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AZORBAYCANDA QiYMOTLI KAGIZLAR BAZARININ iNKiSAF
ETDIRILMOSININ AKTUAL PROBLEMLORI VO PERSPEKTIVLORI

XULASO

Tadqgigatin magsadi — Azarbaycanda qiymatli kagizlar bazarinin inkisaf etdirilmasinin
aktual problemlari vo perspektivlorinin tadqigindon ibaratdir. Bu magsadlo giymatli kagizlar
bazarinin funksiyalariin mahiyyati vo spesifik cohatlori agiqlanmisdir. Miasir soraitdo qiy-
motli kagizlar bazarinin inkisaf etdirilmasinin 6lkenin maliyys bazarmin genislondirilmasina
tosiri baxilmigdir. Maliyya xidmatlorinin strukturunun tokmillosdirilmasinds va diversifika-
siyalagdirilmasinda qiymotli kagizlarla baglh xidmatlorin rolu tohlil olunmusdur. Iqtisadiyya-
tin miixtalif sahalorinin maliyyslosdirilmoasinds giymotli kagizlar bazarinin shomiyyati arasdi-
rilmigdir. Alternativ maliyys manbalori kimi real iqtisadiyyatin kreditlosdirilmasinin slgatan-
liginda qiymotli kagizlar bazarinin inkisaf etdirilmasinin vacibliyi bildirilmigdir. Qiymatli ka-
gizlar bazarinda saglam vo soffaf foaliyyst miihitinin, investisiya calbediciliyinin tamin olun-
masini longidan problemloar agiglanmisdir. Azarbaycanda global maliyys ¢agirislar: va igtisadi
islahatlarin dorinlosdiyi bir soraitdo qiymatli kagizlar bazarmin inkisaf etdirilmasinin asas
hodaflari va strateji foaliyyat istigamatlori miiayyanlosdirilmisdir.

Tadqiqatin metodologiyasi — baxilan problemlars dair sistemli vo miiqayisali tahlildan,
6lkada giymotli kagizlar bazarmin inkisaf etdirilmasinin aktual problemlori vo perspektivlori
izro metodoloji yanagmalardan, eyni zamanda bu sahodo ixtisaslagan todqiqatgilarin elmi
asarlarindoki yanagsmalardan va tisullardan ibaratdir.

Tadqiqatin tatbigi shamiyyati - todgigat prosesinds alds edilmis naticalordan va basli-
ca miiddoalardan Azorbaycanda qiymatli kagizlar bazarinin inkisaf etdirilmoasinin aktual prob-
lemlarinin halli magsadilo miivafiq mexanizmlarin vo foaliyyat strategiyalarinin hazirlanma-
sinda istifado edilo bilor.

Tadqiqatin naticalori — Azorbaycanda giymotli kagizlar bazarinin inkisaf etdirilmosi-
nin aktual problemlori agiglanaraq, bu isitqamotdo mévcud potensial va perspektivli foaaliyyot
istigamatlori miioyyanlogdirilmis, méveud problemlorin hallina dair tovsiyalor va tokliflor ha-
zirlanmigdir.

Tadqiqatin orijinalhigr vo elmi yeniliyi — todqiqatda arasdirilan problemlar iizro hazirki
dovriin ¢agiriglarina uygun baxislar formalagdirilmis vo strateji yanagsmalar miiayyanlogdiril-
misdir. Qiymatli kagizlar bazarinin inkisaf etdirilmasi {li¢iin miivafiq infrastrukturun formalas-
dirllmasi vo diinya tacriibasinin dorindon 6yranilmasinin vacibliyi ssaslandirilmisdir. Maliyyo
bazarindaki rolu vo shamiyyati nazors alinmagqla, qiymatli kagizlar bazarmin miihiim funksi-
yalar1 agiqlanmis va onlarin rolu miiayyanlosdirilmisdir. Qiymatli kagizlar bazarinin somarali-
liyinin artirilmasi hesabina real iqtisadiyyatin kreditlosdirilmasinds alternativ mexanizmlorin
yaradilmasinin vacibliyi asaslandirilmigdir. Qiymatli kagizlar bazarinin islok idaroetmos mexa-
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nizmlarinin taskilina zaruratin oldugu agigqlanmisdir. Beynoalxalg tocriibadon ¢ixis etmoklo,
Azorbaycanda qiymatli kagizlar bazarinin milli igtisadiyyatin maliyysalosdirilmasinds sho-
miyyati verilmisdir. Yaxin perspektivdo 6lkodo giymatli kagizlar bazarinin inkisafinin inten-
sivlosdirilmasi tizra asaslandirilmis tokliflor hazirlanmisdir.

Acar sozlar: qiymatli kagizlar bazari, qiymaetli kagizlar, qiymetli kagizlar bazarinin in-
Kisaf problemlori, maliyys bazarlari, alternativ maliyys monboalori, real iqtisadiyyatin kredit-
lasdirilmasi, qiymatli kagizlar bazarinin inkisaf perspektivlori.

GIRIS

Qiymatli kagizlar bazar1 diinya maliyys bazarinin ohomiyyatli torkib hissasine daxil
olan vacib faaliyyat saholorindon biri kimi giymatlondirilir. Bels ki, bazar igtisadiyyati sorai-
tindo maliyys bazarinin alternativ elementlorinin formalagdirilmasi va inkisaf etdirilmasi va-
cib sortlordondir. Xiisusilo, pul vasaitlorino daim artmaqda olan taloblo toklif arasindaki mii-
nasibatlorin tonzimlonmasi, balanslagdirilmasi talob olunur. Bu halda, qiymatli kagizlar bazar
pul vasaitloring olan talobls onun toklifinin qarsiliqli alagads oldugu miinasibstlorden ibarat-
dir. Belo ki, qiymaotli kagizlar vasitosilo pul vesaitlorinin pula ehtiyaci olanlara verilmosi
mexanizmlari formalasdirilir. Digor torafdon, pul vesaitlorinin qiymatli kagizlar vasitosilo ak-
tivlosdirilmasi névbati proseslords vo amoliyyatlarda mévcud kapitalin artimina va slava gali-
rin alds edilmoasina imkan vermokls yanasi, eyni zamanda mistarini inflyasiyadan sigortalayir
[2, s.4]. Qiymatli kagizlarin bagqga bir miithiim xiisusiyyatlorinden biri do, onlarin investisiya
formasinda yatirilmasi vo noticade bu qiymatli kagizlarin sahiblorinin investisiya yatirilan
foaliyyat saholorindon miioyyon golirlorin - dividentlor vo ya faizlor formasinda golirlorin oldo
olunmasidir. Qiymatli kagizlar diinya tocriibesindon yanasdigda bir qrup daha ¢ox genis
yayilan vo istifado edilon névlordon ibaratdir: 1) miiassisalorin, toskilatlarin sohmlori; 2) miix-
tolif toyinath istiqrazlar; 3) omlak miilkiyyst¢iliyinin doyisdirilmasi proseslorinde dévriyyayo
buraxilan 6zsllagdirilma qiymatli kagizlari; 4) miioyyon 6hdoliklori 6ziindo oks etdiron veksel-
lor, masolon bank ¢eklori, ipoteka sohadotnamosi vo s.

