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BausnHe PHHAHCOBLIX PLIHKOB HA PAIBHTHE
TYPHCTHYECKOro ceKTopa Alep6aiukana

Impact of financial markets on the development
of the tourism sector in Azerbaijan

Xiilasa: Son ddvrlar igtisadiyyatin davamh olaraq inkisaf edon va
golir gatiron sektorlanindan biri turizm sektorudur. Tabii resurslan mahdud
olan bazi 6lkalar vardir ki, bu 6lkalards turizm sektoru potensial, inkigaf et-
dirilmasi prioritet sayilan va an gox golirli sahalardan biri hesab olunur. Bu
8lkalarda turizm sahasinda zaruri tadbirlor gorillir va bu sahonin daha da
tokmillogdirilmasi istiqamatinds saylo ¢aligilir. Turizm sektorunun effektiv
inkigafi Ggin maliyys resurslarinin lazami saviyyada olmasi mithiim gartlar-
dan biridir. Bu maliyya resurslarinin fasilasizliyi va davamliligi turizm sek-
torunun inkisafinda oshomiyyatlidir. Turizm sektorunun maliyya resurslan
ilo tomin edilmosi maliyys bazarlanmin kémakliyi ilo reallagir. Elo buna
gora da maliyys bazarlan xidmat sektorunun ayrilmaz tarkib hissasi sayilan
turizm sektorunun inkisafinda da bdyik rol oynayur.

Acar sbzlor: maliyys bazarlan, turizm, Azarbaycan, inkisaf,
iqtisadiyyat

Pestome: B nocieqnee BpeMs OHHM H3 CaMbIX GbICTPOpacTyLIMX H
TPHOBUILHBIX CEKTOPOB 3KOHOMHKH ABJIACTCA Typuctrueckuii cextop. Ecth
CTpaHBI C OrpaHHYeHHbIMH NPHPOIHBLIMH PECYPCaMH, B KOTOPLIX TypHCTH-
YeCKHH CEKTOp CUHTAETCH MOTEHIHANLHBIM, IPHOPHTETHBIM [ULA Pa3BHTHA H
OJIHHM H3 CAMBIX NIPHOLUTbHBIX HAMpaB/icHUA. B 3THX CTpaHax NpHHHMAIOT-
C2 Heo6XOMHMBIE MEPhl B O6/1aCTH TypH3Ma H NPHIAraloTcs yCHIHA LA
AansHeHmero ymyqmeHHs 31ofi o6nactd. OfHHM M3 BaXHBIX ycnosuft 3¢-
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(exTHBHOrO pa3BHTHA TypHCTHuECKOH CeXTOpa ABISeTCE HeoGXOTHMBIH
YPOBCHb (HHAHCOBBIX pecypcoB. HenpephiBHOCTS M YCTOHYHBOCTD 3THX
(HHAaHCOBLIX pecypcoB BaXHBI UIA pa3BHTHA TYPHCTHYECKOIO CeKTopa.
OGecneyenne TypuiMa (HHAHCOBLIMH pecypcaMu OCYIIECTBAETCA C MO-
MOmIbI0 (PHHAHCOBBIX PLIHKOB. BoT moueMy duuaHCOBBIE PBHIHKH HIpaloT
BAXHYIO pO/ib B Pa3sBHTHH TYPHCTHHYECKOTO CEKTOpa, KOTOpHIH SBIfETCH
HEOTBEMJIEMO 4aCTBIO CeKTOpa yCTyT.

Knwouesnie coa: ¢unancossie phimkm, TYpH3M, AsepGaiixan,
pa3BHTHE, IKOHOMHKA

Abstract: Recently, one of the fastest growing and most profitable
sectors of the economy is the tourism sector. There are countries with
limited natural resources in which the tourism sector is considered potential,
a priority for development and one of the most profitable destinations. The
necessary measures in tourism are being taken in these countries and efforts
are being made to further improve this field. One of the important
conditions of the effective development of the tourism sector is the required
level of financial resources. The provision of tourism sector with financial
resources is carried out with the help of financial markets. That is why
financial markets play an important role in the development of the tourism,
which is an inextricable part of the service sector.

Keywords: financial markets, tourism, Azerbaijan, development,
economy

Giriy

Mulasir bazar iqtisadiyyat: soraitindo maliyys resurslanmin davamls
olaraq 8lka iqtisadiyyatina calb edilmasi mithtim shamiyyat kasb edir. Bu
sabobdan daxili va xarici resurslann iqtisadi inkigafa ydnoldilmasini tamin
edon maliyya bazarlannin var olmas: b8yilk zorurat dogurur. Maliyys bazar-
larinin mévcudlugu ham makroigtisadi va ham do mikroiqtisadi saviyyads
maliyya resurslan ilo tamin edilmada mistasna rol oynayir. Bu sababdan 81-
konin iqtisadi inkisafi maliyys bazarlan olmadan qeyri miimkinddr. Diinya
tocrilbasi gstarir ki, son illords maliyys bazarlarinin miqyasinin va elaca ds
beynalxalq iqtisadi minasibatlarin giiclanmasi prosesi davam etmakdadir.
Bu ndqteyi nozardsn maliyya bazarlannin globallagmasi va onlann intensiv
inkisafi biitdvlitkdo iqtisadi inkigafa misbat tasir gostorir. Qeyd edak ki, ma-
liyys bazarlannin yaranmasi obyektiv xarakter dagiywr. Maliyys bazarlan
ddvlatin, elocs da mitassisalorin davamli vo fasilasiz foaliyyati naticasinds
daha da inkisaf etmisdir. Maliyys bazarlan bazann els formasidir ki, burada
amtad gismindo maliyys resurslan ¢uag edir. Maliyys bazarlanmin asas
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maqsadi pul vasaitlorinin somaroli gakilds safarbar edilmasini va onlann
maliyys resurslanna ehtiyac: olanlara taklifini tomin etmokdon ibarotdir.
Buna gora d maliyys bazarlan pul vasaitlorinin iqtisadi subyektlar arasinda
bolgisiinil reallagdiran bazarlar hesab olunur. Hal-hazirda maliyys bazarlan
bir gox Slkalorin iqtisadiyyatinda 8zilnamaxsus rol oynayir. Iqtisadiyyatin
istor sanaye, istor kand tasarriifat: va istarso da xidmat sektorunun maliyya
resurslan il tamin edilmasinda maliyys bazarlarinin rolu damilmazdir.

Son dévrlar iqtisadiyyatin an perspektiv sahalarindan biri turizm saha-
si sayilir. Bu sektor ham yiksak calbediciliyi va hom da galir gatirma qabi-
liyyati ilo segilir. Qeyd edak ki, turizm sektorunun effektiv inkisafi Qigiin
maliyys resurslanimin lazimi saviyyads olmasi mithim gartlardon biridir.
Ctnki maliyys resurslanmn fasilasizliyi va davamlii@ turizm sektorunun
inkiafinda mistasna shomiyyats malikdir. Turizm sektorunun maliyys re-
surslan ilo tamin edilmasi maliyys bazarlarimin kdmakliyi ilo reallagir. Ela
buna gdra do maliyys bazarlan xidmat sektorunun aynlmaz tarkib hissasi
sayilan turizm sektorunun inkisafinda da rol oynayur.

