AZORBAYCAN DOVLOT IQTiSAD UNIVERSITETI

MALIYYO

(Suallar va cavablar)
Dors vosaiti

Azorbaycan  Respublikast  Tohsil
Nazirliyi torofindon 24 dekabr 2009-cu
il tarixli 1456 sayli omri ilo teosdiq
edilmisdir.

BAKI - 2010



2 Maliyya

Elmi moslohatci: 1.e.d., prof. S.H.Haciyev
Elmi redaktor: i.e.d., prof. M.X.Hosonli
Rayciloar: i.e.n., dos. R.X.Qusxani

i.e.n., dos. N.N.Xudiyev

Zeynalov V.Z. Maliyy» (Suallar va cavablar). Dars vasaiti.
Baku: «Iqtisad Universiteti» Nosriyyat1 — 2010, ..... sah.

«Maliyyo» (Suallar vo cavablar) dors vosaiti Azarbay-
canda bu fonn iizro hazirlanmus ilk kitabdir. Kitab talobalorin,
miiollimlorin, magitsrlorin, elmi iscilorin vo genis oxucu
kiitlasinin istifadasi li¢lin nazords tutulmusdur.

© Zeynalov V.Z. - 2010
©«lqtisad Universiteti» Nasriyyati — 2010



V.Z.Zeynalov 3

GIRIS

Maliyyoni miirokkob basa diisiilon vo dyranilon fonlor qru-
puna aid etmok ¢atindir. Maliyys amaoliyyatlarinin osasinmi togkil
edon prinsiplor haddindon artiq sadadir. Arzu edilon maliyys noti-
calarinin alds edilmoasi mexanizmlari, vasitolori vo metodlari, bu
vo ya digor subyektin, miihitin maliyys voziyyotinin qiymotlondi-
rilmasi va prognozlagdirilmasi catinlik yaradir. Miiayyon cotinliklor
hom do nizamsizliqg, ayri-ayr1 anlayislarin, maliyys kateqoriyalarinin
miixtalif sokilds izah edilmasi sabobindon meydana cixir.

Bu todris vasaiti mohz onlarin kémaoyi ilo pul vosaitlorinin
morkazlosdirilmis va geyri-markazlosdirilmis fondlarinin forma-
lagdirildig, eloco do maliyyo alatlori ilo mosgul olan maliyys ba-
zarlarinin vo maliyyo toskilatlarinin foaliyyat gostordiyi prinsip-
lori, metodlar1 vo vasitolori izah etmok {i¢iin nozords tutulmusdur.

Son illor bag vermis maliyys doyisiklikarini bir anlayis ilo
- globallagdirma ilo xarakterizo etmok olar. Hazirda maliyyo re-
surslart hagigaton do beynolxalq resurslara ¢evrilmisdir. Bu pro-
ses nainki maliyyo bazarlar1 vo maliyyo toskilatlari, hom do diinya
fond birjalarindaki maliyys alotlorinin qiymatlorini kompyuter vo
Internet vasitosilo izlomok imkanina malik olan ictimai maliyys,
ev tosarriifati maliyyasi, ayri-ayrt investorlarin maliyyasi baxi-
mindan xarakterikdir.

Bu todris vesaitinin bdlmalorinin mozmunu va strukturu
ictimai maliyyo ilo yanasi, hom do tosorriifat subyektlorinin, ev
tosarriifatlarinin, maliyys bazarlarinin, beynoslxalq maliyys toski-
latlarinin maliyyasinin asasinin nazordon kecirilmosini tolob edon
“Maliyya” fonninin movzusunun genis monada basa diisiilmosina
osaslanir.

Tadris vesaitinin mozmunlu plam “Maliyys vo kredit”
ixtisasi lizro ali pesokar tohsilin dévlot todris standartlarinin tolob-
lorine tam sokildo cavab verir vo Maliyya darsliyinin (professor
V.V.Kovolyovun redaktasi ilo yenidon iglonilmis vo tamamlanil-
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mis ikinci buraxilis. M... “Prospekt Nosriyyati” MMC, 2003)
ikinci buraxiligsina asaslanir.

Kitabin ayri-ayr1 bolmolori konsepsual planda verilmisdir.
Bu, hor seydon ovval, maliyyo bazarlari, sigorta toskilatlarinin
maliyyosi, ev tosorriifatlarinin maliyyasi kimi bolmolore aiddir.
“Maliyyonin idaro edilmosinin osaslari, maliyya bazarlar1”
basligh birinci bolmads ictimai tokrar istehsal sistemindo maliy-
yolorin mahiyyati vo rolu, maliyyonin idaro edilmosi sisteminin
toskil edilmasi vo har seydon avval, maliyys planlagsmasi vo noza-
roti sisteminin togkili barodo molumat verilir; maliyyo bazarlar1 vo
toskilatlar1 barodo iimumi molumat verir.

“Dovlot vo boladiyys maliyyosi” baglighh ikinci bolmoada
ilk novbads Rusiya Federasiyasinda biidca sisteminin, biidco me-
xanizminin vo biidco prosesinin tosviri verilir, biidcolorarasi
miinasibatlorin, biidco federalizminin modellarinin, dovlat kredit-
lorinin vo borclarinin novlorinin, dovlot vo boladiyys kreditinin
spesifik xiisusiyyatinin xarakteristikas1 verilir, dovlat borclarinin
formalar1 vo onun tonzimlonmosi metodlari, geyri-biidco fondla-
rimin xarclorinin formalasdirilmas: vo sorf olunmas1 prinsiplori
acilir, eloco do inkisaf edon 6lkolorin igtisadiyyatinda onlarin rolu
acilir; vergi sisteminin yaradilmasi prinsiplori, vergilorin novlori
vo onlarin iqtisadiyyata tosiri gostorilir.

“Tasarriifat subyektlarinin (togkilatlarinin) maliyyasi” bas-
ligl tigiincii bolmado maliyys togkilatlarinin foaliyyatinin mahiy-
yati, funksiyalar1 vo prinsiplori nazardon kegirilmisdir; burada re-
surslarin, miiossisalorin foaliyyotinin maliyyo naticalorinin, eloco
do onlarin maliyys vaziyyatinin qiymatlondirilmasine dair metod-
larin xarakteristikasi verilir. Maliyya kreditlorinin vo sigorta tos-
kilatlarinin yaradilmasi xiisusiyyatlori ayrica olaraq nozardon
kecirilir.

“Ev tosarriifatlarinin maliyyasi” basliqli dordiincii bolmae-
do ev tososrriifat1 biiddcasinin golirlor vo xorclor hissosinin yaradil-
masinin prinsip va xiisusiyyatlori nozordon kegirilmisdir.

Taodris vosaitinin besinci bolmasi beynolxalq maliyyoyo
hasr olunmusdur. Burada beynolxalq maliyys toskilatlarinin xa-
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rakteristikas1 verilir, maliyya gqloballasmasi proseslari analiz edi-
lir, milli maliyys sisteminin foaliyyotinin xiisusiyyatlori nozordon
kecirilir.

Kitabda miislliflor miivafiq normativ-hiiququi sonadloro
istinad edirlor vo onlarin matnlari ilo misal iiglin, “Kodeks” in-
formasiya-hiiquq sisteminda tanis olmagq olar.

Oxucuya toqdim edilon todris vesaiti he¢ do galdirilan
problemlora dair biitiin suallara cavab vermir, xiisuson do ona
goro ki, praktiki cohotdon bu, miimkiin deyildir. ©gor kitabi
oxudugdan sonra oxucunun olavo suallar1 meydana c¢ixarsa, onda
siyahist kitabin sonunda verilon xiisusi adabiyyatin kémayilo bu
suallara cavab tapmagq olar.

Biz ominik ki, bu kitabla tanigliq nainki tolobalor, ham da
maliyyo fonlorini todris edon miiollimlor, eloco do maliyyo
sahasindo calisan praktiki iscilor ii¢lin ohamiyyatli olacaqdir.

Miiolliflor bu todris vasaitinin alyazmasinin hazirlanma-
sinda gostardiyi boylik komoaya gora O.E.Qordeyevaya 6z raziliq
vo minnotdarhigint bildirirlor. Biz belo diisiiniiriik ki, oxuculara
toklif edilon bu tadris vasaiti ndgsansiz deyildir. Kitabla slagadar
hor hans1 tonqid vo tokliflor minnatdarligla gobul edilocokdir.
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I BOLMO

MALIYYONIN IDARO EDILMOSININ OSASLARI,
MALIiYYO BAZARLARI

FOSIL 1

MALIYYO, MALIYYO SISTEMI, MALiYYO
SIYASOTI ANLAYISLARI

“Maliyya alagalori” anlayisina hanst alagalor aiddir?

Odobiyyatda hom “maliyys” termininin yaranmasi, hom
do onun iqtidadi kateqoriyasinin mahiyyati hagqinda miixtalif to-
sovviirlor movcuddur. Bozi miislliflor tosdiq edirlor ki, bu termin
XIII — XV osrlordo Italiyanin ticarat sohorlorinde meydana galdi,
sonralar iso beynolxalq sahado yayildi vo ohali vo dovlot arasinda
maliyys olagolori sistemi ilo olagadar anlayis kimi totbiq
edilmoys basladi'. Digor miiolliflor iso tosdiq edirlor ki, bu an-
lay1s 1755-ci ildo “Respublika hagqinda alt1 kitab™ asorini yazmis
fransiz alimi J. Boden torafindon iglonmisdir®.

Dovlotin movcudludu digor seylordon basqa, hom do
yaradilan iqtisadi nemotlorin ali hakimiyyot gismindo hokumaot vo
digar tokrar istehsal miinasibatlorinin subyektlori arasinda boliig-
diiriilmasi vo yenidon paylasdirilmasi ilo olagodar qarsiliglh mii-
nasibatlorin miioyyon edilmesini tolob edir. Oslinds, bu miina-
sibatlor “maliyys” anlayisi ilo miioyyon edilirdi.

! Maliyya, pul dovriyyasi vo kredit: Darslik /V.K.Sencaqovun,
A.1.Arxipovamin redaktosi ilo. M., 1999.C.25.
? Maliyyo: Ali moktoblor iiciin dorslik / prof. M.V.Romanovskinin ,

0.V.Vrublyovskinin, B.M.Sabantinin
redaktosi ilo. M., 2000. soh. 44.
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Tabii miinasibatlorin oaldo edildiyi comiyyatlords yenidon
paylasdirilma proseslori hor seydon ovvel, natural vergilor vo
miixtolif név soxsi miikallofiyyatlor xarakteri dasityirdi. Omtos-
pul miinasibatlorinin inkisafi yenidon paylagdirilma miinasibot-
larinin formasinin dayisilmasing gatirib ¢ixardi, - onlar asason pul
xarakteri dasiyirdi. Lakin bu miinasibotlorin mahiyyati prinsip
etibarilo doyismomisdir.

Oslindo miiasir anlayis kimi “maliyys” anlayisini dovlot
xozinasinin ayrilmasi vo dovlat biidcasinin omalo golmosi marhe-
lasing aid etmak olar.

Qeyd etmok lazimdir ki, maliyys vo maliyys miinasibatlo-
rinin mahiyyoti barado tosovviir miixtolif ciir olmusdur. XVII
asrin sonundan XIX asrin sonuna kimi iqtisadi kateqoriyaya ba-
xislarin doyigsmosi barodo S.Yu.Vittenin osorindo molumat ve-
rilmigdir. O yazir: “XVII asrin sonundan “maliyys” soziinii dov-
lat amlakinin macmusu vo iimumilikds biitiin dovlat tosarriifati-
nin voziyyati kimi basa diismoys bagladilar. Dovlatin saroncamin-
da olan biitiin maddi vosaitlor toplusu - yoni, golirlorin, xorclorin
vo borclarin macmusu monasinda bu s6z indi do basa diisiiliir.
Beloliklo, maliyys hagqinda elmi dovlotin maddi tolobatlarinin on
yaxst sokildo odonilmosi vasitosi haqqinda elm kimi doqiq
miioyyon etmok olar™”.

Korporativ tipli (nizamnams kapitalinin pay sshmdar for-
masi ilo) milli vo transmilli togkilatlar ilo slagodar olan irimiqyas-
I1 amtas istehsalinin inkisafi pul vasaitlorinin tokrar istehsal pro-
sesinin miixtolif istirakcilar1 arasinda toplanilmasi, istifado edil-
mosi vo paylasdirilmasi metodlarinin vo vasitolorinin tokmillog-
dirilmasino gotirib ¢ixardi.

Bu paylasdirma prosesindo omtoalorin harokatindon
ayrilan pul vosaitlorinin horokoti mosalolori asas shomiyyot kosb
edir. Onlar hom miixtalif kredit formalari, hom do miixtalif sub-
yektlor arasinda timumu ictimai mohsulun doyarinin boliisdiiriil-
mosi vo yenidon paylanmasi baximindan bir-biri ilo slagodardir.

? Vitte S.Yu. Xalq vo dovlot tosarriifat: haqqinda miihaziralorin konspekti.
M.,1997. C.4
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Bu subyektlorin hor biri is dovriyyesinin qiivvade olan hiiquq
normalart vo qaydalarina miivafiq olaraq istehsal olunan
mohsulda miioyyan payin oldo olunmasin istayir ki, bu da aslinds
maliyyo miinasibatlorinin foaliyyot sahasini togkil edir.

Maliyya miinasibatlarinin farqli cahatlori hansdardur?

Maliyyo miinasibatlorinin forqli cohoti odur ki, timumi
ictimai mohsulun yenidon paylasdirilmas: prosesi moqsadli
toyinata malik miixtolif pul vosaitlori fondlarinin yaradilmasi ilo
miisayiot edilir. Dovlat, yerli Oziintiidara orqanlar1 soviyyasindo
yaradilan pul vosaitlori fondlart morkozlogsmis fondlar adlanir,
lakin tosarriifat subyektlori vo ev tosorriifatlar1 soviyyosindo
yaradilan pul fondlar1 iso geyri-morkozlogmis fondlar adlanirlar.

Tosarriifat subyektlorinin miixtalif foaliyyst ndvlorinden
golon golirlordon pul vosaitlorinin xiisusi fondlarh yaradilir. Qeyd
edilon fondlarin yaradilmasi ciddi qanunilosdirilmis xarakter
dasiyir vo bu maliyyo miinasibatlorinin forqli cohastlorindon
biridir.

Umumi ictimai mohsulun paylasdirilmasinda hom do 6z
paymni amok haqqi, sahibkarliq goliri, dividentlor va vasaitlorin
yenidon paylasdirilmasi iizro digor formalarda gotiiron ohali isti-
rak edir. Bundan basqa, shali hom do icbari xarakter dasiyan ver-
gilorin O0donilmosi, digor Odonislor vasitosilo pul vosaitlorinin
morkozlosmis fondlarinin yaradilmasinda istirak edir. Bu, oha-
linin golirlorinin vo xorclorinin yaradilmasi vo onlardan istifado
edilmasi ilo alagadar maliyys miinasibatlori sistemidir, hamg¢inin
maliyyo miinasibatlori sahosini togkil edir.

Belaliklo, maliyys iqtisadi kateqoriya kimi imumi ictimai
mohsulun yaradilmasinda istirak edon subyektlorin pul vosaitlori
fondlarinin yaradilmasi va istifads edilmasi prosesinds omolo go-
lon pul miinasibatlori sistemidir.

Maliyyonin saciyyovi cahatlori bunlardir: 1) miinasibat-
lorin biznesin aparilmasi iizro hiiqugi normalara vo ya etikaya
osaslanan, doyorin omtos formasinda harokatindon asili olmaya-
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raq real vasaitlorin horokati ilo alagadar olan paylasdiric1 xarak-
teri; 2) bir qayda olaraq, pul vesaitlorinin horokotinin biristi-
qamatli xarakteri; 3) pul vasaitlorinin moarkozlosmis vo qeyri-maor-
kozlogmis fondlarinin yaradilmasi.

Maliyya resurslart nadir va onlarin manbayi nadir?

Ohalinin, tosorriifat subyektlorinin, dovlotin, Oziiniiidaro or-
qanlarinin seroncaminda olan pul vasaitlorinin comi maliyys re-
surslarini togkil edir. Maliyyo resurslarinin monbolori asagida-
kilardir:

tosorriifat subyektlori soviyyasindo — monfoot, amor-
tizasiya, qiymatli kagizlarin satisindan galon golirlar, bank
krediti, faizlor, digor emitentlor ilo buraxilan qiymaotli
kagizlar iizro dividentlar;

ohali soviyyesindo - omok haqqi, miikafatlar, omok hag-
gina olavalor, isogotiiron torofindon edilon sosial xarakterli
Odonislor, ezamiyyos xorclori, sahibkarliq faaliyyatindon
golon golirlor, monfootdos istirak etmokdon golon golirlor,
soxsi oamlak ilo aparilan omoliyyatlardan golon golirlor,
maliyyo-kredit omoliyyatlarindan golon golirlor; sosial
transferlor, eloca do toqaiidler, miiavinatlar, stipendiyalar;
istehlak krediti;

dovlat, yerli Oziiniiidars organlar1 saviyyasinds - dovlat vo
bolodiyys miiassisalorindon golon golirlor, dovlat vo
boladiyys omlaklarinin 6zollogdirilmosindon golon golir-
lor, xarici iqtisadi foaliyyatdon golon golirlor, dovlat vo
bolodiyyo krediti, pullarin emissiyasi vo qiymotli kagiz-
larin emissiyasindan galon galirlor.

Maliyya elmi nayi dyranir va maliyyanin sosial-iqtisadi

mahiyyati nadan ibaratdir?

Maliyys elmi coroyan kimi maliyyo resurslarinin yaradil-

masina, paylasdirilmasina va ya istifado edilmasino asason mey-
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dana ¢ixan miinasibatlori dyranir vo bu miinasibatlorin inkisafinin
ganunauygunluglarin1 miioyyon edir. Maliyyo elmi barodo tosov-
viir vo anlayislar inkisaf edir, yeni mozmun vo ictimai hoyatin
adekvat realliglar ilo zonginlosir. Maliyyonin sosial-igtisadi ma-
hiyyati asagidaki suallarin arasdirilmasindan vo cavablandiril-
masindan ibarotdir: bu vo ya digor tosorriifat subyekti, votondas,
dovlat, yerli 6ziiniiidars orqani kimin vo noyin hesabina 6z maliy-
yo resurslarini yaradir vo bu pul vosaitlori fondu neco vo kimin
xeyring istifads edilir?

Maliyya hanst funksiyalari yerina yetirir?

Maliyys miinasibatlorinin asas xarakteristikast onlarin
paylasdiric1 xarakterdir vo ona goro do, Spider Solitarie.Ink ma-
liyyonin osas funksiyasi paylagdirici funksiyadir. Maliyys va-
sitosilo yerino yetirilon boliisdiiriicli proses miirokkob vo ¢ox-
cohatlidir. Maliyys timumi ictimai mohsulun hom birinci dofa
paylasdirilmasinda, hom do yenidon paylasdirilmasinda istirak
etmoklo miixtolif paylagdirma marhalslorine xidmat edir.

Maliyys paylasdirma metodu iqtisadiyyatin miixtolif ida-
roetma saviyyelorini ohato edir: federal, regional (federasiya sub-
yektlori soviyyasindo) vo yerli (yerli 6ziintiidaro organlari soviy-
yasinda). Ona miixtalif paylasdirma novlorindon — tosarriifat-
daxili, sahoadaxili, sahalorarast vo arazilorarasi novlardon amalo
galan coxpillalilik xasdir.

Maliyyonin kémayilo dévlot noinki milli golirin yenidon
paylasdirilmasina, hom do istehsala, kapitalin yigilmasina va is-
tehlak sahosino tosir edir. Maliyys iqtisadiyyatin dovlot vo 6zal
sektorunun, istehsal vo sosial infrastrukturun, elmi-texniki nailiy-
yatin vo s. inkisafinda holledici rol oynayir.

Milli golirin paylagdirilmast noinki istehsal vo qeyri-is-
tehsal saholori, eloco do bu saholorin 6z aralarinda bas verir.
Dovlat maliyye mexanizmi vasitosilo iqtisadiyyatin bir sahasin-
don alinan golirin yarisim gotiiriir vo digor yerlora, eloco do sosial
sahoyo yonoldir. Milli golirin yenidon paylasdirilmasi prosesi
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dovlatin maliyya siyasatinin xarakteri vo 6lkads siyasi qiivvalorin
bolgiisii ilo gabagcadan miioyyon edilir.

Umumilikds, maliyyonin paylagdiric1 funksiyas: asagida-
kilara imkan verir: 1) tosarriifat subyektlori, ohali, hokumat, yerli
Oziinliidars orqanlart saviyyasinda magsadli pul vasaitlori fondla-
rinin yaradilmasi; 2) tosorriifatdaxili, sahodaxili, saholorarasi, ora-
ziloraras1 yenidon paylasdirma, eloca do istehsal vo geyri-istehsal
saholori vo sosial qruplar arasinda yenidon paylasdirma; 3) tosor-
riifat subyekti, dovlat saviyyasindos rezervlarin yaradilmasi, eloca
do votondaslar torofindon vosaitlorin toplanilmasinin yerino ye-
tirilmasi.

Paylasdiric1 funksiya ilo birlikdo maliyyonin osas funksi-
yalarina ham do noazarat funksiyasim aid edirlor. Paylagdirict vo
nozarat funksiyalar1 eyni iqtisadi prosesin iki torofini togkil edir.
Maliyyanin nozarot funksiyasinin osasini maliyys resurslarinin
horokoti togkil edir. Bu vosaitlorin horokoti xarakterindon ¢ixis
edorak, comiyyat maliyya vasaitlorinin paylagsdirilmasinda nisbat-
lorin toplanilmasi; maliyys resurslarinin tosorriifat subyektlorinin
soroncamina vaxtli-vaxtinda daxil olmasinin tomin edilmasi ba-
rodo Oyronmok imkanina malikdirlor; ©gor maliyyonin nozarot
funksiyasi tacriibada hayata kecirilmazsa, onda paylasdirici funk-
siyanin somoraliliyinin giymatlondirmok miimkiin deyildir. Bu
da gostarilon funksiyalarin yerina yetirilmosindo olagslondir-
monin zaruriliyindon danigsmaga imkan verir.

Maliyyonin paylasdirict funksiyasi tobii sokildo deyil,
hiiqugi normalara uygun olaraq yerino yetirilir. Norma, qayda,
osasnamo, hiiquqi aktlar toplusu maliyys foaliyyatini vo bununla
da istehsal prosesini tonzimlomoyi tolob edir. Beloliklo, maliy-
yanin {iciincii funksiyasindan - tonzimloyici funksiyadan danis-
magq olar.

Maliyyonin tonzimloyici funksiyast mohz maliyyo miina-
sibatlorinin yaradilmasinin biitiin soviyyolorindo vo saholorindo,
onun qurulusunun iyerarxiyasinda meydana ¢ixur.
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“Maliyya sistemi” anlayisinin mazmumu

Elmi vo todris-metodiki adabiyyatda “maliyya sistemi”
anlayisinin toyin olunmasinin miixtolif iisullart movcuddur. Eh-
timal ki, bu hom do onunla slaqadardir ki, “sistem”-in ilk anlayis1
miixtolif monalara vo calarlara malikdir. Ojeqovun rus dili
liigotindo sistem dedikdo hom “nayinse yaradilmasi formasi”,
hom 0z vozifolorino gora eyni olan togkilatlar vo ya toskilati ba-
ximdan vahid toskil edon miiassisalor toplusu, hom do ictimai
qurulus formas” va ilaxir nozerds tutulur.

