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Xiilasa

Todgigatin asas mogsadi miiasir soraitds Islam Maliyys Sisteminin spesifik xiisusiy-
yatlorinin dyranilmasina yonalmisdir. Tadqiqat isi miiqayisali tohlil vo montiqi timu-
milosdirma kimi tadgiqat iisullar1 osasinda yerina yetirilmisdir. Todqgigatda Islam Ma-
liyya Sisteminin foaliyyat prinsiplori sistemlosdirilorok kompleks arasdirilmigdir.
Homginin todgigat isindo Islam Maliyya Sisteminin miiasir dévrdoki vo global maliyyo
bohranindaki vaziyyeti analiz edilmisdir. Todgigat noticosinds Islam Maliyys Sistemi-
nin spesifik xiisusiyyatlori tohlil edilmis, hamg¢inin bu sistemdon istifadonin yiiksok
perspektivli olmas1 miioyyan olunaraq Azarbaycanda bu sistemin tatbiginin vers bilo-
cayi somaralor qeyd olunmusdur. Todqigatin mahdudiyyatlori daha genis praktik infor-
masiya tolob etmasidir. Todqgigatin praktiki shomiyyati Islam Maliyys Sisteminin spe-
sifik xiisusiyyatlorindan yararlanaraq, digar 6lkalorin maliyys sistemlorinin tokmillos-
dirilmasi va bunun naticasinds iqtisadi bohranlara qars1 optimal adaptiv maliyys mexa-
nizminin yaradilmasidir.
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Abstract

The main objective of the research is to study the specific features of islamic Financial
System in the modern condition. The research was carried out on the basis of research
methods such as comparative analysis and logical summarization. In study principles
of functioning of the Islamic Financial System was systemized with the complex re-
search. The study also analyzes the state of the Islamic Financial System in the modern
period and the global financial crisis. In the result of the investigation the Islamic
Financial System and its specific features were analysed, at the same time it were
identified prospects for using this system and potential benefits from the introduction
of this system in Azerbaijan.Limitations of the study: to require more extensive
practical information. The practical significance of the research study is to improve the
financial systems of other countries, using the specific features of the Islamic Financial
System, and, as a result, create the optimal adaptive financial mechanism for the econo-
mic crisis.

Keywords: islamic Financial System, Islamic Banking, Sukuk, Financial assets,
Takaful.
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Pesrome

OcHOBHas LieNb HMCCIEIOBaHUS 3aKII0YAeTCsl B U3YyYEHHM CHeUnu(UYECKUX OCOOEH-
Hoctell Mcnamckoit @unaHcoBoil CuUCTEMBI B COBPEMEHHBIX YycloBHsX. Mccienosa-
TeNbCcKasg paboTa MPOBOAMIIACH HA OCHOBE MCCIICIOBAHUM, TAKMX KaK CPaBHUTEIbHBIN
aHaJIM3 U JIOTHYecKoe o0obuieHre. B nccnenoBaHnu cucteMaTu3upoBaHbl KOMILIEKC-
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HBIM HCCJIEI0BaHWEM TPHUHIMIBI (yHKIIMOoHUpoBaHus Mcnamckoit @unancoBoit Cuc-
Tembl. Takke B MCCIECOBAaHUU aHATU3UpyeTcsi cocTosiHue Mcnamckoit DUHAHCOBOM
CucreMbl B YCIIOBUSX COBPEMEHHOIO MEPHOAa U MUPOBOTO (PMHAHCOBOTO Kpu3uca. B
pe3ysbTaTe MCCIeNOBaHUs ObUTM MPOAHATU3UPOBAHBI cliennduueckue 0coOOEHHOCTH
UCIIaMCKO (PMHAHCOBOW CHUCTEMBI, a TAK)Ke OBLIH OIPE/IEIICHBI MIEPCIIEKTUBHI UCTIONb-
30BaHUS TOM CHUCTEMBI, U BBISBJICHBI MMOTCHIIMAILHBIE BBITOJBI OT BHEAPEHHUS STOU
cucteMbl B AzepOaiipkane. OrpaHndeHus UCCIeIOBaHUsA: TpeOyeTcs: OObIle MPaKTH-
gyeckoit napopmarmu. [IpakTndyeckas 3 HAUUMOCTh UCCIIEOBAHUS COCTOUT B TOM, YTOOBI
yIAY4YIIATh (PHHAHCOBBIE CUCTEMBI JPYTUX CTPaH, UCIIONB3Ys CIEUPUIESCKUE OCOOCH-
Hoctu Mcnamckort ®@unancoBoii CHCTEMBI, M, KaK CJIEJICTBHE, CO3aTh ONTHMAaIbHBIN
aIanTUBHBIN (PMHAHCOBBIN MEXaHHU3M JUIS TIPEOIOJICHUS SKOHOMUYIECKOTO KpU3HCa.

KuroueBnble cioBa: Mcnamckas Gunancosas CucreMa, UCIaMCKUNA OAHKUHT, CYKYK,
(buHaHCOBBIE AKTUBBI, TaKa(yII.

Giris

Son zamanlarda dinamik inkisaf edon va global maliyys mokaninda getdikco daha ¢ox
inam qazanan Islam Maliyyo Sisteminin foaliyyot gdstormosi mévzusuna maraq art-
maqdadir. Islam maliyys toskilatlarinin vo institutkarmin sayr daim artir, hamginin
geyri-miisolman Slkoalorinde foaliyystlorini inkisaf etdiron yeni islam sigorta fondlari
Vo sirkotlori yaranir. Giiniimiizdo islam maliyyo qurumlarinin foaliyyati daha miixtolif
vo miirokkob hala golir.Genismiqyasl amoliyyatlarin toskili vo dastoklonmasi iigiin Is-
lam maliyys toskilatlarinin imkanlari, potensiali va Salahiyyatlori geniglanir. Mahz bu
soboblorden Islam Maliyys Sisteminin spesifikasini yronmok aktualdir.