Turizmin tokmillagdirilmasi va inkisafinin tamin edilmasinds bank sek-
torunun va siorta sektorunun rolu bdyiikdilr. Qeyd edak ki, banklar v si-
gorta girkatlori imumilikda maliyys bazarlannmin asas ndvlorindon s.aylhrlar.
Mayyan bir 8lkanin turizm sektorunun inkisaf potensialina s6zsiz ki, sigorta
va bank sektoru milsbat tasir géstarir va onun effektiv faaliyyatina tokan verir.
Belo ki, banklar turizmin makrosaviyyads inkisafinin tomin edilmasi
magsadila giizagtli kreditlor ayirmagla turizm sektorunun maliyys vasaitlari
ilo tamin edilmasina kdmoklik gdstarir. Digar torofdan turizm sektorunda
sigorta faaliyyatinin tokmillogdirilmasi, turizm sektorunun §130mlmas:.
imumilikds sigorta bazarinin va sigorta sisteminin inkigaf eld_mlmasn turizm
sektorunun inkigafi igtin ¢ox faydahdir. Biitiin bu proscsla_r turizm sektorunun
dinamik inkigafi ils yanagi onun calbediciliyini da yiiksaldir. '

Bminlikla qeyd eda bilarik ki, milasir dévrds maliyya baz_arlan Yaponiya,
Ingiltars, ABS, Isvegro kimi 6lkalorda daha inkisaf etmis bir saviyyaya catmisdir.
Lakin Azarbaycanda maliyya bazarlan bir sira inkisaf etmig lﬁlkalardakl kimi tam
tokmillagmis bir saviyyada deyildir. Mahz bu baximdan malx)fya bawl@m f;a-
liyyatini takmillogdirmak, maliyya bazarlannin inkisafi sahasindo zoruri b}ibu!ar
gorararak onlann intensiv inkigafina nail olmag, bundan slava onlann iqtisadiy-
yatin digar sektorlan ilayanasxun'imscktonmdadarolunuamnnaq_bugﬁnqar-
sida duran aktual masalolardan biri hesab olunur. Bu aktual masaloni yaxin galo-
cakda reallagdirmagq iss son doraca shamiyyatlidir.
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Diinya iqtisadiyyatinda maliyys bazarlannin rolu va shamiyyati
Maliyya bazan pul vasaitlorinin harakatinin tagkilinin x(susi formas
olub, maliyys munasibatlari sferasinda alqi-satqi milnasibatlarinin mocmu-
sudur. Diinya iqtisadiyyatinda maliyys bazarlan Ozlilylinds bir mexanizm
hesab olunur. Bu mexanizm giymoatli kagizlarla, xisuson sshm vo istiqraz-
larla va elaca da qargiligh avaz edilon aktivlarlo ticarati reallagdirir. Maliyys
bazarlaninin bir sira névlari vardir ki, bunlan asagidaki kimi gostara bilarik.
a. Pul bazarlan - qisamddatli, yani middati 1ils olan qadar maliyys
va kredit amaliyyatlann: shato edon maliyys bazarlandir. Onun torkibina
banklararas va valyuta bazarlan daxildir. Banklararasi bazarda banklann va
digar kredit tagkilatlannin mitvaqqati sarbast pul vasaitlari calb edilarok onla-
nn arasinda asason qusamiddatli depozit soklinda yerlagdirilir. Banklararas:
kredit bazan har bir 6lkanin maliyys bazannda mithiim shamiyyats malikdir.
Belo ki, har bir dovlotin mithim makroigtisadi tanzimlama orqani sayilan
Morkazi Bank 6z iqtisadi funksiyalanmin aksariyyatini bu bazar vasitasils h-
oyala kegirir. Banklararas: kredit bazan qusamiddatli likvid aru olan bankin
digor banka borc verarok galir alds etmasini, borc alan bankin iss qisa
middatli likvid ehtiyacini uzunmaddatli aktivlarindon istifada etmoadan ddan-
mosini tomin edir. Pul bazarlannin nvlarindan biri valyuta bazandr. Valyuta
bazan dedikds, valyutalann ticarati, yoni bir valyutanin digarina dayig-
dirilmasini hayata kegirilon pul bazan sektoru basa dugtltr. Hazirda valyuta
bazan diinya iqtisadiyyatimn mihim tarkib hissasi sayllir. Qeyd edak ki,
beynalxalq valyuta bazan ayn-ayn dovlatlorin valyuta bazarlanindan ibaratdir.
b. Kapital bazarlan - uzun muddatli, yoni middati 1 ildon daha
artiq olan maliyys v kredit amaliyyatlarini shata edan maliyys bazarlandir.
Kapital bazarlarina orta va uzunmiddatli kreditlor va hamginin soshmlar va
istiqrazlar bazan daxildir. Kapital bazan dévlat va kommersiya togkilatlan
U¢lin uzunmiddatli investisiya resurslarinin asas monbalari hesab olunur,
Pul bazarlan asason qisamiddatli tolobatlan 8damak Uglin ytiksok likvidli
vasaitlori shats etdiyi halda, kapital bazarlan iso maliyys resurslanina olan
uzunmilddatli talabati shats edir.
¢. Qiymoatli kagzlar bazan - milddatindan asih olmayaraq giymatli
kagizlann alimb satildigr bazardir. Qiymatli kagizlar bazan maliyys bazan-
min mithiim seqmentlorindon biri sayilir. Qeyd etmaliyik ki, qiymatli kagz-
lardan hom kapital bazarinda, hom da pul bazannda istifada edilir. Qiymatli
kagizlar bazarinda ham qisa mitddatli v hom d3 uzun middatli qiymatli ka-
g1zlar alhimib satila bilsr. Qisa miiddotli, middati asasan 1 ilo qadar olan qiy-
matli kagizlara xozina notlan, depozit sertifikatlan, korporativ notlar aiddir.
Uzun milddatli, milddati asasan 1 ildon daha artiq olan qiymatli kagizlara iso
Xazina bondlan, korporativ bondlar, munisipal bondlar aiddir. Qiymatli ka-
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gizlar bazan 6z ilkin vs tokrar bazarlara bolindr. llkin bazar qiymatli ka-
gizlann emissiyasi zaman yaranir vo burada maliyys resurslan safarbar
edilir. Yoni ilkin bazar giymatli kagizlanin alqi-satqisiun ilk daf> hayata ke-
girildiyi bazardur. llkin bazarda qiymatli kagizlann yerlogdirilmasi iki yolla
~ investorlara birbaga miraciat va vasitagilik yolu ilo hayata kegirilir. Takrar
bazar is ilkin bazardan farqli olaraq s6vdalagmasi daha dnca reallagmg giy-
matli kagizlann yenidon alqi-satqisinin hayata kegirildiyi bazardur.

d. Siforta bazan - camiyyatin sigorta midafiasinin reallagdinimasi
maqgsadilo mayyan sigorta fondlanmin yaradilmasi, formalasdirniimasi va
bolgiistinds igtirak edon sigorta girkatlorinin macmusudur [3, 5.48). Sigorta
bazan hamginin sigorta amaliyyatlarinin hayata kegirildiyi, sigortalilarla si-
gortagilann qargilagdifs bir mokandir. Sigorta bazan sigorta sisteminin an
zoruri Unstrlorindan biri hesab olunur. Sigorta bazan maliyys bazarlarinin
asas ndvlarindan biri olmagla iqtisadiyyatda mithitm rol oynayir. Bela ki, s1-
gorta bazannin shamiyyati asasan ictimai istehsalin davamhliginin va taraz-
liginin tamin olunmasinda 8ziinil gdstarir.