Qeyd edok ki, iqtisadiyyatin alternativ maliyys manbalorinin yaradilmasinda qiymatli
kagizlar bazarindan istifado olunmasi tocriibasi diinyada genis yayilmigdir vo bundan somorali
sokilda istifads edilmasi miixtalif iqtisadiyyat sahalorinin faaliyyatinin intensivlogmasing, ola-
vo doyorin yaradilmasina, istehsal vo xidmot saholorinin genislondirilmosino imkan verir.
Adoton maliyys sistemlorine gora 6lkolori banklara asaslanan va qiymatli kagizlar bazarina
osaslanan maliyys sistemloring boliirlor. Bu bolgiiyo asason ABS vo Boyiik Britaniya iqtisa-
diyyatlarinda qiymaotli kagizlar bazari nisboton iistiinlik, Almaniya, Fransa, Yaponiya iqtisa-
diyyatlarinda iso banklar istiinliik toskil edirlor [16]. Qiymatli kagizlar vasitosilo maliyyslos-
dirmo mexanizmlori investorlar, homginin real igtisadiyyat vo xidmot sektoru saholorinin isti-
rakeilari tigiin kifayot qodor colbediciliyi ilo diqqat ¢okir. Belo ki, qiymatli kagizlarin hesabina
formalasan maliyyo bazari va istehsal bazari istirak¢ilar arasinda inteqrativ alaqo genislonir,
naticads foaliyyat subyektlorinin daha foal olaraq qovusmasi vo boliismasi asanlasir, iqtisadi
somaralilik artir, daha ¢ox golir alds olunur vo istehsal sahalarinin genislondirilmasina slava
imkanlar yaranir. Bunlarla yanasi, qiymotli kagizlar bazar1 6ziiniin multiplikativ tosiri vo
coxfunksiyali cohatlori ilo maliyys bazarina onomli tosir edir vo burada rogabot miihitinin
saglamlagdirilmasina, eyni zamanda saglam roqabatin artmasina sabob olur.

Sovetlor birliyi dovriindo Azaorbaycanin 6ziliniin miistoqil olaraq qiymotli kagizlar siya-
soti aparmaq, qiymatli kagizlar bazar1 formalagdirmaq hiiquqlar1 vo imkanlari olmamisdir.
Yalniz morkozdon — Moskvadan biitiin ke¢gmis SSRi-nin orazisinde miioyyon miiddots istig-

38



Biidco, maliyya vo kredit
Budget, finance and credit

Audit Ne 4, Cild 26, 2019, soh.37-48.
Audit Ne 4, Vol. 26, 2019, pp. 37-48.

razlar buraxilirdi vo shalinin ¢ox az bir hissasi belo qiymotli kagizlara maraq gostorirdi. Am-
ma, miistoqilliyin barpasindan sonraki illordo Azorbaycanda qiymatli kagizlar bazarinin for-
malasdirilmasi va inkisaf etdirilmasi ticlin miioyyon tadbirlor gériilmiisdiir. A¢igimi deyak ki,
bu sahodo holo do optimal olan institusional, struktur islahatlar1 aparilmamis vo olkodo
qiymatli kagizlar bazarmin diinya tocriibasine uygun sokilds togkil olunmasi, inkisaf etdiril-
mosi iizra islok dovlot qurumu yaradilmamisdir. Miixtalif dovrlorde belo bir qurum foaaliyyat
gostormisdir, ancaq hazirda homin funksiyalar Azorbaycan Respublikasinin Markezi Bankina
verilmisdir. Moarkozi Bank torafindon qiymotli kagizlar bazarinda faaliyyot gostormok {igiin
miivafiq lisenziyalar yalniz ganunla tonzimlonon kredit orqanlarina - banklara verilir. Bank iso
ovvalds geyd etdiyimiz kimi bu tip qiymatli kagizlarin yatirilmasindan oldo etdiklori golirlori
divident, yaxud faiz formasinda qazanirlar.

