bir sirkotin QKB-do doyeor itirmasi vo yaxud
qazanmasi, sirkotin performans vo etibarliliginin oan 6nomli gostaricisidir. Bundan basqa, homginin
sirkatlorin bacariq va gabiliyyat doracalarini do miigayise etmok miimkiin olur.

4.Sirkotin maliyyo giiclinlin azalmasi noticosindo, eyni istigamotdo foaliyyot goOstoran basqa
sirkotlorin do bu sirkoto aid olan sohmlorini comlogdirme vo yaxud olo kecirmo (takeover)
formasindaki omaliyyatlar1 ¢ox xirda sirkatlorin yox olmasinin da garsisini almaqdadir.

5.Biitiin satict vo alicilarin QKB-da rastlagsmasi1 qiymatli kagizlarin konkret olaraq miisyyon
olunmus bir satis vo alig qiymatinin amalo golmasini tomin eds bilmokdadir. Bildiyimiz kimi, konkret
bir qiymat tam roqabat olan bazarlarda omoalo golir. Birja biilletenlori yolu ilo diinyanin va 6lkenin har
torofino bazarda miioyyon edilmis qiymoat voraqi gondorilir. Bu tisulla QKB ilo maraglananlar iigiin
qiymatds aldanma hadisoalorinin qarsis1 da alinir.

6.Toskilatlandirilmis QKB-da istonilon firmanin 6z aksiyasini sata bilmesi miimkiin deyildir.
Listing prosesindon ke¢o bilmalorini tomin etmok {igiin QKB {izro komitonin miioyyonlosdirdiyi
sartlari yerina yetira bilmak kimi macburiyyati vardir. Belsliklo do, fond birjasinda qiymatli kagizlarin
alis1 vo satist ilo moasgul olan soxslors bdyiik tominat verilir.

7.QKB-lar1 sonayegilarlo kigik yi1gim sahiblori arasinda korpii vozifasini hoyata kegirir.
QKB-larmin kapital bazarina olan monfi tosiri:

1.QKB-larin iri sirkatlorin lehino foaliyyat gostormasinin naticosinds kigik sirkatlorin iri vo
maoshur firmalara nisbaton maddi qaynaq tapmasi hadsiz ¢otindir.

2.girkatlorin y1gim giiciiniin ¢ox zoif oldugu 6lkolords (6lkomizda bu siyahiya aiddir) sormaya
bazarlar1 faydalanmir, yani ki, yliksok galirli qruplarin galir doracelori daha da yiiksalir.

3.Biitiin girkotlorin top menecerlori monfaat, satis, dividend kimi mosalolords oldo etdiklori
bilgilori 6z monfostlori {iglin - "insider tradink" adi verilon omoliyyat proseslorindo gergoklosdira
bilorlar (6lkomizds ¢ek hadisasi). Niimuno, 11 noyabr -2002- ci il tarixli "Vedomost" gozetinin geyd
etdiyi xabaro gora - "Fransiz bankinin - Societe Cenerale"nin 6zallogdirmasi istigamatinds, insayder
molumatin ticarati tizro do bir qrup biznesmens qarst dord ildir ki, mohkomo arasdirmasi davam
etmokdadir".

Bozi vaziyyatlordo sirkstin iri hocms sahib soshmdarlari, firmanin finansal cadvallarinds
doyisikliklor etmok iisulu ilo, yoni ki, hor hansi sirkotin monfostini daha az gdstormok ilo, homin
firmanin qiymatli kagizlarinin qiymstinin enmasina yol acir vo daha sonrasinda iso bundan istifads
edorok movcud sirkotin kagizlarin1 daha ucuz almagqla, naticads yiiksak sokilde qazanc fiirsstine nail
olurlar.