Islam maliyya sisteminin faaliyyatinin asas prinsiplori

"Din giiclii bir qlivvadir va tasirinin tabisti ilk ndvbads hansi hisslori ruhlandirdigindan
Vo hansi hoarokatlori ilhamlandirmasindan asilidir..."[1]. Miisalman dini talimlarino xas
olan potensial gec olmasina baxmayaraq, qlobal maliyys bazarinin dayison monzars-
sino, siibhosiz, dogru tosir gostorir. Islam iqtisadiyyatinin bazasi vo asas lokomotivi
olan Islam Maliyys Sisteminin (IMS) faaliyyati miisolman ganunlar ilo tonzimlonir.
Islam hiiququnun asasin1 normativ baximdan universal sosial tanzimloma sistemi sayi-
la biloan va iki grup manbays — Quran va Siinnays (Hadislora) asaslanan soriat togkil
edir. Islam Maliyys Sisteminin (IMS) faaliyyatinin asas prinsiplorino riba, garar, mey-
sir vo haram qadagalari daxildir.

Riba, yani avvoalcadon miioyyan edilmis faiz doracasi vo ya galirlo alagali olmayan va
omok xarclari ilo alagsli olmayan digor miqdarda artim qadagandir. Bu barads Quranda
Boagoroa surasinin 275-ci ayssindo deyilir: “...Halbuki, Allah alig-verisi halal, solom
(faiz) almagi iso haram (qadagan) etmisdir...”[2] Ribaya qoyulan qadaga, solomgi
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foaliyyatinin mohsul yaratmasina vo comiyyatin sosial rifahinin béyiimasina sabab ol-
mamast ilo olagodardir. Qazanc oldo etmok Islamda miisbot garsilanir, ancaq sosial
odalat prinsipi, miikafat almaq va ya itki vermo borcalanlarin vo kreditorlarin monafe-
lorina uygun olmali oldugunu talob edir. Bununla bagli asas ortaya ¢ixan mosals faiz
Odonislarina qoyulan gadaganin praktikada neco goriinmasidir. Bu masalads asagida-
kilar qadagan olunur:

% Kreditin hacminds hor hansi bir artim vo ya borc faizinin hesablanmasi, hotta
borcalan tarafindon borcun gecikmasi hali bas versa belo;
%+ Kreditin xidmotino va rosmilasdirilmasine gors faktiki xarclordon artiq olan yigimlar;
+¢ Sifir kupona sahib olanlar da daxil olmaqla, biitiin nov istigrazlarin dovriyyasi;
% Kreditds verilmis moblaglor tizrs faiz hesablandigda kredit kartlarinin emissiyast;
+¢ Etibarli investisiya omanatlori istisna olmagla, banklarda biitiin név amanatlor tizra
faizlorin hesablanmasi.
Garar miigavilo sortlorinde malumat vo nezaratin olmamasindan irali gelon haddindan
artiq geyri-miioyyonliyin vo ya qgeyri-soffafligin mévecudlugunu nozords tutur. Garar
stibhali vo namalum mallarin uygun olmayan gqiymots satilmasi hesab edilo bilor; dogiq
tosviri va ya ilkin yoxlanigi olmayan mallar; geyri-ekvivalent barter miibadilasi va .
Garar miiqaviloni etibarsiz edir. Miiasir maliyyo foaliyyatindoki yiiksok geyri-miioy-
yanlik sigorta va torama maliyys alatlori omoliyyatlari tiglin xarakterikdir. Buna goéro do,
soriot baximindan bu ciir amaliyyatlar etibarsiz sayilir. Hor hansi bir sahibkarliq faaliy-
yatinda miiayyan bir risk vo geyri-miiayyanlik ehtiva etdiyini basa diismok lazimdir. La-
kin geyd etmok lazimdir ki, miiqaviloni yalniz haddon artiq geyri-miiayyanlik va had-
dindan artiq asassiz risk etibarsiz edir. Miivafiq olaraq, bu prinsips Vo garar qadagasina
osason, Islam Maliyyo Sistemino ABS-da ipoteka bohram va 1998-ci ilin avqustunda
Rusiyada defolt kimi béhran hadisalori tasir eds bilmaz.
Meysir arab dilindon torciimods islamin qeyd-sortsiz qadagan etdiyi "qumar" demokdir.
Meysir daha asan sokildo desok, dyranilmamis tosadiifi golirdir. Genis bir kon-tekstdo,
real mohsul yaratmadan genislondirilmis istehsal magsadi ilo pul axiinin qadagan edil-
masi kimi gobul edils bilor. Bu da 6z ndvbasinds miiasir maliyya Sistemine xasdir.
Haram orob dilinds "gilinah" demakdir va alkoqollu igkilarin yayilmasi, biitlorin is-
tehsali vo satigi, biitparast mabadlorine xidmat gostorilmasi, qumar oyunlarinda istirak
va s. kimi islordon insanlarin ¢okinmosini vacib edon asas soriot hokmiidiir. Islam Ma-
liyyo Sistemi foaliyyatinin osas qaydalari cohatdon iso haram silah, alkoqol, tiitiin moh-
sullar1, donuz ati istehsali, riigvot almaq vo faizlo borc vermokls bagl maliyys omaliy-
yatlar1 qadagan edir. Islam Maliyya Sisteminin foaliyystinin osas qaydalar1 "spekul-
yativ" davranisi, asassiz riski, geyri-miiayyanliyi vo qumar oyunlarini qadagan edir,
¢iinki bu ciir faaliyyatlordan oaldo olunan galir comiyyatin rifahinin real artmasina sabab
olmur [3].
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Islam Maliyyo Sistemi eyni zamanda toxunulmazliq vo miiqavilo 8hdoliklorinin yerina
yetirilmasi talablari, risklorin barabar paylanmasi, iqtisadi rifah vo sosial adalatin ta-
razl1 toqib olunmas1 kimi prinsiplors asaslanir. Oxlaq normalarina riayat etmok, sosial
adalat, ganun ¢argivasinda harokat etmok, Xarclorin normallagdirilmasi, bazarlarin in-
hisar¢iliginin logvi islam igtisadi faaliyyatinin osas tomalloridir. [4]