Maliyys resurslannin formalagmasi, onun daha samarali bdlgiisil v
maqsadydnlil istifadasinin tamin edilmasi mahz maliyys bazarlarinin kbm;l}yl
ilo mintazam olaraq idara olunur. Maliyys bazarlarinin yaranmasimin vx_acnb-
liyinin asas amillarindan biri iqtisadiyyatda maliyya resursla_nmp qleyn.-ba-
rabar bolgiistidir [1, 5.22]. Ciinki bu bdlglt zamam muassisalarin bir qisminda
maliyya vasaitlarinin artighg, digar gisminda iss ¢atigmazhigs (1za guxir. '

Maliyys bazarlan sarbast pul vasaitlarina sahib olanlarla, pula cbl{yacl
olanlar arasinda maliyys alatlori vasitasilo va maliyys mskilallanqm igtiraki
ila vasitagilik edan bir sistemdir. Onun asas magsadi yigimin son lstchla}(gl~
lar arasinda bdliigditritlmasindan ibaratdir. Yani bir sah_gda thyyo vasaitla-
rinin artiqhg, digar sahada isa gatiymazhg varsa, vasaitin bu" sah‘s.cl@ bagqa
sahays axin bag verir [5, 5.70). Tabii ki, bu axin maliyya vasitagiliyi vo ma-
liyys bazarlan vasitasila hayata kegirilir. ‘

o Natica olaraq maliy)ya resurslarinin bir miassisadan digarina dogru
harakati tamin edilir ki, bu prosesda do maliyya bamrlapqnn rolu bbyuk@ﬁr.
Bels ki, pul vasaitlarinin tolob va taklifa uygun olaraq 1§lxqamatlapmas1nda
maliyya bazan vasitagi rolunu oynayir. Malum oldugu kimi, ‘mdasir dovrda
maliyys resurslarinin fasilasiz olaraq iqtisadiyyata caI.b edglmagl mithiim
shamiyyat kasb edir. Diinya 6lkalarinin miixtalif iqtisadi v:zxyyatlna.u)(gup
olaraq hoyata kegirdiyi iqtisadi islahatlar isa bir <;o.x'61kol=rd‘a intensiv iqti-
sadi inkigafa sabab olmugdur. Bu baximdan imumilikdo maliyys resurslari-
min iqtisadi inkigafa calb edilmasini tamiq edan maliyys bazarlarimn mov-
cud olmas: son dévrlar zarurata gevrilmigdir.
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Maliyys bazarlan kapitalin safarbar edilmasi, kredit toqdim olunmas:,
maliyys amoliyyatlan mbadilasinin hayata kegirilmasi va mohsul istehsa-
linda maliyys vasaitlorinin samarsli yerlagdirilmasi baximindan miistosna
shamiyyat kasb edir. Maliyys bazarlan pul vasaitlarinin bir malkiyystgidon
digarina harakatini tomin etmokl, bazarda alici ila saticimin birbaga gorilg-
masi zamami satiga ¢ixanlan aktivlerin real bazar giymatlarini milayyan et-
mokla, investorlara pullarin an samarali istigamatlors yerlogdirilmasi tigiin
moakan v gorait yaratmagla va maliyys ehtiyatlarinin ké¢iirilma xarclarinin
minimuma endirmakls dinya iqtisadiyyatinda boytk rol oynayr [5, s.72].

Maliyys bazarlarinin mahiyyatins qlobal saviyyado baxsaq, vurgulaya
bilarik ki, onlar regionlar, 8lkalar va diinya miqyasinda pul vasaitlorini so-
forbarliys alib toplayaraq, borc kapitalina gevirir. Bu isa kredit sistemi vasi-
tasila regionlar, 8lkalor arasinda bélisdarilir va natica etibarila bdytik srazi
miqyasinda manfast normalannin eynilasmasina va diinya iqtisadiyyatimn
inkisaf tempinin sinxronlagmasina sabab olur. Bazar iqtisadiyyat: goraitindo
maliyys bazarlari makroiqtisadi tarazligin tamin edilmasinin, xtsusilo ma-
liyys sabitliyina nail olunmasinin mithtm alatidir. Har bir 8lkada effektiv

maliyya bazarinin formalagmas: ortaya ¢ixan bdytik risklarin va tahliikalarin
aradan qaldinlmasina misbat tasir gostorir.

Ogor muassisalor mistaqil gakildo maliyya vasaitlorini qanast edarak
investisiya foaliyyatini hayata kegirsoydi, 0 zaman iqtisadi inkigafi maliyys
bazarlar olmadan da reallagdirmaq mitmkin olard:. Lakin miassisalarin in-
vestisiya qoyuluglan ila onlann yigimlan arasinda farq na qodor b8ytikditr-
89, 8lkado yaranan yigim vasaitlarinin son istehlakgilar arasinda bolugdartl-
masi {iglin somaroli maliyya bazarlannin mdvcudluguna bir o qadar gox za-
rurat yaranir [S, 5.96). Inkisaf etmis maliyys bazarlarinin mdvcudlugu sar-
bast kapitalin mvafiq hacminin va doviatin iqtisadi inkigafinin vs iqtisadi
artiminin tamin olunmas: {i¢iin son daroca shamiyyatlidir. Mtassisalorin qe-
naot etdiklari qador investisiya faaliyyatini hayata kegirmasi, onlarin bir gox
investisiya layihalorindon imtina etmasina sabab ola bilor. Bu baximdan,
maliyys bazarlannin inkigafi b8ytk mablogds maliyys vasitlorinin saforbar
edilmosi asasinda bdyilk investisiya layiholorinin hoyata kegirilmosina
imkan verir [7].

Maliyys sistemi tokmillogdikco maliyys bazannin formalagmasinda v
inkisafinda 6nomli iralilayis bag verir. Bela ki, muxtalif mulkiyyat formal
istehsal milossisalori arasinda vasitagilik edan maliyys bazarlan iqtisadi re-
surslarin dvriyyosinin tamamlanmasinda misilsiz rol oynayir, kommersiya
sahasinda slds edilon nailiyystlorin artmasina kSmok edir, maliyys resursla-
ninn tamorkilzlosmasing va bu resurslann igtisadiyyatin daha somarsli vo
yuksok likvid qabiliyyatli saholorine 8danilmosine gorait yaradir. Maliyys
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bazannin asasim talab va taklif asasinda vasitagilarin kdmayi ils kreditorlar-
la borc gdtiiranlor arasinda kapitalin yenidan bolgiist mexanizmi taskil edir.

Istar inkisaf etmis va istarss da inkisaf etmokds olan 8lkalords inves-

torlar, smanatcilor va borc alanlar maliyys bazarlanimin asas igtirakgilan
hesab olunur [4, 5.78). Burada investorlar talabatlanndan artiq maliyys ehti-
yatlanna malik olan va investisiya kimi istifads edan miassisa va tagkilat-
lardir. ©manatgilor goxsi istehlaki azaltmagla, milayyan magsadlar figlin
mixtalif yiimlar hoyata kegiran fiziki v hilquqi goxslardir. Borc alanlar isa
kifayst gadar maliyys ehtiyatlanina malik olmayan va yaxud maliyys ch.liya-
tiun ¢atismazhigin hiss edan miassiso, tagkilat, hamginin dévlat hakimiyyat
organlandir. o

Mulasir bazar iqtisadiyyati soraitindo mixtalif 8lkalarin iqtisadiyyat
inkisaf etdikca, beynolxalq iqtisadi minasibatlar giiclondikes va digar iqli_sa-
di proseslar stiratlandikca tabii ki, maliyys bazarlarninin da dtinya iqtisadiy-
yatinda rolu artir va intensiv inkisaf edir. o .