Maliyys sistemi osason ‘“‘toskilatlat toplusu”, “miixtalif
maliyyo miinasibatlorinin comi”, “miiossiso vo bazarlarin comi”
vo s. kimi nozordon kegirilir’. Lakin geyd edilon bu “comlor” “6z
vozifalorino goro eyni ciir olmaq vo toskilati cohotdon vahidlik
toskil etmok” baximindan qoyulan miitloq tolobata cavab ver-
mirlor.

Maliyys sistemini iimumi ictimai mohsulun paylagdiril-
masi vo yenidon paylasdirilmasi iizro tokrar istehsal prosesinin
biitiin subyektlori arasinda pul miinasibatlorinin yaradilmasi for-
mas1 kimi hesab etmak olar.

Igtisadi miinasibatlor subyektlorinin iimumi ictimai moh-
sulunun doyorinin paylasdirilmasi prosesindo miixtolif pul golir-
lori fondlari yigilir.

Maliyya sisteminin elementlarinin (sahalarin, sistemlarin, alt
sistemlarin va s.) tasnifatinin hansuisullart movcuddur?

Iqtisadi subyektlorin golirlorinin yaradilmasi metodlarin-
dan asili olaraq maliyya sistemini morkozlogmis (yoni, ictimai

* Ojeqov S.I. Rus dili liigati. M., 1985. S. 624.

> Misal iigiin bax: Maliyyoa. Pul dovriyyasi vo kredit: Ali moktoblar iigiin
darslik / Q. B. Polyakin redaktasi ila. M., 2001. C. 73; Van Xorn C.
Maliyyonin idars olunmasinin osaslari: ingilis dilindon torciimo / 1.1.
Yeliseyevanin redaktosi ilo. M., 1966. C. 34.
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maliyyo) vo geyri-morkozlosmis (toskilatlarin vo ev tosarriifat-
larinin maliyyasi) maliyys sahslorino bélmok olar.

Qeyd olunan saholorin haor birindo maliyys resurslarinin
yaradilmas1 va istifado edilmasi iiciin xiisusi forma vo metodlar-
dan istifads edilir; bu forma vo metodlarin har biri iqtisadi miina-
sibotlor subyektlorinin hor birinin xiisusi mogsadlora ¢atmasina
yonaldilmis xiisusi funksional toyinata vo miivafiq maliyyo
mexanizmino malikdir.

Maliyya resurslarinin yaradilmas: vo formalasdirilmasi
mexanizmindon asili olaraq maliyys miinasibotlorinin ii¢ xiisusi
sistemini ayirirlar: 1) togkilatlarin maliyyasi (tosorriifat subyektlo-
rinin); 2) ictimai maliyyo (dévlat vo baladiyyo); 3) ev tosorriifati
maliyyosi®.

Bu alt sistemlor 6z novbosindo konkret iqtisadi subyekt-
lorin pul fondlarinin yaradilmasi veo istifado edilmosi mexaniz-
mindon asili olaraq ayrica hissoloro bdliiniir, misal {iciin kom-
mersiya togkilatlarinin maliyyasi, geyri-kommersiya togkilatlarnin
maliyyasi vo s.

Maliyya sisteminin hanst sahasi maliyya sisteminin
asasim taskil edir?

Maliyya sisteminin osasint geyri-markazlosmis maliyya
toskil edir, ¢iinki dovlotin maliyyo resurslarinin on boyiikk payi
mohz bu sahado yaradilir. Bu resurslarin bir hissasi maliyya
hiiququ normalarina miivafiq olaraq biitiin toboagolorin biidco-
larinin galirlaring va geyri-biidcs fondlarina yenidon paylasdirilir.
Bu halda gostorilon resurslarin  boyiik hissosi  subvensiya,
subsidiya formasinda sonradan biidca togkilatlarinin, kommersiya
togkilatlarinin maliyyoslosmosino yonoldilir vo eloco do, sosial

® “Eyv tosorriifat” anlayis1 iimumi tosorriifat: idaro edon birgo yasayan adamlart
nozordo tutur. Burada timumi tosorriifatin idare edilmosi iizro funksiyanin
olmasi toyinedici amildir. Bu, golir monboyi olan va tosorriifati miistoqil idars
edon ailo vo ya ailonin bir iizvii, eloco do “iimumi tosorriifatin idaro
edimosi’nin digar toskili formalar: ola bilor.
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transferlor (togaiidlor, miiavinotlor, stipendiyalar vo s.) forma-
sinda ohaliyo qaytarilir.

Qeyri-moarkozlosmis maliyyo arasinda asas yeri kommer-
siya toskilatlarinin maliyyosi tutur. Burada maddi nemaotlor yara-
dilir, mallar istehsal edilir, xidmatlor gostarilir, comiyyatin is-
tehsal vo sosial inkisafinin 9sas monbolorindon biri olan golir
formalasdirilir.

Dovlat maliyya siyasati dedikda na basa diisiiliir?

Maliyya siyasati cox vaxt dovlstin 6z maliyys funksi-
yalarini yerino yetirmosi ii¢iin maliyyo miinasibotlorindon istifado
edilmosi ilo olagedar ddvlat organlarinin miioyyon olunmus
foaliyyoti kimi nozordon kegirilir.

Maliyyonin bu ciir sorh olunmasi oziindo bir sira toh-
likkolor yaradir. Mosolo burasindadir ki, dovlotin funksiya vo
vazifalari xalq tosarriifatinin inkisafinda dovlatin rolu barads co-
miyyotdo {istiinliik toskil edon tosovviirloro uygun olaraq for-
masini dayisir, transformasiya edilir. Bels ki, misal {i¢iin Rusiya-
nin iqtisadiyyatina dovlotin miidaxilo etmasi, ohalinin hoyat foa-
liyyatinin sosial-iqtisadi sortlorinin tarazlagdirilmasi vo dovlatin
funksiya vo vozifolorini miioyyon edon bir ¢ox digor mosalolor
halo do miizakirs altindadir.

Daha sonra, maliyyo siyasotindon yalniz dovlotin vozifo-
lorinin yerino yetirilmasi vasitosi kimi istifado edilmasi miitloq
dovlot hakimiyyot orqanlart vo yerli Oziiniiidaro organlarinin
maraqglarinin  maliyys sisteminin digor subyektlori, mohz to-
sarriifat subyektlori vo 6lko ohalisinin maraglari ilo togqusmasina
gotirib ¢ixarir vo biz bunun sahidiyik.

Misal {i¢iin, dovlot hakimiyyat organlarinin niimayondo-
lori daxil olmagla, bir ¢ox miitoxassislor movcud olan vergi sis-
teminin geyri-somaraliliyini, biznesin bozi saholori iso onun
zararliyini asaslandirmislar. Bununla bela, o uzun miiddat doyis-
moz qalmigdir, lakin hazirda aparilan vergi sistemi adli islahatlar
onun mahiyyatini ¢ox da doyismir. Bu halda dovlet maliyyo
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siyasoti faktiki olaraq ayrica soxslor qrupunun maliyys siyasatino
cevrilmisdir vo bunu dovlot hakimiyyeotinin miivafiq orqanlari
faal sokilda hoyata kecirirlor.

Yuxarida deyilonlordon on azi ii¢ qonaoto golmok olar.
Birincisi, dovlst maliyya siyasati 0z soxsi maraqlarin1 giidon bu
vo ya digor hakimiyyat organlarinin 6z mogsadlorino catmasi
vasitosi kimi deyil, comiyyatin sosial-iqtisadi vazifolarinin hall
olunmasi vasitosi kimi ¢ixis etmolidir. Ikincisi, dovlotin maliyyo
siyasoti nainki dovlot hakimiyyat organlarinin, hom do maliyye
sisteminin biitiin subyektlorinin maraqlarin1 nozors almalidir.
Uciinciisii, dovlot maliyya siyasatini vo dovlat hakimiyyat orqan-
larinin maliyys siyasatini bir-birindon ayirmaq lazimdir.

Belaliklo, doviat maliyya siyasatini 6lkonin maliyya siste-
minin biitiin sahoalorindo maliyya resurslarinin borabor artiminin
tomin olunmasi iizro dovlatin sosial-iqtisadi siyasotinin bir hissosi
kimi hesab etmok olar. Diinya tocriibosi gostorir ki, maliyyo
resurslarinin borabor artimi zoruratinin nozora alinmamasi ma-
liyyo sisteminin Oziiniin tonozziilo ugramasina, iqtisadiyyatin
zaiflomasing va dagilmasina gatirib ¢ixara bilar.

Dovlat maliyya siyasatinin maqsadi nadir?

S.Yu.Vittenin fikrinco, maliyys sisteminin 9sas Xxiisusiyya-
ti ondadir ki, o, “6lkonin istehsal qiivvolorinin iqtisadi golobasino
va inkisafina hor ciir komok gostorilmasina yonaldilmalidir. Bu
clir siyasot hom do xalqin firavanliginin, ohalinin 6domo gabi-
liyyatinin artmasi vo dovlat golirlorinin manbalarini ¢coxaltmagqla
maliyya siyasati baximindan yaxst naticalor vers bilor’.

Maliyya siyasatinin bu istigamatina olan bu ciir baxisin
torofdar1 olmagqla, comiyyatin sosial-igtisadi inkisafi vo ohalinin
hayat saviyyasinin va keyfiyyatinin artirilmasi tigiin maliyys sort-
lorinin yaradilmasi onun asas mogsadi kimi nozora alinmalidir.

7 Maliyya Nazirliyi. 1802 — 1902-ci illor. II hissa. SPb., 1902. C.315.
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Miiassisalarin maliyya siyasatinin maqsadlari nadan ibaratdir?

Miiossisalorin maliyya siyasati biznesin aparilmasi mog-
sadlorine ¢atmaq {ii¢iin maliyyo menecerlorinin miioyyon moq-
sadlara yonoldilmis foaliyyotidir. Miiessisonin maliyya siyasatinin
moqsadlori asagidakilar ola bilor: a) rogabot soraitindo miios-
sisalarin yenidon barpa edilmasi; b) miiflislosmaya va boylik ma-
liyyo itkisino yol verilmomasi; c) rogiblor ilo miibarizodo liderlik;
¢) milassisonin bazar doyarinin artirilmasi; d) miiassisonin iqtisadi
potensialinin sabit artim tempi; e) istehsal hocminin artimi vo
realizasiyasi; 9) golirin artiritlmasi; f) xarclorin azaldilmasi; g) seo-
morali foaliyystin tomin olunmasi va s°.

Miiassisonin maliyyo siyasatinin bu vo ya digor prioriteti,
hor seydon ovval, biznesin aparilmasit mogsadlori ilo ovvalcodon
miloyyon edilir. Qoyulmus mogsods catmaq iiclin maliyys me-
xanizmindan istifads edilir.

Dovlatin maliyya siyasatinin hansi istigamatlari vardiwr?

Dovlotin maliyyo siyasatinin on vacib istigamatlori bun-
lardir: biidca, vergi, investisiya, sosial, gomriik siyasati.

Biidco siyasati miixtolif tobogoli biidcolorin qarsiligl
olqalorinin hoyata kecirilmasi tadbirlorinin comindon ibaratdir.
Xiisusilo biidco siyasoti biidconin golir hissosinin strukturunda,
miixtalif tobagali biidcalar arasinda xorclarin paylasdirilmasinda,
biidco kosirinin kompensasiya edilmasi monbolorindo vo vasito-
lorinda, dovlot borcunun idaro edilmosi formalarinda vo me-
todlarinda ifado edilir. Federativ quruluslu dovlotlordo biidco si-
yasotinin sosial-iqtisadi istiqgamati, biidco federalizminin mode-
linin yaradilmasi novii bu mosalolorin hoall olunmasi xarak-
terindon asihidir.

Vergi siyasoti miivafiq biidcolorin golir hissosinin for-
malasdirilmas1 mogsadils iqtisadi subyektlor vo ohali torafinden
alinan goirlorin bir hissasinin mocburi olaraq gotiiriilmoasi ilo

¥ Kovalyov V. V. Maliyya idaragiliyino giris M.,1999. C.31.
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olagadar dovloet hakimiyyat organlarinin vo yerli Oziiniiidaro
organlarinin foaliyyatini ifado edir.

Vergi siyasoti 0z tocossiimiinii bu vo ya diger vergi
sisteminin qurulmasinda tapmigdir. Diinyanin inkisaf etmis 6lko-
lorinda vergi sistemi vergi novlori vo vergi qoyma obyektlorinin
miixtolifliyi, eloco do vergi odoyicilorinin vergi orqanlart ilo
qarsiligh olagelerinin xarakteri ilo sociyyolondirilir. Buna bax-
mayaraq diinya tocriibosino osason vergi sisteminin qurulmasi
lizra miiloyyon prinsip va isullar islonib hazirlanmis, miioyyon
vergilorin vo vergi qoyma sistemlorinin hoyata kegirilmosinin
monfi naticalari askar edilmisdir.

Investisiya siyasoti yerli vo xarici investisyalarin hor
seydon avval iqtisadiyyatin real sektoruna colb olunmasi iiciin
sortlorin yaradilmasi ilo olagodar kompleks todbirlordon ibaratdir.
Maliyya siyasotinin bir hissosi kimi investisiya siyasoti dovlat
idaragiliyinin vo tosorriifat subyektlorinin maliyyo idaragiliyinin
miixtalif saviyyolarindo yerino yetirilir. Bu siyasotin osas vozifosi
investorlarin Rusiya iqtisadiyyatina maliyyo vosaitlorini qoya
bilmasi ligiin sortlorin yaradilmasindadir, yoni ¢ox bodyiik hacmli
kapitallar Rusiyadan “getmasin”, oksino xarici kapitali axin1 bag
versin.

Sosial maliyys siyasati hor seydon oavval Rusiya voton-
daslarinin RF Konstitusiyasinda miioyyon olunmus hiiquglarinin
maliyyo baximindan tomin olunmasi vazifalorinin hall olunmasi
ilo olagadardir. Hazirda sosial maliyya siyasoti toqaiid haqqinda
siyasotdon, immiqrasiya siyasotindon, ohalinin ayri-ayri sosial
gruplarina maliyys yardimi haqqinda siyasotdon v s. ibaratdir.

Gomriik siyasati yerli mallar vo xidmotlor bazarina girisi
mohdudlasdirmagla vo genislondirmakls, eloco do 6lkadan ixrac
edilon mallar1 vo xidmotlori saxlamaqgla vergi vo giymot siya-
satinin vohdatindon ibaratdir. Belaliklo, gomriik siyasati bir ¢cox
hallarda nainki tosarriifat subyektlori vo dovlot, hom do tosorriifat
subyektlori vo saholor, regionlar arasinda paylasdirma proses-
lorini ovvolcodon miioyyon edir. Rusiyanin gomriik siyasoti
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hazirda gomriikk vergilorinin yigimimin vo Odonislorin artiril-
masina yonoldilmis biidco siyasatindon daha cox asilidir.

XX asrin 90-ct illarinda Rusiyanin dovlat hakimiyyatinin
maliyya siyasatinin xiisusiyyatlori nadan ibaratdir?

Rusiyada XX asrin son onilliyinin dovlat maliyya siyasati
comiyyatin sosial-iqtisadi inkisafi vozifalorinin hall edilmasindon
ayrt salinmig vo cox vaxt gonaotboxs xarakter dasimisdir.
Rusiyanin maliyyo siyasotinin priporitet magsadlori kimi “diinya
maliyyo sistemina daxil olmaq”, “biidca kasirino yol vermoamaok™,
“maliyyo sabitliyini tomin etmok’ moagsadlorinin gobul edilmasini
comiyyatin miioyyan sosial-iqtisadi vazifalorinin hall edilmasi
vasitosi kimi hesab etmok olar.

Osl haqgigatda son onilliyin maliyys siyasati comiyyatin
sosial qurulusunun tez bir zamanda doyismasino yonoldilmisdir.
Oslinds, bu mogsado nail olunmusdur. Morkozlogsmis —
paylasdirici sistemo qayitmaq artiq miimkiin deyildir.
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FOSIL 2
MALIYYONIN iDARO EDILMOSI
Maliyyanin idara edilmasi prosesi na demoakdir?

Maliyyo sistemi corcivasindo maliyys resurslarinin ye-
nidon paylagdirilmasi prosesi homiso miioyyon mogsadlorin aldo
olunmasina yonoaldilmisdir. O, idarsetmonin miioyyon sxeminin
yaradilmasini tolob edir. Daha timumi formada, idaroetmo bu
idaroetmoa subyektinin idarsetma obyektino maqgsadli tasirindon
ibaratdir.

Maliyyonin idars edilmosi obyekti qismindo maliyys
miunasibatlorinin miixtalif, o ciimladon xiisusi novlori vardir va
onlar dovlatin sosial tobagasi, 6lkadaki siyasi qiivvalarin bolgiisii
vo digor amillor ilo avvalcadon miioyyon edilir vo yenidon pay-
lagdirma proseslaring tosir edir. Dovlat, baladiyys maliyyasinds,
tosorriifat subyektlori maliyyosindo idaroetmo subyekti olaraq
maliyyo apparati adlanan xiisusi xidmatlor 0ziinii gostarir.

Maliyyo miinasibotlori sahosindo dovlotin tosorriifat sub-
yektlori va ev tosarriifatlar ilo garsilgli slagesi, har seydon avval,
vergi sistemi, kredit miinasibotlorinin gaydaya salinmasi, maliyyo
bazarinin tonzimlonmasi, dovlat yardim sistemi, togaiid tominati
sistemi, isloyon ohalinin golirlorinin tonzimlonmasi mexanizmi vo
s. vasitasils ifads edilir.

Dovlat maliyyasinin idara edilmasinin maqsadlari
nadan ibaratdir?

Dovlot maliyyasinin idaro edilmasi asagidakilarin tomin
edilmasi magsadini dasiyir: a) dovlatin, hiiquqi va fiziki soxslorin
iqtisadi institutlarinin nisbat balansi; b) kosirsiz dovlot biidcasi;
¢) maliyys miinasibatlorinin asasini tagkil edon element kimi milli
valyutanin sabitliyi.
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Rusiyada maliyya apparati hansi dovlat orqganlar
vasitasila tamsil olunmusdur?

Umumdovlot soviyyoesindo maliyyo sisteminin idaro
edilmasi apparatina asagidaki orqanlar daxildir: 1) Dovlet Duma-
sinin vo Federasiya Surasinin biidcosi, vergilori, banklar1 vo ma-
liyyasi iizro profilli Komitalor; 2) RF-nin hesablama palatast;
3) RF-nin Maliyyo Nazirliyi vo onun yerlordoki orqganlar;
4) RF-nin Morkozi Banki; 5) RF-nin Vergilor vo Riisumlar
Nazirliyi; 6) RF-nin Dovlot Gomriik Komitasi; 7) Qiymotli
Kagizlar izro Federal Komissiya; 8) Dovlet ©Omlak Nazirliyi;
9) sosial toyinatl geyri-biidco fondlarinin icra¢i miidiriyyatlori.

RF-nin Maliyya Nazirliyinin iizorina hansi vazifalar
qoyulmusdur?

RF-nin Maliyys Nazirliyinin iizorino asagidaki vozifolor
goyulmusgdur: 1) vahid dovlot maliyyo siyasotinin islonib hazir-
lanmas1 vo hoyata kecirilmasi; 2) federal biidco layihasinin hazir-
lanmas1 va yerino yetirilmasi; 3) biidco vosaitlorinin vo federal
geyri-biidco fondlar1 vasaitlorinin rasional vo moagsadli xarclon-
mosino maliyya nozaratinin hoyata kecirilmosi; 4) dovlot maliy-
yosinin somoraliliyinin tomin olunmasi vo maliyys bazarinin
inkisaf etdirilmasina dair todbirlorin yerino yetririlmosi.

Federal xazina orqanlarinin iizarina hanst vazifalar
qoyulmusdur?

RF-do Federal Xozino Maliyys Nazirliyinin bir bolmasi
kimi foaliyyot gostorir. Federal Xozina orqanlarinini osas
vozifolori asagidakilardir: 1) Rusiya Federasiyasinin biidcasinin
toskili, hoyata kecirilmosi vo ona nozarot; 2) vahid kassa prinsi-
pina asaslanaraq banklarin Federal Xozina hesablarinda biidconin
golirlorinin vo xorclorinin idaro olunmasi; 3) dovlot geyri-biidco
fondlarinin maliyys baximindan yerina yetirilmasi; 4) dovlot ma-
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liyys resurslarmmin hacmlorinin qisa miiddat arzinds prognozlag-
dirilmasi vo onlarin operativ idaros olunmasi; 5) Rusiya Banki ilo
birlikdo dovlatin daxili vo xarici borcunun idars olunmasi vo 6de-
nilmosi; 6) Rusiya Federasiyasinin biidcosi vo onun voziyyotino
dair RF Hokumatinin maliyys amoliyyatlarina dair qanunvericilik
Vo icraiyya organlarina hesabatinin toqdim edilmasi.

Morkazlasmis maliyyanin idara olunmast sahasinda
RF-nin Hesablama Palatasinin iizorina hansi
vazifalor qoyulmusdur?

RF-nin Hesablama Palatas1 - Rusiya Federasiyasinin
Federal Yigincag: torofindon yaradilan dovlet maliyys nozaroti
organidir vo ona hesabat verir. Hesablama Palatasinin osas vo-
zifolori asagidakilardir: 1) federal biidconin, federal geyri-biidco
fondalrinin golirlor vo xorclor maddolorinin hacmino vo mogsadli
toyinatina goro vaxtinda yerina yetirilmasine nazaratin toskili vo
hoyata kecirilmasi; 2) dovlot vosaitlorinin xorclonmasi somoro-
liliyinin vo mogsadauygunlugunun miiayyan olunmasi vo federal
omlakdan istifado olunmasi; 3) federal biidconin vasaitlori hesa-
bina ddonilon xarclari nazords tutan vo ya federal biidconin yaxud
federal geyri-biidco fondlarinin yaradilmasina vo yerino yeti-
rilmasing tosir edon dovlat federal hakimiyyat orqanlarinin fe-
deral ganunlar hagqinda layiholarinin, normativ hiiquqi aktlarinin
maliyyo baximindan ekspertizasi; 4) federal biidconin yerino
yetirilmo voziyyati vo ona nozarat mogsadilo aparilan todbirlorin
naticolori barado Federasiya Surasina vo ya Dovlet Dumasina
verilon molumatlarin miitomadi olaraq tomin edilmasi.

Maliyya idaraetma sisteminda Rf-nin Vergilor va Riisumlar
Nazirliyinin iizorina hans: funksiyalar qoyulmusdur?

Rf-nin Vergilor Nazirliyi vo onun yerlordaki organlart bii-
tiin icbari Odonislorin biidcoyo diizgiin 6donilmasine vo 6do-
nislorin tam vo vaxtinda aparilmasina nazaroti yerina yetirir. Rf-
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nin Vergilor Nazirliyinin orazi miifattislik idarslori asagidakilari
yerino yetirmoyo Ohdolik gotiiriir: 1) 6donislorin biidcoys vo
geyri-biidco fondlarina diizgiin 6donilmasi vo ddonislorin tam vo
vaxtinda aparilmasina nozarot mosalolori {izro vergi ganunveri-
ciliyina riayot olunmasina nazaroti yerina yetirmok; 2) vergi 6de-
yicilorinin ucotunun aparilmasi vo yoxlamalarin togkil edilmaosi;
3) Biidcoyo daxil olmus faktiki vergi mabloglori vo digor
Odoniglor barodo maliyyo oranlarina vo Federal Xozino organ-
larina har ay malumat vermak; 4) vergi ddayicilarinin artiq 6de-
diklori vergi mobloglorinin vo onlardan diizgiin tutulmamis
corimd mablaglorinin qaytarilmasini tomin etmak.