Islam Maliyys Sisteminin formalasmasi yalmz qurumlar arasinda iqtisadi vo maliyys
alagolari ¢argivasinds bas vermir, eyni zamanda etik, oxlaqi, sosial, madani va dini sa-
halar gorgivasinda da bas verir. Buna géra do, Islam Maliyya Sitemi modelinin real-
lagdirilmasi Islam tolimlori kontekstinda, yoni etika, servat bolgiisii, sosial vo iqtisadi
boraborlik, dévlatin rolu kontekstinde miimkiindiir. Beloliklo, Islam maliyyasi siste-
minin foaaliyyat prinsiplori bazar igtisadiyyatinin asaslarina zidd deyil vao sanonavi Av-
ropa Vo Azarbaycanin sosial-madani dayarlori ilo ciddi fikir ayriliqlart yoxdur.

UAE
US$222 Bn
Turkey Iran
Py US$54 Bn US$578 Bn
(445008
: L (5)
e Malaysia
o 3 US$491 Bn
i J
) 5
S Qatar \
=L, : US$129 Bn R X o
i R | 0 s s :}«!I Indonesia
= AR 8] o il US$82 Bn
=5 RENRS (] S N Arabia
) = i ! N US$509 Bn
AR = | S SH Bangladesh
== (e S| AR I I US$34 Bn
B T e Sl

Sokil 1. Diinya 6lkalori iizro islam Maliyya Aktivleri (mlrd ABS dollari ilo)
Monba: Global Islamic Economy Report 2018-2019 [5]

Yuxarida gostordiyimiz sokildo 2018-2019-cu illar orzinds diinya 6lkalori tizra islam
maliyys aktivlarinin dayorino géra ilk 10 sirada yer alan dlkalor gdstarilib. Ilk ii¢ sirada
yer alan 6lkolorin, yoni Iran, Soudiyys Orobistan1 vo Malayziyadak: islam maliyyo
aktivlori uygun olaraq 578, 509, 491 milyard ABS dollaridir. Bu gostaricilor kifayst
godoar ciddi ragom oldugundan diistiniiriik ki, islam maliyys sisteminin aragdirilmasi
labiiddiir.
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Qrafik 1. 2012-2017-ci illar arzinds timumdiinya islam maliyys aktivlarinin imumi doyari va artim
tempi (mlrd ABS dollari ilo)
Moanba: Thomson Reuters. Islamic Finance Development Report (IFDR) 2018. [6]

Qrafikdon do goriindiiyii kimi, 2012-2017-ci illor orzindo diinya 6lkalarinds islam
maliyys aktivlorinin artim tempi 6% toskil etmisdir. Homginin 2017-ci ilds bu dayar
oziiniin maksimum hoddino cataraq 2438 milyard ABS dollar1 olmusdur. IFDR
todqiqatgilarinin hesablamalarina géra 2023-cii ilds diinya 6lkalarinds islam maliyys
aktivlorinin imumi doyori 3809 milyard ABS dollar1 olmasi nozards tutulur. Cadvalo
nozar salsaq gorarik ki, 2014-cii ilds islam maliyys aktivlorinds azalma vardir. Bunun
asas sobobi iso 2014-cii ildo diinya neft qiymatlorinin 45% azalmasidir. Belo ki, Islam
maliyyas aktivlorindos ilk onluga diison aksar dlkalorin (Bohreyn, Qator, Kiiveyt, BOO)
vo xiisusan do bu aktivlerds lider olan 6lkalorin (Iran vo Soudiyyo Orobistani) iqti-
sadiyyatinin asasini neft sektoru togkil edir. Mohz bu sobobdan, neft giymatlorinds olan
koskin azalma olkalorin todiys balansinda moanfi saldo amalo gotirmisdir. Bunun
naticasinda iso Islam maliyyo aktivlari azalmisdir. Lakin bu illordo neft giymotlorinin
azalmas1 uzunmiiddotli olmadig1 iigiin yenidon Islam maliyys aktivlori artan meyilli
olmusdur. Bu ragamlari tahlil edarak bels bir naticays galmak olar ki, artiq diinyada
Islam Maliyyo Sistemi inkisaf edorok geyd etdiyimiz 6lkolorin igtisadi inkisaf model-
larinin asas lokomotivina gevrilmisdir. Bu isa 6z ndvbasinds mévzumuzun aktualligini
isbat edon sabablardan biridir.

Islam Maliyys Sisteminin foaliyyati maliyyo dayaniqlihg1 va sabitliyina, golirlorin, mos-
gullugun artmasina vo naticads yoxsullugun azaldilmasina gatirib ¢ixarir. Bu naticalora
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nail olmaq {igiin inkisaf etmis bir maliyya sistemi, ganunun aliliyi, investorlarin vo kre-
ditorlarin maraglarin1 vo miilkiyyat hiiquglarin1 qoruyan hiiquqgi qurumlar kimi sortlori
yerina yetirmok va onlara sahib olmaq lazimdir; yaxsi idaraetms va siyasi irado; hokumotos
etimad va s. Bir sira Islam qaydalarinim totbigi bu sortlorin méhkemlondirilmasidir. Belo-
liklo, Islam Maliyys Sistemi maliyys toskilatlari, tonzimloyici institutlari, omaliyyat me-
xanizmloari va sorist torafindon tonzimlanan maliyys alstlori sistemidir.

Islam maliyya sisteminin tarkib hissalarinin tahlili

Islam maliyys sistemi islam banklar1, Islam sarmayalori vo xeyriyys fondlari, Islam
maliyys sirkotlori; Islam sigorta toskilatlar va s. ilo tomsil olunur.