Lakin inkigaf potensiali baximindan maliyys bazarlan inkisaf etmig 61-
kalards daha dinamik bir struktura malikdir va daim tokmillagir. Bitdvlitkkda
inkigaf etmig maliyys bazarlan bir sira spesifik xtisusiyyatlars malik olur. Ov-
vala inkisaf etmig maliyys bazarlannda yilksak sabitlik h(skm siirir. 1§t:r ah-
cilann, istarsa da saticilarin maraqlannin mildafiasinin effektiv sistemi va ba
zarda amaliyyatlan tanzimloyan tokmillogmis infrastruktur va qgnunvcncnh}(
bazas1 mévcuddur. Digar tarafdan bazarda faaliyyat géstaron maliyya alatlari-
nin yksak likvidliyi va etibarlihg mahz inkisaf etmis maliyys bmlannn
xasdir. Bundan slavs inkisaf etmig maliyys bazarlaninda dovlat nazarati, tan-
zimlama va elaca da bazann somoraliliyi yilksak saviyyadadir.

Inkigaf etmakds olan maliyys bazarlan da bir sira $z(inamaxsus x(!_sg-
siyyatlars malikdir. Bels ki, inkisaf etmakds olan maliyya baurlar.n sabul'l-
yin olmamas: ila saciyyalanir. Yoni, qiymatli kngn.zlann mazannasi va fglz
daracasi kifayat qadar kaskin sakilda tez-tez yiksalir va ya digir. Bp maliy-
ya bazarlarinda inkisaf etmis maliyys bazarlanindan forqli olaraq risk daha
y“k”g:::r tarafdan bu bazarlarda sigorta sistcminin‘a$ag|.soviy'yado _olmasl
9sas saciyyavi xUsusiyyatlardan biri hesab olunur. Dllgar bir saciyyavi _xufsu-
siyyat bundan ibaratdir ki, inkisaf etmakds olan maliyy» bazarle'mnda infor-
masiya tominat: lazimi saviyyada deyildir. Bundan alavs bazar mfrastnlx!(lt_ut
runun, elaca ds shalinin inamimn 23if olmasi & baza'nn 83'821 somaraliliyi
inkigaf etmokds olan maliyy» bazarlarinin daha bir saciyyavi xﬂsu'sw.yot; sa-
yilir. Nohayst qeyd etmoliyik ki, hom inkisaf etmis va hom da mkls:k de;;
makds olan 8lkslarin igtisadiyyatinda maliyys bazarlarinin rolu bdy
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va iqtisadi inkigafin tomin edilmasinda maliyys bazarlarinin faaliyystinin ef-
fektivliyi mihtm amillardan biridir.

1. Azarbaycanda maliyys bazarlarinin miasir vaziyyati

Maliyys bazarlan har bir 6lkanin iqtisadi inkisafinda mistasna rol oy-

nadig1 kimi Azarbaycanin iqtisadi inkigafinda da shamiyyatli rol oynayir.
Azorbaycanda maliyys bazarlarinin formalagmas: bilavasits maliyys tagki-
latlaninin yaradilmas: ils baghidir. Tagkilati baximindan maliyys bazarlanm
maliyys alatlorinin emissiyasini, alqi vo satqisiu hoyata kegiron maliyys
taskilatlarinin macmusu kimi baxmaq olar [6, 5.75].

Umumiyystlo Azarbaycanin maliyy bazarlan pul bazan, giymatli ka-
i1zlar bazan, sigorta bazan vs valyuta bazan olaraq 3 qrupa bélnir. Har bir
8lkads oldugu kimi Azarbaycanda da maliyys bazarlannin ssas tayinati ma-
liyys resurslarinin istehlakgilar arasinda samoroli bolgiisiinil tamin etmokdan
ibaratdir. Azorbaycanda pul bazaninin 2sas orqani Azarbaycan Respublikasi-
nin Markazi Banki va bittin bank-kredit tagkilatlandir. Azarbaycan Respub-
likasinin Morkazi Bank biittin 6lkalarin morkazi banklan kimi Ostfin mov-
qeys malikdir. Qeyd edak ki, Markazi Bankin faaliyyatinin asas maqsading
qiymoatlarin stabilliyinin tomin edilmasi, banklann faaliyyatina nazarat edil-
masi, bank sisteminda ortaya gixan problemlaorin aradan qaldinimasi va
bank sisteminin effektivliyinin tomin edilmasi aiddir.

Moarkazi Bank bir gox funksiyalan yerina yetirir. Markazi Bank avvala
dévlatin pul va valyuta siyasatini hayata kegirir. Digar tarofdan o, nagd pul
dovriyyasini tagkil edir, pul nisanlannn tadaviils buraxilmasini va tadavill-
dan gixanlmasini hayata kegirir vo manatin xarici valyutalara nisbatan rasmi
mazannasini mitamadi olaraq mayyan edir. Bundan slave Morkoezi Bank
qanunvericiliys uygun olaraq valyuta tsnzimlanmasini hoyata kegirir, bank
faaliyyatini lisenziyalagdinr va tonzimlayir.

Azarbaycanda maliyys bazarlanmin mhiim hissasini kommersiya
banklan tagkil edir. Qeyd etmaliyik ki, moasir kommersiya banklan m{assi-
salors, tagkilatlara vs elaca da shaliys xidmat gostaran banklardir. Kommer-
siya banklar bank sisteminin asas mexanizmi kimi ¢ixi§ edir. Azarbaycanda
kommersiya banklan bank qanunvericiliyina asason pul vasaitlorini calb
etmak, onlan qaytanilma vo muddatlilik sortlari ilo 6z adindan elacs da oz
hesabina yerlagdirmak vo mugtorilorin tapsingina 3sason hesablasma amo-
liyyatim aparmaq hiiququna malikdir. Kommersiya banklan vasaitlarin de-
pozita calb edilmasi, vasaitlarin yerlogdirilmasi, migtarilors kassa-hesablag-
ma xidmotinin gostarilmasi, pul kdgtirilmasi vs kreditlorin verilmasi kimi
funksiyalan yerins yetirir. Kommersiya banklannin smoliyyatlan bank
funksiyalannin tocrilbads tatbigindan ibarotdir. Qanunvericiliys asason pul
vasaitlarinin smanatlors calb edilmasi, xtsusi calb edilmig vasaitlor hesabina
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kreditlarin verilmasi, fiziki va hilqugi soxslors hesablann agilmasi va ama-
liyyatlann apanimasi, mistarilars kassa xidmatinin gostarilmasi, hiiquqi va
fiziki yoxslordan nagd va nagdsiz qaydada xarici valyutanin alimib satilmas
kimi amaliyyatlar bank smaliyyatlarina aid edilir [2, 5.36)

Azarbaycanda maliyys bazarlarninin aynimaz tarkib hissalarindan biri
qiymatli kagizlar bazan hesab olunur. Azarbaycanda qiymotli kagizlar baza-
nnn formalagmasi 19-cu asrin 80-ci illarina tasadif edir. O d6vrds 1886-c1
ild> Baki ©mt25 Birjasiin yaradilmas: ila istiqraz va veksellarin kitlavi ti-
caratina start verildi. XX asrin avvalarinds Bakida vilsat almig neft yiksaligi
is2 maliyya vasitagiliyinin va investisiya sirkatlarinin daha da canlanmasina
tokan verdi. 1918-ci ilds iso Azarbaycan Demokratik Cumhuriyyatinin yara-
dilmas ilo Azarbaycan xalqunin ddvlat quruculugu o ciimladan kapital baza-
nnin inkigafi Gi¢in yeni imkanlar agilds.