Maliyya idara edilmasi sahasinda RF-nin Dovlat Gomriik
Komitasi hanst vazifalari yerina yetirir?

RF-nin Doévlot Gomriik Komitesi gomriik riisumlarinin
daxil olmasina nozarato cavabdehlik dasiyir. Gomriikk Komite-
sinin osas vozifalori asagidakilardir: 1) gomriik orqanlar1 toro-
findon tutulan vergiloro dair vergi yoxlamalarinin aparilmasi;
2) gomriik organlar torofindon vergilorin tutulmasi vo 6donilmasi
ilo alagodar senadlorin yoxlanilmasi; 3) vergi 6dayicilarinin vergi
ganunvericiliyini yerino yetirmomaosi vo ya lazimi sokildo yerino
yetirmomasi 1ilo olagadar olaraq onlarin banklardaki hesablari
tizro omoliyyatlarin dayandirilmasi; 4) vergi qanunvericiliyindo
nozorda tutulan vergi qaliglarinin, elaca do carimo mabloglorinin
tutulmasi.

Maliyyanin idara olunmasinin miihiim marhalalari hansilardir?

Hor bir sosial-igtisadi proseslorin idaro edilmosi sis-
teminds oldugu kimi planlasdirma vo nazarat osas yeri tutur.

Odobiyyatda maliyys planlasmasinin miixtolif toriflori
vardir. Umumilikda, maliyys planlagsmasi dedikdo maliyys plan-
larinin iglonib hazirlanmasi vo hoyata kecirilmosi prosesi nozordo
tutulur. Maliyys planlagmasini onun islonib- hazirlanmasi prosesi
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kimi maliyys gostaricilorinin yaradici analizi, imumilosdirilmasi
vo qgarsiligh olagolondirilmosi sistemi kimi nozordon kecirmok
olar. Misal iiclin, miiessisonin foaliyyotinin formal modelinin
hazirlanmasina dair planlagsma vo onun osasinda tocriibado tez-tez
istifdo edilon plan-maliyyo gostoricilori lizro sistemin miioyyon
edilmosi hagqinda molumatlar1 ancaq maliyyo planlagmasinin is
sxemi kimi nazordon keg¢irmok olar. Nozords tutmaq lazimdir ki,
maliyyo planlagmasi prosesindo bu vo ya digor subyektin foaliy-
yatinin maliyya tominatinin miimkiinliiyiinii artiran bazi forma-
lasmamis amillor nozaro alinmalidir.

Dovlat saviyyasinda hanst maliyya planlart islanib hazirlanur?

Maliyys planlar1 sistemindo osas yeri biidcolor (federal,
Federasiya subyektlori, yerli 6ziiniiidars orqanlart) tutur vo dov-
lotin vo yerli Oziintiidaro organlarinin vozifo vo funksiyalarinin
maliyys tominat1 liclin nazards tutulmus pul vasaitlori fondlarinin
yaradilmas1 vo xorclonmasi formasi onlarda genis sokildo ifado
olunur.

Federal soviyyodo biidcolor vo Federasiya subyektlori
saviyyasinda biidcalar ilo yanasi geyri-biidco fondlar1 da yaradila
bilor. Bu fondlarda pul vasaitlorinin horokoti galirlor va xarclar
smetasinda oks etdirilir. Bu smetalar geyri-biidco fondlarinin ma-
liyys planlarindan basqa he¢ na deyildir.

Umumdévlat vo orazi soviyyalorinds maliyys planlagmasi
sistemina perspektivli maliyyo planlarinin, maliyyo balanslarinin,
eloco do ohalinin golirlorinin vo xarclorinin harokatino dair ba-
lanslarin hazirlanmasi vo hoyata kecirilmosi daxildir.

Perspektiv maliyya planlarinin islonib-hazirlanmast
hanst maqsadlori dagiywr?

Perspektiv maliyya planlagmasi iqtisadi va sosial inkisafin
vo maliyya siyasotinin olagolondirilmasinin tomin edilmosi, eloco
do hazirlanan islahatlarin, qanunlarin maliyys naticolarinin



24 Maliyya

kompleks prognozlagdirilmasi, uzunmiiddatli manfi tendensiyala-
rin izlonilmosi vo vaxtinda miivafiq todbirlorin goriilmosi mog-
sadilo hayata kecirilir.

Perspektivli maliyya planlari iic ilo hazirlanir: bunlardan
birinci il biidconin hazirlandig: ildir; novbati iki il planlagma
dovriidiir ki, bu miiddeat orzinds geyd edilon iqtisadi siyasatin real
naticoalori Oyronilir.

Perspektivli maliyyos planina Rusiya Federasiyasinin, onun
subyektlorinin, baladiyys idarslerinin sosial-iqtisadi inkisafinin
orta miiddotli prognoz gostaricilori nozora alinmagqla hor il dii-
zalislor edilir.

Maliyya resurslarimin balans: na demakdir?

Maliyyo resurslarmin balanst — Rusiya Federasiyasinin,
Rusiya Federasiyast subyektlorinin, bolodiyys idaralorinin vo
tosarriifat subyektlorinin miioyyon orazide biitiin golirlorinin vo
xorclorinin comidir. Maliyyo resurslarinin balans1 miivafiq ora-
zinin sosial-iqtisadi inkisaf1 prognozuna miivafiq olaraq avvalki il
ictin maliyyo resurslarinin hesabat balans1 osasinda tortib edilir
va biidca layiholarinin hazirlanmasinin asasini togkil edir.

Shalinin pul galirlorinin va xarclarinin balansi
na demakdir va hansi maqsadlar iiciinhazirlanir?

Ihalinin pul galirlorinin va xarclarinin balansi ohalinin
nagd vo ya nagdsiz formada pul resurslarinin horokotini oks
etdirir. ©halinin pul galirlori ii¢ monbaya boliiniir:

® miidiriyyot torofindon musdlu iscilora verilon omok haqqi
vo omok hagqina olavolor, miikafatlar, ezamiyyo xorclori
ticlin vasaitlar, sosial xarakterli ddanislar;

e sahibkarliq foaliyystindon, miiossisonin galirlorinds istirak
edilmosindon, soxsi omlakla bagli amaliyyatlardan golon



V.Z.Zeynalov 25

golirlor vo maliyya-kredit omaliyyatlarindan golon go-
lirlar;

e sosial transfertlor (dovlot toqaiidlori, miiavinatlar,
stipendiyalar va s.).

Xarclar asagidakilara boliiniir:

e istehlak xarclori;
e vergilor, digor icbari 6donislor vo koniillii 6donislor;
¢ pul yigimlar1 vo omanatlori.

Ohalinin pul golirlorinin vo xarclorinin balansi nagd pul dov-
riyyasinin, parakonds omtoo dovriyyosinin, daxil olan vergilorin
vo kredit resurslarinin planlasmas: iigiin istifads edilir. O, hom
federal, hom do regional soviyyado hazirlanir. Federal soviyyado
0, RF-nin Maliyyos Nazirliyinin, RF-nin Morkozi Bankinin vo
digor maliyyo orqanlarinin istiraki ilo RF-nin Iqtisadi Inkisaf vo
Ticarat Nazirliyi torafindon hazirlanir.

Maliyya prognozlasmas: dedikda na basa diisiiliir?

Maliyys prognozlagsmasi — haor seydon ovvel, maliyyo
voziyyetinin bu vo ya digor vaxt miiddotindo ovvalcodon goriin-
masi demakdir. Nozariyyada va tacriibads orta miiddatli (5-10 il)
vo uzunmiiddotli (10 ildon ¢ox) maliyya prognozlagmasini
miioyyan edirlar.

Maliyys prognozlagmasinin osas mogsadi — maliyyo re-
surslarinin real miimkiin hocminin vo prognozlagma ddvriindo
onlara olan tolobatin miioyyon edilmosidir. Maliyyo prognozlari
maliyya siyasatinin yaradilmasinin vacib elementi vo marho-
losidir. Onlar maliyys sisteminin biitiin subyektlorinin qarsisinda
dayanan sosial-igtisadi vozifolorin hollinin miixtalif yollarim
isloyib-hazirlamaga imkan verir.
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Miiassisalarin strateji maliyya planlart nadan ibaratdir?

Strateji maliyys planlart doyison xarici vo daxili miihitdo
miiossisonin - maliyys inkisafinin ¢oxvariantli prognozundan
ibaratdir.

Strateji plan, on az1, asagidaki suallara cavab vermalidir:

® miiossisa {iciin tolob olunan kapitalin hocmi no qo-
dordir vo onun hans1 monbalordon vo hansi miid-
doto coalb edilmosi planlagdirilir?

® Dbu kapital neca istifads edilocokdir?
miiassise 0z giicline arxalanmagla inkisaf eds bi-
lormi va agor bu miimkiin deyilss, maliyyo resurs-
larinin calb edilmasi iigiin miimkiin olan monbalor
hansilardir?

® miiossiso daxil olan pul vosaitlorinin, istehsal so-
moraliliyinin vo investisiyalarin golirliliyinin hansi
soviyyalarina nail ola bilar vo hans1 miiddata?

Cari maliyya planlasmasinin asas funksiyalart hansilardir?

Cari maliyys planlagsmasinin osas funksiyalar1 asagida-
kilardr:

¢ istehsal, investisiya, marketing, elmi-layiho vo ax-
tarig foaliyyotinin, sosial layiholorin hoyata kegi-
rilmosi iiclin  maliyys resurslarinin hacminin vo
monbolorinin miioyyon edilmasi;

e istehsalin maya doyorinin vo mohsulun (islorin,
xidmatlorin) satisinin planlagdirilmast;

e pul axinlarinin planlagdirilmast;

¢ {imumilikdo miiossisonin foaliyyotindon golon go-
lirin planlagdirilmasi (prognozlasdirilmasi);

e investisiyalarin golirliliyinin planlagdirilmasi.
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Uzunmiiddatli va qisamiiddatli maliyya planlarinin
bir-birindan asas farqi nadir?

Uzunmiiddatli vo qisamiiddatli planlar noinki plan-
lagmanin voziyyatine, hom do mogsodlorine gora forg-
lonirlor. ©gor uzunmiiddatli planlasmanin osas mogsadi
maliyya sabitliyi baximindan firmanin genislondirilmasi
temploridirso, onda ikinci mogsodi miiossisonin daim
0doma gabiliyyatinin tomin edilmasidir.

Maliyya planlasmas: prosesi hanst marhalalardan ibaratdir?

Maliyya planlagsmasinin asagidaki marhalalorini
geyd edirlar:

® miiossisonin foaliyyotinin maliyys naticolorinin
arasdirilmast;

e operativ planlarin doyismosino osason maliyya he-
sabatlarinin prognozlasdirilan variantlarinin iglonib
hazirlanmasi;

e plan tapsiriglarinin yerino yetirilmosinin tomin
olunmasi mogsadilo maliyyo vosaitlorindo miiossi-
sonin konkret tolabatinin miioyyan edilmasi;

® maliyyo strukturunun vo monbolorinin, o ciim-
lodon, xiisusi vo xarici monbalorin prognozlas-
dirilmasi;

® miiossisonin maliyyo maosalolorinin idara olunmasi
sisteminin yaradilmasi vo saxlanilmast;

e formalasdirilmis planlarin operativ doyismasi qay-
dalarinin islonib hazirlanmasi.

Biznes planinda maliyya plant no demakdir?

Biznes planinin asas vo ayrilmaz hissalorindon biri maliy-
yo plamidir: marketing, operativ foaliyyot, miiossisonin omlak
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hiiquglart vo foaliyyetinin digor aspektlori ilo olagadar planlar
doyor gostaricilorinds ifado olunmusdur.

Maliyya plam1 miiassisonin biitiin foaliyyatinin maliyya
baximindan tomin edilmosi vasitosi kimi ¢ixis edir vo eyni za-
manda, bu foaliyyotin maliyya naticolorini xarakterizo edir.
Maliyya plan1 biznes planin torkibindo asagidaki istiqgamotlor iizro
islonib hazirlanir:

® bazarlarin vo nozards tutulan satis hocminin aldo olunmasi
izra layiha gostaricilarinin islonib hazirlanmasi;

* maya doyorinin (tam, qisa, eloco do, istehsal, birbasa vo s.)
miixtolif novlorinin hesablanmasi; burada osas yeri mar-
ketinq arasdirmalari, reklam, bazarlarin yaradilmasi ilo
olagodar meydana ¢ixan xorclor tutur;

¢ modaxilin daxil olmasi dinamikasinin prognozlarini, de-
bitor vo kreditor borclarinin doyisdirilmasini, vergi 6de-
niglorinin optimallasdirilmasini vo s. nozaords tutan pul vo-
saitlorinin illik axinlarinin layihslosdirilmasi vo maliyyo
naticolorinin miioyyon edilmasi;

e golirlor iizro hesablagmalar miiassisonin cari va perspektiv
potensiali, eloco do biznes planin digoer bdlmalarindo
miioyyan edilon mohdudiyyatlor ilo uygun olmalidir;

® investisiyalarin lazimi hocmlorinin, istehsalin genislon-
dirilmosi lizro maliyye resurslarinin monbalorinin  vo
onlarin golir {iclin somaralaliliyinin vo tasirinin miioyyon
edilmasi.

“Maliyya nazarati” anlayisina na daxildir?

Maliyyo nozarati biitiin tosorriifat vo idareetma subyekt-
lorinin maliyys ganunvericiliyino riayst edilmosinin togkili iizro
tadbirlor toplusundan, o ciimladon, maliyys omaliyyatlarinin so-
moraloliyinin vo aparilmis xorclorin  moagsaodouygunlulugunun
giymatlondirilmasindon ibaratdir. Basqa sozlo desak, maliyys ne-
zaroti noinki bu vo ya digor maliyyo faaliyyotlorinin qanunauy-
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gunlugunun qiymaetlondirilmasindon ibaratdir, hom do tohlil
aspektino malikdir.

Tacriibada maliyya nazaratinin hans formalar: vardir?

Digor maliyyo kateqoriyalar1 kimi, maliyyo nozaroti do
maliyyo miinasibatlorinin todricon inkisaf etdirilmosine goro
doyisilmisdir. Tarixon o, dovlat xozino vasaitlorinin xorclonmasi-
na dovlat nazarati kimi moveud olmusdur. Maliyys miinasibatlori
sahosinin genislondirilmosi, tosorriifat subyektlori arasinda qar-
siligll maliyya olagalorinin moéhkomlondirilmasi, maliyys bazar-
larmin yaradilmasi vo inkisaf etdirilmosi, biznesin yaradilmasi
formalarinin tokmillogdirilmasi maliyys nozaratinin yaradilmasi
tizro adekvat forma vo metodlarin doyisilmosini vo totbiq edil-
mosini tolob edirdi.

Hal-hazirda, dovlot maliyyo nozaroti ilo yanasi, asa-
gidakilar ils ifads olunan geyri-dovlst maliyya nazarati do mov-
cuddur: a) firmadaxili nozarot, b) kommersiya banklarinin tos-
kilatlara noazarati vo c¢) miistaqil auditor nozarati. Maliyya noza-
rotinin biitiin novlorinin son mogsadlori birdir vo maliyys in-
tizamina riayat edilmasinin tomin olunmasindan, maliyys resurs-
lariin paylasdirilmasi vo istifado edilmosi somorsliliyindon iba-
rotdir. Eyni zamanda, dovlat vo geyri-dovloet maliyys nazaratinin
vozifalori vo miivafiq olaraq funksiyalar forqlidir.

Dovlat va geyri-dioviat maliyya nazaratinin qarsisinda
hanst asas vazifalor durur?

Dovlat nozarotinin osas vozifolori maliyys qanunveri-
ciliyino, maliyys intizamina riayst edilmosinin, biidco vo geyri-
biidco vasaitlorindon moqsadsiz istifadoys yol verilmomasinin
tomin edilmosi vasitasilo dovlotin maliyya siyasotinin miivoffo-
qiyyatlo hoyata kegcirilmosino komok etmokdir. Qeyri-dovlot
nozaratinin osas vozifosi, iqtisadi subyektlorin maliyya resursla-
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rindan istifads edilmasinin vo maliyys hesabatinin gostaricilarinin
diizgiinliiyiiniin tomin edilmasinin somoraliliyinin artirilmasidir.

Maliyya nazaratinin predmeti va sahasi nadir?

Maliyyo nozarotinin predmeti kimi miixtolif maliyyo
gostaricilori mévecuddur: miixtalif soviyyali biidcalarin golirlori vo
xorclori; vergi Odonislorinin miqdari; tosorriifat subyektlorinin
galirlori; onlarin dovriyys xarclari; maya dayari va galir, eloca do,
ev tosorriifatlarinin golirlori vo xorclori vo sair. Nozarot edilon
gostaricilarin ¢oxu hesabat xarakterlidir ki, bu da qiivvads olan
normativ sonadlora miivafiq olaraq onlarin diizgiinliiyliniin vo
daqiqliyinin yoxlanilmasi zaruratini sortlondirir. Maliyys nozarati
sahosi nainki pul dovriyyasi, hom do barter (miibadilo) sovdolos-
moalari, eloca da, garsiligh hesablagmalarin miixtalif formalari
{izra biitiin omoliyyatlardan ibaratdir.

Diinya tacriibasinda maliyya nazaratinin hansi
asas formalari amala galmisdir?

Diinya tocriibasindo maliyya nazaratinin iki asas modeli
movcud olmusdur: anqglosakson va fransiz. 9gor anqlosakson mo-
delindo nozarot edon maliyys orqanlari yalniz miixtalif nozarot
novlorini yerino yetirir, onlar iizro hesabat hazirlayirsa vo sank-
siyalar mosalasi dovlat hakimiyyatinin inzibati vo mahkomo haki-
miyyati organlarinin ixtiyarina verilirsa, o zaman fransiz mode-
linds maliyys pozuntularina yol veran soxslorin togsirliyinin va s.
miloyyan olunmasinda v9 itkilorin kompensasiyasinin tolob olun-
masinda ayri-ayri nozarat¢i orqanlara bozi mohkomo funk-
siyalarinin verilmosi imkani nozords tutulur.

Rusiya Federasiyasinda vergi vo gomriik nazarsti organ-
lar1, Hesablama Palatas1 qanuniliyi vo maliyyo intizamini1 kobud
sokildo pozmus va dovlats birbasa ziyan vurmus soxslorlo bagh
sanksiyalarin totbiq olunmasi ilo olagodar ayrica solahiyyatloro
malikdirlar.
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Rusiya tacriibasinda maliyya nazaratinin hanst
Jormalarindan istifads olunur?

Tacriibado totbiq olunan maliyys nozaratinin movcud for-
malarini asagidaki slamatloring gora tosnif etmak olar:

yerind yetirilma gaydasina goro icbari, togobbiis yoniimlii,
xarici va daxili noazaratlar;

yerino yetirilmo vaxtina goro - ilkin, cari vo novbaoti
nazaratlor;

nozarat subyektlorino goro - dovlot (eyni zamanda, pre-
zident, qanunvericilik vo niimayondolor hakimiyyat organlari),
yerli Oziiniiidaro organlari, maliyyo-kredit orqanlari, idarolar,
tosarriifatdaxili, miistaqil (auditor) nazaratlar;

nozarat obyektlorino goro - biidco, geyri-biidco fondla-
rinin, kredit, sigorta, investisiya, gomriik, valyuta nazarati.

lIcbari maliyya nazarati neca yerina yetirilir?

Icbari nozarat dovlot maliyys nozarati orqanlari vasitosilo
qiivvads olan ganunvericiliyo miivafiq olaraq miioyyon olunmus
miiddotdo yerino yetirilir. Bura xiisusilo vergi yoxlamari, ayri-
ayr toskilatlarin, comiyyotlorin illik maliyyo hesabatinin icbari
yoxlanilmasi vo sair daxildir.

Ilkin maliyya nazaratinin predmeti nadir?

Ilkin nozarot biidcolerin (federal biidca, Rusiya Federa-
siyasinin subyektlorinin biidcosi, yerli Oziiniiidars organlarinin
biidcasi), tosarriifat subyektlorinin maliyys planlarinin, biidco
toskilatlarinin, miiossisolorinin golirlor vo xorclor smetasinin
miizakiro vo gobul edilmosi morhalasinda yerina yetirilir. O,
miixtolif maliyys planlarinin, eloco do, miixtolif soviyyeli biid-
colorin gostaricilorinin asaslandirilmasimin qiymatlondirilmosini
nozords tutur. Bu nozarat formasi giivvado olan ganunvericiliyin,
normativ aktlarin miimkiin pozulmasi barade xabardarliq etmaya,
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miimkiin golirlorin olavo ehtiyatlarini vo monbolorini askar et-
moyo, maliyys resurslarindan geyri-somorali istifado edilmosinin
qarsisint almaga vo s. imkan yaradir.

Cari maliyya nazaratinin asas maqsadlari hansilardur?

Cari nozarat miixtalif soviyyali biidcalorin, maliyys plan-
larinin, ayri-ayr1 programlarin yerino yetirilmosi miiddstindo ho-
yata kecirilir. Bu nazarat formasi noinki maliyys tosarriifat omo-
liyyatlarinin yerino yetirilmosi zamani maliyys intizamina riayot
edilmosini, hom da tosarriifat subyektlorinin maliyys foaliyyatinin
tohlil edilmasini nozords tutur.

Novbati maliyya nazaratinin tayinati nadan ibaratdir?

Novbati nozarat hesabat dovriiniin vo timumilikdo maliyyo
ilinin sonunda biidcolorin yerina yetirilmasi haqqinda hesabatlarin
nozordon kecirilmoasi vo tosdiq edilmosi, tosorriifat subyektlorinin
maliyya-tasarriifat foaliyystinin naticalorinin aparilmast zamani
yerind yetirilir. O, biidcolorin yerino yetirilmosi naticalorinin qiy-
motlondirilmasi, maliyys planlarinin yerino yetirilmasi vo sonraki
maliyyo illorindo taktika vo strategiyalarin hazirlanmasi iigiin
nozards tutulmusdur.

Tacriibads maliyya nazaratinin hanst metodlarint aywrirlar?
Tocriibado maliyys nozaratinin yerind yetirilmasi ii¢iin
asagidaki metodlar1 (vasito vo iisullarimi) ayirirlar: yoxlamalar,
nozordon kecirmolor, nazarot, maliyye voziyyatinin analiz edil-
mosi, miisahido (monitoring), toftislor.

Yoxlama miiayinadan na ila forqlanir?

Yoxlama hesabat sonondlosmolori vo moxaric sonadlori
osasinda maliyyo foaliyystinin ayri-ayri masalalori iizro aparilir.
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Maliyys intizamiin pozulmasi zamani moanfi noticolorin aradan
galdirilmas1 mogsadilo todbirlor goriiliir.