Olkado QKB dévriyyesinin inkisafina miixtolif amillor 6z tosirini gdstora bilmokdadir.
Bunlardan birincisi, dévlot bazarindaki qarsiligl miinasibotlorin inkisafi ilo alagelidir. Olkoads iqtisadi
qorarlarin gobulu mexanizminin inkisafi vo qeyri-morkozlosdirilmis qorara golmok ononolorinin
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formalasmas1 QKB-nin inkisafina ciddi formada tosir etmokdadir. Olkodo kapitalin morkozlosdirildiyi
vo miilkiyyatin strukturunda iri sahibkarlarin istiinliik togkil etdiyi soraitdo QKB dovriyyasinin inkigaf
imkanlar1 mohdud ola bilmokdadir. Bura homginin dovlotdo foaliyyatdos olan sirkatlorin 6l¢iisii do tosir
etmokdadir. Olgiico kigik va orta firmalar nisboton kicik sayda paycilara moxsus olmaqdadir. Belo
sirkotlorin ictimaiyyat iiclin do maliyyo hesabatlarinin vo digor molumatin agiglanmasina dair
ohdoliklori mohdud olur. QKB dovriyyasinin inkisafina 6lkods formalasmis ononolor do shomiyyatli
formada tosirini gostorir. Belo ki, nisbaton qapali miilkiyyato iistlinliik veran, sorik foaliyyeoto iistiinliik
verilmoyon comiyyostlordo QKB ¢ox zoif inkisaf etmokdodir. Bank sahasindon forqli olaraq da QKB-
nin foaliyyotini reallagdiran infrastruktur nisboton miirokkob vo ¢oxsahoali ola bilmokdodir. Bu,
qiymatli kagizlarin ugotunu, kogliriilmosini, onlara vo onlar1 buraxan emitentlora xiisusi sokilde
istoklorin miioyyan edilmosini vo bazar istirak¢ilarinin bu istokloro riayot etmosino nozaroti hoyata
kecirmayi vo s. tolob edir. Belo halda molumatin agiglanmasinin shomiyyati boylikdiir. Bu sababdon
do, QKB-nin inkisafinin vacib sartlorindon biri do qiymatli kagizlar1 buraxan emitentlorin 6zlorine dair
molumati agiqlamalarinin aydin qaydalarinin olmasidir [5].

QKB-nin inkisafi sirkatlorin iri layiholori maliyyalosdirmolori {i¢iin ham xiisusi, ham do borc
vasaitlorini colb etmolori mogsadils ¢cox genis imkanlar verir. Bu ciir soraitds, firmalar xiisusi sokilds
vasaitlorlo borc vasaitlorinin optimal nisbotini se¢gmok imkani aldo etmokdadirlor. Elaca do, qiymatli
kagizlarin doyori qiymaotli kagizlarin emitenti ilo bagli molumat osasinda formalagsmaqdadir. Bels
halda, QKB-nin inkisaf resurslarinin daha da somaorali bolgiisiine vo somarali investisiya (kapital
qoyulusu) gorarlarinin verilmasino sobab olmaqdadir. Bu amil QKB dovriyyssinin bank sahasing
nisboton Ustiinliiylinli miioyyonlosdirir. Belo ki, QKB-da sirkotlorin molumati agiqlamaq zorurati bu
molumatin yayilmasina vo daha da somoroli investisiya (kapital qoyulusu) gorarlarinin verilmasino
sabab olur. Banklar iso malumati tokca 6zlori alirlar vo bu moalumat asasinda tokca 6zlari qorar verirlor.
Homginin, QKB sirkatlorin foaliyyotinin somaraliliyinoe uygun olaraq reaksiya verir, , real olaraq,
sirkotlorin menecmenti {izorindo nozarat vozifalorini do hoyata kegirirlor.

Naticalor

Olkodo maliyys bazarlarimmn inkisafi mévcud iqtisadi resurslarm somorali istifadosine sabab olur.
Maliyys vasitocilori miqyasdan gqonaot vo ixtisaslagsma hesabina sdvdologma xorclorini shomiyyatli
sokildo azaldir vo kigik vosaitlorin bazara colb edilmosino sorait yaradirlar. Bazarda likvid maliyya
alotlorinin formalagmasi sovdelogmo xorclorini azaltmaqla maliyyonin alotlori vasitosilo ticarstin
reallagdirma yeri vo vaxti ilo bagl cotinliklori aradan qaldirir. Likvid kapital dovriyyesinin
moveudlugu sorbost pul vosaitlorino malik iqtisadi subeyktlore asan satila bilon sohm, istiqraz va s.
kimi maliyyo alotlorini almaqgla qeyri-likvid istehsal obyektlorino investisiya (kapital qoyulusu)
qoymaga imkan verir. Maliyyonin QKB- nin inkisaf prosesi iso mohdud iqtisadi resurslar1 daha da
golirli sahalore yonaltmaklo bagl cevik qorar vera bilmays gors do slverisli sorait yarada bilmokdadir.
Maliyyas bazarlarmin funksiyalarina asagida qeyd olunanlar aiddir:

- Maliyyo bazar1 miqyasina goro kicik olan pul vaesaitlorini risko meyilli olmayan iqtisadi
agentlordon sahibkarlarin lehins ilk bagdan bolgiisiinii reallasdirir;