Omumiyystlo Azarbaycanda maliyys bazarlannin inkisafi 1995-ci
ildon 6ziint gdstarmigdir. 1995-ci ilda Ulu 6ndar Heydar Sliyev tarnﬁndar!
ugurla hoyata kegirilon iqtisadi islahatlann an mithiim istiqgamatlarindan biri
kimi 8zallagdirma proseslarina start verildi. Ela bu dévrds 1000-dan gox
sohmdar comiyyati, taxminan 70 min sohmdardan ibarat investor uboqas?
yarandi. 1998-ci ilin 30 dekabrinda «Azarbaycan Respublikasinin Prezidcr_m
yaninda giymatli kagizlar izra d6vlat komitasinin yaradilmasi» f:rrnar_u |I?
bu komits yaradilmig bu is> Azarbaycanda giymatli kagizlar baunp{n inki-
safinin bir marhalasi idi. 2000-ci ilda is2 Azarbaycanda Baknl fopd bnrja.g ya-
radilmig va Azarbaycanda qiymatli kagizlar bazari daha da inkigaf etmigdir.
Belalikls btiin bu tarixi proseslordan sonra yerli investorlarin ban}rdakx ak-
tivliyi yiiksaldi, xarici investorlar ilk dafa olaraq Azarbaycan kapital bazar-
lanina sarmays qo! lad1.

Baki fzn: byu?:?A;?rbaycanda maliyys bazarlan sah:sinq:) mistasna
shomiyyat kasb edir. Baki fond birjasi Azarbaycandg daimi faaliyyat gosto-
ran giymatli kagizlann alqi-satqisi dgiin xisusi tagkil olunmgqunym.:t‘h ka-
gizlar bazan hesab olunur. Baki fond birjasinda uzunmiddatli mvgshslyalar
va dovlat prognozlanmin maliyyalogmasi Ugiin vasaitlar sofarbarliya qlm_xr,
sohmdar comiyyatlarin sohmlarinin, istigrazlannn, o ciimladan dbv!al istig-
razlannin alqi-satqisi bag verir [8). Bu baximdan Azsrbaycanin maliyy ba-
zarlannin inkigafinda Baki fond birjasinin rolu bsytikdir.

Azarbaycanin maliyys bazarinda 8zinamaxsus rol oynayan qurumlar-
dan biri Milli depozit markozidir. Milli depozit morkazi Aurbaycaqda
sshmdar camiyyatlari Qigiin markazi reyestr vo dcpozpar ﬁmksnya_sxm yerind
yetirir. Qiymatli kagizlann Baki Fond birjasinda glyahxya daxil ed!lmasn
prosesinin bir hissasi olaraq Milli depozit markon_tzpfmd:p qcydxy'yga
alinur vs sirkat sohmdarlannn reyestri apanlir [9]. Milli depozit morkazi in-
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vestorlara mixtalif xidmotlar taklif edir ki, buraya markazi reyestr xidmoti,
sohmdarlanin reyestrinin apanimas, qiymatli kagizlara aqdlorin reyestrinin
aparilmasi, korporativ tadbirlars dair xidmatlar, sohmdarlann timumi y1gin-
caqlarinin ¢agirilmasi va fond birjasinda baglanan aqdlor (izrs kliring va he-
sablasmanin aparilmasi kimi xidmatlar aid edilir [9].

Hal-hazirda Azarbaycanin maliyys bazarlannin maasir vaziyysti inki-
gaf etmig Slkolordoki kimi, tokmillagmis bir saviyyays catmamugdir. Qeyd
edok ki, mdasir dévrda Azarbaycanin maliyys bazarinda bir sira problemlor
hokm strmokdadir. Azarbaycanin maliyys bazarlan sahasinds méveud olan
problemlordan biri shalinin maliyys bazarlarina inaminin asaf1 saviyyado
olmasidir. Biz inkisaf etmig maliyya bazarlannin faaliyystina nazar salsaq
gororik ki, bu maliyys bazarlan glnd giindon dinamik gokildo inkisaf edir.
Fiziki va hiiquqi soxslar qiymatli kagizlar bazaninda, sigorta bazarinda va
elaca da bank sektorunda aktiv gokilds igtirak edirlor. Bu baximdan inkigaf
etmig 8lkalords foaliyyat gostaran maliyys bazarlan ytksok golir slda et-
maklo yanagi Slkanin iqtisadi inkisafinda da shomiyyatli rol oynayirlar,
Digor bir problem $lkads yigim normasinin asag saviyyads olmasidir. Hal-
hazirda 8lkado yigim normasinin asag1 olmasi respublikanin maliyys siste-
minin iqtisadi inkisafa yiiksok saviyyada xidmot edacak gokildo formalag-
masina mane olur. Bagqa bir ifada ilo qeyd etsok, 6lkada iqtisadi inkigaf
U¢lin zoruri olan investisiya xarclarinin maliyyalogmasi moqsadils kifayat
qadar maliyya resurslan safarbar etmok potensiali agagidur.

Azarbaycanda maliyyo bazannin inkigafina va tokmillogmasine mane
olan problemlardan biri do milli iqtisadiyyatin dollarlagmas: problemidir. Ig-
tisadiyyatda dollarlagma &lkadoki makroiqtisadi, siyasi destabilliyin, milli
pul vahidino olan ictimai etibarin olmadi sosial-psixoloji mthitin naticasi-
dir. Dollarlasma milli pul vahidi olan manatin &z funksiyalannin lazimi so-
viyyada yerina yetira bilmomasi sabsbindan nagd dollann ddvriyyada hom
pul kimi, ham ds pula alternativ yatinm vasitasi kimi formalarda tozahtriing
ifada edir.Lakin qeyd olunan bu problemlor Azsrbaycanin maliyys bazann-
da h8km siirsa da aminlikla qeyd eds bilarik ki, maliyys bazarlan Azarbay-
canin iqtisadi inkisafinda mistasna shamiyyat kesb edir. Bu baximdan
Azarbaycanda maliyys bazarlannin inkisafimi tamin etmok vo bununla da
takmillagmis bir maliyys sistemino nail olmagq ddvlat saviyyasinds reallagdi-
nilmas vacib olan makroiqtisadi masalolordan biridir.

Qeyd edak ki, Azarbaycanda yeni iqtisadi sistemin taloblarino cavab
veran va inkigaf etmis maliyys bazarlarinin formalagdinlmas tigtin ilk nov-
bads milvafiq normativ htiquqi baza va slverigli makroiqtisadi mithit yara-
dilmalidir. Artiq diinya tocriibasinds stibut edilmigdir ki, maliyys bazarlan
iqtisadiyyata o vaxt ssmarali xidmat etmis olur ki, onlar, tam sorbost prin-
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siplor asasinda faaliyyst gdstarsin. Digar tarafdon maliyys bazarlarinin ef-
fektiv inkisafi Uglin 6lkads sahibkarliq inkisaf etdirilmali va bununla da sha-
linin maggulluq saviyyasi ytiksaldilmalidir.

Olkado slverigli investisiya mihitinin yaradilmasi va yerli investorla-
nn tagviq edilmasi ilo yanag: xarici investorlanin da calb edilmasi 6lkada
maliyys bazarlannin inkisafina mtiayysn qadar tasir gostarir. Bundan alava
68lkads hokm siiron v maliyys bazarlanmin inkisafina mane olan digar sosi-
al-iqtisadi problemlor do vaxtinda aradan qaldinlmalidir. Umumiyyatls ma-
liyys bazarlannin Azarbaycanin iqtisadi inkisafinda rolunu agagidaki kimi
geyd edo bilarik.