Aragdirma miiossisonin, toskilatin maliyyo voziyyastinin
vo miimkiin inkisaf istigamatlorinin miioyyon edilmasi mogsadilo
onlarin foaliyyetinin ayri-ayr1 aspektlorinin aragdirilmasim ehti-
mal edir.

Maliyya nazarati metodu kimi “nazarat” na demakdir va
“miisahids”dan na ila farqlonir?

Nazarat — qanunvericilikdo nozarde tutulmus norma vo
tolobatlara uygun olaraq maliyyo omoliyyatlarinin aparilmasi
mogsadilo onlarin hoyata kecirilmosine nozaratdir. Nozarat sub-
yekti partnyorlarinin maraqglarinin mohdudlasdirilmasina gotirib
cixaran normalarin, talablorin ardicil vo kobud sokildo pozulmasi
bir ¢cox hallarda sanksiyalarin totbiq edilmosino sobab olur, bu,
misal iigiin foaliyyatin (emoliyyatlarin) hor hanst ndvlorinin ye-
rino yetirilmosi iiclin verilmis lisenziyalarin geri alinmasi
soklinds ola bilar.

Miisahida (monitorinq) — bu, nozarat subyektinin maliy-
ya resurslarinin istifade olunmasina vo onun maliyyo vaziyyatino
daimi nozarotdir. Miisahido subyektin raziligi ilo kreditor
torofindon miioyyon edilo bilor, eloco do miiessisonin maliyyo
voziyyetinin pislogsmosi (gotiiriilmiis maliyys 6hdsliklorinin ye-
rino yetirilmomosi) olamatlorinin miisyyan edilmosi zamani
arbitraj mohkomosi torofindon totbiq edilo bilor.

Tacriibada taftisin hansi novlari tatbiq edilir?

Toftis maliyyo nozarotinin daha genis yayilmis vo hor-
torafli metodudur. Subyektin maliyya-tasarriifat foaliyyatino no-
zarotin ohato genisliyino goéro tam, natamam, tematik vo
kompleks toftislori forglondirmak olar.

Tam toftis — iqtisadi subyektlorin maliyys - tosorriifat
faaliyyatinin biitiin aspektlorinin yoxlanilmasini nazards tutur.
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Natamam toftis — iqtisadi subyektin maliyya-tosarriifat
foaliyyotinin ayri-ayr1 aspektlorino nozarotin aparilmasi mog-
sadilo hoyata kecirilir. Tematik toftis (movzular iizra toftis) ma-
liyyo-tososrriifat foaliyyotinin ayr-ayrt maosalolorino dair tipik
nogsanlarin, ganun pozuntularinin agkar edilmoasi magsadila bir
cox oxsar iqtisadi subyektlorin maliyyo-tosorriifat foaliyyotino
nozarati nozords tutur. Kompleks toftis iqtisadi subyektin ma-
liyyo-tosorriifat foaliyyotinin biitiin toroflorinin yoxlanilmasi,
elaca do istehsal amillorindon istifade edilmosinin  saxlanilmasi
vo somaraliliyi, maliyys intizamina vo maliyyo hesabatinin key-
fiyyatino (molumatlarin dogru vo vaxtinda verilmosi) riayat edil-
masi masalalorindan ibaratdir.

Toftis prosesindo maliyys vo tosarriifat omoliyyatlarinin
ohato olunmasi soviyyosino gora biitov vo secmo toftiglori ayi-
rirlar. Biitov toftiglor imumi yoxlama miiddati arzinds miioyyon
foaliyyot sahosindo aparilan biitiin amoliyyatlarin vo biitiin ilkin
sonadlagmolorin yoxlanilmasindan, secim toftisi iso miioyyon vaxt
miiddoti orzindo ilkin sonadlorin bir gisminin yoxlanilmasindan
ibaratdir.

Biitov vo secim toftislori ilo yanasi kombinasiya edilmis
toftislor do movcuddur. Bu nov toftis iqtisadi subyektin foa-
liyyatinin ayri-ayri sahoalorinin hom biitov toftis metodu, hom do
secma toftis metodu ilo yoxlanilmasindan ibarstdir. Bu da toftis
iglorinin siirotlondirilmosino vo nozarot edilon omoliyyatlarin
yiiksok ohata saviyyasinin tomin edilmasina imkan verir.

Istonilon nov toftisin aparilmasi iiciin toftisin novii,
obyekt, konkret nozarot aspektlori vo osas toftis masalolorinin
gostorildiyi program tortib edilir vo tosdiq edilir. Toftisin notico-
lori rosmi maliyys sonadi olan akt vasitasilo ganunilogdirilir vo
pozuntu hallarinin aradan gqaldirilmasi vo giinahkar soxslorin
mosuliyyato calb olunmast ii¢iin bunun asasinda todbirlor goriiliir.
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Firmadaxili nazarat neca tagkil edilir va daxili nazarat
orqanlarimin salahiyyatlari nadan ibaratdir?

Firmadaxili nozarot miiossisolorin, togkilatlarin maliyyo-
iqtisad bolmalari va toftis komissiyalar1 torafindon yering yetirilo
bilor. Bu orqanlarin statusu barodo voziyyot daxili hiiquqi-
normativ aktlar vasitasilo miiayyan edilir. Daxili nazarat orqan-
lar1 toskilatin niimayondolor vo icra idaroetmo orqanlart toro-
findon bu va ya digor omaliyyatlarin yerino yetirilmasinin soala-
hiyyatino nozarot edir, eloco do investisiya layiholorino ¢okilon
xarclorin somaraliliyina vo moagsadouygunluguna nozarati, hom-
cinin miiossisonin maliyyo voziyyetinin qiymotlondirilmasini vo
nozarati yerino yetirir.

Kommersiya banklarimin iizorina maliyya nazaratinin
hanst vazifalari qoyulur?

Kommersiya banklar1 sifarisci togkilatlar toraofindon hesab-
lama—kassa omoliyyatlarinin aparilmasi qaydalarma vo valyuta
ganunvericiliyino riayot edilmosino nozarot etmoyo borcludurlar.
Toskilatlara kreditlor verorkon kommersiya banklan kredit
miigavilosing osason hom do kreditorlarin maliyyo-tosorriifat foa-
liyyatina nazarati do yering yetira bilor. Banklar torafindon bu ciir
nazarat onlarin kredit risklorini idars etmasi elementi kimi hesab
edilir.

Auditor nazaratinin maqsad va vazifalori nadan ibaratdir?

Rusiyada auditor nozarati togkilatlarin maliyyo-tosarriifat
foaliyyotino nozarotin nisbaton yeni istiqamotidir. Dar monada
audit rohborliyin hesabat vo boyanatlarinin dogrulugunun yox-
lanilmasini vo bu ciir yoxlamanin naticalorinin hesabatini nozordo
tutur. Miiasir tocriibade audit anlayist bir gqodor genisdir, lakin
onun yegand izahit yoxdur. Amerika Miihasibat Assosasiyasinin
asas konsepsiyalar iizro komitasi audits bela torif verir: “Audit —
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iqtisadi foaliyyoat vo hadisolor haqqinda onlarin miioyyan kri-
teriloro uygunluq soviyyosini miioyyon edon obyektiv molumat-
larin alinmas1 vo naticalorinin aidiyyat: istifadagilora bildirilmasi
ticiin sistemli prosesdir’™.

Auditor faaliyyatinin asas maqgsadi audit olunmalr iqtisadi
subyektlorin maliyys hesabatinin diizgiinliiyiinii vo onlar toro-
findon yerino yetirilon maliyya vo tosarriifat omaliyyatlarinin
Rusiya Federasiyasinda qiivvodo olan normativ aktlara uygun-
lugunu miioyyan etmoakdir. Maliyys hesabatinin diizgiinliiyli
dedikdo, onun molumatlarinin elo soviyyado doqiqliyi basa dii-
silliir ki, bu da soristali istifadociys onun osasinda iqtisadi sub-
yektlorin foaliyyotinin noticolori barado qorar cixarmaga vo
miivafiq qorarlar vermoyo imkan yaradir.

Hans: auditor sirkatlori xarici auditi yerina yetira bilor?

Xarici audit miihasibat ucotunun diizgiinliiyiiniin qiymat-
londirilmasi mogsadilo miigavilo asasinda miistoqil auditor fir-
mas1 (auditor) torafindon aparilir. Xarici audit asagidakilar ibarat
iqtisadi subyektlor ilo olagodar auditor firmalari torofindon aparila
bilmoz: a) onlarin tosisgilori, sahibkarlari, sohmdarlari, kre-
ditorlar1, siortagilar1 olan iqtisadi subyektlor, o ctimlodon onlar
ilo olagodar auditor firmalarinin tosiscilor, sahibkarlar vo
sohmdarlar oldugu subyektlor; b) onlarin kémok¢i miiossisalori,
filiallar1 (bolmalari) vo niimayandsliklori olan vo ya 6z kapita-
linda bu auditor firmalarinin payi olan.

Bundan slavo, auditor yoxlamalar1 geyd edilon iqtisadi
subyekto miihasibat ucotunun barpa edilmasi vo aparilmasi, eloco
do maliyys hesabatinin tortib edilmasi xidmaotlorini gostoran
auditor vo ya auditor sirkoti torafindon aparila bilmoz.

Gostorilon hallarin iqtisadi subyektdon gizli saxlanilmasi
auditor foaliyyoti vo sifarisci iiciin auditor ilo miigavilo bag-
lanilmasi ilo slagadar biitiin xarclarin auditor hesabina 6donilmasi
moqsadilo verilmis lisenziyanin logv edilmosi ii¢iin osas ola bilar.

? Robertson J. Audit: ingiliscaden torciima. M., 1993. C. 4.
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Dovlat sektorunda xarici toftis bir qayda olaraq, maliyya
hesabati barodo molumatlarin diizgiinliiyiiniin yoxlanilmasi ilo
yanasi, hom do dovlet vesaitlorindon istifado olunmasi somoe-
roliliyini do nozords tutur.

Xarici auditin bolmalarinin iizarina hanst vazifalor
qoyulmusdur?

Xarici audit iqtisadi subyektin idare aparatinin xiisusi bélmalari
torofindon yerino yetirilir ki, bu da bir qayda olaraq birbasa ali
rohborlik torofindon aparilir. Xarici auditin osas vozifolori tos-
kilatlarin vo onun sahibkarlarinin omlak maraqlarinin miida-
fiasing, idaragiliyin biitiin soviyyalorinds togkilatin foaliyyatinin
somaraliliyinin tomin edilmosino komokdir.

Xarici auditin bolmalarinin {izorino diison asas vazifalor
arasinda asagidakilart geyd etmok olar:

e toskilatin foaliyyatinin ayri-ayr1 masalalorinin yoxlanil-
masi, bu yoxlamalarin noticolorino osason miixtolif
molumat-hesabatlarin hazirlanmas1 vo rohbarliys toqdim
edilmosi;

e tosorriifat miiqavilolorinin hoyata kegirilmosinin, mii-
hasibat ucotunun tagkili vo aparilmasinin, miihasibat hesa-
batinin hazirlanmasinin yoxlanilmasi1 vo miihasibat ba-
lanslarinin vo hesabatlarinin aragdirilmasi;

e omlakin movcudlugunun, voziyystinin, gqiymatlondiril-
mosi diizgiinliiyliniin, resurslardan istifadonin somo-
roliliyinin, qiymatlorin vo tariflorin miioyyon edilmasi
izro hazirki qaydalara riayot edilmasinin, eloco do, hesab-
lama-6danis intizaminin vo vergilorin ddonisinin vaxtinda
aparilmasinin yoxlanilmast;

e idaro ucotunun diizgiinliiyiiniin, istehsal xorclorinin
ucotunun, mohsullarin (islor, xidmatlor) satisindan golon
modaxilin tam oks etdirilmosinin, maliyyo naticolorinin
yaradilmasi daqiqliyinin, golirlordon vo fondlardan istifa-
do edilmosinin ganunauygunlugunun arasdirilmast;
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miihasibat u¢otunun vo hesablama intizaminin toskilinin
yaxsilagdirilmasi vo nozarst sisteminin doyisilmosi iizro
toskilatin rohbaorliyi iiciin tokliflorin islonib hazirlanmasi
vo toqdim edilmosi;

xarici audito, xarici nazaratin vergi vo digor orqanlarinin
yoxlanilmasina hazirhq islorinin toskili.
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FOSIL 3
MALIYYO BAZARLARI VO MUOSSISOLORI

Inkisaf etmis olkalorin igtisadiyyatinda maliyys
vasitagilarinin rolu nadan ibaratdir?

Maliyyo vasitogilori miivoqqgoti olaraq sorbast pul vosait-
larine malik olan soxslarin pul vasaitlarine ehtiyaci olan soxslorlo
qarsiliglt olagolorinin togkili sahosindo ixtisaslasir. Diinyanin
inkisaf etmis Olkolorindo maliyys sisteminin bu sahasinde boyiik
maliyyo resurslari comlogmisdir vo bunlar da, hor seydon ovval,
investisiya magsadloari {iciin istifads edilir.

Maliyys vasitogilorinin novlarinin ¢coxluguna baxmayaraq
onlar imumi funksiyani yerina yetirirlor; 6z son istehlak¢ilarina
maliyyo resurslarinin somorali sokildo otiiriilmasini tomin etmaklo
“miixtolif maliyye mohsullarini” alds edir vo satirlar.

Maliyya bazarlart dedikda elmi va tadris
adabiyyatinda na basa diisiiliir?

“Maliyyo bazar1” anlayisinin miioyyon olunmasina miix-
tolif yanagmalar (iisullar) movcuddur. Igtisadi noqteyi-nozordon,
maliyyo bazart qiymotli kagizlarin emissiyasi, yerlosdirilmasi
aktlari, eloco do, maliyys vasitolorinin (maliyya bazarinin nallar)
alqi-satqis1 aktlar1 ilo olagodar igtisadi miinasibatlor sistemindon
ibaratdir.

Toskilati noqteyi-nozordon, maliyyo bazarin1 maliyyo
vasitalorinin emissiyasini va alqi-satqisini yerina yetiron maliyya
miiossisolorinin, igtisadi subyektlorin mocmusu kimi hesab etmok
olar. Har bir maliyys miiassisasi konkret maliyys vasitalori qrupu
torofindon bu vo ya digor omoliyyatlarin yerino yetirilmosi ilo
olagadar miiayyan solahiyyatlora malikdir.

Maliyys bazarlarinin osas toyinati maliyya resurslarinin
son istehlak¢ilart arasinda yigilmis vesaitlorin somarali boliis-
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diirtilmasinin tomin edilmesindon ibaratdir. Bu vazifonin yerino
yetirilmosi hom obyektiv, hom do subyektiv soboblordon ¢atindir,
clinki burada maliyys bazarinin istirak¢ilarinin miixtalif vo bozon
tamamilo bir-biri ilo ziddiyyot toskil edon maraqlari, maliyyo
ohdaliklorinin yerina yetirilmasi ii¢lin boyiik risklor vo s. nazara
alinmalidir.

Hanst maliyya miiassisalari maliyya bazarinda
07 faaliyyatini yerina yetirir?

Burada miisssisalorin iki qrupunu miioyyon etmok olar:
depozit xarakterli kredit togkilatlarina, sigorta sirkotloring, togaiid
fondlarina, maliyya vo investisiya sirkatloring, vencur sirkatlora
vo xedjevoy fondlara aid edilon maliyya vasitogilori;

Maliyyo bazarlarinin foaliyyotini tomin edon toskilatlar,
eloco do investisiya banklari, fond vo valyuta birjalari, giymatli
kagizlar bazarinin digor professional istirakgilarr.

Maliyya vasitacilorina hansi1 maliyya miiassisalari aiddir?

Maliyys vasitacilorine 6z resurslar bazasini asason istiqraz
kagizlarinin buraxilmasi hesabina yaradan vo bu vasaitlori qiy-
motli kagizlarin alds olunmasina vo ccudalarin verilmasing sorf
edon miiossisalor aiddir.

Depozit xarakterli tagkilatlara hansit maliyya
vasitacilari daxildir?

Daha cox yayilmis maliyys vasitocilorina depozit xarak-
terli miiossisolor daxildir. Bu qrupun osas miiossisolori kommer-
siya banklari, omanat togkilatlar1 vo kredit birlikloridir.
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Bazar igtisadiyyatinda kommersiya banklarinin
xiisusi rolu nadan ibaratdir?

Inkisaf etmis bazar sisteminin yaradilmasinda kommer-
siya banklarimin osas rolu bir ¢ox hallar ilo avvalcodon miioyyon
edilir.

Birincisi, kommersiya banklar1 pul axinlarinin yeniden
boliigdiiriilmasini yerino yetiron hesablama vo kassa morkozlori
kimi ¢ixis edir. Kommersiya banklari torafindon hesablama-kassa
omoliyyatlarinin aparilmasinda hordonbir bas veron pozuntu
hallar iqtisadiyyatda xaosa gatirib ¢ixarir.

Ikincisi, kommersiya banklar1 iqtisadi subyektlorin
kreditlosmasi sistemindo osas yeri tutur. Inkisaf etmis kreditlosmo
sistemi olmadan (bu iso Rusiya iqtisadiyyati ii¢iin xarakterik co-
hotdir) saxta bazar miinasibatlorindon; barter omaliyyatlarindan;
0donis edilmomasi sistemlorinin meydana ¢ixmasi yaxud coxal-
mast va s.-don qagmaq miimkiin deyildir.

Uciinciisii, kommersiya banklar1 6donisin kredit vosait-
lorinin emissiyasi prosesinda baglica yer tutur.

Dordiinciisii, kommersiya banklarinin universallagdiril-
mast vo miixtalif kredit-maliyys amoliyyatlarinin bir miiossisada
birlosmosi (banklarin inkisaf etdiyi yol) siibhosiz ki, iqtisadiy-
yatin miivaffoqiyyetli foaliyyatinin tomin olunmasinda onlarin
ohomiyyatini artirir.

Besincisi, boyiik maliyyo resurslarini toplamaqla banklar
kredit sistemi monbalori vasitosilo onlar1 maliyys miinasibatlori
baximindan daha perspektiv miiossisoyo vo sahoya gondorir vo
bununla da, igtisadiyyatin struktur cohotdon yenidon qurulmasina
va inkisafina malik olurlar.

Hans1 maliyya miiassisalori amanat miiassisalarina aiddir?
I9mandt miiassisalari omanotlorin vo miixtalif tocili isteh-

lak depozitlorinin daxil edildiyi osas vasait monbolari olan ixtisas-
lagmis maliyyo miiossisolaridir. Bu miiassisalor cari hesablardan
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vo omanat hesablarindan istifado etmoklo qisa miiddato pul
vosaitlorini alir, sonra iso onlar1 zomanot olaraq dasinmaz omlak
formasinda uzunmiiddats borc verirlor. Bu qrupun torkibins oma-
not banklari, ipoteka vo digor ixtisaslasmis kredit miiossisolori
daxildir.

Omanat miiossisalori, baslica olaraq, dasinmaz omlak ilo
olagadar ipoteka kreditlosmosi vo maliyyo omoliyyatlarn ilo
mosgul olur'®. XX osrin 80-ci illorindo ABS-daki amanat miiossi-
solarina banklarin bir cox solahiyyatlori verilmisdi. Bunun nati-
cosindo, onlarin foaliyyatinin xarakterindo ciddi doyisikliklor bag
verdi. Omanat miiassisalori vo kommersiya banklar1 arasindaki
forglor todricon aradan galdirilir.

Kredit birliklorinin yaradilmasinin va faaliyyatinin
xiisusiyyatlari nadan ibaratdir?

Kredit birliklori qarsiliglt kredit verma miiossisalaridir.
Onlar fiziki soxslorin omanatlorini gobul edir vo onlar iiciin sorfoli
sortlor ilo kredit verirlor. Kredit birliklorinin 6hdoaliklori omanat
vo cek (pay) hesablarindan omolo golir. Kredit birliklori birlik
tizvlorina 6z vosaitlorini qisa miiddatli istehlak borclar1 forma-
sinda togdim edirlor. Kredit birliklorindo hor bir iizv bu comiy-
yatda sahibi oldugu oamanat paylarinin (depozitlorinin) sayindan
asili olmayaraq timumi iclaslarda qorar gobul edorkon bir soso
malikdir. Kredit birliyins lizv olmaq bir qayda olaraq, “limumi
macburi tolobatlara” cavab vermolidir. Adoton kredit birliklori
professional slamatine (eyni sirkatlorin, sahalarin iscilori) asason
ya yasayis yerino (birliyin iizvlori miioyyon orazido yasama-
Iidirlar), ya da dini olamatina (birliyin tizvlori eyni dins etiqad
etmolidirlor) vo s. goro yaradilir.

Kredit birliklori depozit novlii diger maliyys miiassisalori
qarsisinda bir sira istiinliikloro malikdirlor. Bir qayda olaraq,
onlar galir vergisinin (manfoot) 6donisindon azad edilirlor.

' ABS-da bu islo borc-omanat assosasiyalari, ingilterada tikinti sahalori,
Almaniyada vo Fransada iso ipoteka banklar1 moasgul olurlar.
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Hans1 maliyya miiassisalari miiqavila asasinda faaliyyat
gostaran amanat miiassisalorina aid edilir?

Sigorta sirkotlorini vo toqaiid fondlarin1 miiqavilo asasinda
foaliyyot gOstoron omanot miiossisoloring aid edirlor. Bu maliyyo
miiossisolori sigorta polislorinin sahiblorindon vo toqaiid fond-
larinda heasblar1 olan sahibkarlardan golon sabit pul axinlari ilo
xarakteiz edilir. Onlar vosaitlori uzunmiiddotli yiiksok golirli
maliyya vasitoloring investisiya etmok imkanina malikdir.

Maliyya sirkatlari kommersiya banklarindan na ila farqlanir?

Maliyys sirkotlorine 6z vosaitlorini qisamiiddatli kommer-
siya veksellorinin, aksiyalarinin, istiqraz vorogolorinin buraxil-
masi, ya da istehlak vo kommersiya tolobatlarinin 6danilmasi
tictin qisamiiddoatli vo ortamiiddotli kreditlorin verilmosi mog-
sadile banklardan gétiirmak yolu ilo yaradan sirkotlori aid edirlar.
Onlar tez-tez yiiksok doracali risklo kredit verirlor. Cox da boyiik
olmayan mablogds pul vesaitlorini depozito qoyan vo irthocmli
borc mobloglorini veron kommersiya banklarindan forqli olaraq
maliyya sirkotlori boyiik mablaglor gotiiriir vo ¢ox da boyiik ol-
mayan borc mabloglori verirlor. Bir qayda olaraq, bunlar boyiik
payda borc kapitali olan miiassisalardir (borc kapitalinin miqdari
xiisusi kapitalin hocmini keco bilor).

Tacriibada maliyya sirkatlarinin hansi novlari vardir?

Maliyyas sirkatlorinin iki néviinii geyd edirlor: ticarat
(istehlak) sirkatlori va biznes sahasinda foaliyyat gostoron
sirkatlor.

Ticarat maliyyd sirkatlori mallarin miioyyon xirda ticarot
saticilarindan vo ya istehsal¢ilarindan alinmasi iig¢iin miistoriloro
kreditlor verirlor. Tabii ki, bu sirkatlor istehlak krediti sahasinda
kommersiya banklar1 ilo bilavasito roqabot aparirlar. Ticarot
maliyya sirkotlorinin osas iistlinlilyi ondadir ki, toroflor alis
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yerindo krediti tez bir zamanda rosmilosdirir, yoni miistori iigiin
kreditin alinmas1 masalolarini sadalosdirirlor.