Olko Prezidentinin 29 dekabr 2012-ci il tarixli Formani ilo tosdiq olunmus “Azorbaycan
2020: golacoya baxis Inkisaf Konsepsiyasi”nda qeyd edilmisdir ki, Azorbaycanda maliyyo
Xidmotlori bazarinin asas seqmentlarinin, o ciimlodon qiymotli kagizlar bazarlarinin inkisafi
tomin edilocokdir. Qiymatli kagizlar bazarinin institusional inkisaf soviyyesinin yiiksoldilmasi
vo onun diinya tacriibasino uygun sokilds inkisaf etdirilmosi prioritet vazifs kimi gobul olun-
musdur [6]. Qiymatli kagizlar bazarinin inkisaf etdirilmosi hesabia 6lks igtisadiyyatinda
kapitallasma doracasinin ohomiyyatli soviyyado yaxsilasdirilmasi todbirlorinin goriilmosi
vacib hesab olunmusdur. Bundan slava, miixtalif strateji vo prioritet iri investisiya-innovasiya
layiholorinin maliyys tominati magsadilo fond bazari mexanizmlori hesabina 6lkads inflyasiya
soraiti yaratmayan alternativ investisya vasitolorindon, o ciimlodon ilk névbado giymatli ka-
g1zlardan istifado olunmasi daha somaorsli hesab edilir. Qiymatli kagizlar bazarinin inkisafinin
intensivliyi sayasindo iqtisadi subyektlorin vo biznes istirak¢ilariin kapital bazarlarina, hom-
¢inin beynolxalq soviyyadoki kapital bazarlarina daha foal inteqrasiyasi tomin edilmis olur.
Diizdiir, bu proseslor 6lkomiz {igiin, onun maliyys bazari istirak¢ilart vo biznes, sahibkarliq
subyektlori tigiin kifayst gqoder monimsanilmomis vo Oyronilmomisdir, homin amillor baxi-
mindan avvalds bildirdiyimiz kimi, qiymatli kagizlar bazarinin intensiv inkisafi tomin olun-
mamigdir. Amma, biz bels bir fikirdoyik ki, lkomizin miistoqil dévlet kimi qiymatli kagizlar
bazarinin inkisaf etdirilmasi {i¢iin yetorinca iqtisadi gilicii vo resurslar1 vardir, bunun igiin
daha ¢ox islor gdrmali, foaliyyat strategiyalar1 vo proqrmalart hazirlanmali, hoyata keciril-
molidir. Artig, neco illordir ki, 6lkomizdo analoji dovlot programi - “2011-2020-ci illords
Azorbaycan Respublikasinda qiymatli kagizlar bazarmin inkisafi Dovlst Proqrami” hoyata
kecirilmokdadir. Bu miithiim dovlst programinin icrasi proseslorindo qiymsotli kagizlar baza-
rinin iqtisadi rolu, onun faaliyyetinin samoralilik prinsiplori, eyni zamanda, qiymotli kagizlar
bazarinin beynoalxalq tocriibays uygun sokildo inkisaf etdirilmosi masalalarine strateji 6nom
verilmisdir [1]. Yaxin illords global iqtisadi tozyiglorin ve tasirlorin intensiv olaraq artdigi bir
soraitdo 6lkomizdo qiymatli kagizlar bazarinin yenico formalasdirilmis mévcud mexanizmlo-
rinin maksimum olaraq tokmillosdirilmasi vo onlarin samarsliliyinin artirilmasi timumilikde
159 qiymatli kagizlar bazarinin keyfiyyatco yeni soviyyaya yiiksaldilmasi tadbirlorinin goriil-
mosi daha da siirotlondirilocokdir. Bunlar isa 6z névbosindo iqgtisadiyyatin miixtalif sahalorin-
do bas veron proseslorin tonzimlonmosi problemlorini holl etmoys vo miihiim vozifo olan
alternativ maliyyo monoblorinin formalasdirilmasina, investisiyalarin daha foal sokildo colb
etmoyo imkan verocokdir. Foal vo asaslandirilmis qiymtoli kagizlar siyassti vo onun islok
praktiki mexanizmlorinin olmasi 6lkado maliyys resurslarinin vo investisiyalarin real iqtisa-
diyyat saholorino axinini asanlagdirir, investisiya foaliyyatini vo biitovliikkde iqtisadi foallig
giiclondirir.
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Tadqgiqatin 3sas mazmunu