- Maliyys vasitogilori vacib resurslarin soforbor edilma xorclorini azaltmagla investisiyanin
hayata kegirilmasinde movsiimii amillorin tosirini azaldir, cografi baximdan (regionlar, soharlor va s.
iizro) vo miixtolif kateqoriyali borcalanlar osasinda faiz doracolorindoki forqlori asagi salir vo naticado,
investisiya (kapital qoyulusu) qoyulusunu stimullagdirir;

- Maliyys institutlar1 sonayelosmo dovriinds kapitalin ilkin ehtiyatinin somorali bdlglisiinii
miimkiin etmokdadir va texnoloji innovasiyalarin formalagsmasina sobab ola bilmakdadir.

Banklar 6z risklorino sorbast vosaitlori soforbor edorok pul vosaitlorine ehtiyaci olanlar1 kommersiya
osasinda maliyyolosdirirlor. Bu maliyyslosmo mexanizminin mithiim istlinliiklorindon biri, banklarin
miistorilorlo uzunmiiddstli miinasibatlorinin formalasmasi hesabina onlarin borcalanlar barasindo
otrafli molumatlar aldo etmosinoe sabab olmasidir. Bu baximdan, banklarin azad pul vesaitlorinin
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sahiblori ilo borcalanlar arasinda vasitogilik etmosi molumat assimmetriyasint azaldir. Homginin,
banklarla miistorilorinin maliyyslosdirmo halinda problemlori yarandiqda, faizlorin asagi salinmasi vo
yaxud borcun restrukturizasiyasinm hoyata kegirilmosi asan olur. Informasiyanin yigilmasi ilo slaqali
pesokar kadrlarin olmasi va bu isin tomarkiizlosmasi fordi borcveranlors nisbaton banklarin miqyasdan
genast etmoloring sobab olur. Olkads bank sistemi sahosinin inkisafi ticaroti asanlasdirir, kigik sorbost
vosaitlorin banklar torafindon colb olunmasi bu veosaitlorin yerlosdirilmasilo slageli amanatgilorin
risklorini asagi salir. Bununla yanasi, banklarin miistorilorlo nisboton uzunmiiddotli omokdasligi
naticosindo vo miistoriloro nisboton iri kreditlor verdiyindon, bozi hallarda (onlarin  maliyyo
voziyyatlorinin pislogdiyi halda) bu ciir miistorilori maliyyologsdirmokdo davam etmokdadirlor. Bu hal
is9, resurslarin bolgiisiiniin somoraliliyini azalda bilor. Homginin, banklarin firmalarda korporativ
idaroetmo soviyyasine tasiri QKB-yo baxanda asagi olur. QKB-da iso sirkotlorin qiymatli kagizlar1 ilo
ticarot aparan xeyli sayda investisiya (kapital qoyulusu) sirkatlori molumatin yayilmasina vo bununla
da firma {izorinds yiiksok doracads xarici nazaratin tomin edilmasing sabab ola bilmokdadir. Homginin,
QKB dovriyyesinin inkisafi sirkotlorin qovusmasi vo birlosmasini asanlasdirmaqla yerli iqtisadiyyatda
miqyasdan gonaoto nail olmaga vo iqtisadi somaraliliyi artirmaga imkan yaradir [7].

Olkado QKB dévriyyesinin inkisafina miixtolif amillor 6z tosirini gdstora bilmokdadir.
Bunlardan birincisi, dovlat bazarindaki garsiliqli miinasibotlorin inkisafi ilo alagalidir. Olkodo iqgtisadi
gorarlarin gobulu mexanizminin inkisafi vo geyri-morkozlosdirilmis qorara golmok ononalarinin
formalasmas1 QKB-nin inkisafina ciddi formada tosir etmokdodir. Olkado kapitalin morkozlosdirildiyi
vo miilkiyyatin strukturunda iri sahibkarlarin tstiinliik togkil etdiyi soraitdo QKB dovriyyssinin inkisaf
imkanlar1 mohdud ola bilmokdadir. Bura homginin dovlotds foaliyyatds olan sirkotlorin dl¢iisii do tosir
etmokdadir.