1. Maliyya bazarlan maggullugu tomin edir

2. Maliyys bazarlan investisiya faaliyyatinin inkisafina milsbat tasir

gostarir

3. Maliyys bazarlan dévlat bidcasinin formalagr da ma rol
oynayir ' o

4. Maliyys bazarlan 6lkonin maliyys sisteminin inkigafina misbat
tasir gostarir

5. Maliyys bazarlan ODM artiminda rol oynayir

6. Maliyys bazarlan iqtisadi artimin va iqtisadi inkisafin tamin edil-
masinda rol oynayir

2. Azarbaycanda turizm sektorunun inkigafinda maliyys bazarla-
nom rolu . B

Turizm sektoru xidmat sektorunun aynilmaz tarkib hissalarindan biri
sayilir. Son ddvrlar bir gox 6lkalarin igtisadiyyatinda turizm sckt(?ru 8ziina-
maxsus va shamiyyatli yer tutur. Qeyd edak ki, milasir dovrda turizm scklg-
ru Azarbaycan iqtisadiyyatinda da b8ytik rol oynayir v bdyttk hacmda galir

iran sahalardan biri sayilir.
gmmMalum oldugu kin{il, Azarbaycan hala qadim dévrlards Boytik lpjak
Yolu tizarind> mithim dayanacaq kimi taninan bir 6lka olmugdur. Qadim
mslliflorin malumatlarina g6ra Bdytk Ipak Yolunun an faal harak_:lh‘trass-
lanindan biri Qafgqaz Albaniyasimin srazisindan kegirdi. Bu yo_l el_ml dairalar-
da Strabon yolu kimi daha mashurdur. Bela ki, filosof va tarixgi Strabon bu
yol haqqinda ilk dofs miifassal suratds atrafli ma.lumat ve.rmlsdlr.'S_uabonun
yazdigina gora hind mallarinin b8yiik aksariyyati Or'ta Asxya ?mlsmda'n ke-
¢orak cgaylarla Gitrgan (Xszar) danizina, sonra daniz VaSlt?SllD Albamya.ya
va Kir (Ktr) ¢ay ilo Iberiyaya ($arqi Giirctistan), oradan isa Pont Evksin-
skiys (Qara donizs) apanlirdi. Boyik Ipak Yolu' u'a.?slan_uzannda yerlas:o.n
soharlorin mtthtim rolu qeyd olunurdu [10]. Bu ticari faaliyyatlor s‘(.\b.ut edl'r
ki, Azarbaycanda hsls tam qadimdan turizmin inkigafi tgiin alverigli gorait
olmugdur.
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Hal-hazirda Azarbaycan turizmin inkisaf etdiyi sayihb segilon 8lkalar-
don biridir. Bels ki, Azarbaycan kontekstinds 6lkanin diversifikasiyas, re-
gionlann inkisafi ¢tin mohz bu sektor mihiim shamiyyat kasb edir. Tu-
rizmda Azarbaycanin raqabat potensiali gox yiiksakdir. Olkanin tabii sarvat-
lari, rangarang iqlimi, zangin tarixi-madani irsi bir ¢ox Olkalardan turist calb
etmak {giin mihim zamin yaradir. Bununla barabar, Azarbaycan dovlati tu-
rizm sahasinin inkigafin iqtisadiyyatin qeyri-neft sektoru tizro prioritet isti-
qamat elan edib. Qeyd etmaliyik ki, son 10 il arzinds 8lkads turizmin inki-
safi il bagh gérttlan islar, apanilan islahatlar, qabul edilan déviat programla-
n va digar zoruri faaliyyatlor bunu bir daha sbut edir. Bu tadbirlar natics-
sind> Azorbaycanda turizm sahasi yeni bir marhalays qadom qoymus, 5lka
dinyada yeni turizm mokan kimi taninmaga baglamugdir [11]. Azarbaycan
millatinin qonagparvarliyi, 8lkads multikultural dayarlarin qorunmas, biitiin
dinlors h6rmatls yanagilmas: va 6lkanin zangin madaniyyata malik olmas:
turizmin inkigafina tasir edon 2sas amillar hesab olunur.

Azarbaycanda turizm sektorunun inkisaf etdirilmasi va tokmillogdiril-
masi dovlat saviyyasinds qargrya qoyulan 3sas prioritet masalolardan biridir.
Qeyd edak ki, 8lkada turizm sektorunun inkisafi O¢tin potensial maliyys re-
surslariin calb edilmasi asas faktorlardan biri sayilir. Bu proses isa tabii ki,
maliyys bazarlanmin k8mayilo reallagir. Olkada turizmin inkigafi sahasinda
maliyys bazarlan olaraq banklar mastasna rol oynayur. Iqtisadiyyatin har bir
sahasindo oldugu kimi turizm sahasinds da mibssisalor milayyan maliyys
¢otinliyi ilo 0zloga bilarlar va ya bitdvlikds turizm sektorunda maliyys
problemi yarana bilar. Bu vaziyyatds banklar uzun maddatli ve asag: faizli
kreditlar vermaklo turizm sektorunun maliyys problemini aradan qaldira
bilar. Digar tarafdan kommersiya banklan 6lkada pul siyasatinin hayata ke-
¢irilmasindo igtirakgi rolunu oynayirlar. Ciink, pul siyasati qiymatlarin sta-
billiyinin tomin edilmasi magsadila dovlat terafindon hoyata kegirilon mag-
sadydnld tadbir hesab olunur. Qiymatlorin gdzlanilmadan qalxib diigmasi
har bir sahada oldugu kimi, turizm sahasinda da ola bilar va bu proses bir ig-
tisadi probblem sayilir. Bu baximdan turizm sektorunda giymat stabilliyini
tamin etmok mogsadilo Markazi Bankin hayata kegirdiyi pul siyasstinda
kommersiya banklan da itirak etdiyindan, biz onlann bu siyasatds boyitk
rolu oldugunu qeyd eds bilarik.

Azarbaycanda turizmin inkisafinda sigorta sektoru da mithtim rol oy-
nayir. Maliyys bazarlan kimi sigorta sirkotlori turizm sektorunda sigorta
foaliyyatinin hoyata kegirilmasindo milstasna shamiyyst dagiyir. Qeyd
etmok lazimdir ki, sigorta sahasinds fordi qa2a sigortasinun, tibbi sigortamin
V3 sayahat sigortasinin inkigaf etdirilmasi va tokmillagdirilmasi 6lkads turiz-
min inkisafina shomiyyatli daracads tasir gostarir. Ciinki sayahat edacayi 8l-
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kadan asili olmayaraq turistlor har zaman o 8lkada Xosagalmaz va badbaxt
hadis3 il> @izlags bilarlar. Bu baximdan yuxanda qeyd olunan sigorta névlari
Uzrs turistlorin sigortalanmas: onlarda inam va etiban daha da ytksaldir.
Omumiyyatlo bitsvlikds 6lka saviyyasinda sigorta sisteminin tokmillagdi-
rilmasi, sigorta bazannin inkisaf etdirilmasi va sigorta faaliyyatinin effektiv-
liyinin artinlmas biitdvlitkds iqtisadi inkisafla yanagi turizm sektorunun in-
kisafina da misbat tasir gostarir.

Son zamanlar bir gox turizm miassisalari xarici maliyyalasdirms ehti-
yaci il dzlagir. Bu proses olduqca tabii hesab olunur va bunun miitlag mi-
assisanin maliyya ¢atinliyinds oldugunu gostardiyini ditgiinmamoliyik. Xari-
ci maliyyani calb etmak hansi marhalalords lazim ola bilar? Xarici maliyyas-
lagdirma ehtiyaclan turizm muassisalarinin inkisafinin istanilon marhalasin-
do yarana bilar. By, xil tez-tez baglangic saviyyasinda, yeni bir i layi-
hasi hayata kegirmak vs bazara ¢ixarmaq tigiin fandreyzinq lazim olduqda
olur. Ancaq bu marhalanin maliyyalagdirilmasi miayyan qadar ¢atindir.