Maliyys bazarlarinin vo maliyys institutlarinin inkisaf etdirilmosi problemlori vo maso-
lolori miiasir dovrds kifayot qodor aktual olan problemlor sirasinda yer almisdir. Son global
diinyavi problemin maliyys ilo bagli olmasinin da ciddi sokildo nozors alinmasi daha diizgiin
yanasma olardi. Maliyya bazarlarinin globallagsmasi yeni bir masala deyildir. Maliyys bazarla-
rinin baglica magsadi — maliyys resurslarinin hom daxili bazardan diinya bazarina, hom do oks
istigamotds yerdoyismo azadlif1 verilmosidir. Bazarlarin qloballasmasi daha samarali biznes
gorarlarin axtarisina gatirir, investisiya axinin mohsuldarli§inin daha ¢ox vo masraflorin asagi
oldugu yerli bazara yonaldilir. Realliq beladir ki, maliyys bazarlarinin qloballagsmasi diinya vo
daxili kapitallar arasinda maneslari aradan qaldirir, pul vasaitlorinin he¢ bir mahdudiyyat qo-
yulmadan planetimizin hiidudlarinda yerlagdirilmasine imkan verir, invetisiya qoyuluslarina,
borclara, kreditlosmoya yeni potensiallar formalasdirir [10, s.770]. Maliyys bazarmin ¢evikli-
yi va sabitliyi kifayot qador vacib hesab olunur. Bels ki, har bir 6lkenin iqtisadiyyatinin idara
edilmoasindo, iqtisadi inkisaf modelinin formalasdirilmasinda iqtisadi-maliyys miinasibatlori-
nin optimal toskilinde maliyys sisteminin rolu bdyiikdiir. iqtisadi inKisaf proseslorinin osas to-
minedici komponentlorindon biri kimi maliyys miihiim shamiyyat kasb edir vo onun vasitasilo
zoruri pul vosaitlorinin formalagdirilmasi vo boliisdiiriilmasi, milli galirin boliigdiiriilmoasi vo s.
bu kimi funksiyalar yering yetirilir [9, 5.270]. Bu amillors rogmon, 6lkomizin maliyys institut-
larinin, o cimlodon, qiymatli kagizlar bazarinin daha intensiv inkisaf etdirilmasineg, diinya toc-
riibosinin dorindon monimsanilmasine, dayanigli qiymatli kagizlar mexanizmlorinin islonib
hazirlanmasina, bu sahadoki todbirlorin daha mogsadli vo uzunmiiddatli perspektivlor nozors
alinmaqla hoyata kecirilmasing, beynoalxalq sahado qiymatli kagizlar bazari iizro ixtisaslagsmis
toskilatlarla, beynoalxalq qurumlarla, sirkstlorlo slagolorin geniglondirilmasine ciddi ehtiyac
vardir. Bir sozlo, tolob olunan todbirlorin sistemli vo ardicil sokilds yerino yetirilmosine nail
olunmali vo 6lkomizdo maliyys bazarinin asas seqmentlorindon birino ¢evrilmasinda giiclii
potensiali va ehtiyatlar1 olan qiymatli kagizlar bazarinin daha intensiv inkisaf etdirilmosi tod-
birlori goriilmoalidir. Diinyanin maliyyo morkozlori vo iri investorlar1 qiymotli kagizlar
mexanizmlorindon daha somoroli istifado etmoyi prioritet hesab edirlor. Moasolon, Nyu-York
Fond Birjasinda hoyata kegirilon maliyys omsliyyatlarinin osasinda qiymaotli kagizlar
mexanizmlori dayanir vo burada sohmlordon ibarot elektron qiymatli kagizlar bazarinin da sii-
ratli inkisafin1 geyd etmok olar. Nyu-Yorkla boarabar diinyanin bir ¢ox maliyys markazlarinda,
o ciimladen, Siirix (Isvecra), Tokio (Yaponiya), London (Bdyiik Britaniya), Amsterdam (Ni-
derland) vo Frankfurt-na-Maynedo (Almaniya) qiymatli kagizlardan vo onlarla alagali omaliy-
yatlarindan genis vo intensiv istifado diinyada ticarat vo maliyys amoliyyatlarinin, iri investi-
siya-innovasiya layiholorinin, biitovliikdo global layihalorinin daha tez vo somorali sokilda
reallagdirilmasina imkan vermisdir [18, s.699]. Eyni zamanda, maliyyo resurslarinin daha
intensiv formada investisiyalara yonaldilmasinda, onlardan samaorali istifade olunmasinda qiy-
matli kagizlar bazarinin rolu durmadan artmaqdadir. Qiymatli kagizlar bir torofdon kapitalin
horokotini siiratlondirirso, digor torofdon 6ziinlin multiplikativ tosiri ilo maliyys, investisiya
bazarini foallagdirir, bazar istirak¢ilarinin daha mohsuldar islomalorino imkan verir, gézlonilon
inflyasiya proseslorinin qarsisinin alinmasi iiclin etibarli maliyys ricaqlarindan biri kimi
baxilir, hoam do istehsal vo xidmat prtoseslorinin genislondirilmasinda, istehsalin va xidmatlo-
rin strukturunun diversifikasiyalagdirilmasinda ¢oxfunksiyali maliyyo mexanizmi kimi miis-
bot tosir gostorir. Kapital bazarinin strukturunda, siibhosiz, ¢evik maliyys mexanizmlorine
ciddi ehtiyac vardir, belo ki, igtisadiyyatin vo xidmat sahalorinin fasilosiz olaraq slgatanliq so-
kildo kreditlogdirilmasi tolob olunur. Buna gors do yeni kapital resurslarinin formalasdiriima-
sina ehtiyac yaranir, diinya tocriibasindo bu ciir hallarda daha ¢ox yeni bank kreditlori almaq
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ovazine qiymatli kagizlarin emissiyasi hoyata kegirilir, bank kreditlori qiymaetli kagizlardan
ibarat girov osasinda verilir, REPO omoliyyatlar1 yolu ilo qiymotli kagizlardan ibarat
kreditlosdirilma aparilir [17, s.19]. Qiymatli kagizlar maliyys axinlarimin fasilasizliyini tomin
etmoklo yanasi, hom do onlarin faaliyyatindo prioritet layihslorin uzunmiiddotli dovrii {ligiin
maliyys tominatinin garanti kimi ¢ixis etmok potensialina malikdir. Qiymatli kagizlar kapita-
lIin calb edilmasinin vo demali, sosial-iqtisadi problemlarin hall edilmasinin somarali vasito-
sidir. Bu soraitdo qiymatli kagizlar bazarinda investisiya edilmis pul vasaitinin daha tez qayit-
masi1 tomin olunur vo asanlasir. Belo ki, miiossisonin miivaqqeti pul vesaitinin qisamiiddoatli
giymatli kagiza qoyulmasi istehsal prosesine toxunmur vo onu pozmur. Qiymatli kagizlar ba-
zarmin mithiim funksiyalar1 sirasinda iqtisadiyyatin makroiqtisadi tonzimlonmosindo foal isti-
rak etmoasi, miilkiyyatin yenidon boliisdiiriilmasi, ohalinin vo miiasSisolorin miivaqqati azad
pul vosaitlorinin calb edilmosi vo yenidon bolgiisii, omanatlorin investisiya transformasiyasi,
igtisadiyyatin pul vesaiti qitligi kegiron saholorinin pul ilo tomin edilmosi vo s. daha ¢ox
aiddirlor [4, s.585]. Digor torofdon, qiymotli kagizlar bazarinin somorali togkili hesabina
iqtisadi islahatlarin siiratlondirilmasi vo iqtisadi inkisaf proseslorinin maliyys tominati monbo-
larinin diversifikasiyalagdirilmasi tomin olunur. Qiymatli kagizlar bazarinin asas subyektlori
sirasinda miixtalif formada foaliyyat gostoran investorlar, fordi vo ya institusional investorlar,
brokerlar, dillerlor, kommersiya banklari, fond birjalar1 vo s. daha ¢ox foallig ilo digqat goKir-
lor. Qiymatli kagizlar bazarinin iqtisadi vo digor mahiyyatlorinag, toyinatlarina gors miixtolif
novlori vardir vo asas ndvlor kimi sohm bazari, veksel bazari, istiqraz bazari, dovlet qiymatli
kagizlar bazari, birja vo birjadan konar qiymotli kagizlar bazari, korporativ sohmlor, istiqrazlar
va veksel bazarlari, hamginin ayri-ayr1 miiassisalorinin va toskilatlarinin istiqraz vo veksel ba-
zarlarini geyd etmok miimkiindiir.

Eyni zamanda, avvalds geyd etdiyimiz kimi, qiymatli kagizlar bazar1 diinya maliyyo vo
iqtisadi proseslorinds ilbail 6z shomiyyatini vo potensialin1 artirmaqdadir. Bels ki, qiymatli
kagizlar bazar1 miiasir bazar iqtisadiyyatinin miithiim atributlarindan biridir. Qiymatli kagizlar
miiddatindon asili olaraq, maliyys bazari, qisamiiddotli qiymotli kagizlarin istirak etdiyi
kapital bazarina boliiniir. Qiymatli kagizlar bazari qiymotli kagizlarin lazimi anda pula gevril-
mosini, yoni likvid duruma golmasinds vasitogilik rolunu {izorino gotiirtir. Qiymaotli kagizlar
bazar1 kapital formasindan istehsal formasina ke¢gmasino komok edir, bu halda qiymatli ka-
g1zlar bank krediti sistemini tamamlayir vo onunla qarsiligh alagada faaliyyot gdstorir. Umu-
mi sokildo qiymotli kagizlar bazarini istirak¢ilarinin qiymotli kagizlar buraxilist vo todaviil za-
mani yaranan iqtisadi miinasibatlorin asas1 kimi giymotlondirmok olar. Qiymatli kagizlar ba-
zarinda emitentlor kagizlarin yerlogdirilmosini osason ii¢ tisulda — maliyys vasitogisi olmadan
xUisusi yerlosdirmo; maliyya vasitogilorinin istiraki ilo yerlogsdirmoa vo kii¢o bazarinda yerlos-
dirmo yolu ilo hoyata kegirirlor [5, 5.247]. Umumilikdo, qiymotli kagizlarm iqgtisadi mahiyyati
vo doyari praktikada moveud ganunvericiliys uygun sokilds onlarin geydiyata alinmasi ilo bas
verir. Yoni, qiymatli kagizlarin oksoriyyat hissosi 6ziiniin tarixi birinci formasinda — kagiz vo
ya sonadli formada deyil, kagizsiz vo ya sonadsiz adlanan formada, basqa s6zlo, qiymatli ka-
g1zlarin sahiblorinin ganunvericiliklo miiayyon olunmus hiiquqlar tizra yalniz xtisusi reyestrdo
aparilir, giymotli kagizlarin 6zii 1so “fiziki” kagiz kimi movcud deyildir [12, s.177]. Bundan
olavo, hazirki soraitdo maliyys bazarinda on vacib mosoalolor sirasinda qiymatli kagizlarin do-
yari, yoni onlarin qiymatlori masalasidir. Belo ki, sohmlorin doyarinin miioyyonlosdirilmasinin
miixtolif névlori vo iisullar1 vardir. Bunlar sohmlorin nominal, elan edilmis, miihasibatliq vo
bazar doyorloridir, bu halda nominal doyor sohmlor iizorindo gdstorilmis doyordir vo homin
doyar ugotun togkilinds istifads edilir [15, s.366].