Islam banklar1 amanatlorin gebul edilmasi vo investisiya qoyulusu, ddonis xidmotlori
gostarmok, aktivlorin idars edilmasi vo saxlanmasi, habels Islam maliyyo faaliyyatinin
prinsiplorine uygun digor amaliyyatlar olan qurumlardir. Foaliyyatin asasi kredit faizi
deyil, aktivlorlo aparilan amaliyyatlardan gqazanc ves zarardo istirak, yiiksok sosial ori-
yentasiyadir. Islam Banki komissiya agenti kimi ¢ixis edir vo yalniz miivaffogiyyatlo
basa c¢atan amoliyyatlardan goalir aldo edarok maliyys vasitagisi funksiyasindan mii-
kommol istifado edir. Bank kapitali birgo maliyyslosdirmo layihslori {igiin istifado
edilmadiyi toqdirds praktiki olaraq heg bir risk zonasinda deyil. Bank zararlori itirilmis
monfastin vo imkan Xarclorinin migdarimi tomsil edir, buna baxmayarag, smanatgilor
qarsisinda bankin bunlarla bagli heg bir 6hdaliyi yoxdur.

Codval 1. Islam vo anonovi banklar arasindaki osas forqlor
Xarakteristika Onanavi bank

Monovi doyarlarin v dini

Islam bank1
Etigad prinsiplorina riayst

Yalniz maddi monfoot

ananoalorin mévqeyi etmok aldo etmok
Faizlordan istifado etmok Yoxdur Var
Omoliyyatlarda spekulyativ Yoxdur Var
xarakter

Qiymotli kagizlarla Passiv Aktiv

omaliyyatlarin aparilmasi

Osas layihoslor

Investisiya yoniimlii Kredit yoniimlii

Borcalanin giymatlondirilmasi Oxlagi vo maliyya Yalniz Maliyys
meyarlari
Sosial yoniimliilitk Yiiksok Asagi

Investorlara monfoot haqqinda
zomanot

Moanfaat haddina zomanot
verilmir.Layihonin ugurlu
olmasindan asilidir

Moanfaato zomanat
faizlor soklinda verilir

Manfast va risklarin
bolisdiriilmasi prinsiplari

Layihonin etibarlilig1 vo
rentabelliyi

Borcalanin kredit
gabiliyyati

Monba: [7], [8], [9]
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Cadvaldon bels bir naticoya goalo bilirik ki, Islam Maliyya Sistemi, real sektorun bank
qurumlarinin maraqlarina tabe olan moévgeyini mohdudlasdirmaga komok edir. Real
sektordaki investisiya imkanlart pul aktivlorinin formalagsmasini mioyyonlosdirir vo
bununla da maliyya sektorunun golir saviyyasi miioyyanlosdirilir. Naticads iqtisadi inkisaf
tempini banklar deyil, slverisli investisiya sahasini togkil edon real sektor toyin edir.
Umumiyyatlo Islam bank sisteminin asasinda tadgigatimizin avvalinds do geyd etdiyimiz
kimi, axlag, etimad vo etigad prinsiplorins riayst etmok kimi masololor dayanir. indi iso
Islam banklarmin maliyyasi ilo bagh asas gostaricilor vasitasilo tohlillor aparag.
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Qrafik 2. 2012-2017-ci illor arzinds iimumdiinya islam bank aktivlerinin imumi doyari vo artim tempi
(mlrd ABS dollari ils)
Manba: Thomson Reuters. Islamic Finance Development Report (IFDR) 2018. [6]

Qrafiki tohlil edorkon goriiriik ki, 2012-2017-ci illar arzindo diinya dlkalorinds islam
bank aktivlorinin artim tempi 5% toskil etmisdir.Eyni zamanda Islam bank aktivlarinin
timumi dayoari 2017-ci ildo 6ziiniin on yiiksok Saviyyasins gataraq 1721 milyard ABS
dollart olmusdur. IFDR todgiqatgilarinin hesablamalarmna gora, 2023-cii ildo islam
bank aktivlorinin imumi doyari 2441 milyard ABS dollar1 olmasi nazordo tutulur.

Hazirda diinyada 505 Islam banki foaliyyot gdstorir. Onlardan 402-si kommersiya, 59-
u investisiya, 24-ii topdansatig, 18-i iSa ixtisas yoniimlii banklardir. 2017-ci ildo comi
imumdiinya bank aktivlorinds Islam banki aktivlerinin payr iso 6% toskil etmis-
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dir.Lakin bu gostaricilordaki islam banki1 aktivlori yalniz 43 6lkanin maruzs etdiyi is-
lam banki aktivlari asasinda yaradilmisdir. 2017-ci il {izra imumdiinya islam bankla-
rinin effektivlik gostaricisi 82% manfaat, 18% isa itki togkil etmigdir.
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Qrafik 3. 2017-ci il iizro on yaxs1 Islam bank bazarlar1
Moanba: Thomson Reuters. Islamic Finance Development Report (IFDR) 2018. [6]

Qrafiki tohlil edorkon goriiriik ki, iran, Soudiyys Orabistani, Malayziya, Birlogmis
Orob Omirliklari vo Qotorde islam bank aktivleri miivafiq olaraq 486, 376, 201, 180
vo 98 milyard ABS dollari toskil etmisdir. Bu dlkalar iizra on ¢ox Islam banki iranda
on azi iso Qatordadir. Belo ki, iran Islam Respublikasinda islam banklarinin say1 42,
Qotordo iso 6-dir.