QKB-nin inkisafi sirkotlorin iri layiholori maliyyalosdirmalari {i¢iin do hom xiisusi, hom do borc
vasaitlorini colb etmolori mogsadilo do ¢ox genis imkanlar verir. Bu ciir soraitdo, firmalar xiisusi
sokilda vasaitlorlo borc vasaitlorinin optimal nisbatini se¢gmok imkani aldo etmokdadirlar. Elaca do,
qiymatli kagizlarin doyori qiymotli kagizlarin emitenti ilo bagli malumat osasinda formalagsmaqdadir.
Belo hal QKB-nin inkisaf resurslarinin daha da somorali bolgiistino vo somoarali investisiya (kapital
qoyulusu) gorarlarinin verilmosino sobab olmaqdadir. Bu amil QKB dévriyyasinin bank sahosino
nisboton istiinlilylinii miioyyonlosdirir. Belo ki, QKB-da sirkotlorin molumati agiqlamaq zorursti bu
molumatin yayilmasina vo daha da somorali investisiya (kapital qoyulusu) gerarlarinin verilmasino
sabab olur. Banklar iso malumati tokca 6zlori alirlar vo bu molumat asasinda tokco 6zlari qarar verirlor.
Homginin, QKB sirkotlorin faaliyyotinin somoraliliyino uygun olaraq da reaksiya verir, , real olaraq da
sirkotlorin menecmenti tizorindo nozarat vozifalorini hoyata kegirirlor.

Tadqgigatin elmi yeniliyi: QKB ddvriyyesinin qurulusunun qiymotlondirilmosi miioyyon
olunmusdur; Azorbaycanda geyri-neft sahasi olan QKB dovriyyasinin inkisaf istigamatlori miioyyon
olunmugdur. Tadqiqat isinin tohlili naticesindo alde edilon yeniliklorin tatbiq olunmasi Azarbaycanda
QKB dovriyyesinin  miioyyon edilmosindo, homginin saho qurulusunun qiymotlondirilmasi
metodlarinin totbiq edilmosino imkan yaradacaqdir.

Tadqiqat isinin tatbiqi ohomiyyati: Qiymotli kagizlarin siirotli inkisafi homg¢inin QKB
dovriyyesinin daxilinds inkisafin siiratini yiliksoldacok, AR-nin dévlat biidcasinin neftdon galon golirlor
hesabina formalasdirilmasini aradan qaldiracaqdir.
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Biansinne pa3putus o0paiieHus pbIHKA IeHHBIX OymMar B Halleil cTpaHe Ha (popMHpPOBaHUe
HAIMOHAJBLHOI0 KAIIUTAJIN3MA
'H. A.HapumaHos, I T. KanangapJsl,
H. 1. Cyaranos

Pe3ome.B cratbe paccMoTpeHsl mporecc ObicTporo (GopMupoBaHus (UHAHCOBOTO 000pOTa B
Halle CcTpaHe BO3MOXEH B pe3yinbrare mpouecca pedopM B 00JaCTH 3KOHOMHUKM U IIpaBa, B
pe3yibTare co37aHus PbIHOYHOM MHPpacTpyKTypbl. OfHOM M3 BakHeHIInX yacTeil Gopmupyromeics
B HOBBI TepHOJ prIHOYHON uHOpacTpykTypsl sBisercs ['Kb. B mupoBom ombite I'KB siBisiercs
OJHUM M3 BaXKHEHIINX BapUaHTOB OOECHEUYCHMs] SKOHOMUKU (PMHAHCAMH, Hapsay C OaHKOBCKUM
CEeKTOPOM U TOCYIapCTBEHHBIM Oro/pkeToM. [loBbImIasi 3aMHTEPECOBAHHOCTH B MOOMIM3ALUHU
¢unancoBoro kanurtaia, I'Kb oOecnieunBaer MHOrokpatHoe pacmpeseseHue (PUHAHCOBBIX PECYpCOB
MEXIy pa3IMUHbIMU cepaMy U HANpaBICHUSAMHU SKOHOMUKH B MEPCHEKTUBHON (IIEPCIEKTUBHON) U
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The influence of the development of circulation of the securities market in our country on the
formation of national capitalism
’N. A. Narimanov, 2P. G.Qalandarli
®N. I.Sultanov

Summary.The article considers the process of rapid formation of financial turnover in our
country is possible as a result of the process of reforms in the field of economics and law, as a result of
the creation of a market infrastructure. One of the most important parts of the market infrastructure
that is being formed in the new period is the GKB. In the world experience, the SCB is one of the most
important options for providing the economy with finances, along with the banking sector and the state
budget. Increasing interest in the mobilization of financial capital, the SCB ensures the multiple
distribution of financial resources between various sectors and areas of the economy in a promising
(promising) and profitable form, in favor of dynamically developing industries.
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