Son illords 6lkamizds igtisadiyyatin movceud mexanizmlarinin tokmillogdirilmasi va
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onun strukturunun miasir dovriin talablorina uygunlagdirilmasit masalalori ciddi 6noam kasb
edir. Ilk ndvbado, iqtisadiyyatin neftdon asililiginin azaldilmas istiqgamotlorinde mogsadli vo
genis miqyaslt todbirlor hoyata kegirilir vo geyri-neft toyinath mixtslif iqtisadiyyat sahslori-
nin inkisafinin siiratlondirilmasi istiqgamatinds somarsli is aparilir. Bundan slavs, perspektiv
inkisaf potensialina malik milli igtisadiyyat sahalorinin foaliyystinin maksimum c¢evik sokilda
inkisaf etdirilmasi prioritetlori digget ¢okir. Bunun {igiin isa digar vacib elementlorlo yanas,
maliyys tominati mexanizmlari vo mohsuldar maliyys manbalari talob olunur. Bunlarla bagl
yaxin vo uzaq perspektivi ohato edacok strateji foaliyyat istiqgamatlori vo hadoflori miioyyan-
losdirilmisdir. Bu halda, 6lko Prezidentinin 6 dekabr 2016-c1 il tarixli Forman ilo tosdiq olun-
mus “Milli igtisadiyyat vo iqtisadiyyatin osas sektorlari tizro Strateji Yol Xoaritosi”nds nozards
tutulmus strateji hadoflorin reallagdiriimas: tigiin kiilli moblogds investisiyalar vo yeni — alter-
nativ maliyys monbalori lazim golocakdir [13]. Bu strateji yol xaritasi ¢argivasindo igtisadi ar-
timin tomin olunmasi va biznes miihitinin yaxsilagdirilmasi tadbirlori 6n plana gixacaqdir. Ye-
ni artim yanasmasinin maliyyalogsma monbalorinin genislondirilmasi islahatlarin giindsliyinda
duran miithiim masalalordondir. Bu sirada banklararasi pul bazarmin qurulmasi, maliyya
sabitliyi siyasatinin giiclondirilmasi, alternativ maliyys manbalorinin formalasdirilmasi, 6zal
yigimlarin investisiya formasinda real iqtisadiyyata yonaldilmasi vacib sortlordondir. Eyni za-
manda, Azorbaycan Respublikasinda maliyys xidmatlorinin inkisafina dair Strateji Yol Xari-
tosinda qiymotli kagizlar bazarinin strukturunun tokmillosdirilmasi mexanizmlorinin strateji
ohomiyyati gqeyd olunmusdur. ilk ndvbads, giymotli kagizlar bazarlarida miiasir formalarin
yaradilmasi potensialindan istifadonin tomin olunmasi diqqot morkozino g¢atdirilmisdir [7].
Yaxin perspektivdo 6lkads sohm va istiqraz bazarlar1 daha somarali foaliyyst fazasina kegiri-
locokdir. Soffafligin artmasi vo 6lkado giymatli kagizlar bazarinin inkisafi ilo slagsli miivafiq
infrastrukturun formalasdirilmasi proseslorinin daha da siiratlonacayini prognozlasdirmagq
mimkiindiir. Biitiin bunlar 6lkomizds bazar iqtisadiyyat1 soraitindo investisiya coalbedicili-
yinin artirtlmasinda, xarici investorlarin 6lkoya galmoasinin stimullasdirilmasinda qiymatli ka-
g1zlar bazarmin rolunu artirmaga imkan veracokdir. Bunun ii¢lin miivafiq qanunvericilik ba-
zas1 da miimkiindiir. Belo ki, 15 may 2015-ci ildo gobul olunmus “Qiymatli kagizlar bazari
hagqinda Azorbaycan Respublikasinin qanunu”nda — investisiya qiymotli kagizlarinin buraxi-
lisinin, dovlet geydiyyatinin, kiitlovi toklifinin, qiymotli kagizlarin todaviiliinlin prinsip vo
gaydalari, habelo qiymotli kagizlar bazarinda tonzimlonmo vo nozarstin hiiquqi vo iqtisadi
osaslar1 tonzimlonmigdir [11]. Investisiya giymotli kagizlarmin emissiyasi ilo bagli mexa-
nizmlor miioyyanlogdirilmisdir, ganunda investisiya qiymotli kagizlarinin buraxilis1 prosedur-
lar1, onlarin emissiya prospekti vo informasiya komponentlori, dovlot geydiyyatina alinmasi
vo emissiya prospektinin tosdiq olunmasi, agiqlanmasi, investisiya qiymatli kagizlarinin yer-
logdirilmasi va s. prosedurlar qanunla tonzimlonmisdir. Bundan slava, 6lkado qiymatli kagiz-
lar lizro depozitar sisteminin toskili, onun hiiquqi statusu vo idarsolunmasi, morkozi de-
pozitarin faaliyyat prinsiplori vo daxili qaydalari, hamginin onlarin qarsiliqlt mexanizmlori ha-
zirlanmigdir. Eyni zamanda, fond birjasinin vo kiitlovi ticarstin toskili, qiymatli kagizlarin
dovriyyaye buraxilmasi, bu sahods foaliyyatin lisenziyasi va s. prinsipial masalslor do homin
ganunla tonzimlonir.