Istehlak krediti iizra sirkatlor boyiik risk miihitinde faaliyyat
gostarirlor. Misal iiciin, onlar krediti banklardan gotiiro bilmoyon
soxslara verirlar. Riskin saviyyasine ham do bu sirkatlorin siibhasiz
ki, bankdakindan daha c¢ox faiz dorocosi uygun golir. Bu sirkotlor
miistaqil ola bildiklori kimi, hom do banklara maxsus ola bilar.

Son onillikdo biznes sahasinds faaliyyat gostoran ma-
liyya sirkatlorinin sayr coxalmaqdadir. Onlar “faktorinq” omo-
liyyatlarim1 yerino yetirir, sirkotlorin lizinq maliyyalogmosi vo s.
ilo masgul olurlar.

Maliyys sirkotlori partnyorluq, soxsi miilkiyyot hiiquglari
tizorinds qurulmus korporasiya, agiq seshmdar sirkatlori, kommer-
siya banklarinin holding sirkotlorine moxsus olan filial sirkotlor,
sigorta sirkatlori vo s. kimi  miixtalif toskilati-hiiquqi formalarda
yaradila bilor. Oz boyiik ¢evikliklori sayasindo maliyya sirkotlori
tez doyison xarici mithito uygunlasirlar.

Rusiya Federasiyasinda hansi maliyya miiassisalori
investisiya fondlarina aid edilir?

Rusiya ganunvericiliyino osason investisya fondu dedikdo
eyni vaxtda asagidaki islori yerino yetiron istonilon sohmdar
comiyyati basa diisiiliir:

e Xiisusi sohmlarin emissiyasi hesabina vasaitlor calb edir;

¢ Qiymatli kagizlarin ticarati ilo masgul olur;

e Investisiya kagizlarina malikdir ki, onlarin doyeri iimu-
milikdo bir toqvim ili arzindo dord aydan cox miiddoto
onun aktivlorinin dayorindon 30 vo daha cox faiz toskil
etmolidir.
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Investisiya banklarinin kommersiya banklarindan
Jorqi nadir?

Oz adlarina baxmayaraq investisiya banklar1 bu s6ziin
ononovi monasinda banklara aid edilmirlor: onlar omanot acmir-
lar, kreditlorin verilmosi iiciin colb edilmis vosaitlordon istifado
etmirlor vo s.

Investisiya banklar1 maliyys bazarlarinda birbasa maliy-
yolosmo funksiyalarini yerino yetirirlor. Onlar investisiyanin
maliyyoslosmasi mogsadilo qiymotli kagizlar buraxilisinin aparici
bazarlarda yerlosdirilmasinda biznesa vo hokumato komok edil-
mosi sahosindo ixtisaslagsmis firmalardir. Qiymotli kagizlarin
satis1 basa catdigdan sonra investisiya banklari brokerlor vo
dilerlor kimi ¢ixis edorok homin giymatli kagizlar ii¢iin eynilo bu
ciir ikinci bazar yaradirlar. Miiasir investisiya banklar1 {iciin
gostarilmis bir sira funksiyalar1 bu siyahi ilo mohdudlagmur.

Onlar tez-tez yeni sirkotlorin tosisgilori vo ya artig movcud
olan sirkotlorin yeni emissiyalarimin yerlogdirilmosi qarantlar1 kimi
cixis edirlor; kommersiya vo investisiya banklarini, diler firmalarim
daxil edon konsorsiumlar yaradirlar. Bu ciir konsorsiumlar emitent
sirkatlorin operativ maliyyologmasini hayata kegirir, sonaye va ticarat
korporasiyalar {igiin digor vacib xidmatlori yerina yetirir.

Investisiya banklar1 avtoritar maliyya moslohotcilori, tez-
tez iso limumi tosorriifat strategiyast mosololori iizro ekspertlor
kimi ¢ixis edirlar.

Adabiyyatda maliyya bazarlarinin hanst novlori vardur?

Bu vo ya digor Olkelordo maliyye bazarlarinin ayri-ayri
seqmentlorinin analiz edilmosi mogsadlorindon, eloco do inkisaf
xilisusiyyatlorindon asili olaraq maliyya bazarlarinin tosnifatina
miixtolif yanagsmalar movcuddur. Sokil 1-do miimkiin tos-
nifatlardan biri gostorilmisdir.
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Qizil bazar Kapital bazar Pul vesaitlori bazar

Valyuta bazar1

v

Borc kapitali bazari

v

Bank borclari bazari

Qlymsth
kagizlar bazar

Nagd omtoa bazari Tacili bazar Birja bazari Qeyri-birja ikinci bazar ilkin bazar
bazar1
A 4 A 4 \ 4 A 4
Forvard Fyugers bazar1 Option bazari Svoplar bazar1
bazar

Sakil 1. Maliyys bazarlarimin tosnifati
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Valyuta bazarlart na demakdir?

Valyuta bazar1 — valyuta doyarino malik olan obyektlorin
yerlosdiyi bazardir. Valyuta doyorlorino asagidakilar aiddir:

e xarici valyuta (pul kagizlar1 (qanuni 6donis vasitolori olan
vo ya tutulan, lakin miibadilo edilmali olan banknotlar,
kagiz pullar, monetalar) vo xarici dovlatlorin hesablarin-
daki pul vahidlori (beynolxalq vo ya hesablama pul
vahidlorinda olan vasitalor);

e xarici valyuta ilo ifado olunan qiymatli kagizlar (¢eklar,
veksellar), fond doayarlari (soshmlar, istiqraz varagalari) vo
digor borc 6hdaliklori;

e giymsatli metallar (qizil, giimiis, platin, palladium, iridium,
rodium, rutenium, osmium) vo tabii qiymaetli daslar
(almazlar, yaqutlar, ziimriidlor, sapfirlor, aleksandritlor,
mirvarilor).

Banklar, birjalar, ixracatcilar, idxalatcilar, maliyys vo investi-
siya miiossisolori, hokumaot togkilatlar1 valyuta bazarinin sub-
yektlori kimi ¢ixis edirlor.

Valyuta bazarinin obyekti (subyektin horokotlorinin istigamaot-
londirildiyi) — valyuta doyerlorinds geyd edilmis istonilon ma-
liyyo tolobatidir. Valyuta bazarinin obyektlori valyuta bazarinin
subyektlori torofindon dovriyyads olan pullar hesabina alinir vo
satilir.

Maliyya bazarlarinin pul vasaitlori bazarlarina va kapital
bazarlarina boliinmasinin asasini na tagskil edir?

Maliyys bazarlarinin pul vasaitlori bazarlarina vo
kapital bazarlarina nisboton iimumi boliinmosinin asasini mii-
vafiq maliyyo vosaitlorinin dovriyye miiddati toskil edir. Inkisaf
etmis Olkolorin tocriibosindo hesab edilir ki, ogor maliyyo
vasitosinin dovriyys miiddati iki ildon az vaxt toskil edarss, onda
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bu, pul bazar vasitasidir. Uzunmiiddatli maliyys vasitalori (bes
ildon ¢ox olan) kapital bazarina aiddir. Ciddi desok, uzunmiiddatli
vasitolordon vo bazarlardan danisanda, bir ildon bes ilo goder
“sorhod sahosi” miisahido edilir. Umumi halda, onlar hom do
kapital bazarina aiddir. Rusiyada qisamiiddstli vo uzunmiiddatli
vasitoloro boliinmo bir godor basqa ciirdiir. Sonunculara tez-tez
yarim ildon ¢ox miiddoto dovriyye miiddati ilo vasitolori aid
edirlor.

Belaliklo, qisamiiddatli vo uzunmiiddstli maliyya vasite-
lori arasindaki sorhod pul bazarlar1 vo kapital bazarlar1 arasindaki
sorhod kimi he¢ do hor zaman doqiq qoyula bilmoz. Bununla
yanasi, bu ciir boliinmo boyiik iqtisadi ohomiyyot dasiyir. Pul
bazarinin vasitolori, ilk ndvbado, dovlot toskilatlarinin vo biznes
saholorinin likvid vosaitlorinin tomin edilmosino xidmot etdiyi
halda, kapital bazarinin vasitslari iso amanat va investisiya qoyu-
lusu proseslori ilo alagodardir.

Xozina veklsellarini, bank akseptlorini, banklarin depo-
zit sertifikatlarin1 pul bazar1 vasitolorino niimuno kimi gostormok
olar. Kapital bazar1 vasitolorino iso misal iiglin, uzunmiiddatli
istiqraz varaqgolori, sohmlor, uzunmiiddotli ssudalar aid edilir.

Forvard, fyucers, option bazarlar, elaca da, svop bazarlar
araswindak forq nadon ibaratdir?

ev yiyalarinin, miisllimlarin va s.), geyri-biidca vasaitlori iso
isloyon votondaslarin.

Spot bazarinda qiymotli kagizlarin pul vasaitloring
miibadilo edilmosi, praktiki olaraq, sovdelosmo miiddstindo
hoyata kecirilir. Tocili bazarda tocili miiqavilolor osasinda ticarot
hoyata kegirilir.

Forvard bazari elo bazardir ki, burada toraflor onlarda
olan nagd qiymatli kagizlarin son ehtimalla golocokdo miiayyon
miiddoto tochiz edilmosi haqqinda raziliga galirlor.
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Fyucers bazar1 — maliyys bazarinda real olaraq satilan
giymotli kagizlarin vo digor maliyys vasitolorinin golocokdo
miloyyon miiddato tochiz edilmosi barode baglanan sazislor
osasinda ticarat aparilan bazardir.

Option bazar1 — onun son miiddoti basa catana qodor
miloyyon maliyya vasitolorinin ovvolcodon miioyyon edilmis
gqiymotlo alinmast vo ya satilmasi hiiququ ilo alqi-satq1 sazig-
lorinin hoyata kegirildiyi bazardir.

Svop bazar1 — giymotli kagizlar tizro sdvdologsmo aldo
etmis istirakcilar arasinda sazislorin birbasa miibadilo edildiyi
bazardir. O, golacokdo miioyyon miiddats iki maliyys 6hdaliyinin
qarsiliglt miibadilo edilmosino zomanat verir. Forvard sovdolos-
modon forgli olaraq svop bazar1 adston yalmiz hor bir 6hdaliys
goro moabloglor arasindaki xalis forqin kogiiriilmosini nozordo
tutur. Bundan basqa, forvard sazisdon forqli olaraq svop iizra gar-
siligh 6hdaliklorin konkret parametrlori, bir qayda olaraq, doqig-
losdirilmir vo faiz doracosinin, miibadilo kursunun vo basqa
Olciilorin soviyyasindon asili olaraq doyisilo bilar.

Qiymotli kagizlarin birja va geyri-birja bazarlart
araswindak farq nadan ibaratdir?

Qiymatli kagizlar ilo sovdalogsmalorin aparilmasinin tos-
kili formalarindan asili olaraq qiymotli kagizlar bazar1 birja vo
geyri-birja bazarlarina boliiniir.

Birja bazar1 qiymotli kagizlarin tockil edilmis vo
sistematik satis1 vo yenidon satigi ii¢iin xiisusi yaradilmis maliyya
miiossisolorindo giymotli kagizlarin dovriyyasi sahasini togkil
edir. Bu miiassisalor fond birjalart adlanirlar. Birjada ticarati birja
tizvlori hoyata kecirir, bununla bels, ticarot kotirovka siyahisina
daxil edilmis, yoni qiymatli kagizlarin birjada satilmasina icazo
veron prosedurlart ke¢mis giymotli kagizlar ilo hoyata kecirilo
bilor. On iri fond birjas1 Nyu-Yorkda yerlosir.

Qiymotli kagizlarin qeyri-birja bazarn — qiymotli
kagizlarm coxlu novlari iizro ticaroti hoyata kegiron iri ticarat
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saholori sistemidir. Bu ticarat saholorinin foaliyyati sdvdolosma
oldo edon biitiin istirak¢ilar {i¢iin icbari xarakter dasiyan ciddi
qaydalara tabe edilir. Qeyri-birja ticaratindo hoyata kegirilon
omoliyyatlarin hocmlori tez-tez fond bazarindaki omoliyyatlarin
hocmini otiib kecir. Qeyri-birja bazarinin dilerlorini  bozon
“bazarin yaradicilart” kimi adlandirirlar.

Qiymotli kagizlarin birinci va ikinci bazarlart
araswindak farqlar nadan ibaratdir?

Yenidon buraxilan qiymotli kagizlarin bazara ¢ixarl-
masi prosesi birinci yerlogdirilmo adlanir; miivafiq olaraq o bi-
rinci maliyys bazarlarinda bas verir. Bu bazarlarin macburi is-
tirakcilart giymotli kagizlarin emitentlori vo investorlardir. Birinci
bazarlarin toyin edilmasi istehsala qoyulan investisiyalar vo diger
moqsadlor iigilin zoruri olan olavo maliyys resurslarinin calb
edilmasindon ibaratdir.

Ikinci maliyyo bazarlar1 iso saxlanmis avtomobillor
bazarlarim xatirladir: onlar pullarin “istifadeds olmus” (yani, qiy-
motli kagizlarin ovvoalcodon buraxilmasi) giymotli kagizlarin
satilmasi zamani o forqlo alinmasmna imkan verirlor ki, ikinci
bazarda giymatlor, bir qayda olaraq, onlarin birinci yerlogdiril-
mosi liglin toyin edilmis qiymatlordon asagidir. Qiymatli kagizla-
rin ikinci bazarlar1 bazar istirak¢ilarinin tolobat vo imkanlarina
uygun olaraq alds olan resurslarin yenidon boliisdiiriilmasi iigiin
nozords tutulmusdur. Ikinci maliyys bazarlarinin mévcudlugu
sayasinda investorlar torafindon ilkin bazarlarda qiymotli kagiz-
larin alinmas1 hacmi artirilir.
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II BOLMO

DOVLOT VO BOLODIiYYO (iICTiMAI)
MALIYYOSIi

XX osrin avvallorino godor “maliyys” anlayist yalniz
dovlat tolabatlarinin ddonilmasi iigiin pul fondlarinin yaradilmasi
vo istifado olunmasi baximindan nozordon kecirilirdi. Daha
sonralar bu iqtisadi kateqoriya “ictimai maliyyo” adini ald1 vo bu
da hal-lazirda dovlet vo yerli maliyyodon (yerli Oziiniiidaro
orqanlarinin maliyyasi) ibarotdir.

Ictimai maliyya iiciin xarakterik alamotlor bunlardir:

® miinasibatlorin pul xarakteri

e dovlat vo yerli biidcalars, eloco do geyri-biidco
fondlarina tosorriifat subyektlori vo ohali toro-
findon Odonilon 6donislorin ovozsiz va birdafalik
xaraktert;

e tosorriifat subyektlori vo ohali arasinda pul miina-
sibatlorinin dovlet organlar1 vo yerli Oziiniiidaro
orqanlar1 torafindon icbari formasi (dovlat vo yerli
Oziinliidaro orqanlar1  gostorilon  subyektlorin
miioyyon edilmis qaydalart pozdugu hallarda on-
lara qgars1 hiiququi aktlar formasinda totbiq edilon
icbari odoniglor sistemini vo tosir todbirlorini
miloyyon edirlor);

e artiq bolisdiiriilmiiy imumi ictimai mohsulun
onun pul formasinda yenido paylanmasi miina-
sibatlori.

Ictimai maliyyaya biidco sistemi, eloco do dovlet vo
boladiyys kreditini aid edirlor. Qeyd etmok lazimdir ki, bu ciir aid
edilmo hoddindon artiq sorti xarakter dasiyr. Iqtisadi kateqoriya
kimi dovlot (boladiyyo) krediti pul miinasibotlorinin iki novii
arasinda bir yer tutur: maliyys vo kredit. Miivafiq olaraq o, har iki
kateqoriyanin xiisusiyyotlorini dasiyir.
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FOSIL 4
BUDCO VO BUDCO SiSTEMIi

“Biidca sistemi” anlayisina na daxildir vo onun
strukturu necadir?

Rusiya Federasiyasinin biidco sistemi federal biidcodon,
Rusiya Federasiyasinin subyektlorinin biidcolorindon, yerli biid-
colordon vo dovlot geyri-biidco fondlarinin biidcalorindon iba-
rotdir.

Rusiya Federasiyasinin biidco sistemi ii¢c soviyyali
biidcodon ibaratdir:

Birinci soviyyo - federal biidco vo dovlot geyri-biidco
fondlarinin biidcalari;

Ikinci soviyyos - Rusiya Federasiyasiin subyektlorinin
fondlar1 vo arazi dovlat geyri-biidca fondlarinin biidcalari;

Uciincii soviyya - yerli biidcaler.

Rusiya Federasiyasinin biidca sisteminin qurulmasinin
asasint hanst prinsiplor tagkil edir?

Rusiya Federasiyasinin biidco sistemi asagidaki prinsip-
lors asaslanir:

Rusiya Federasiyasinin biidco sisteminin vahidliyi;

Rusiya Federasiyasinin biidco sisteminin soviyyalori
arasinda golirlorin vo xorclorin ayrilmasi;

biidcolorin miistoqilliyi;

biidconin balanslagdirilmasi;

biidcalarin xarclorinin imumi 6donilmasi;

askarliq;

biidco vasaitlorinin tinvanlilii vo magsadli xarakteri.
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Biidco sistemlorinin soviyyolori arasinda golirlorin vo
xorclorin ayrilmasi prinsipi xorclorin yerino yetirilmosi tizro mii-
vafiq golirlorin (biitovliikkde vo ya gismon) vo solahiyyatlorin ha-
kimiyyotin aidiyyat1 orqanlar1 torofindon  giiclondirilmosi
demokdir.

Biidcolorin  miistoqilliyi prinsipi asagidakilart nozordo
tutur:

ganunvericilik (solahiyyotli) vo icra hakimiyyati orqanla-
rinin hakimiyyatin har bir saviyyesinda biidco prosesini miistoqil
sokildo yerino yetirmok hiiququ;

har bir soviyyali biidco sisteminin biidcolorinin Xxiisusi
golir monbalorinin olmasi;

hakimiyyat orqanlarinin miivafiq biidcolorin veosaitlorinin
xorclonmasi istigamotini miistoqil miioyyon etmok hiiququ;

hakimiyyat orqanlarinin miivafiq biidcalorin kasirlorinin
maliyyoslosmasi monbalorini miistoqil miioyyon etmok hiiququ;

biidco haqqinda qanunlarin (qorarlarin) icrasi zamani
olava olaraq oldo olunmus golirlarin, biidcalorin xorclonmasi iiciin
golirlorin artirilmast mablaglorinin vo biidcalorin xarclari iizro
gonast mabloglorinin yolverilmoazliyi.

RF-nin biidca sisteminin tarkibi necadir?

Rusiya Federasiyasinin biidco sistemi asagidakilardan
ibaratdir: 1) federal biidca vo dovlat geyri-biidca fondlarinin biid-
colori; 2) Rusiya Federasiyasinin subyektlorinin biidcolori (re-
gional biidcalar) vo regional (erazi) dovlet geyri-biidco fond-
larinin biidcalori; 3) yerli 6ziiniiidars organlarinin biidcalori (yerli
va baladiyya biidcaloari).

Rusiya Federasiyasinin subyektlorinin biidcolori asagi-
dakilardan ibaratdir: Rusiya Federasiyasinin torkibino daxil olan
respublikalarin 21 biidcasi; diyarlarin 6 biidcasi; vilaystlorin 49
biidcasi; muxtar vilayatin 1 biidcasi; muxtar mahallarin 10
biidcasi; Moskva vo Sankt-Peterburqun biidcolori.
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Rusiya Federasiyasinin yerli 6ziiniiidars orqanlarinin biid-
coloring asagidakilar daxildir: rayonlarin 1867 biidcosi; sohorlorin
1091 biidcasi; gohor rayonlarinin vo mahallarin 329 biidcasi;
sohar tipli gosobalorin 1922 biidcasi; kond administrasiyalarinin
24 444 biidcosi.

“Biidca” anlayis1 neca izah edilir?

Darsliklords, elmi odabiyyatda, qanunvericilik aktlarinda
“biidco” anlayisinin miixtolif izahlar1 vardir. Biidco hom hesab
edilon dovlat galirlorinin vo xarclarinin siyah1s1“, hom osas ma-
liyyo plam'?, hom do pul vesaitlerinin'® yaradilmasi vo xarc-
lonmasi formasi va s. kimi nazardon kecirilir.

Qeyd edilon toroflorin har biri dovlotin, yerli 6ziintiidaro
organlarmin miioyyon funksiyalarmin yerino yetirilmasi iiciin
morkozlogsmis fondlarin yaradilmasi vo maliyyos resurslarindan
istifado edilmosi ilo olagadar miinasibatlorin bu vo ya diger
torofini oks etdirir.

Biidconin igtisadi mahiyyati dovlat, yerli oziintiidars or-
ganlar1, iqtisadi subyektlor vo ohali arasinda timumiyyotlo dov-
latin faaliyyatinin davam etdirilmasi, onlarin 6z funksiyalarini ye-
rino yetirmasi mosalolorino dair maliyyo miinasibatlori sistemindo
oks etdirilir.

Bu miinasibatlor morkozlosmis pul vosaitlori fondlarinin
yaradilmasi vo istifade edilmasi qaydalarini miioyyon edon bir
sira normativ aktlarin, ganunlarin gobul edilmosindo 6z oksini
tapir.

Biidcolorin sosial ohomiyyoti bir torofdon ohalinin ayri-
ayr1 qruplan ticiin vergi yiiklorinin saviyyasi, digor torofdon iso
biidco vosaitlorindon istifado olunmasi istigamati ilo geyd edilir.
Basqa sozlo desok, biidconin sosial mahiyyati iki mosalonin

" Xodskiy L. Maliyya ilo olagodar siyasi igtisadiyyat. SPb. 1908. C.286-287
"2 Maliyya va kredit / A.Yu. Kazakin redaktosi ilo. Yekaterinburq, 1994. C.
170.

" RF-nin Biidco Kodeksi. M.,2003.



V.Z.Zeynalov 55

diqgotlo arasdirilmasi vo cavablandirilmasi zamani agila bilar:
miixtolif  soviyyoli biidcoloro maliyyo resurslarinin  real
tochizatcist kimdir? Biidcos vasaitlori hans1 magsad {igiin vo kimin
monafeyino xorclonir.

Hiiquqi noqteyi-nazordon bu — ganun formasini, hiiquqi
akt1 gobul edon bir sonaddir vo bunun asasinda timumdévlot funk-
siyalarinin, Rusiya Federasiyas1 subyektlorinin, yerli dziintiidara
organlarinin funksiyalarinin yerino yetirilmoasi ii¢iin pul vosaitlori
fondlar1 yaradillir vo xarclonir.

Iqtisadi kateqoriya kimi biidco bu inkisaf marholosindo
imumi tokrar istehsalin daha vacib tolablorinin 6donilmasi
moqsadilo morkazlogsmis pul vosaitlori fondlarinin yaradilmasi vo
istifado edilmasi prosesinda ictimai mohsulun doyorinin (9sasen
milli golirin) bir hissasinin yenidon paylagdirilmasina dair dovlat,
iqtisadi subyektlor vo ohali arasinda pul miinasibatlori sistemini
oks etdirir.