Islam banklarmin islomo mexanizmi &z spesifikasina goéra har zaman todqigatgilart
colb etmisdir. Biz diisiiniiriik ki, Islam Maliyys Sisteminin asasinda dayanan baslica
mosalalardan biri do mohz islam banklaridir. Bu banklar 6z sosial yoniimliiliiyii ilo
comiyyato anonovi banklar kimi yalniz maliyys vosaitlori qgazandirmur. islam bank sis-
temindo maliyys, oxlaq vo etigad vohdat toskil edarok, comiyyato maddi doyarlorlo
paralel olarag, manavi dayarlori do gazandirir. Bu da 6z névbasinds maliyys dayaniq-
liligimi sortlondiran asas amillordan hesab oluna bilor.

Islam sigorta sirkatlari — tokaful sirkotlori (arobca "tokaful" bir-birina zomanat vermok
demokdir va Islam sigortasinin sinonimi kimi istifada olunur) mahiyyat etibari ilo,
onlar garar, riba vo meysirdon qorunmagq iigiin fondun vasaitlorini miiayyan aktivlorda
yerlosdiran, 6z maliyys foaliyyatlorini Islam prinsiplorine uygun olaraq idaro edon
sirkotlordir.
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Qrafik 4. 2012-2017-ci illor orzindo Tokaful aktivlorinin timumi doyori vo artim tempi
(Mlrd ABS dollari ilo)
Moanba: Thomson Reuters. Islamic Finance Development Report (IFDR) 2018. [6]

Qrafiki analiz edarkon goriiriik ki, 2012-2017-ci illar arzinds Tokaful aktivlorinin artim
tempi 6% toskil etmisdir.2017-ci ildo Tokaful aktivlorinin imumi dayari 46 milyard
ABS dollari togkil etmisdir. 2023-cii ildo bu gostaricinin imumi doyarinin 72 milyard
ABS dollar1 olmasi nazards tutulur. Yeni yaranan islam sigortasi li¢iin bu gostaricilor
hagigoton do gonastboxsdir. Islam sigortas1 geri qaytarilmayan bir hodiyys anlayisina
asaslanir, har bir istirak¢1 sigorta hadisasi bas verdikdo digar istirak¢ilara komok etmok
moagsadi ilo fond tiglin vosait ayirir, bu da mahiyyat etibarilo gararlari istisna edir.
Tokaful istirak¢ilari, sigorta hadisasi halinda kompensasiya zomanatino slave olaraq
koniillii yatirimlarindan miintazom galir alda edirlar, yoni miiayyan doaracads sirkatin
ortaq sahibi olurlar.
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Manba: Thomson Reuters. Islamic Finance Development Report (IFDR) 2018. [6]
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Olkoalor iizra mosaloni tohlil edorkon goriiriik ki, Soudiyyo Orabistani, iran, Malayziya,
Indoneziya va Birlosmis Orab ®mirliklorinds Tokaful aktivlarinin doyari miivafiq ola-
raq 15, 12, 9, 3, vo 1.5 milyard ABS dollar togkil edir. Tokaful operatorlari sayina géro
isa qeyd etdiyimiz dlkolor arasinda ilk sirada indoneziya, son sirada iso Birlogsmis Drob
Omirliklori yer alir. Belo ki, Indoneziyada Tokaful operatorlarmin say1 53, Birlosmis
Orob Omirliklarinda iss 15-dir.
Islam investisiya fondlar istirak¢ilarm sirkatin aktivlerindoki paylarina, monfaot va zorar-
lorina barabarhiiquqlu olduglart miistaqil investisiya sirkatloridir. Foaliyyatin asas magsadi
etibar edilon idaroetmo omanatlorini almaq vo investisiya standartlarmi Islam standartla-
rna uygun vo miivafiq alot vo mexanizmlordan istifads etmoklo idars etmokdir. Islam
sarmayalori obyektlori Miisahido Surasi torafindan sariot prinsiplorine uygun giymatlon-
dirilir vo sosial masuliyyatli investisiya fondlarinin bir névii hesab olunur.
Islam xeyriyya investisiya fondlar: 6z faaliyyatlorini ohalinin aktivlorini (smlak vo ya
maddi aktivlor) idaro etmoya yonaldirlor, bu foaliyyatlordon oldo olunan vosait yox-
sullarin xeyring alinir. Yoxsullugun va galir barabarsizliyinin azalmasi Islamda on ¢ox
arzuolunan masalalardir. Bels ki, Quranda Zuxruf surasinin 32-ci ayasinda deyilir: ...
(maddi vo monavi kamilliklor baximindan) onlarin bazilarini bazilorinden bir nego
doraca iistiin etmisik ki, bazilari digar bazilorini xidmots gétiirsiinlar (Vo naticads bosor
comiyystinin daha kamil vo layigli idaro sistemi formalassin)” [2]. Buradan belo
naticaya galirik ki, zongin vo maddi durumu yaxs1 olan saxslorin comiyyat garsisinda
miioyyan 6hdaliklori vardir. Burada artiq maliyys sistemi deyil, soxslorin davranislari
daha 6n plandadir. Lakin gliniimiizdo bu 6hdsliklor tam yerino yetirilmadiyindan golir
borabarsizliyi masalasinds bir 0 godar do ugura nail olmaq olmur.
Islam Maliyya Sisteminin effektiv islomasinin asas elementlori olan 6donis sistemlori,
hesablasma kliring sistemlari, miitagokKkil ticarat mortabalori, elektron ticarat sistem-
lori, milli vo beynalxalg tonzimlomo, nozarst vo standartlagdirma orqanlari, reyting
agentliklori, tohsil vo elmi qurumlar olan Islam maliyys infrastrukturunun mévcud-
lugundan, homginin Islam prinsiplorine asaslanan maliyys monitoringi ilo bagl tovsi-
yolordon asilidir. Islam Maliyys Sisteminin asas komponentlori Islam maliyys alotlori-
dir. Islam maliyys alotlorinin spesifik xiisusiyyatlori asagidakilardir.