Olkomizdo qiymotli kagizlar bazarmin inkisafi ilo bagl goriilon todbirlor todricon nati-
color vermokdadir. ©gar, 2017-ci ilin axirinda Azorbaycanda korporativ qiymotli kagizlarin
say1 — yani aqdlarin say1 1517 vo imumi mablogi 1128,9 mln. manat idise, bu gostorici 2018-
ci ilin sonunda miivafiq olaraq: 3618 vo 2196 mln. manat toskil etmisdir. 2017-ci ildo comisi
95 dofo qiymotli kagiz qeyds alinmisdirsa, 2018-ci ildo bu gostorici 205 toskil etmisdir.
Amma, bunlarla bels, bizo goro qiymatli kagizlar bazarinin rolu hals ki, onun mévcud poten-
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sialina uygun deyildir. Xisusilos, ilkin qiymatli kagizlar bazarinin inkisafinin intensivlasdiril-
mosi vacibdir. Dovlst qiymatli kagizlar bazarinda dovriyyads olan vasaitlorin vo qiymatli ka-
gi1zlarin strukturunda dovlot qiymatli istiqrazlarin payr 2018-ci ilds 49,3 % vo Azorbaycan
Morkazi Bankinin notlari iso 50,7 % soviyyasindo olmusdur. Olkads qiymatli kagizlar bazari-
nin asas elementlorinin vo seqmentlorinin ciddi tohlil olunmasi, ehtiyatlarin agkarlanmasi, zo-
ruri tadbirlorin goériilmasi, qiymatli kagizlar bazarimin inkisafi ilo bagli hayata kegirilon todbir-
loards obyektiv realliglarin nozors alinmasi vacibdir.

Sokil 1-do 2008-2018-ci illordo Azerbaycanda dovlst qiymotli kagizlar bazarinda
nominal {izro dovriyyadoki hocmin dinamikasi 6z oksini tapmigdir vo tohlil gdstorir ki, 2018-
ci ildo dovlat qiymatli kagizlarinin imumi hacmi 2017-ci illo nisbatde 19,4 % artmis vo 2018-
ci ildo 1989, 2 mIn. manat hocminds olmusdur.

B Comi B Dovlat qiymetli istiqrazlari Azarbaycan Markozi bankinin notlari
2018 ] 1008,3
2017 - 925,6
2016 - 109,6
2015 -
2014 | -
2013 | 2
2012 | —
2011 - 91,2
2010 | L
2009 | 9
2008 | —

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90%  100%

Sakil 1. 2008-2018-ci illarda Azarbaycanda doviat qiymatli kagizlar bazarinda nominal iizra
dovriyyadaki hacminin dinamikasi, min. manat (ARMB-nin malumatlar: asasinda miiallif
tarafindan hazirlanib - https://www.cbar.az.)

Sokil 2-do 2008-2018-ci illords Azorbaycanda dovlot giymotli kagizlar bazarinda

dovretma miiddati lizro gostaricilor verilmisdir vo buradan goériindiiyti kimi 2018-ci ilds bu sa-
hods 308,1 giin geyds alinmigdir.
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= Comi B Dovlot qiymatli istiqrazlariDQI-r = Azorbaycan Morkozi bankinin notlart
A |
2018 | 105
2017 | 13
2016 | 15
2015 | 0
2014 | 21
2013 | 15
2012 | 13
2011 | 14
2010 | 14
2009 | 19
2008 | 14
0% 20% 40% 60% 80% 100%

Sakil 2. 2008-2018-ci illar iizra Azarbaycan Respublikasinda diviat qiymatli kagizlar
bazarinda dovretma miiddati, giin (Azarbaycan Respublikasinin MavrKazi Bankinin rasmi
Malumatlart asasinda miiallif tarafindan hazirlanib - https://www.cbar.az).

Saokil 3-do iso 2008-2018-ci illordo Azorbaycanda dovlst giymotli kagizlar bazarinda
dovlat giymatli kagizlarin payi tizra dinamika 6z oksini tapmisdir vo avvalds bu barads qisaca
qeyd etmisdik, bu sokilds isa illor {izra tohlil daha genis formada verilmisgdir. Baxilan dovr or-
zinds Azorbaycanin Markazi Bankinin notlarinin pay1 dovlet giymatli istiqrazlari ilo miiqayi-
sodo Dovlot Qiymotli Kagizlar bazarindaki pay1 bir qodor artmigdir. ©gor 2008-ci ildo bu
gostaricilor 56,2 % vo 43,8 % soviyyasinds olmusdursa, 2018-ci ilin yekununda miivafiq
olaraq — 49,3% vo 50,7 % toskil etmisdir.