Xiisusi maliyys plant kimi biidco hiiquqi cohatdon tortib
olunmus sonoddir vo burada 1) komiyyat etibarilo biitiin nozordo
tutulan golirlor, onlarin alinmast monbalori, dovlatin, yerli
Oziiniiidars orqanlarinin bu vo ya digor funksiyalarinin yerino ye-
tirilmosi {iglin bu vosaitlori idaro edonlor vo onlarin noazords
tutulan alicilar1 miioyyon edilmisdir; 2) dovlotin funksiyalarinin
yering yetirilmasi ii¢iin zoruri olan dovlet pul vosaitlorinin
alinmasi vo boliisdiiriilmosi prosesi oks etdirilmisdir.

Biidcanin hazirlanmast va onun yerina yetirilmasina nazarat
camiyyatin siyasi qurulusunun xiisusi salahiyyatina aid edilir

RF-nin Biidca Kodeksinda biidco dovlatin vo yerli 6zii-
niiidaro orqanlarinin vozifo vo funksiyalarinin maliyya cohotdon
tomin edilmasi iiglin nozords tutulmus pul vasaitlori fondunun
yaradilmasi vo xaorclonmasi formasi kimi miioyyon edilir.
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Miixtalif saviyyali biidcalarin islonib hazirlanmast va qabul
edilmasi qaydalar nadan ibaratdir?

Federal biidco vo dovlot geyri-biidco fondlar1 qanunlar
formasinda islonib hazirlanir vo gobul edilir. Rusiya Federasiyasi
subyektlorinin biidcolorini vo orazi dovlot geyri-biidco fondlarinin
biidcolorini RF subyektlorinin ganunlart formasinda tosdiq
edirlor. Yerli biidcolor hom yerli 6ziiniiidara organlarinin hiiquqi
aktlarina, hom do boaladiyys toskilatlarinin toyin edilmis nizam-
namolorino uygun olaraq hazirlanir vo tosdiq edilirlor.

Konsolidasiya biidcalori dedikda na basa diisiiliir?

Biidco resurslarinin planlagdirilmasi maqsadilo  konso-
lidasiya olunmus biidcalor hazirlanir. RF-nin federal biidcosi vo
subyektlorin konsolidasiya olunmus biidcoalori Rusiya Federasiya-
sinin konsolidasiya olunmus biidcasini togkil edirlor. RF sub-
yektinin biidcasi vo onun orazisindo yerloson bolodiyya toskilat-
larmin  biidcalori RF  subyektlorinin  konsolidasiya olunmus
biidcasini toskil edirlor.

Biidca vasitasila hanst hacmda vasaitlar yenidan paylasdurilir va
onlar hanst masalalorin hall edilmasi iiciin xarclonir?

XX asrin avvallorindon baslayaraq biitiin inkisaf etmis
Olkolordo dovlat biidcosinin xarclorinin daim artmasi miisahido
edilir. Bu, harbi-strateji masalolorin holli, dovlstin 6z prioritet
sahosinin inkigafini stimullagdirmasi ilo olaqodar 6lko iqtisadiy-
yatina tasirinin giiclondirilmasi; sosial masalalorin halli, hamg¢inin
ayri-ayri regionlarda tokrar istehsal iigiin sosial-iqtisadi sortlorin
baraboarlogdirilmasi; geo-siyasi xarakter dastyan masalalarin halli
ilo olagodardir.

Maliyyo sisteminin biitiin saholori vasitasilo dovlat go-
lirinin 60%-o qodori, dovlot biidcosi vasitosilo iso 40-45%-0
gadori yenidon paylasdirilir.
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Qorbin inkisaf etmis Olkolorindo dovlot biidcasinin
xarcloring 5 qrupu aid edirlor:
- harbi xarcler;
- iqtisadiyyata miidaxilo;
- dovlet apparatinin saxlanilmast;
- sosial masalalarin hall edilmasi;
- inkisaf edon Olkoloro subsidiya vo kreditlorin
verilmasi.

Iqtisadiyyata miidaxilo nainki yiiksok iqtisadi artim temp-
lorini stimullasdirmaq, hom do dovrii olaraq bas veran artib-azal-
malar1 aradan qaldirmaq vo ya zoiflotmok iiciin tolob edilirdi. In-
kisaf etmis Olkolordo bu mogsadlor iiclin ayrilmis xorclor
biidconin 25%-ni toskil edir.

Biidca vasaitlarinin yaradilmast iiciin hansi metodlardan
tacriibada istifada edilir?

Biidco vasaitlorinin yaradilmasi vo istifado edilmasi {iciin
iki vasita - xiisusi biidca vo kredit metodlar1 vardir. Biidca metodu
miiossisolorin vo ohalinin pul golirlorinin bir hissosinin macburi
gotiiriilmosindon vo bu vosaitlorin miioyyon mogsadlor iigiin
ovazsiz olaraq istifade olunmasindan ibaratdir.

Kredit formas: daxili vo xarici borclar hesabina biidco
golirlorinin bir hissasinin yaradilmasini, eloco do biidconin bir
hissasinin xarici dovlatlora verilon biidco ssudalari, kreditlori
formasinda xarclonmasini va s. tolab edir.

Biidcanin galirlar hissasinin yaradilmasinin
asas manbalari hansiardir?

Biidconin golir bazasinin yaradilmasinin osasini vergi
metodlar togkil edir. Qeyri-vergi golirlorine asagidakilar daxildir:
0zollogsmoadon, dovlot vo boladiyys omlakinin icarssindon goalon
golirlar, daxili vo xarici borclardan golon golirlor, qizil valyuta
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ehtiyatlariin satisindan goalon vasaitlor vo diger geyri-vergi galir-
lori, eloco do dovlot miilkiyyatindo olan sohmlar iizro dividentlor.

Biidca tasnifati dedikda na basa diisiiliir?

1997-ci ilin 1 yanvar tarixindon etibaron “RF-nin biidco
tosnifati hagqinda” 15 avqust, 1996-c1 il tarixli 115 —®3 sayh
federal qanunu qiivveys minmisdir'*. Burada hom galirlorin, hom
do xorclarin tosnifati vo qruplagsmasi verilmisdir.

Biidco xorclorinin torkibi dovlotin osas funksiyalarina osa-
son va idaralar - biidca vasaitlarinin konkret alicilart baximindan
yaradilmigdir.

Biidcolorin funksional xorclori 20 bdlmays (birinci seo-
viyyo) ayrilir ki, onlarin da har birindo dovlstin toyin olunmus
sahodo foaliyyatinin yerino yetirilmasi ii¢ciin pul vasaitlorindon
istifado edilmosi istigamatlorini konkretlogdiron 92 yarim bolmo
(ikinci soviyy9) vardir.

Gostorilmis ganunda xarici vo daxili qruplara ayrilan
biidca kasirinin aradan galdirilmasi manbalori gostorilmisdir.

- RF-nin Morkazi Bankinin kreditlori;
- 0lkodo vo xaricda giymatli kagizlarin buraxilmast;
- kommersiya banklarinin borclar;
- xarici hokumaoatlarin borclari;
beynolxalqg maliyyo toskilatlarinin (MVF, NBRR,
EBRV) borclari.

Yeni tosnifatda dovlot borcu da gostorilir ki, buna asason
biitiin borc 6hdaliklari daxili v xarici qruplara ayrilir.

Rusiya Federasiyas1 biidcalorinin golirlorinin tosnifat,
Rusiya Federasiyas: biidcolorinin xarclorinin tosnifati, Rusiya
Federasiyas1 biidcolorinin xorclorinin iqtisadi tosnifati, Rusiya
Federasiyas1 biidcolorinin kasirlorinin daxili maliyyalogsmasi

' Rossiyskaya gozeti. 1996 No.159.



V.Z.Zeynalov 59

monbalarinin tosnifati, Rusiya Federasiyasinin vo Rusiya Fede-
rasiyasi subyektlorinin dovlot daxili borclarinin novlorinin tos-
nifati baximindan biidca tosnifat1 biidca sisteminin biitiin soviy-
yolori ii¢iin vahid tosnifatdir vo biitiin soviyyali biidcolorin hazir-
lanmasi, tosdiq olunmasi vo hayata kecirilmosi, eloco do kon-
solidasiya edilmis biidcolorin hazirlanmasi zamani istifado
olunur.

Rusiya Federasiyasinin dévlot hakimiyyot organlari vo
yerli Oziiniiidare organlar1 Rusiya Federasiyasinin biidco tos-
nifatinin yaradilmasina vo vahidliyino dair {imumi prinsiplori
pozmadan biidco tosnifatinin obyektlorini sonradan detallas-
dirmaq hiiququna malikdirlor.

Mogsadli biidca fondu dedikda na basa diisiiliir?

Mogsadli biidco fondu — mogsadli golirlor hesabina biid-
conin torkibindo vo ya konkret golir novlerindon mogsadli
tutulmus mabloglor formasinda yaradilan pul veosaitlori fondudur.
Mogsadli biidco fondunun pul vesaitlori ciddi sokilds toyinata
osasan istifads edilir.

Qeyri-vergi galirlari gqrupuna hans: biidca galirlori daxildir?
Qeyri-vergi golirlorino asagidaki golirlor aiddir:

dovlat vo ya boladiyys miilkiyystindo olan omlakdan isti-
fads edilmasindon galon galirlar;

dovlat vo ya bolodiyys miilkiyyatindo olan omlakin sati-
sindan vo ya bagsga ciir garsiligh monimsonilmasindon golon
golirlar;

miivafiq dovlot hakimiyyat orqanlari, yerli Oziiniiidaro
organlari, eloco do, biidco togkilatlari torofindon gostorilon pullu
xidmatlor; miilki-hiiquqi, inzibati vo cinayat masuliyyati todbir-
lorinin goriilmosi noticasindo oldo edilon vasaitlor; o ciimlodon,
carimalor, miisadiralor va icbari tutulan moblaglar;
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Rusiya Federasiyasinin biidco sisteminin digor saviyyeli
biidcalorindon alinan maddi yardim vo biidco ssudalar1 forma-
sinda galirlar.

Hanst biidcanin galirlorinda digar saviyyali biidcadan
maddi yardym nazorda tutulur?

Rusiya Federasiyasinin biidco sisteminin digor soviyyali
biidcasindon dotasiya, subvensiya va subsidiya formasinda va ya
vosaitlorin - birdofolik vo qarsiligsiz otiirtilmasi yolu ilo alinan
maddi yardim bu vosaitlori alan biidconin golirlorindo nozors
alinir.

Biidcalarin xiisusi galirlari dedikda na basa diisiiliir?

Biidcolorin xiisusi golirlori daimi olaraq miivafiq soviyyali
biidcalars tam va ya gismon tohkim edilmis galirlordon ibaratdir.
Bunlara asagidakilar aiddir:

Rusiya Federasiyasinin miivafiq biidcaloring, dovlot geyri-
biidco fondlarinin biidcolorine tohkim edilmis vergi
golirlori; geyri-vergi golirlari, eloco do ovozsiz pul kogiir-
molari.

Maliyyo yardimi miivafiq biidconin, dovlat geyri-biidco
fondunun biidcasinin xiisusi goliri hesab edilmir.

Biidcalarin tanzimlayici galirlori dedikda na basa diisiiliir?

Biidcolorin tonzimloyici golirlorino federal vo regional
vergilor, eloco do digor Odenislor aiddir ki, bunlara osason ii¢
ildon az olmayan miiddoto Rusiya Federasiyasi subyektlorinin
biidcalari {i¢iin ayrilmis mablaglorin normativlori vo ya ndvbati
maliyyo ili ii¢iin yerli biidcolor miioyyan edilir.
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Ayrilmis mabloglorin normativlori Rusiya Federasiyasinin
homin soviyyali biidco sisteminin biidcasi hagqinda ganun vo ya
digor soviyyali biidcadon ona verilmis tonzimloyici golirlori
paylasdiran homin soviyyali biidco sisteminin biidcosi haqqinda
qanun ilo miioyyon edilir.

Biidco sisteminin soviyyolori iizro vergi golirlori
paylasdirilarkon Rusiya Federasiyasi subyektlorinin biidcalarinin
vergi golirlori Rusiya Federasiyasinin konsolidasiya olunmus
biidcasinin galirlorinin moblaglorindon 50% asagi olmamalidir.

Iqtisadi mahiyyatindan asili olaraq biidcalarin xarclori
hans tarkib hissalarina ayrilir?

Iqtisadi mahiyyatindon asil1 olaraq biidcolarin xorclori cari
vo kapital xorclors ayrilir.

Cari vo kapital xorclora ayrilan biidco xorclorinin qruplas-
dirilmas1 Rusiya Federasiyasinin biidco xarclorinin iqtisadi tas-
nifat1 ilo miioyyan edilir.

Biidcolorin kapital xorclori tosdiq edilmis investisiya
programina uygun olaraq investisiyalar ii¢iin nozordo tutulmus
novasiya vo investisiya foaliyyati liclin xorclordon; investisiya
moqsadlori baximindan hiiquqi soxsloro verilon biidco kreditlori
formasinda vasaitlordon; Rusiya Federasiyasinin 6ziiniin, Rusiya
Federasiyas1 subyektlorinin, bolodiyyo toskilatlarinin miilkiyyo-
tinds olan amlakin yaradildmas1 vo ya ¢oxaldilmas1 xarclorinden
ibaratdir.

Biidcalorin kapital xorclorinin torkibinds inkisaf biidcosi
yaradila bilor. Inkisaf biidcosinin yaradilmasi qaydasi vo sortlori
federal ganun ilo miioyyan edilir.

Biidcalorin cari xarclori — dovlot hakimiyyat orqanla-
rinin, yerli Oziintiidara organlarinin, biidco togkilatlarinin cari
foaliyyotinin tomin edilmosing, digor biidcalorin vo igtisadiyyatin
ayri-ayr1 sahalorinin cari foaliyyati {iciin dotasiyalar, subsidiyalar
vo subvensiyalar formasinda dovlot yardiminin gostorilmosino
yonoaldilmis xarclordir.
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Biidcalarin xarclari hans: formalarda yerina yetirilir?

Biidcalarin xarclori agsagidaki formalarda yerina yetirilir:

biidca toskilatlarinin saxlanilmasi tigtin ayrilmig vosaitlar;
dovlat vo boladiyys sazislorino osason mallarin, islorin vo
xidmotlorin 6donilmasi tigiin vosaitlor;

ohali ii¢iin transfertlor;

digor hakimiyyat soviyyaloring Otiiriilon ayri-ayr1 dovlat
solahiyyatlorinin yerino yetirilmosi iiciin ayrilmis mab-
loglor;

hiiquqi soxslora verilon biidco kreditlori (eloco do vergi
kreditlori, vergilorin 6donilmasi, ddanislor vo digor 6hde-
likloro goro toxiro salinma vo hisso-hisso 6domolor yolu
ilo);

fiziki vo hiiquqi soxsloro subvensiya vo subsidiyalar;
hiiquqi soxslorin nizamnama kapitalina investisiyalar;
digar soviyyali biidcalara vo dovlat geyri-biidca fondlarina
verilon biidca ssudalari, dotasiyalar, subvensiyalar vo
subsidiyalar;

xarici dovlatlora verilon kreditlor;

borc ohdaliklorinin, dovlst vo boaladiyys zomanotlorinin
yerina yetirilmasi ligiin vosaitlor.

lcra hakimiyyati orqanlarinin ehtiyat fondlarimn vasaitlorinin

yaradilmast va istifads edilmasi qaydalar: necadir?

Biitiin soviyyali biidcolorin xorclor hissosindo ehtiyat

fondlarinin yaradilmasi nazardas tutula bilor.

Onlarin hocmi federal biidconin tosdiq olunmus Xxorc-

larinin 3%-i keca bilmaz.

Rusiya Federasiyas1 subyektlorinin biidcolorindo ehtiyat

fondlarmin hocmi novbati maliyys ili iiciin biidcalorin tosdiq
olunmasi zamani1 miivafiq subyektlorin ganunvericilik (solahiy-
yatli) orqanlar ilo miioyyen edilir. Ehtiyat fondlarinin vasaitlori
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gozlonilmoz xorclorin maliyyalogsmasi, eloco do, cari maliyyo
ilindo bag vermis badboxt hadisolorin naticolorinin aradan qaldi-
rilmasi ilo slagadar goza-barpa islorinin aparilmas iigiin xorclonir.

RF Prezidentinin ehtiyat fondunun vasaitlarinin yaradilmasi
va istifada edilmasi qaydalart necadir?

Rusiya Federasiyas1 Prezidentinin ehtiyat fondu federal
biidconin tosdiq olunmus xorclorinin 1%-don ¢ox olmamagqgla
yaradilir. Bu fondun vosaitlori Rusiya Federasiyasi Prezidentinin
formanlart ilo nazords tutulan gozlonilmoaz xarclorin, o ciimladan,
olavo xorclorin maliyyolosdirilmosi {i¢iin sorf edilir. Fondun
vasaitlorinin xarclonmasi Rusiya Federasiyasi Prezidentinin yazili
soroncami asasinda hoyata kegirilir. ©lavo olaraq, ehtiyat fondunun
vasaitlorindon seckilorin vo referendumlarin  kegirilmasi, Rusiya
Federasiyas1 Prezidentinin foaliyyatinin isiqlandirilmast mogsadilo
istifade olunmasina yol verilmir.

Biidca kasiri dedikda na basa diisiiliir va biidca tasdiq
olunarkan onun miimkiin hacmi necadir?

Biidco kosiri golirlor iizorindo biidco xorclorinin artiril-
masindan ibaratdir. Biidco hagqinda mévcud ganuna uygun olaraq
novboti maliyys ili iiclin biidconin kosirlo gobul edilmosi zaman
onun maliyyalasdirilmasi monbalari da tosdiq edilir. Olava olaraq,
Rusiya Federasiyasi subyektinin biidcasinin vo yerli biidconin cari
xarclori miivafiq biildcanin galirlarinin hacmini 6tiib ke¢a bilmaz.

Federal biidconin kosir haocmi Rusiya Federasiyasinin dovlot
borcunun yerino yetirilmasi {iciin biidco investisiyalarinin  vo
xarclarinin yekun hocmini 6tiib keco bilmoz.

Rusiya Federasiyasi subyektinin biidco kosirinin hocmi
federal biidcodon maliyys yardiminin aldo olunmasi nozora alinma-
magqla onun galirlarinin hocminin 15%-ni 6tiib keco bilmoaz. Maliy-
yologdirmo monbalorindon yalmiz Rusiya Federasiyasi subyektinin
biidco kosiri investisiya xorclorinin maliyyslosdirilmasine yonaldila



64 Maliyya

bilor vo bu borcun 6denilmaesi iiciin xarclorin maliyyalogdirilmasi
mogsadilo istifads edilo bilmoz.

Yerli biidco kasirinin hacmi federal biidcoadon vo Rusiya
Federasiyas1 subyektinin biidcosindon maliyyo yardiminin oldo
olunmas! nozors almmamagla onun golirlorinin hocminin 10%-ni
otiib keco bilmoz. Maliyyslosdirmo monbalorindon daxil olmus yerli
biidco kosiri istisna olaraq investisiya xorclorinin maliyyalosdi-
rilmosino yonoldilo bilor vo bolodiyys borcunun 6donilmasi iiciin
xarclorin maliyyslosdirilmasi magsadilo istifads edilo bilmoz.

Biidca profisiti dedikda, na basa diisiiliir va onun
azaldumasu iiciin RF-nin Biidca kodeksinda hanst
istigamatlor nazarda tutulmugdur?

Biidco profisiti biidco xarclari tizorindo biidco golirlorinin
artirilmast demoakdir. RF-nin biidca kodeksinda nazarda tutulur ki,
biidco layihasinin yaradilmasi vo nozardon kegirilmasi prosesindo
biidco xorclori {izorindo biidco golirlorinin artirilmast miioyyon
edildiyi toqdirds, biidconin tosdiq edilmasina qgoador biidco pro-
fisitinin azaldilmas1 asagidaki ardicilligla yerina yetirilmalidir:

e dovlat vo ya boladiyys omlakinin (federal biidco {igiin dovlot
ehtiyatlarinin vo rezervlorinin satisindan golon golirlorin calb
edilmosini azaltmaq) satisindan golon golirlorin calb edil-
masini azaltmagq;

® borc oOhdoliklorinin olavo olaraq yerino yetirilmasi {ligiin
biidco vosaitlorinin yonaldilmasini nozords tutmag;

® o cilimlodon, golirlorin bir hissasinin digor soviyyali biid-
calars otiirtilmasi hesabina biidca xarclorini artirmag.

Ogor yuxarida gostarilon todbirlori yerina yetirmok mogsade-
uygun deyildirso, biidconin vergi golirlorini Rusiya Federasiyasinin
vergi qanunvericiliyino doyisikliklor vo olavalar edilmasi yolu ilo
azaltmagq olar.



V.Z.Zeynalov 65

FOSIL 5
VERGILOR VO RUSUMLAR
Vergi dedikda na basa diisiiliir?

RF-nin Vergi Kodeksindos verginin asagidaki torifi verilir.
Vergi — dovlot vo balodiyys toskilatlarinin foaliyyotinin maliyyo
cohotdon tomin olunmasi mogsadilo toskilatlardan vo fiziki
soxslordon onlarin miilkiyyot hiiququna, eloco do, tosorriifat vo
operativ idarocilik islorinin aparilmasina aid edilon pul vesait-
lorinin gotiiriilmasi formasinda tutulan icbari, fordi vo qarsiligh
odanisdir.

Bu torifdon belo cixir ki, vergi — sortsiz 6donislordir; onlar
gotiiriilmak formasinda yerina yetirilir; onlar dovlat xarclorinin
konktret novlori ilo bagh deyildir.

RF-nin Vergi Kodeksinda “yigim’ anlayisi neca izah edilir?

RF-nin Vergi Kodeksinds yi1gim togkilatlardan vo fiziki goxs-
lordon tutulan icbari 6donis haqqudir vo bu 6donis miioyyon
hiiquglarin vo icazolorin (lisenziyalarin) verilmosi daxil olmagla
dovlat organlari, yerli Oziintiidare orqanlart va vazifoli soxslor
torofindon yigim odoyicilori ilo olagodar hiiquqi cahatdan
dhomiyyatli islarin yerino yetirilmasi sortlorindon biridir.

Hansi yigumlar riisumlar kateqoriyasina aid edilir?

Riisumlara hakimiyyat organlarina vo dovlat miiassisaloring
miilki-hiiquqi xarakterli, sonaye elementi olmayan miioyyon
xidmatlorin gostorilmasine gdro miiraciot etmali olan soxslorden
tutulan y1gimlar aiddir; bununla belo yigimlarin migdar aidiyyati
toraflarin istiraki olmadan dovlot hakimiyyati torofindon miioy-
yon edilir.
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Rusiya ganunvericiliyi riisumlarin hansi
novlarini miiayyan edir?

Rusiya ganunvericiliyi riisumlarin ii¢ ndviinii miioyyan edir:
- dovleat;
- geydiyyat;
- gOmriik.

Dovlat  riisumu vergi 0Odoyicilorinin - xeyrino  yerino
yetirilon xidmatlora (mohkomo orqanlarinin iddia orizslorinin vo
digor sonadlorinin gobul edilmosi, notarius islorinin yerino ye-
tirilmasi, vatondas voziyyati aktlarinin geydiyyati, bir ¢ox sonad-
lorin verilmosi, xiisusi hiiququn verilmosi (misal ii¢iin, ovguluq
hiiququ)) gors tutulur.