Turizm mbassisalarinin inkisafimin ikinci marhalasinda, i ideyasi
artiq milayyan bir mohsulda tacassiim olunduqda va iqtisadi hesablamalar
olduqda, xarici maliyyalogdirma ehtiyaclan da ortaya ¢ixir. Eyni zamanda,
midyyan bir investisiya qoyulusu sansi shamiyyatli doracada artir.

Ugitnc morhaloda, milassisa artiq bir mohsul yaratdigda va bunu ba-
zara ugurla satarkan, yens ds biznesin inkisafi 0¢tin alava maliyyslasdirma-
y? ehtiyac duyacaq va oksar hallarda xarici kapital calb etnpdan bunu‘etmak_
qeyri-mimkindir. Bir milassisonin xarici maliyyays ehtiyaci ola bilacayi
xlisusi vaziyyatlar agagidaki kimidir: B )

- igin cari ehtiyaclannin 8danilmasi (d6vriyya vasaitlarinin maliyya-
lagdirilmasi, borc 8hdaliklarinin 8danilmasi); - )

- méveud sonaye saholarinin geniglondirilmasi (modernlagdirilmasi)
(d8vriyys vasaitlorinin alavs maliyyalagdirilmasi)

— girkati bohrandan gixarmagq;

- digar milassisalarin satin alinmasi. o

Xarici maliyys manbalarini tapmaq va calb etmak har bir turizm mu-
assisasi (¢lin an Gmumi va vacib vazifalardon bin‘di!'. quya potenisal in-
vestorun milayyan edilmasini aid eds bilarik. Potensial 'blr investorun segi-
mind> sohv etmomok f¢lin pulunu bagqasimin ;irka('ma yatiraraq hansi
magsad giddiyling anlamahyiq. Bu va ya diger xpsus:yy?ldan asthi olaraq
investorlarin bir negs tasnifa movcuddur. Umumiyyatls investorlarin asa-
#idaki névlari vardir. ) .

Miitaxassislor: Bunlara investisiya gorarlan verms, investisiya idara-
¢iliyi sahasinds xtisusi biliklors va lazami tacriibalors sahib olan girkatlar va
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ya goxslar daxildir. Bu investorlar agiq gokilda ifado edilmig investisiya prio-
ritetlorina asaslanaraq qararlar qabul edirlor.

Qeyri-pegakarlar: Bunlar investisiya qorarlan vermok v onlann ef-
fektivliyina nazarot etmoak (gtin aydin meyarlan olmayan bdyilk v ya kigik
qeyri-maliyya girkatlori vo goxslordir. Investisiya onlann pesa faaliyyati
deyil.

Finldaqgilar: Bunlar giibholi hadaflari olan investorlardir. Sohmlari
iflas yolu ilo muassisanin aktivlarinin daha da ¢ixanilmasi ila geri alirlar.

Strateji investorlar: Bu investor grupy, igin idarsedilmasi, sati§ ba-
zarlan, istehsal prosesi alagolari va strateji mévqelorini glclandiron har
geyls maraqlanir. Bu investorlar bdytik, ugurla inkisaf edon sirkatlars vo ya
layihalars investisiya qoymag Gstiln tuturlar.

Portfel (maliyys) investorlan: Bu investorlar har seydon avval, bir ma-
assisonin va ya sshmlarin doyarinin artim potensiali ila maraqlanurlar. Portfel
investoru sormays qoydugu mssisonin rohbarliyinda birbasa igtirak etmir,
lakin i§ U¢tin mdayyan taloblar qoyur. $affafliq, hodaflorin olmasi va inkigaf et-

dirilmis bir strategiya, layihadan 6ziiniin ¢1xma ehtimalin: tamin edir.

Milassisa investorlan: Bu investorlann digar investorlardan asas forqi,
yllksok risk saviyyasi olan layihalare pul yatirmagq, yeni bir xidmat va ya
mohsul istehsalin reallagdirmaqdan ibaratdir. Digor tarafdsn bu investorlar
lazimi vasait infuziyasi ils bdyllys bilon kigik mtassisalarlo maraqlaniriar.

Miihafizokar investorlar: Bu investorlar risklori minimuma endiro-
rok milvafiq tadbirlor gorarok tahlitkasiz bir investisiya tamin etmays ¢alisan
va stibut olunmug investisiya strategiyalanna riayst edan investorlardr.

Qeyd edak ki, investor segmak va investisiyadan monfaat qazanmaq
¢ox vaxt apara bilar, ¢linki yalniz investor segimini deyil, slavs vasait calb
etmok dsullanni va vasitalarini da yaxsi bilmok lazimdir. Slavs vasait calb
etmak magsadila bore kapitalinin neca calb edilocayi segimi bir gox amillar-
dan asilidir: buraya turizm muassisasinin Slist, investisiya goliri perspek-
tivlori va girov tigtin aktivlarin mévcudlugu daxildir. Burada bore kapitali va
bank krediti miistasna shamiyyat kasb edir. Borc kapital1 vaziyyatinds be-
yandiyi layihays sarmays qoyan investor borc alan sirkstdon aynhir. Natico-

don asili olmayaraq, qoyulmug bitin vasaitlorin mdvcud migqavilo asasinda
qaytanilaca@ gilman edilir. Bank krediti bank tarafindon miayyan bir mid-
data vo miayysn sertlare miayyan bir moablog verilmasini shato edan an
imumi tsuldur.

Maliyys-kredit amoliyyatlarinda asas yerlardan birini faktorinq tutur.
Faktoring, géndorilon mallar va gostarilon xidmat figiin pul talabinin veril-
masins cavab olaraq tachizatgiya tominatsiz vasait tamin edilmasindan iba-
rat olan ticarot kreditlogmasinin xisusi bir formasidir. Faktoring girkati
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mallar G¢tn vosait talob etmak hilquqlannin yeni sahibi olur. Umumiyyatla,
faktoringls tachizati pulu alicidan tadarik maqavilosi gargivasinds alaca-
gindan daha tez alur, halbuki faktor mallann dayarinin 90% -ni bir anda 8da-
ya bilor. Mablagin qalan hissasi alict malin alindigimi tasdiq etdikdan va ya
8damo etdikdan sonra tadariik¢iiniin payina distir. Maliyyalagdirmanin calb
edilmasinin har hans1 bir Gsulu kimi, faktoring da bir faktorun xidmatlari
G¢iin komissiya gaklinds 6doni§ tomin edir. Faktorings ehtiyac fors-major
vaziyyatinds bir sirkat Ggtin yarana bilar, ¢iinki gox vaxt dévriyys vasaitlari-
ni mixtalif faktoring sxemlarinin kdmayi ils qisamiiddatli kreditlarin k&ma-
yindan daha ucuz basa galir.

Bank-kredit amaliyyatlarinda asas yerlardan birini do bank zamanati
tutur. Bank zomanati, har hansi bir milqavils tizra dhdaliklarin yerina yetiril-
moasini tamin etmak Ui¢ln asas sayilan bir sanaddir. Bels ki, hiiqugi axsin
talabi ils bank mistoriys taminata uygun olaraq talab olunan mablagi 8da-
mok barads yazili 8hdalik verir. Bu halda zamanat komitent tarafindan
miiqavilonin diizgiin icras: tigiin sigorta rolunu oynayir. ks taqdirda, bank
ondan mil§tariys zomanat altinda 8dadiyi mablagi yigir. Umumiyyatla, bank
zamanatinin verilmasi mixtalif tenderlards igtirak edanlar va ddvlat miqavi-
lalari baglayarkan tahlitkasizlik rolunu oynayir va slavs olaraq B2B sahasin-
d> (mfiqavilads avvalcadan 8danig nazards tutulursa) va ya ODV-nin geﬁ
qaytanlmas: {igin bir vasits kimi istifads olunur. Yalmz maliyys vaziyyati
bankda siibha dogurmayacaq sirkatlar bank zamanati ala bilar.