HDovlat qiymatli istiqrazlart B Azorbaycan Morkazi bankinin notlart
el | |

2018 |
2017 |
2016 |
2015 |
2014 |
2013 |
2012 |
2011 |
2010 |
2009 |
2008

0 20 40 60 80 100

Sakil 3. 2008-2018-ci illar iizra Azarbaycan Respublikasinda déviat qiymatli kagizlar
bazarinda doviat qiymatli kagizlarin payi, % (Azarbaycan Respublikasinin Markazi
Bankinin rasmi malumatlart asasinda miiallif tarafindan hazirlanib - https://lwww.cbar.az).
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Olkomizdo giymatli kagizlar bazarmnin inkisafi ilo bagli masalolora diggetin artiriimasi
istigamatinds todbirlorin goriilmasi, xiisusilo qiymatli kagizlar bazarinin idars edilmasi tizro
etibarli mexanizmlorin hazirlanaraq totbigq edilmasi zoruroti vardir. Oncoliklo giymatli ka-
gizlar bazarinin foaliyyat gostara bilmosi ti¢iin bazarin isini hoyata kegiracak forgli faaliyyatlo
mosgul olan pesokar istirak¢ilar olmalidir. Kapital bazarmin faaliyysts bagslamasindan etiba-
ron xiisusi ixtisaslasmis pesokar istirakgilar olsa da, taloblora cavab veracok sokilds tokrar for-
malagmasina ehtiyac vardir. Hazirda qlivvads olan aktivlorin idaro edilmasi, miistori adindan
Vo hesabindan aparilan amoliyyatlarina artmasi ilo bazarda yeni risklorin artacagini nazars
alaraq, pesokar istirak¢ilarin yeni riskloro adekvat cavab veracok migdarda kapitala sahib ol-
masi1 vacibdir [8]. Miiasir ¢agirislar vo global inkisaf somtlori bu problemlori ciddi sokildo
nazars almag sortlondirir vo xiisusile, qiymatli kagizlar bazarinda investisiya sirkatlorinin va
investisiya fondlarinin daha somorali faaliyyatinin togkilini tolab edir. Artiq 6lkemizds qiy-
motli kagizlar bazarinda bir sira inversitiya sirkotlori mévcuddur vo onlarin foaliyyat soviyyasi
halo ki, yiiksok olmasa da ilden-ilo bu istiqgamotds tokmillosdirilmolor digget ¢okir. investisiya
fondlarinin yaradilmasi proseslori o qader intensiv deyildir. Diinya saviyyasinda investisiya
fondlarinin yaradilmasina maragin artmasinin asas sobablarindan biri insanlar torafindon kapi-
talin tomorkiizlosmasino meylin yiiksalmosi ilo baglidir. Bu proseslor vo analoji tocriiba 6lko-
mizda hals ki, yenico manimsanilmokdadir. Amma, tokca Payli borc alati kimi qiymatli kagiz-
lar formasinda SOCAR-in istiqrazlarimi géstormok miimkiindiir [14, s.51]. Eyni zamanda,
giymotli kagizlarla bagli miimkiin digor mexanizmlarin vo xidmatlorin maksimum intensiv
formada maliyys bazar1 dovriyyasina calb edilmasi istigamatinds zaruri addimlar atilmali vo
tadbirlor goriilmalidir [3]. Maliyys bazarinda qiymatli kagizlarla bagl xidmatlorin strukturu-
nun genislondirilmasi, bundan slave, homin xidmaotlor vo onlarin somarsliliyi barads shalinin,
sahibkarliq vo biznes subyektlorinin maariflondirilmasi todbirlori hayata kegirilmali, qiymatli
kagizlar bazarinin inkisafi tizro artiq miioyyanlosdirilmis strateji hodoflorin vo prioritet vozi-
folorin yerino yetirilmoasi siiratlondirilmolidir. Bunlarla bagli olaraq, mévcud mexanizmlorin
maksimum tokmillogdirilmasi vo ya yenilonmasi, xiisusile digqat markozinds saxlanilmalidir.

YEKUN

Todqigat materiallar1 osasinda geyd etmok olar ki, 6lkomizdo qiymatli kagizlar bazari-
nin inkisaf etdirilmasinin aktual problemlori he¢ do az deyil vo bunlarin sistemli sokildo halli
talab olunur:

— qiymatli kagizlar bazarinin 6lkonin maliyys bazarinin strateji seqmentlorindon birino
cevrilmasi istigamatindo miioyyanlosdirilmis konseptual yanagmalara vo strateji vozifoloro
uygun olaraq, bu sahonin intensiv formada inkisaf etdirilmosi, miivafiq infrastrukturun yara-
dilmasi va institusional todbirlorin goriilmasi tomin edilmalidir;

— qiymoatli kagizlar bazarmin somarsliliyinin artirtlmasi vo bu sahods calbedici xidmot-
lorin formalasdirilmasi va togkili mexanizmlarinin maksimum algatan va calbedici olmasi tod-
birlori reallasdiriimalidir;

— eyni zamanda, hesab edirik ki, hazirda Azarbaycanda qiymatli kagizlar bazarinin ida-
roetma mexanizmlori somarali vo dayaniqli saviyyaya ¢atdirilmamisdir, bu baximdan diinya
tacriilbasindon yanagmagqla, bu sahonin problemlari vo inkisaf perspektivlori ilo kompleks va
sistemli formada mosgul olan mosul idarsetms strukturunun yaradilmasi vacibdir vo S.
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AKTYAJIBHBIE ITPOBJIEMbI U IEPCIHHIEKTUBBI PASBUTHUS PHIHKA
HEHHBIX BYMAI' B ABEPBAU/I/KAHE

PE3IOME

Leas uccief0BaHUsA - aKTyaJbHbIE MPOOJIEMBI M TEPCIEKTUBHI PA3BUTHS PHIHKA
IeHHBIX Oymar B AsepOaiimxkane. C 3TOH IENbIO pacKpbhiTa CYIIHOCTh U CHEIU(UYSCKUE
0COOEHHOCTH (PYHKIIMU PhIHKA LIEHHBIX OymMar. AHaJIM3upoBaHa pojb LIEHHBIX OyMar B coBep-
IIEHCTBOBAHUHU U JAMBEPCU(PUKALMU CTPYKTYpbl (PUHAHCOBBIX ycayr. PaccMOTpeHO BiusiHHE
pPBIHKA LIEHHBIX OyMar Ha pacUIMpeHUEe W pa3BUTHE (PMHAHCOBOI'O PbIHKA CTPaHbl B COBpE-
MEHHBIX YCIOBMsX. MccienoBaHa Ba)kKHOCTh pbIHKA LIEHHBIX OyMar B KayecTBE ajbTepHa-
TUBHBIX MCTOUHUKOB (DMHAHCUPOBAaHUA pa3HbIX chep 3koHOMUKH. OTMeueHa HEOOXOJUMOCTb
o0ecrneyeHns JOCTYITHOCTU KPEAUTHBIX PECYPCOB AJIsi KPEAUTOBAHUS PEAJILHOTO CEKTOpa 3KO-
HOMUKH CTpaHbl. PaCKpBITHI MPOOIeMBI, 3aMeIISIoNNe 00eCcTieYeHre NHBECTUIIMOHHOM MPHB-
JeKaTeIbHOCTH M IPO3pauyHOCTH KOHKYPEHTHOH cpelbl Ha pbIHKE LEeHHBIX Oymar. Ompe-
JieJieHbl OCHOBHBIE LI€JIM M CTPAaTernyeckue HaIrpaBlIeHHs IESITEIbHOCTH PA3BUTHUS pbIHKA
[IEHHBIX OyMar B yCJOBHUSX IJI00AJTBHBIX BBHI30BOB M YIIyOJIEHUSI 5KOHOMHYECKHX pedopM B
A3epbaiikane.

MeTopnoJ10rusi MccaeJOBAHUSA — COCTOUT M3 CUCTEMHOI'O M CPaBHUTEIBHOIO aHAIN3a,
HaYYHBIX MBICIICH pa3IUUHBIX UCCIIE0BATENICH MO aKTyalbHBIM IIpoOJieMaM U MepCreKTUBaM
pa3BUTHS phIHKA LIEHHBIX OyMar B A3zep0aiiiykaHe UCXO/sl U3 COBPEMEHHBIX BHI30BOB.