Qeydiyyat riisumu, misal iiclin hor hansi1 bir goxsin ixtira
vo s. Uciin patentlorin verilmosi haqqinda orizo ilo miiraciati
zamani hiiquqi vo fiziki soxslordon tutulur.

Gomriik riisumu ixrac-idxal omoliyyatlarinin yerino ye-
tirilmosi, eloco do, mallarin tranziti zamam hiiquqi vo fiziki
soxslordon tutulur.

Vergi sistemi dedikda na basa diisiiliir?

Vergi sistemi — hiiquqi vo fiziki soxslordon vergi tutulmasi
tictin hazirda movcud olan ohomiyyatli sortlor toplusudur.
Vergi sistemini timumilikdo xarakterizo edon sortloro
asagidakilar daxildir:
- vergilorin miioyyon edilmosi vo qoyulmasi
qaydalart;
- vergilorin novlari;
- vergi normalart;
- miixtolif soviyyali biidcolor arasinda vergilorin
boliisdiiriilmasi qaydast;
- vergi 0dayicilarinin hiiquq vo 6hdaliklori;
- vergi nazaratinin forma vo metodlari;
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- vergi Odoyicilorinin hiiquq vo maraqlarinin mii-
dafis edilmasi vasitalari.

Vergi yiikii dedikda na basa diisiiliir?

Vergi yiikii (vergi tozyiqi) bu vo ya digor dovlotdo
vosaitlorin yenidon paylasdirilmasi proseslorini xarakterizo edon
bir godor timumilosdirilmis gostorici kimi ¢ixis edir. Bu, vergi
Odoniglorinin timumi mobloginin imumi dovlot, ya da {imumi
daxili mohsula nisboti hesab edilir. Inkisaf etmis 6lkolor arasinda
bir godor asag vergi yiikii ABS {i¢iin, bir godor yiiksok vergi
yiikii iso Isve¢ iiciin xarakterikdir. Qorbi Avropanin oksor
Olkolorindo vergi tozyiqi 30%-don 35%-o qodar dayisir.

Inkisaf etmis olkalarda vergi sisteminin qurulmasinin
asasint hanst prinsiplor tagkil edir?

Bir gayda olaraq, bu prinsiplar adobiyyatda asagidaki kimi
soslonir:
- horizontal va vertikal baraborlik;
- neytralliq;
- hokumat {iciin rahathgq;
- az stimulverici effect;
- 0donisdon imtina edilmasi ¢atinliyi.
Horizantal boraborlik o demokdir ki, eyni sortlora malik
olan hiiquqi va fiziki soxslor eyni vergilori ddomalidirlar.
Vertikal boaraborlik iso o demokdir ki, varli soxslor kasib-
lara nisbaton proporsional sokildo boyiik mablaglori 6dayirlor.

Birbasa va vasitali vergilor arasindakt farq nadan ibaratdir?

Birbasa vergilor golirlordon vo ya omlakin doyarindon
vasitosiz olaraq tutulurlar. Bu vergilori hom do qiymoat vergilori
adlandirirlar. Birbasa vergilorin subyektlori ham golir ahlicilarr,
hom do kapital, amlak sahiblari ola bilor.
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Vasitali vergilor — qiymato vo ya tarifo olavo formasinda
mallara vo xidmatlors qoyulan vergidir. Bozon onlar tarifikasiya
vergilori adlandirirlar.

Gostorilmis vergilor arasindaki xarici forq vergi goyulan
obyektlora vo subyektlora fiskal hakimiyyatin bilavasits vo ya
vasitoli miinasibatindon ibaratdir.

Vasitali vergilor asas etibarilo miixtalif istehlak predmet-
loridir. Vasitoli vergi 0doyicilori mohsullarin, mallarin, islorin,
xidmotlorin alicilan (istehlakcilarn) kimi ¢ixis edir.

Vasitoli vergilor giymoto daxil edilir vo beloliklo ohali
torofindon Odonilir, ona goro do, bozon onlari amays qoyulan
vergi kimi adlandirirlar.

Birbasa vergilor torpaga, kapitala vo golirlora qoyulan
vergi demokdir. Ona goro do, bazon onlart “golir-omlak vergisi”
kimi do adlandirirlar.

Vasitali vergilorin hanst aspektlari asas tonqid
obyekti hesab edilir?

Vasitoli vergilorin tonqidi, hor seydon ovval, ondan ibaratdir ki,
onlar ohalinin az maasl tabagolori liciin boytik vergi yiikii yaradir
vo bu da onlarin hor ciir yalan, firildaggiliq vo s. ilo mosgul
olmast li¢iin imkan yaradir. Son 150 il orzinda vasitali vergilor
ciddi tonqgid predmeti olmusdular. Onlar ilo olagodar olaraq hoalo
XX yiizilliyin avvallarinds professor Xodskiy demisdir: “Vasitali
vergi normalarinin yiiksok olmamasi vo onlarin on vacib istehlak
predmetlorino vo ya zoruri predmetlora toxunmamasi ii¢iin
vasitoli vergilorin 6lkonin maliyys sisteminin osasini  togkil
etmomasi vacibdir”.

Gomriik siyasati hansi funksiyalart yerina yetirir?
Gomriik siyasati ii¢ asas fiinksiyan1 yerina yetirir: a) fiskal

funksiya, yoni dovlot biidcasinin (hom ixrac, hom do idxal riisum-
larma aid edilir) golir hissesinin artirilmasi; b) yerli istehsalgilart
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gozlonilmoz xarici rogabotdon miidafia etmok iigclin nozordo
tutulmus proteksionizm (miidafio) funksiyasi (idxal riisumlari
ticiin xarakterikdir); c¢) qoyulan daxili qiymatlorin bu vo ya diger
sobobdon diinya miqyasindaki giymotlordon asagi olmasina go-
tirib ¢ixaran mallarin arzu edilmoz ixracimin aradan qaldirilmasi
ticlin totbiq edilon balanslasdirilmig funksiya (ixrac riisumlarina

aiddir).

Adabiyyatda gomriik riisumlarinin hanst novlarini aywrwrlar?

Odobiyyatda gomriik riisumlart miixtalif olamatloring,
xiisusilo asagidakilara gors tosnif edilirlor:

vergi qoyulan obyekta gora: idxal; ixrac; transit
(miioyyon o©lkonin orazisi {izorindon tranzitlo
dasmilan mallara vergi qoyulur);

vergi tutulma vasitasina gora: advalor (mallarin
gomriik doyorino faizlor ilo hesablanir); xiisusi
(vergi qoyulan malin bir adadina goro miioyyon
olunmus miqdarda hesablanir); kombinasiya edil-
mis (gomriik vergisinin iki ndviinii birlogdirirlor);
amalo galma xarakterino gora: muxtar (maksimal
miqdardadir, daha olverigli soraitin yaradilmadigi
O0lka vo birliklordon daxil olan mallara totbiq
edilir); konvensiya xarakterli (ticarotdo daha ol-
verisli goraitin yaradilgi 6lks vo birliklordon daxil
olan mallara totbiq edilir; onlarin migdar1 beynal-
xalq miiqaviloloro osason miioyyon edilir vo
minimaldir);

xiisusi  totbiq edilmasina gora: antidemping;
xiisusi; kompensasiya; preferensiya.
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Antidemping, xiisusi, kompensasiya va preferensiya gomriik
riisumlart arasindak: farq nadan ibaratdir?

Antidemping gomriik riisumlart eksportcular torofindon
satilan mallarin ovvalcadon bilinon asagi qiymotlor ilo 6lko
bazarina buraxilmamasi mogsadi dasiyir.

Xiisusi riisumlar muxtar xarakter dasiyir, normalarin yiik-
sok miqdan ilo forqlonir vo yerli istehsalcilar {i¢iin xarici roqa-
batdo olan mallardan miidafio todbirlori formasinda vo ya diger
Olkolorin diskriminasiya horokatlorino cavab todbirlori formasinda
totbiq edilir.

Kompensasiya riisumlart eksportcunun 0z raqabatada-
vamliligini artirmaq maqsadilo beynslxalq qanunvericilik ilo
gadagan edilon birbasa dovlot subsidiyasini almasi faktr vo malin
bazarda daha asagl qiymoto satilmasi imkan1 miioyyon edildiyi
togdirdo totbiq edilir.

Preferensial gomriik riisumlar: asag norma miqdan ilo
forglonir vo gomriik birliyini vo ya sorbost ticarot zonasini
yaradan, sorhadyani ticaratds todaviil edilon, inkisaf edon Olke-
lordon golon, beynolxalq ticarot normalarina uygun olaraq iimumi
preferensiyalar sistemindon istifado edon miioyyon mallara
goyulan gomriik riisumlarinin miqdarinin qarsiliqli azaldilmasi
barado miiqavilo baglamis dovlstlordon golon mallar ilo slagadar
totbiq edilir.

Rusiya Federasiyasinda hanst mallar va predmetlar ixrac
amoliyyatlarinin yerina yetirilmasi zamani gomriik
riisumlarindan tam azad edilir?

Miioyyon giizostloro malik olan gomriik riisumlar1 fordi
xarakter dasiyir vo ganun ilo tonzimlonir. Riisumdan tam azad
edilonlor asagidakilardir:

e sornisinlorin vo yiiklorin beynslxalq soviyyoda
dasmmast iiciin naqliyyat vasitolori;
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doniz sonayesi ilo mosgul olan Rusiya gomi-
ciliyinin faaliyyotinin tomin olunmasi {igiin ixrac
edilon maddi-texniki tochizat predmetlori, eloca
do, onlarin ixrac edilon sonaye mohsullari;
beynolxalq sazislora uygun olaraq bu ciir pred-
metlorin riisumsuz gotirilmosi hiiququna malik
olan xarici dovlatlorin niimayondolorinin — rosmi
vo ya soxsi niimayandslorin istifadasi ii¢iin idxal
vo ya ixrac edilon mallar;

valyuta vo giymatli kagizlar (bu hal numizmatik
moqsadlor baximindan yerina yetirilon idxal vo ya
ixraca samil edilmir);

dovletin miilkiyyatino ¢evrilmali olan mallar;
humanitar yardim {i¢iin nazards tutulan mallar;
texniki komok gostorilmasi liglin nozordo tutulan
mallar;

tranzit rejimindo gomriik nozaroti altinda basqa
yera kociiriilon vo iciincii dlkalor {iciin nazorda
tutulan mallar;

fiziki soxslor torofindon gomriik sorhodi vasitosilo
basqga yero kociiriilon vo istehsal vo ya diger
kommersiya foaliyyati iiclin nozordo tutulmayan
mallar.
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FOSIL 6
QEYRI-BUDCO FONDLARI
Dovlat geyri-biidca fondlar: dedikda na basa diisiiliir?

Dovlat geyri-biidco fondlar1 federal biidcodon vo RF
subyektlorinin biidcosindon konarda yaradilan pul vosaitlori
fondlaridir. Onlar dovlet vo timumilikde comiyyat iiciin boyiik
ohomiyyat kosb edon konkret masolalorin hall edilmasi (maliy-
yalasdirilmasi) tiglin yaradilir.

Qeyri-biidco fondlar1 sosial vo iqtisadi toyinathi fondlara
boliintir. 1999-cu ildon baslayaraq bir cox fondlar, hor seydon
ovval, iqtisadi toyinatli fondlar biidcolor (federal geyri-biidco
fondlar1 — federal biidco ilo, regional geyri-biidca fondlarn -
regional biidcolorlo) ilo  birlosdirilmisdir. “Bu  fondllarin
vasaitlarindan istifads edilmasina zaif nozarat™, bir qayda olaraq,
fondlarin logv edilmosinin vo onlarin vosaitlorin  miixtolif
soviyyali biidcalor ilo birlogdirilmasinin asas sobabi kimi
gostarilir. Bir sira geyri-biidco fondlarinin logv edilmosinin monfi
naticalorini nazora alaraq, bu sobabi inandiric1 sobab kimi gobul
etmok cotindir. Nozordo tutmaq lazimdir ki, son ii¢ onillikdo
diinyanin sonaye baximindan inkisaf etmis biitiin ©lkslorindo
iqtisadi toyinatli geyri-biidco fondlar faal inkisaf edir vo onlarin
iqtisadiyyatda rolu genislonir (bu masalo barado 11-ci fosildo
otrafli molumat verilmisdir).

Qeyri-biidca fondlart hansi masalalarin hall edilmasi iiciin
yaradilir? Onlarin tayinati nadan ibaratdir?

Rusiyada XX asrin 90-c1 illorinds dovlot maliyys siste-
mindo islahatlarin aparilmasi geyri-biidco fondlar1 sisteminin
meydana golmosi ilo slagadardir. Onlarin yaradilmasi comiyyat
tictin hom sosial, hom do iqtisadi xarakterli hoyati ohomiyyatli
mosalalorin  toxiro salinmadan holl edilmasi zoruriliyi baxi-
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mindan talob edilmisdir. Burada sohbat xiisusilo dovlat toqaiid
tominati vo tibbi vo sosial sigorta iizro dayaniqli sistemin yaradil-
masindan; avtomobil yollar1 sabokasinin inkisaf etdirilmasindon
vo yol tosorriifatinin saxlanilmasindan; iqtisadi problemlorin
hallindan va s. gedirdi.

Qeyri-biidco fondlar1 {imumdovlot ohomiyyatli (sosial
toyinatlt dovlat geyri-biidco fondlar1) konkret sosial tolabatlarin
maliyyolosdirilmasi; icra hakimiyyatinin, eloco do RF subyekt-
lorinin federal organlart vo yerli dziintiidare orqanlar: torafinden
yerino yetirilon iqtisadi xarakterli ayri-ayr1 regional vo ya idaro
programlarinin - maliyyalosdirilmasi iiglin istifado edilon vo
uzunmiiddato prognozlasdirilan sabit pul vosaitlori monboyi kimi
cixis edir.

Qeyri-biidco fondlar {i¢iin bu fondlarin vasaitlorinin hoc-
mini haddindon artiq doqiq prognozlagdirmaga imkan veron galir
monboalorinin diizgiin miioyyon edilmosi xarakterikdir vo gos-
torilon maliyya resurslarindan mogsadli sokildo istifads olun-
masina nazarat daha vacibdir.

Miiasir soraitdo geyri-biidco fondlar1 ohalinin ayri-ayri
sosial gruplarinin maraqlarinin miidafio olunmasi vo iqtisadi
xarakterli konkret masalolorin hall edilmasi maqgsadilo milli go-
lirin, bazon iso timumi ictimai mohsulun bir hissosinin yenidon
paylasdirilmast mexanizmidir.

Qeyri-biidca fondlar: hanst alamatlarina gora tasnif edilirlar?

Fondlar hiiquqi voziyyatino vo yaradilma mogsadloring
goro forglonirlor.
Hiiququi voziyyeatine goro fondlar dovlst vo yerli fondlara
boliiniirlor. Birincilor morkozi hakimiyyeotin soroncamindadirlar
(federal qurulusa malik dovlatlordo onlar federasiya subyektlori
hakimiyyatinin soroncaminda da ola bilor); ikincilor iso yerli
Oziinliidars organlarinin sarancamindadirlar.

Voasaitlorin xorclonmosinin mogsadli istigamotindon asili
olaraq geyri-biidca fondlar sosial toyinatl fondlara (onlar1 bazon
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sosial sigorta fondlar1 da adlandirirlar) vo iqtisadi fondlara bolii-
niirlor. Birincilor asason sosial xarakterli masalalorin hall edilmasi
liciin nozordo tutulmusdur, ikincilor iso iqtisadi istigamato
malikdirlor.

Rusiya Federasiyasinda sosial toyinathi fondlara asagi-
dakilar aid edilir: RF-nin Toqaiid Fondu (TF); RF-nin Sosial
Sigorta Fondu (SSF); Federal vo Orazi Icbari Tibbi Sigorta
Fondlar1 (miivafiq olaraq FITSF vo BITSF). 2001-ci ilo goder
hom do RF-nin ©halinin Masgullugu Dovlet Fondu (OMDF)
movcud idi.

Bu fondlar Rusiya Federasiyasi vatondaslarinin togatidlori,
eloco do xastoliyo, alilliys, ailo basg¢isini itirmoyo, saglamligin
miihafizasing, tibbi yardima vo issizliyo goro sosial miiavinatlori
almaq barado konstitusiya hiiquglarini tomin etmaok {i¢iin nozordo
tutulmusdur.

Qarb olkalaorinda qeyri-biidca fondlarinin yaradilmasini va
Jaaliyyatini neca xarakteriza etmak olar?

Qorb olkalorindo geyri-biidco fondlarinin  yaradilmasi
sahasindo boyiik tocriiba toplanmigdir. Bu xiisusiyyatlor iqtisadi
fondlara aid edilir. Onlar comiyyatin tosarriifat vo sosial hoyatinin
inkisafina dovletin tosir etmok imkanlarim1 genislondirir. ilk
iqtisadi yardim fondlar1 soxsi bizneso maliyys yardiminin gos-
torilmasi liclin diinyanin iqtisadi bohran kecirdiyi illords (1929-
1933-cii illor) meydana golmisdi. Ikinci diinya miiharibasindon
sonra bu ciir fondlar diinyanin biitiin inkisaf etmis 6lkolarinda
yaradilmigdi. Xiisusilo, Fransada miiharibo qurtardigdan sonra
modernlogdirma fondu faaliyyat gostorir ki, bu da bir ¢ox diger
fondlar ilo birlogsdikdon sonra iqtisadi vo sosial inkisaf fonduna
cevrilmisdir. ABS-da iqtisadiyyatin yenidon qurulmasi va inkisafi
fondu foaliyyot gostorir.

60-c1 illarindon avvallorindon baslayaraq diinyanin inkisaf
etmis Olkolorindo elmi-texniki fondlarin yaradilmasina boyiik
diggat verilir. Bu fondlarin golir hissasinin formalasdirilmasl
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iciin hom biidco vosaitlori (biidcadon daxil olan pul vosaitlori,
dovlatin verdiyi ssudalar, miiddstsiz avanslar, subsidiyalar vo s.),
hom do boyiik sirkatlorin vasaitlori, universitetlorin ddanis haqglari
vo digor monbolar istifado edilir. Gostorilon fondlarin vosaitlori
osashi todqgiqatlarin aparilmasi iiciin proqramlarin maliyyolos-
mosing, elmi morkozlorin tikintisino, kadrlarin hazirligina vo s.
yonaldilir.

Son onillikdo sonaye baximindan inkisaf etmis Olkolordo
sosial toyinath fondlar shomiyyatli doracods (5-8 dofo) artmisdir
ki, bu da dovlot hakimiyyatino foal sosial siyasati hoyata kecir-
maya imkan verir. Bu fondlarin yaradilmasinda, bir gayda olaraq,
asagidakilardan istifado olunur: siortalanmis soxslorin sigorta
haqlar; sahibkarlarin sigorta haqglari; dovlatin subsidiya vo faizsiz
ssudalari.

Odonis haqlari, subsidiyalarin migdar1 kimi geyri-biidco
fondlarinin torkibi 6lkolor tizro tamamilo forglidir.

Rusiya Federasiyasinin taqaiid fondu: status, tayinat

RF-nin Taqaiid Fondu Rusiya Federasiyasinda toqaiid
tominatinin  maliyyasinin dovlat torofindon idaro olunmasi
mogsodilo Rusiya Sosialist Federativ Respublikalar1 Ittifaqinin
Ali Sovetinin 22 dekabr, 1990-c1 il tarixli qe)ralnna15 Jsason yara-
dilmisdir. O, ayri-ayr1 bank omoliyyatlarini yerino yetiron miis-
togil maliyys-kredit miiassisasidir. Fondun pul vasaitlori vo digar
omlaklar Rusiya Federasiyasinin dévlot miilkiyyati hesab edilir.
Toqaiid fondunun pul vosaitlori biidcalorin, digor fondlarin
torkibino daxil deyildir vo istisna edilmirlor. Fondun biidcasi vo
onun yerina yetirilmasi hagqinda hesabat federal qanun ils tosdiq
edilirlor.

RF-nin toqaiid fondunun asas vozifalori asagidakilardir:

® Rusiya Federasiyasinin orazisindo qiivveds olan qanun-
vericiliys, dovlot toqaiidlori haqqinda dovletloraras: vo

1587 RF.1996. Nel4.
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beynalxalq miiqavilolora asason omok, horbi vo sosial
miiavinatlor, eloco do odlilliyo gora toqaiidlor, o ciimlodon
Rusiya Federasiyasinin sorhadlorindon konara ¢ixan
votondaslara verilon miiavinatlor formasinda 6donislor;

e 1,5 yasindan 6 yasina godor usaglara qulluq edilmasina,
uzun miiddotli xidmoto vo ailo basgisini itirmoyo goro
miiavinatlorin, kompensasiya ddaonislorinin verilmasi;

e “Dovlot toqaiidiiniin sigortalanmasi sistemindo fordi
(soxslondirilmis) ucot” hagqinda 1 aprel, 1996-c1 il tarixli
27-®3 sayh federal qanuna uygun olaraq sigortalanmis
soxslorin fordi (soxslondirilmis) ugotunun toskili vo apa-
rilmasi, Rusiya Federasiyasinin toqaiid fonduna sigorta
haqq1 6doyicilorinin biitiin kateqoriyalar1 tizro veilonlorin
dovlat banki torafindan togkil olunmasi vo aparilmasi.

Toqaiid fonduna iimumi rohborlik Idaro Heyoti, operativ
idaragilik iso icra¢t miidiriyyot torofindon yerino yetirilir. Rusiya
Federasiyas1 subyektlorindo operativ idaragilik orqanlar1 Toqatid
Fondunun bolmolori, sohor vo rayonlarda iso solahiyyotli bol-
molardir.

Toqaiid Fondunun idaro Heyoti vo onun icra¢i miidiriyyati
Toqaiid Fondunun bolmalorindo vo solahiyyatli bolmalorinds
golirlorin vo xarclorin balanslagdirilmasinin tomin edilmosi mog-
sadilo regionlar arasinda Fondun vosaitlorinin yenidon bdliis-
diiriilmasini hoyata kecirirlor.

RF-da taqaiid taminati sisteminin xiisusiyyatlori
va onun inkisaf istigamatlori nadan ibaratdir?

Rusiyada dovlet toqaiid sistemi ohalinin isloyon vo isle-
moyaon tobagasinin maliyys baximindan daim homroyliyi prinsipi
osasinda foaliyyat gostorir. Rusiyada meydana ¢ixan demografik
voziyyat igloyon ohaliyo verilon toqaiid yiikiinii artirir. Dovlot bu
soraitdo dovlot toqaiidlorinin on minimal yasayis soviyyosino
galdirilmasina soy gostorir ki, bu da dovlot toqaiidlorinin
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tonzimlonmoasine vo onlarin  “qazanmast” iiclin  stimullarin
azaldilmasina gotirib ¢ixarir.

1998-ci ilin may ayinda tosdiq edilmis RF-nin toqaiid isla-
hatlar1 programi golocokdo togaiid tominatinin qiivvodo olan
boliisdiiriicii sistemindon kompleks sistema kecirilmasini, elaco
do, dovlat togaiid sigortast sistemindo fordi ucotun aparilmasini
nozorda tutur.