Istiqraz buraxilis bank krediti @igtin alternativ olan xarici maliyyalas-
dirma @isulu hesab olunur. Emissiyanin @istiinltlyQl ondan ibaratdir ki, istiq-
razlar (izrs faiz daracasi emitent girkatin 8z tarafindan miayyan edilir va
mumiyyatls bank krediti faizindon asag: olur. Tipik olaraq, i_st_iqrujgr
ytksok nominal dayari ila buraxilir va b8yik investorlara yOn:ldlhr_. Emf-
tent ayrica istigrazlar {izrs borcun 8dama tarixini mistaqil olaraq tayin edir
v potensial kreditorlann dairasini do mahdudlagdira bilar. Bazan istigraz
buraxmaq bank kreditindon daha gox vasait toplaya bilar. Buraxihg pr‘osedu-
ru olduqca miirokkabdir. Bu vasait toplama dsulu yalmz boyik sirkatlor
O¢ln uygundur. " . .

Sahmlarin buraxilii xarici maliyyalagdirmads istifada edilan genig ya-
yilmug bir tsuldur. Bu proses ganunla milayyan edilmis qaydada ha)fgm ket
¢irilir vo milassisanin yeni sshmlarinin buraxilisi va l?awda ycrla§dmlmas!
maqgsadi dagiyir. Massla, istehsalin geniglondirilmasi va ya t.:sklla'un cari
foaliyyatinin maliyyslogdirilmasi Gign investorlardan ohamiyyatli vasait
calb etmays imkan verir. Bununla yanag1, sirkatin amla!umn. bir hxss?§1, fat{-
liyyatins tasir etmak hilququ alan sshmdarlann malkiyyatina gevrilir. Bir
qayda olaraq, sshm emissiyasi sohmdar comiyystlori formatinda boytk sir-
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katlor tarafindan hayata kegirilir. Birbaga investisiyalar da xarici maliyyslag-
dirmada istifado edilon effektiv dsullardan biridir. Bu metodun mahiyysti
ondan ibaratdir ki, investor girkatin ortaq sahibi olaraq birbaga milkiyyat
htquglann alda edir. Birbasa investisiya ilo milassisanin faaliyystina an
bdytik investorun calb edilmasi nazards tutulur: o, sadaca pul qoyub manfa-
at gézlomir, tamsilgisini direktorlar gurasina tayin etmakls va ya oxsan isti-
rak etmakla btiin isi faal gokildo tasir eda bilor. Eyni zamanda, pul portfel
investisiyalarindan farqli olaraq hamisa real istehsala yatinlr. Birbaga in-
vestisiyalarla, investor nazarat sshmlarinin v sirkatin nizamnams kapitalin-
da shamiyyatli bir payin sahibi olur. Tacriiba gdstarir ki, bir gox turizm ma-
assisalori mistaqil olaraq hansi maliyyslogdirms metodunun onlar digiin
daha uygun oldugunu va investorlarin miayyan bir igo investisiya qoymag
qabul etmasi ehtimali barado milstaqil olaraq qarar vermakds gatinlik gokir.
Bu vaziyyatda mtaxassislorin tdvsiyslarindon vo kémayindan istifads edi-
lir. Son olaraq qeyd etmaliyik ki, turizmin inkisafinda bir gox amillarls ya-
nagi maliyys resurslarimin vaxtinda calb edilmasi va davamliig amili do
oshomiyyatlidir. Bitiin bu proseslor maliyys bazarlanmn vasitasila hoyata
kegirilir. Bu baximdan aminliklo sdylays bilarik ki, Azarbaycanda turizm
sektorunun inkigafinda maliyys bazarlarinin rolu svazsizdir.
Natica
Turizm iqtisadiyyatin mithim sahslarindan biri hesab olunur. Son dévr-
lor turizm bir gox inkisaf etmig va inkisaf etmakda olan 8lkalarin iqtisadiy-
yatinda bdyuk rol oynayw. Osason turistik bélgalorin goxlugu, 8lkalarin
zangin madaniyyat irsi, gadim tarixi abidalorin mdvcudlugu Slkalorin turizm
potensialina tasir edon asas amillardir. Qeyd edak ki, bir gox 8lkalards iqtisa-
diyyatin digor sektorlan bir o qadar inkisaf etmamigdir. Lakin buna baxma-
yaraq, turizm sektoru {iglin alverigli mahit vardir. Bu 8lkalor turizmi daha da
inkisaf etdirmak, onun iqtisadiyyata tasirini artrmaq maqgsadils bu sahads
miayyan zaruri tadbirlor gdrmokdadir. Qeyd edak ki, Yunanstan, Ispaniya,
Turkiys, ltaliya kimi 8lkalor turizmin inkisaf etdiyi asas 8lkalar sayilirlar.
Vurgulamaq lazsmdir ki, Azarbaycan da turizmin inkisaf etdiyi 8lkalar
sirasindadir. Milasir ddvrds Azarbaycana dinyanin bir gox milxtalif Slkalo-
rindan turistlor ziyarat etmakdadir. Azarbaycanda turizmin inkigafi 8lkanin
alverisli cografi mahiti, mallayim iqlimi, zangin tarixi va madaniyyati, shali-
nin qonaqparvarliyi ilo baghdir. Bitin bu amillorin Azarbaycanda moveud
olmas: turizmin inkisafina 6z tohfasini verir. Lakin Azarbaycanda turizmin
inkigafi tigin maliyys resurslan il tamin olunma amili d> unudulmamaldur.
Cinki bir 8lkads turizmin inkisafi O¢lin no qador slverigli gorait olursa
olsun, o 8lkads maliyys resurslanmin qanastboxg olmamas: turizmin inkisa-
fina ciddi gokilde mane olacaqdur.
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Turizm sektorunun maliyys resurslan ilo tamin olunmasinda va bu
sektorun maliyys problemlarinin aradan qaldinlmasinda maliyys bazarlan
milstosna rol oynayir. Tabii ki, burada asas pay bank sektorunun zarina
digtir ki, banklar turizm sektorunda mévcud olan maliyya problemlarinin
aradan qaldinimasinda shamiyyat dagiyir. Bundan slavs turizm scklgrungn
sigortalanmasi, ayn ayn sigorta ndvlorinin tokmillagdirilmasi, tunsll:l"m
fardi goza, tibbi va sayahat sigortalan il sngonalamnag da.bp s&h:da' maliy-
y» bazarlaninin bir novil sayilan sigorta bazanmin faaliyyatinin shamiyyatini
gostarir. o _

Tadqiqat iginin naticasi olaraq qeyd edas bilarik ki, mghyya bazgrlgn
Azarbaycanda turizm sektorunun inkigafinda milstasna shamiyyats malikdir.
Lakin maliyys bazarlan tokca turizm sektorunun inkisafmdg yox.Acloca‘ c!a
maggullugun tamin edilmasinds, UDM-nin ariminda, maliyys sisteminin
inkigafinda, dévlat biidcasinin formalagdinimasinda da l:ol oynayir. Bu ba-
ximdan Azarbaycanda maliyys sisteminin effektivliyinin regllgsdmlmasl.
igtisadi inkigafa nail olunmas: va elaca da turizm scktor.unda 'u'\klsafm alda
olunmasi magsadils maliyys bazarlanmn faaliyyati takmillagdirilmali va on-
lann inkigafi tamin olunmalidur.
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