+ Omano — pul vosaitinin etibarli saxlanmasi {i¢iin miigavilo, buna géra maliyyo
vasitagisi komissiya alaraq, miistorinin adindan onlara saroncam verir. Vasitagi 6h-
daliklori laziminca yerina yetirdiyi togqdirdo mosuliyyst dasimair.

+ Kord - bir torafin maddi aktivlora sahiblik hiiququnu digar torofo geri gaytarila bilon
asaslarla kogiirdiiyli bir miigavila. Bu zaman haqiqgi Xarclorin migdarina barabar
kredit borcu haqqi almaq hiiququ var.

+ Musaroko — monfoot mogsadi ilo aktivlorin, moanbalarin vo ya 6hdoliklarin birlas-
dirilmasi tigiin miiqavila. Zararlar istirak¢ilarin payina nisbatds boliiniir. Manfast ya

81



E.A.Qoribli, A.C.9zimzada, C.R.Hiiseynli: Miiasir soraitds islam maliyys
sisteminin spesifik xiisusiyyatlori

kapitalin payindaki paya osason bélisdiiriilo bilor, ya da imumi tétho paymndan
asagi ola bilar.

+ Mudarabo — monfaat ligiin torofdasliq vo giivon idaraetmo miiqavilasi, bir torof ka-
pitalla tomin edir, digor torof kapitali idaro etmok ti¢iin sahibkarliq gabiliyyatini.
Investor qoyulmus vasaitin hocminda itkilore géro masuliyyat dasiyir vo idaroetme-
do istirak etmok hiiququna malik deyil. Manfast barabor vo ya forgli hissalords
bolisduriils bilor.

4+ Muraboho — bir miistori ti¢iin zoruri bir aktivin alinmasi vo toxiro salinmis bir
Odonislo satilmasi li¢ilin bir omoaliyyat. Aktiv qizil, glimiis vo ya valyutadirsa, icazo
verilmir. Qiymato satici torofindon razilasdirilmis monfost vo Xarclor daxildir.
Maliyys qurumlarina carims almaq qadagandir.

+ Icaro — obyekt sahibinin miioyyon bir miiddoto basqa bir soxso verdiyi icaro
miiqavilasi. Gec 6doanilmamasi tiglin carima saklinda galira icazo verilmir, corima
xeyriyya fondlarina kogiiriiliir; icaroya gotiiriilmiis omlak Islam sigorta sirkotlori
torafindon sigortalanir, sigorta xarclori icaradar torafindon 6danilir.

+ Istisna — satis miiqavilosi olaraq tikinti islorinin goriilmosi, bahali nagliyyat vasi-
tolorinin alinmasi vo ya sifaris asasinda istonilon mallarin istehsalidir. Mallarin
6donisi marhalalorlo aparilir. Tobii mangoli mallara aid deyil. Manfast miigavilo va
paralel subpodratin qiymatindaki forgin naticasidir.

# Sukuk — sahibinin yatirilan vosaitin migdarina nisbatds osas aktivin sahibliyindos
istirak etmok hiiququnu tasdiglayan sertifikat. Borc sukunun dovriyyasi qadagandir.
Suveren, baladiyys, idarslik va korporativ qurumlar emitent ola bilar.

+ Tokaful — razilasma toroflorinin moruz gala bilacayi miiayyan risklor naticasinds
itkini aradan qaldirmaq mogsadi ilo bir qrup soxs arasinda razilasma. Istirakcilar
koniillii téhfalor fondunu yaradir vo agentlik miiqavilasi asasinda sigorta foaliyyati-
ni hoyata kegirmok {igiin lisenziyasi olan sirkati idars edirlor [4, 10, 11].

Bunlar hamisi Islam maliyys aloti olmasina baxmayarag. Icara, Murabsho, Mudarabs,

Vo Musaroko hamist Sukukdan ayrilan qollardir. Mohz ona gora do todgigatimizda Is-

lam maliyys alotloridan an vacibi olan Sukukun mévcud vaziyyatini tahlil edocayik.
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Qrafik 9. 2012-2017-ci illor orzinds Sukuk aktivlorinin imumi doyari vo artim tempi
(mlrd ABS dollari ils)
Manba: Thomson Reuters. Islamic Finance Development Report (IFDR) 2018. [6]

Qrafiki analiz edarkon goriiriik ki, 2012-2017-ci illor orzindo Sukuk aktivlarinin artim
tempi 9% toskil etmisdir. 2017-ci ildo sukuk aktivlorinin tmumi doyari 426 milyard
ABS dollar1 tagkil etmisdir. 2023-cii ildo bu géstaricinin imumi dayarinin 783 milyard
ABS dollar1 olmas1 nozards tutulur. Umumiyyatlo Sukuk 2017-ci ilde iimumi doyari
426 milyard dollar olan Islam maliyyosi senayesinin aktivlarinin ikinci an béyiik is-
tirak¢isidir. Comi 19 6lko 2017-ci ildo 85 milyard dollar olan Sukuku buraxdi. Bunlarin
63% -i korporativ mosalalor, 31%-i suveren masalalar, 6%-i isa agentliklor olmusdur
[6]. Umumiyystlo Islam maliyys alotlorinin miisbat cohoti onlarm rahat totbigetmo
qgabiliyyati vo omaliyyat xarclarinin az olmasidir.