IIpakTnyeckass 3HAYMMOCTh MCCJIEJOBAHUS — [TOJIyYEHHbIE PE3YJIbTaThl U OCHOBHBIE
BBIBOJIbI B paMKaxX HCCIIEJOBaHMs, B TOM YHUCIIE, MOATOTOBIEHHBIC MPEAJIOKEHHUS MO aKTy-
JIbHBIM Mpo0JeMaM U MEepPCIEeKTHBaM Pa3BUTHUS PBIHKA LIEHHBIX Oymar B AsepOaiikaHe Mo-
T'YT KCIOJIb30BAThCA B pealM3al[My IEJIEBBIX MPOrpamMmM, KOMILIEKCa MEPONPUATHIl U pa3pa-
0OOTKE CTpaTeruu JAesITEIHbHOCTH.

Pe3yabTaThl Hccief0BaHUsA — COCTOAT U3 (opMupoBaHus Oojiee MPOrPECCUBHBIX U
3 PEKTUBHBIX MOIXOJ0B, NPEIOKEHUH U pEKOMEHIAIUN MO PEIIEHUI0 aKTYalbHBIX MpPoo-
JIEM M TIEPCIIEKTUB Pa3BUTHSI PbIHKA LIEHHBIX Oymar B AzepOaiikaHe B Onnxkaiiiiei u 1oaro-
CPOYHOM NEPCIIEKTUBE.

OpHUrnHANBHOCTh M HAYYHAs HOBU3HA HCCJIEI0BAHUS — 3aKIII0YAETCS B PACKPBITUU
CYIIHOCTH aKTyaJIbHBIX NMPOOJIEM U MEPCIEKTUB Pa3BUTHs phIHKA IIEHHBIX Oymar B AzepOaiif-
JKaHe MCXO0Jd M3 OCOOEHHOCTEH pa3BUTHUs (DPMHAHCOBOTO PBIHKA CTpaHbl B YCIOBHSIX POCTa
r100anbHBIX (DUHAHCOBBIX BO37eHCTBUNA. OOOCHOBaHA BAXKHOCTh YIIYOJIEHUS MPOIIECCOB
(opMHpOBaHUs COOTBETCTBYIOLIEH MH(PACTYKTYphl C YIETOM MHUPOBOTO OIBITAa B Pa3BUTUHU
pBIHKA IIEHHBIX OyMar B cTpaHe. PacKpbIThl OCHOBHbIE (DYHKIIMHM U POJIb PhIHKA LIEHHBIX Oy-
Mar B IUBEpCU(PUKALIMU YCIYT Ha (UHAHCOBOM pbiHKE. OOOCHOBAaHA BaKHOCTH CO3JaHUS aJlb-
TEPHATUBHBIX MEXAaHU3MOB B KPEIUTOBAHWU PEAbHOM SKOHOMMKH 3a CUET MOBBIIIEHUS 3(¢-
(eKTUBHOCTH pbIHKA LIeHHBIX Oymar. [loaroroBieHsl 0OOCHOBAaHHBIE MPENIOKEHUS O HMH-
TEeHCU(PHMKALMU PAa3BUTHUS PHIHKA IIEHHBIX Oymar ¢ yueToOM MOBBIIIEHUS €€ POoJK B (PMHAHCHU-
POBAHMM HAIIMOHAJIBHOW SKOHOMHUKH B KOHTEKCTE MEXKIYHAPOJIHOTO OIbITAa MO0 OpTaHU3alUU
U PaCUIMPEHUIO YCIyT (MHAHCOBOIO PHIHKA.

KiroueBble c10Ba: pHIHOK IIEHHBIX Oymar, IIeHHble OyMaru, mpoojaemMbl pa3BUTHS PHIH-
Ka IIeHHBIX Oymar, ()MHaHCOBbIE PHIHKH, aIbepHATUBHBIE (PMHAHCOBBIE UCTOUHUKHU, KPEAUTO-
BaHUeE pealbHOW SKOHOMHUKH, IEPCIIEKTUBBI Pa3BUTHUS PbIHKA [IEHHBIX Oymar.
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CURRENT PROBLEMS AND PROSPECTS OF SECURITIES MARKET
DEVELOPMENT IN AZERBAIJAN

ABSTRACT

The purpose of the research is main problems and prospects for the development of
the securities market in Azerbaijan. The essence and specific features of the securities market
function are investigated for this purpose. The role of securities in improving and diversifying
the structure of financial services is analyzed. The impact of the securities market on the
expansion and development of the financial market of the country in modern conditions is
considered. The importance of the securities market as alternative sources of financing of
different spheres of the economy is studied. The need to ensure the availability of credit
resources for lending to the real sector of the economy of the country is noted. Problems that
slow down ensuring investment attractiveness and transparency of the competitive
environment in the securities market are analyzed. The main objectives and strategic
directions of securities market development in the context of global challenges and deepening
of economic reforms in Azerbaijan are defined.

The methodology of the research consists of systematic and comparative analysis,
scientific thoughts of various researchers on current problems and prospects of securities
market development in Azerbaijan based on modern challenges.

The practical importance of the research: the results obtained and the main
conclusions of the study, including the prepared proposals on current problems and prospects
for the development of the securities market in Azerbaijan can be used in the implementation
of targeted programs, a set of activities and the development of an activity strategy.

The results of the research consist of the formation of more progressive and effective
approaches, proposals and recommendations to solve current problems and prospects for the
development of the securities market in Azerbaijan in the near and long term.

The originality and scientific novelty of the research consists of disclosure of the
essence of current problems and prospects of securities market development in Azerbaijan
based on peculiarities of development of financial market of the country in conditions of
global financial impact growth. The importance of deepening the processes of forming the
appropriate infrastructure taking into account the world experience in the development of the
securities market in the country is given. The main functions and role of the securities market
in diversification of services on the financial market are investigated. The importance of
creating alternative mechanisms in lending to the real economy by increasing the efficiency of
the securities market is justified. The necessity of organization of operable and mobile
mechanisms of processes control on the securities market is noted. Proposals to intensify the
development of the securities market, taking into account its increasing role in financing the
national economy in the context of international experience in organizing and expanding
financial market services are given in the end of the article.

Keywords: securities market, securities, problems of securities market development,
financial markets, alernative financial sources, lending of real economy, perspectives of
securities market development.
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