Islam maliyys sistemi va global maliyya béhram

Holo 1988-ci ildo Nobel miikafati laureati, fransiz igtisad¢ist Moris Alle moveud struk-
turun global maliyys boéhranindan qagilmaz olacagini gabaqcadan gérdii vo bunun na-
ticolori barodo xobordar etdi. M.Alle goti sokildo iddia etdi ki, golocokds bu kimi boh-
ranlarin qarsisini ala bilmok, effektiv pul sisteminin yaradilmasina imkan veran struk-
tur islahatlari ilo an yaxs1 sokilds aldo edilir. Toklif olunan sistem iki osas komponents
osaslanir: faiz doracosinin 0%-o doyisdirilmasi vo vergi daracasinin toxminon 2%-do
qalmas1 mosalosine baxilmasi. M.Allenin qeyd etdiyi islahatlar islam Maliyyo Siste-
minin faaliyyat prinsiplori ilo eyniyyat toskil edir. Bels ki, Islam Maliyyo Sisteminda
faiz (riba) qadagan edilir vo asas ehtiyaclarindan (nisab) artiq olan an az xalis dayari
olan biitiin miisalmanlardan zokat (il arzinds sahib olduglari mallarin 2,5%) 6domasini
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tolob edir. Zokat miisolmanlar arasinda sosial va igtisadi adalotin yayilmasi ti¢iin hazir-
lanmis asas iqtisadi vasitadir [9].

Faiz asasli omoliyyatlar qadagan edildiyi iigiin Islam adalstli vo ganuni ticarat vo ticarat
foaliyyatlorini tosviq edir. Buna goro do, Islam maliyyesinde maliyys aximi ilo
mohsuldarliq arasinda homisoe six alage mévcuddur. Islam maliyyesinin bu ayrilmaz
prinsipi 2008-ci ildo bas vermis qlobal maliyys béhraninin asas Sabablorindan biri olan
haddindan artiq borclanma va spekulyativ maliyys faaliyyati naticasinds yaranan po-
tensial risklordon qorunmasina kdmok edir. Todgigatimizda geyd etdiyimiz kimi, islam
Maliyys Sistemindoki miioyyan qadagalar va risklorin bolisdiiriilmasi onu maliyya
bohranlarina gars1 immunitetinin olmasina gatirib ¢ixardan asas amillardandir. Bels ki,
global maliyys bdhraninda heg bir zoror ¢okmomis Islam Maliyyo Sistemina qars
xiisusi maraq yarandi. Qlobal maliyys bohran1 Islam Maliyys Sisteminin cografiya-
sinin genislonmasina sobab olan osas faktorlardan biri kimi ¢ixi1s edir.

Moasaloya basqa aspektdan nozar salsaq goriiriik ki, David Brooks iqtisadiyyatin inam
Vo inanc comiyyati oldugunu, hamginin har bir tonazziiliin zehni bir hadiso olmasi ilo
yanasi, 6ziinomaxsus ruha sahib oldugunu iddia edir [12]. Eynilo Joseph Stiglitz iddia
edir ki, "maliyys bazarlari etibardan asilidir vo bu boéhranda giivan pozulur™ [13]. Qlo-
bal maliyyo bohranlarmin siddoetlonmasi gismon etimadin mahvinin naticasidir. Insan-
lar maliyys qurumlari vo ya hokumatlorin bir problemi hall etmak bacarigina sahib de-
yillar. Bu sababdoan maliyys qurumlari bir-birlarine va ya potensial miistarilorins eti-
bar etmirlor. Noticads soffafligi vo etimadi artirmaq {iglin biitiin bazar istirak¢ilari tigiin
agilli qaydalar yaratmaga ehtiyac var. Bohranin siddati vo miiddati yalniz risklorin ida-
ro edilmasi infrastrukturunun no godor tez barpa olunmasindan deyil, imumi inamin
na godar tez borpa olunacagindan da asili olacaqdir. Mohz bu da Islam Maliyys Sis-
teminin zoruriliyini sortlondiran osas amillordondir. Bels ki, Islam Maliyya Sisteminin
osasinda dayanan faktorlardan biri do etimaddir. Islam Maliyyo Sisteminindo etimad
Vo manavi dayarlarin 6n plana ¢okilmasi maliyys dayanigliligini va sabitliyini gortlon-
dirir [14]. Bu iso 6z ndvbasindo Islam Maliyys Sisteminin bohranlara qarsi optimal
adaptiv bir mexanizm oldugunu siibut edir.

Natica

Islam Maliyys Sistemino diinyada artan tolobatin artmasmin asas sobobi bozi miisol-
man 6lkalarinin shomiyystli maliyys gaynaglarini toplamasidir. Neft ixrac edon 6lko-
lorin shamiyyatli galir aldo etmolori kontekstinda Islam banklarmin inkisafindaki mov-
cud tendensiyalarin davam etmasi va Islam &lkalorinin maliyys bazarlarinin inkisaf
etmosi gdz qabagindadir. Biitiin bunlar islam banklarmin foaliyyatinin hortorafli dyro-
nilmasi va onlarin ananavi maliyys bazarlarina daxil olmasi tigilin ilkin sorait yaradir.
Todgigatimizda Islam Maliyys Sisteminin spesifik xiisusiyyatlorini tohlil edorok bu
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maliyys sistemindan istifadonin ham adi, ham do maliyys bohran1 dovriindo miisbot
naticalor verdiyini asaslandirmaga calisdiq.
Islam Maliyya Sisteminin spesifik xiisusiyyatlori asagidakilardir:

a) Islam Maliyyo Sisteminin foaliyyatinin asas qaydalar1 "spekulyativ" davranisi,
asassiz risk, geyri-miioyyanlik vo qumar oyunlarini qadagan edir, ¢iinki bu ciir foaliy-
yatlardan alds olunan galir comiyyatin rifahinin real artmasina sobab olmur. Bu ciir
qadagalar riba, haram, §arar vo meysir adl1 kateqoriyalara boliinmiisdiir.

b) Islam Maliyys Sistemi toxunulmazliq va miiqavilo Shdoliklorinin yerino yeti-
rilmasi tolablari, risklorin barabor paylanmasi, iqtisadi rifah vo sosial adalotin tarazli
toqib olunmasi kimi prinsiplors asaslanir. Bu da 6z novbasinda maliyys dayaniqliligini
sortlondirir.

¢) islam Maliyyo Sisteminin formalasmasi yalmz qurumlar arasinda iqgtisadi vo
maliyys alagalari gargivasinds bas vermir, eyni zamanda etik, axlaqi, sosial, madani vo
dini sahalar ¢ar¢ivasinds do bas verir.

d) islam Maliyyo Sistemi Islam bankgiligi, Islam sigorta sirkatlori vo islam in-
vestisiya fondlar1 kimi torkib hissalorindan ibaratdir.

e) islam Maliyys Sistemi real sektorun bank qurumlarmnin maraglarmna tabe olan
movqeyini mohdudlasdirmaga komok edir. Real sektordaki investisiya imkanlar1 pul
aktivlorinin formalagsmasini miiayyanlasdirir vo bununla da maliyys sektorunun galir
Saviyyasini miioyyanlosdirir.

f) Islam Maliyya Sisteminds maliyys alotlori ©mans, Kord, Musaraka, Mudarabs,
Murabaho, Icaro, Istisna, Sukuk vo Tokafuldan ibarotdir.

Méveud realliglar nozaro alarag, olave etmok lazimdir ki, qloballasma soraitinda Islam
maliyya modelina ehtiyac xeyli artir. Qloballagsma diinyanin miixtalif 6lkalarinin iqti-
sadiyyatlarinin vo maliyys sistemlorinin qarsiliqli asililiginin artmasina sabab olur. Bir
Olkoado bohranin baslamasi istar-istamoz digor 6lkalords vo bolgalorde maliyys va ya
igtisadi xarakterli zorbalora sobab olacaqdir. Islam Maliyya Sistemi iso todqiqatimizin
tohlilinds geyd etdiyimiz kimi, bu bohranlarin garsisin1 almaq ti¢tin mitkammal bir
sistemdir. Biz digiiniiriik ki, qloballagsma kontekstinds iqtisadi bdhran yasayan vo ya
bu riski dastyan 6lkalor islam Maliyys Sistemindon istifade etmolidirlor. Bu lkolorin
on optimal vo risksiz adaptiv mexanizmi mohz islam Maliyyo Sistemidir.
Goriindiiyii kimi, demok olar Ki, hor hansi bir Islam maliyys alotinin snenovi maliyys
sistemindo bir analoqu var. Lakin Islam maliyys alotlorinin {istiin cohati tatbiginin daha
sado Vo amaliyyat xarclorinin asag: olmasidir. Belo bir vaziyyatds biz diisiiniiriik ki, Islam
maliyys institutlarinin ananavi maliyys sistemlorinds yaranmasi magsadauygundur.
Azorbaycanda Islam Maliyys Sisteminin tatbiqi 6z névbasinds asagidaki iistiinliiklori
vera bilor.
% Olkonin globallasma kontekstindo yarana bilocok maliyys bohranlarindan asanligla
¢1IXmast;
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% Islam maliyya Xidmatlorinin yaranmasi ilo bazarda yeni oyungularin vo ragabotin
yaranmast;

%+ Qonaot yoniimli ohalinin omanatlorinin artmast;

+¢+ Sahibkar yoniimlii ohalinin hesabina iqtisadiyyatda yatirimlarin artirilmas;

% Investisiyanin ham daxili samanat, ham do Xarici investorlarin hesabinda artmasi;

< Olkoda maliyys dayanigliliginin vo sabitliyinin tomin edilmasinin inkisafi.

ddobiyyat

1. Albright M. with Woodward B. (2007) “The mighty and almighty, reflection on America, God and
world affairs. New York, Harper Perennial s.66;

2. Qurani-Karim, (2005) Tarciima: Z.M.Biinyadov, V.M.Mommadaliyev. Ciraq;

3. Gambeeva Yu.N., Medvedeva S.N. (2018) “Islamic finance: features of formation and development.
Rossiyskoe predprinimatelstvo™ 19. (1). s.337;

4. Jluray E. 5. (2016) “MexayHapo/iHble GUHAHCHL: UCTAMCKUI OaHKUHT KaK MEPCICKTUBHAS albTep-
HaTWBA TPAAUIOHHONW CHCTEMBI (PMHAHCHPOBAHUS DKOHOMHKA U yripaieHue, Ne 10 (132);

5. “An Inclusive Ethical Economy Global islamic Economy Report 2018-2019” (2018) Developed and
Produced Thomson Reuters s.45;

6. Thomson Reuters. Islamic Finance Development Report (IFDR) Building Moment, (2018).
5.14,16,18;

7. JlazapeB A. /1. (2016) “Ncnamckue 6aHKH: IPUHIMIBL, YCIYTH U pa3inudus ¢ TpaIuI[MOHHBIMH OaH-
kamu”’, CumBoOJ Hayku, Ne 4-1;

8. Cetidommaxu M. (2011) “Crnennduka mpoayKToB UCIaMCKOTo OaHKMHTA” DddekTHBHA SKOHOMHKA,
No 11;

9. M. Kabir Hassan, R. Kayed (2011) “The Global Financial Crisis and Islamic Finance Part 2”, Islamic
Finance and the Economic Global Crisis;

10. 3apumoB U. A. (2016) “Hcnamckue GUHAHCH KaK CTPATETHICCKUN OpUEHTHpP pa3BUTHA Poccnn™ ,
BectHuk ¢unancoBoro ynuepcurera, Ne 1 (91);

11.JIsBoBa, H. A. (2013) “Ucnamckue O0aHKH: 0COOCHHOCTH, MPOOJIEMBI, MEPCIEKTHBBI Pa3BUTHS,
Becrauk Cankt-IlerepOyprekoro yauBepcurera. Cepust 5. DxkoHomuka, Ne 1;

12. Brooks D. (2009) An Economy of Faith and Trust. New York Times — January 16;

13. Stiglitz J. E. (2008), The Fruit of Hypocrisy. The Guardian — September 16;

14. Ahmed H. (2009) “Financial crisis: risks and lessons for islamic finance”, ISRA International Journal
of Islamic Finance Vol 1. Issue 1.

86