Dovlot toqaiid sigortasi sistemindo fordi-goxsi ucotun apa-
rilmas1 asagidaki amillar ilo sortlondirilir: 1) har bir sigortalanmig
soxsin omoyinin noaticolorino uygun olaraq toqaiidiin toyin
edilmosi liclin sortlorin yaradilmasi; 2) toqaiid toyin edilorkon
onun miqdarini miioyyan edon staj vo omok haqqi barodo malu-
matlarin diizgiinliiylintin tomin edilmosi; 3) sigortalanmis $oxs-
lorin sigorta stajina vo onlarin sigorta haglarina osason toqaiid-
larin tayin edilmasi iigiin toqaiid hagqinda qanunvericiliyin hayata
kecirilmosi mogsadilo informasiya bazasinin yaradilmasi; 4) si-
gortalanmis soxslorin RF-nin Toqaiid Fonduna sigorta haglarinin
O0donilmosi maraginin inkisaf etdirilmosi; 5) sigortalanmig soxslor
torofindon sigorta haqlarinin 6donilmesine gore nozarat {iizro
sortlorin yaradilmasi; 6) sigortalanmis soxsloro dovlot omok to-
qaiidlerinin toyin edilmosi iiclin qaydalarin sadslosdirilmasi vo
prosedurlarin tezlosdirilmaosi.

Dovlat toqaiid sigorta sistemindo fordi ugot asagidaki
prinsiplors osaslanir:

e RF-do dovlat toqaiid sigortasinin vahidliyi;

e gigorta haqlarinin RF-nin Toqaiid Fonduna 6danilmasinin
vo sigortalanmis soxslor barodo molumatlarin ugotunun
imumiliyi va icbariliyi;

e hor bir sigortalanmis soxsin 6zii barodo molumatlar1 aldo
etmok imkani;

® toqaiid tominati mogsadilo sigortalanmis soxslor barads
molumatlardan istifads edilmaosi;

e fordi ucot mogsadilo hor bir odoyici torofindon togdim
olunan sigorta haglarinin moblogi barodo molumatlarin
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homin 0doyici torofindon sigorta haqlarinin  faktiki
sadalanan moblogi barodo molumatlarin uygunlugu;

e sigortalanmis soxsin biitiin amok foaliyyati prosesinda
fordi ucotun yerino yetirilmaosi.

RF-nin Taqaiid Fondunda sigortalanmus saxslarin saxsi
hesablarimin aparilmas: qaydasi necadir?

RF-nin Toqaiid Fondu hor bir sigortalanmis soxs iigiin
daimi sigorta nomrasi ilo fordi hesab agir. RF-nin Toqaiid Fondu
vo onun orazi organlart hor bir sigortalanmis soxso sigorta
nomrosi vo anket barodo molumatlardan ibarat olan dovlat toqaiid
sigortas1 haqqinda sigorta sohadotnamasini verir.

Omok miigavilosi osasinda ilk dofo iso gotiiriilon soxslor is
yerindon siorta sohadotnamosi alirlar. Ailo bascisini itirmoya
goro toqaiid alan hoddi-buluga catmayan soxslordon basqa, 14
yast olmayan hoaddi-buluga catmamis soxslor dovlet toqaiid
sigortas1 subyektlori deyildir.

Dovlat toqaiid sigortast haqqinda sigorta molumatlart
sigortalanmig soxslords saxlanilir. Sigortalanmis soxs barads mo-
lumatlarin doyisilmosi onun fordi soxsi hesabina miivafiq doyi-
siklilorin edilmasi zaruriyyatini ortaya qoyur.

Sigortalanmis soxslor barodo molumatlar siorta haq-
larmin 6dayicilori torofindon RF-nin Toqaiid Fonduna toqdim
edilir. Iso gotiiron soxslor onlarda omok miiqavilosi ilo isloyan vo
onlarin sigorta haqlarin1 6dadiklori biitiin soxslor barodo mo-
lumatlar1 verirlor. Bu molumatlar homin igo gotiiron soxslorin
sigorta haqlarmin 6doyicileri qisminds geydiyyatdan kecdiklori
fondun orqanlarina verilir. Fonda sigorta haqglarim miistoqil
sokildo 0dayon votondaslar dovlat toqaiid sigortasi iizro sigorta
haqlarinin 6dayicilori gismindo 6z geydiyyat yeri iizro fondun
organlarina 6zii hagqinda malumatlar1 togdim edirlor.



V.Z.Zeynalov 79

Sosial sigorta fondu: status, tayinat

Sosial sigorta fondu RF Prezidentinin “Rusiya Federa-
siyasinin sosial sigorta fondu haqqinda” 7 avqust 1992-ci il tarixli
822 sayh formanma'® osason Rusiya Federasiyasinda yaradil-
misdir vo Rusiya Federasiyasinin sosial sigorta fondu haqqinda
8sasnam9y917 uygun olaraq foaliyyat gostarir.

Fond dovlot sigorta vosaitlorinin idaro olunmasi {iciin
nozordo tutulmusdur. O, RF hokumati nozdinds ixtisaslagmig
maliyyo-kredit miiossisosi qismindo ¢ixis edir.

Fondun operativ idaraciliyinds olan pul vasaitlori va digor
omlaklar, eloco do Fondun tabeciliyindo olan sanator-kurort
miiassisalorine tohkim edilmis digor omlaklar federal miilkiyyot
hesab edilirlor. Fondun pul vosaitlori digor fondlarin miivafiq
saviyyali biidcalarinin torkibine daxil deyildir vo onlardan mablog
tutulmur.

Fondun biidcosi vo onun yerino yetirilmasi haqqinda
hesabat federal ganun ilo, Fondun regional vo morkozi saho bol-
moalarinin biidcalori, onlarin yerina yetirilmasi haqqinda hesa-
batlar iso Fondun idaro heyoti torofindon baxildigdan sonra
Fondun sadri torofindon tasdiq edilir.

RF-nin Sosial Sigorta Fonduna asagidaki icra orqanlari
daxildir: Rusiya Federasiyas: subyektlorinin orazisindo dovlot
sosial sigorta vosaitlorini idaro edon regional bdlmolor;
tosarriifatin ayri-ayri sahalorindo dovlat sosial sigorta vasaitlorini
idaro edon morkozi saho bolmolori; Fond sodrinin razilig
osasinda Fondun regional vo moarkozi saho bolmalori vasitasilo
yaradilan bolmolorin filiallar1.

Fond, onun regional vo maorkozi saho bodlmalari hiiquqi
soxslor hesab edilirlor, banklarda cari valyuta vo digor hesablara
malikdirlor. Fondun asas vazifalari bunlardir:

'RF VSND vo RF VS. 1992. Ne 33. soh. 1927
' Rusiya Federasiyas1 Hokumatinin 12 fevral 1994-cii il tarixli gorart. Ne 101
/I Rossiyskaya qozeti. 1994-cii il, No.35
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e hamiloliyin ilkin vaxtlarinda ugota diismiis qadin-
larin  miivoggoti omok qabiliyyatini itirmasing,
hamilsliyine vo dogusuna gors verilon, usaq ana-
dan oldugda verilon, yas yarima qodor usaga
qulluq edilmosino goro verilon zomanatli dovlot
milavinatlorinin, eloco do dofn morasimi vo ya
zomanat olunan bir sira ritual xidmatlarin, is¢ilorin
vo onlarin usaqlarinin sanator-kurort xidmatlorinin
O0donilmoasina gora verilon sosial miiavinatlorin
tomin edilmasi;

e iscilorin saglamliginin miihafizosine dair dovlot
programlarinin, sosial sigortanin yerino yetiril-
masina dair todbirlarin islonib hazirlanmasinda va
hoyata kecirilmasindas istirak edilmasi.

Icbari Tibbi Sigorta Fondlari: status, tayinat

Icbari Tibbi Sigorta Fondlar1 (ITS) miistoqil dovlot geyri-
kommersiya maliyyo-kredit miiossisoloridir. Onlar icbari tibbi
sigorta iiclin maliyya vasaitlorinin yigilmasi, dovlat icbari tibbi
sigorta sisteminin maliyyo stabilliyinin tomin edilmasi vo onun
apartlmasi ii¢iin maliyys resurslarinin boraborlogdirilmasi iigiin
nozarda tutulmusdur.

Icbari Tibbi Sigorta Fondlarinin maliyya vesaitlori Rusiya
Federasiyasinin dovlot miilkiyyatindo yerlosir, biidcolorin, digor
fondlarin torkibina daxil deyildir vo onlardan mablog tutulmur.

Federal Icbari Tibbi Sigorta Fondu RF-nin Ali Sovetinin
“1993-cii 1l iiciin votondaglarin icbari tibbi sigortasinin maliy-
yalosdirilmasi qaydalar1” haqqinda 24 fevral, 1993-cii il tarixli
4543-1 sayl gorarina uygun olaraq yaradilmisdir vo hamin qorar
ilo tosdiq edilon Osasnamoyo miivafiq olaraq foaliyyat gostorir.

Federal ITS Fondunun iizorino asagidaki osas vozifolor
goyulmusdur:
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e orazi ITS Fondlarmin icbari tibbi sigorta prog-
ramlarinin maliyyolosdirilmosinin tomin edilmasi
iizra foaliyyet sortlorinin tarazlagdiriimasi'®;

e icbari tibbi sigorta corcivasindo mogsadli prog-
ramlarin maliyyalosdirilmosi;

e RF-nin “Rusiya Federasiyasinda vatondaslarin
tibbi sigortas1” haqqinda Qanununun yerina ye-
tirilmasini tomin edon normativ-metodiki sonad-
larin haz1r1anmas119;

e ITS sistemi iigiin miitoxassislorin hazirlanmasinin
toskili;

e orazi ITS fondlarinin yaradilmasinda vo iTS baza
programinin hazirlanmasinda istirak.

Orazi ITS Fondlar1 yerli hakimiyyat orqanlar1 torafindon
yaradilir vo RF-nin Ali Sovetinin 1993-cii il tarixli 4543-1 sayh
qgorar ilo tosdiq edilmis orazi ITS Fondu hagqinda Dsasnamayo
miivafiq olaraq dovlat sosial sigortasinin torkib hissosi kimi ITS
sahasindo dovlat siyasatinin hoyata kecirilmasi moagsadilo foaliy-
yot gostorir. Rayonlarda vo soharlorde Orazi ITS Fondunun icragi
direktoru torafindon tosdiq olunan Osasnamoys miivafiq olaraq
foaliyyot gostoron filiallar1 yaradila bilor.

Orazi ITS Fondunun iizorino asagidaki funksiyalar
goyulmusdur:

'8 Tarazlagdirilma prosesi ITS programu iizro meydana ¢ixan xorclorin
odonilmosi iiciin ITS-lords yaranan xiisusi golirlorin catismazhigi ilo olagodar
ITS-in orazi fondunun subvensiyalar1 formasinda vosaitlorin yeniden
paylasdirilmasindan ibarstdir. Subvensiyalarin miqdarinin miioyyon edilmosi
maoqsadilo Federal fondun idars heyati torofindon hazirlanan asagidaki qiymaot
kriterilori totbiq edilir: miioyyon olunmus qaydada tosdiq edilmis ITS-in orazi
programinin olmasi vo onun maliyyolosmo monbolori ilo tomin olunmast

' Rossiyskaya gozeti. 1993. 28 aprel.
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* miivafiq lisenziyalara malik olan sigorta tibb
miiossisolori (sigorta edon idaralor) torofindon ITS-
in maliyyalosdirilmasi;

e rayonlarin vo sohorlorin ITS-in yerino yetirilmo-
sino yonoldilmis maliyyo resurslarinin borabor-
losdirilmosi;

® maliyyo resurslarinin osaslandirilmis catismazligi
zamani sigorta edon idarsloro kreditlorin o ciim-
ladon giizoastli sortlorlo verilmosi;

e ITS sisteminin dayamghiligmin tomin edilmosi
moqsadilo maliyyo ehtiyatlarinin yaradilmasi;

e orazi fonduna sigorta haqglarinin 6doyicilorinin
biitiin kateqoriyalari {izra verilonlor bankinin yara-
dilmasi.

Rusiya Federasiyasinda tibbi sigortanin
hanst novlori vardur?

Rusiya Federasiyasinda tibbi sigortanin iki novii vardir:
icbari vo koniillii. Icbari tibbi sigorta dovlet sosial sigortasinin
torkib hissasidir vo Rusiya Federasiyasinin biitiin votondaslarina
icbari tibbi sigorta programlarina miivafiq olan hocmlor vo
sortlorle, eloco do icbari tibbi sigorta vosaitlori hesabina tibbi
yardimin vo dorman lovazimatlarinin tomin edilmasindo borabor
imkanlar yaradir.

Icbari tibbi siortanin yerino yetirilmosi dovlot sohiyya
sistemi iiclin miirokkob maliyyslosdirma sistemino — biidco -
sigorta sistemino kecidi gostorirdi. Biidco vosaitlori islomoyon
ohalinin (togaiidgiilorin, maliyyalosdirilmasini tomin edir. Sigorta
edonlor miivafiq olaraq RF subyektlorinin icra orqanlari, yerli
Oziiniiidars organlart (onlar islomayan ohali iiglin 6danis haqlarim
Odoyirlor) vo tosarriifat subyektlori (togkilatlar), eloco do hiiquqi
soxs statusu olmayan votoandaslar-sahibkarlardir.
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Rusiya Federasiyasinda qeyri-biidca fondlarinin
perspektivlari nadan ibaratdir?

Son illor RF-do geyri-biidco fondlarinin logv edilmasi
tendensiyast meydana cixmisdir. Bu biidco sisteminin biitiin
soviyyealorinda bas verir vo hom iqtisadi, hom do sosial toyinatl
geyri-biidco fondlarinin biitiin névlaring aiddir.

Bu proses daha ¢ox idara geyri-biidco fondlar ilo slagodar
idi. Onlar 1994-cii ildon biidco sistemina birlosdirilmisdi, yoni
moqsadli biidco fondlar - federal vo orazi fondlar, federal vo
orazi iqtisadi fondlar formasinda miivafiq soviyyali biidcalors
daxil edilmisdi. Sonralar iso asagidakilar geyri-biidco fondla-
rindan moqsadli biidca fondlarinin torkibino kecirildi: RF-nin
gomriik sisteminin inkisafi fondu; mineral-xammal bazasinin
tokrar istehsali lizro federal vo orazi fondlari; su obyektlorinin
borpast vo miihafizosi federal fondu; cinayotkarliga qarsi
miibarizo dovlet fondu; Vergi vo Riisumlar Nazirliyinin federal
fondu; RF-nin vergi siyasoti xidmotinin federal fondu; RF-nin
Atom Enerjisi Nazirliyinin Fondu.

Yuxarida gostorilon moagsadli federal biidco fondlari, RF-
nin Atom Enerjisi Nazirliyinin Fondu istisna edilmaklo, 27
dekabr, 2000-ci il tarixli 150-®3 sayli “2001-ci il tizro biidco
haqqinda” federal qanunda iimumiyyatlo logv edilmisdi
(gotiiriilmiisdii).

Regional soviyyada do geyri-biidco fondlarinin say1 azal-
dilir. Belo ki, Moskvada 2000-ci ildon baslayaraq mogsadli biidco
fondlar1 formasinda biidconin torkibino asagidakilar daxil idi:
inzibati dairo vo rayonlarin orazisinin inkisafi fondlari; yasayis-
investisiya fondu; Moskva soharinin yangin tohliikasizliyi fondu;
yol horokati tohliikesizliyi fondu; cinayotkarliga qarsit miibarizo
fondu; reklam vo sohoar informasiya fondu.
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Qeyri-biidca sosial fondlarinin asas galir manbayi kimi
vahid sosial verginin xiisusiyyatlori nadan ibaratdir?

Vahid sosial vergi 1 yanvar 2001-ci ildo RF-nin Vergi Ko-
deksi ilo qiivvoye minmisdir. Onun vergi 6doyicilori iki qrup
soxslordon ibaratdir:

I qrup: muzdlu isciloro Odonis edon isogotiironlor, o
climlodon toskilatlar; fordi sahibkarlar; tosorriifatin ononovi
saholori ilo mosgul olan Simalin azsayh xalglarinin gobilo vo ailo
icmalari; kondli (fermer) tosorriifatlar; fiziki soxslor.

II grup: fordi sahibkarlar, tosorriifatin ononovi sahalori ilo
mosgul olan Simalin azsayli xalglarimin qabilo vo ailo icmalarr;
kondli (fermer) tasarriifatlar1; advokatlar.

Ogor vergi 6dayicisi bir neco yuxarida geyd olunan vergi
Odoyicilori  kateqoriyalarina aid edilorso, onda o, ayrica
gotiiriilmiis osasda ayri-ayr1 vergi d6dayicilori kimi gobul edilir.

Miioyyon foaliyyat novlori {i¢iin 6hdaliyo gotiiriilon golir
vergisinin 0donisine kecirilon togkilatlar vo fordi sahibkarlar bu
foaliyyot novlorinin yerino yetirilmosindon aldo olunan golir ilo
olagodar sosial verginin Odonisindon azad edilirlor. Vergi
tutulmasi iiclin vergi qoyulan obyekt biitiin osaslarda iscilorin
xeyring 1o gotiiron torafindon olave edilon 6donislor, miikafatlar
vo digor golirlordir. Bura eloco do, islorin yerino yetirilmosi (xid-
motlorin gostorilmasi) predmet hesab edilon miilki-hiiquq xarak-
terli miigavilolor; miisllif vo lisenziya miiqavilolori {izro miika-
fatlar, o ciimladon, maddi yardim formasinda edilon 6danislor vo
digor ovozsiz 6donislor daxildir.

Ikinci qrup vergi 6doyicilari iigiin sosial verginin hesab-
lanmasi iizro vergi tutulma obyekti gotiiriilon xorclor ¢ixilmagla
sahibkarliq vo ya diger pesokar foaliyyotdon golon golirlordir,
lakin sado vergi qoyma sistemini gobul edon sahibkarlar ii¢iin bu
obyekt patentin doyarine gére miioyyan edilon golirdir.

Vergi qoyulusuna asagidakilar daxil deyildir: dovlot miia-
vinatlori, kompensasiya O6donislori, vergi ddayicilerinin koniilli
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togaiid tominati {izra sigorta edon idaralor va geyri-dovlat toqaiid
fondlar ilo baglanilan miiqavilalors osason 6dodiyi mabloglori vo
RF-nin Vergi Kodeksi ilo miioyyan edilon bazi digar galir ndvlari.
Bundan basga, RF-nin Vergi Kodeksindo ayri-ayr1 vergi
Odoayicilari iigiin sosial verginin O6donisi iizra giizostlor nozaordo
tutulmusdur.

Sosial vergi normalar1 vergi ddoyicilorinin miixtalif qrup
vo kateqoriyalan iigiin forglondirilmisdir. Belo ki, birinci qrup
vergi Odayicilori — muzdlu iscilore Odonislor edon igo gotiiron
soxslor {igiin ilin avvalindon 100 min rubla godor artan yekun ilo
hor bir ayri-ayr1 is¢iyo diison golir lizro timumi yekun norma
35,6%, o ciimlodon Togaiid Fonduna 28,0, Sosial Sigorta Fon-
duna 4, Federal Icbari Tibbi S1gorta Fonduna 0,2 vo Orazi [cbari
Tibbi Sigorta Fondlarina 3,4% toskil edir. Burada kond tosarriifati
mohsullarinin istehsali ilo mosgul olan toskilatlar, tosorriifatin
ononovi saholori ilo mosgul olan Simalin azsayli xalglarinin
gobilo vo ailo icmalart vo kondli (fermer) tosorriifatlart istisna
edilir.

Kond tosarriifatt mohsullarinin istehsali ilo masgul olan
toskilatlar (yoni, birinci qrupdan ¢ixarilmig) ii¢iin ilin avvalindon
100 min rubla gadar artan yekun ils har bir ayri-ayri isciya diigon
golir {izro timumi yekun norma 26,1%, o ciimlodon, Togaiid
Fonduna isa 20,6, Sosial Sigorta Fonduna 2,9, Federal vo Orazi
Icbari Tibbi Sigorta Fondlarina iso 0,1 vo 2,5% toskil edirdi.

Ikinci qrup vergi 6dayicilari iiglin vergi bazasi lizra sosial
vergi normasi ilin ovvolindon 100 min rubla godor artmagla
22,8%, o ciimlodon, Toqaiid Fonduna iso 19,2, Federal Icbari
Tibbi Si1gorta Fondlarma 0,2 vo Orazi Icbari Tibbi Sigorta Fond-
larma iso 3,4% toskil edir. Bu kateqoriyadan olan vergi 6de-
yicilori ii¢clin sosial vergi Sosial Sigorta Fonduna ayrilan
moblaglari nozords tutmur.

Vokillor iigiin Vergi Kodeksi hom verginin 6donilmaosi,
hom ds onun normasinin miisyyan edilmasi ii¢iin xiisusi qaydani
nozords tutur.
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Sosial verginin mablogi hor bir fond baximindan ayri-
ayriligda vergi odoyicisi torofindon hesablanir vo vergi bazasinin
miivafiq payr kimi miiayyan edilir.

Sosial verginin forgli xiisusiyyeti biitiin kateqoriyadan
olan vergi Odoyicilori iiclin vergi normasinin miioyyon edil-
mosinin reqressiv xaraktera malik olmasidir: ilin avvalindon artan
yekun ila haor bir ayri-ayr is¢iys diison vergi bazasinin artimu ilo
vergi normasi azalir.

RF-nin Taqaiid Fondunun vasaitlarindan istifada
edilmasi strukturu va qaydasi necadir?

Toqaiid fondunun vosaitlori asagidakilara yonaldilir:
dovlat toqgaiidlorinin 6donilmosing; yas yarimdan yuxart olan
usaga qulluga goro miiavinatlorin 6donilmasing; shalinin sosial
miidafiosi orqanlar1 torofindon yas1 6tmiis qocalara vo omok
qabiliyyatini itirmis votondaslara maddi yardimin gostorilmasina,
RF-nin Togaiid Fondunun vo onun orqganlarinin cari foaliyyatinin
maliyyo vo maddi-texniki baximdan tomin edilmasina.

Dovlat toqaiidlorinin 6donilmasi iizra xarclorin 90%-don
coxu solahiyyatli banklar vasitesilo ohalinin sosial miidafiasi or-
ganlar1 torofindon 6donilir. RF subyektlori arasinda vahid togaiid
xidmati yaradilmigdir ki, burada toqatidlorin toyinati vo 6do-
nilmosi Toqaiid Fondunun bodlmolori torofindon yerino yetirilir.
Sigorta haqglari sosial vergidon ayrilan mobloglor formasinda RF
subyektlorindo Toqaiid Fondunun regional bolmoalorinin hesab-
larinda yigilir vo mohz burada region xorclorinin maliyyolas-
dirilmasi islori yerino yetirilir. Golirlorin vo xorclorin tarazlas-
dirilmasinin tomin edilmasi magsadile Togaiid Fondunun regional
bolmolori arasinda vosaitlorin yenidon paylagdirilmasi isini
Toqaiid Fondunun Idars Heyati va Icraci Direktorlugu hayata
kecirir. Biidconin yerino yetirilmosi haqqinda hesabatlar RF-nin
Federal Toplantisinda vo RF prezidenti torafindon baxilmaq vo
tosdiq edilmok mogsadilo Toqaiid Fondunun Idaro Heyati
torafindon toqdim edilir.
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Sosial Sigorta Fondunun vasaitlarindan istifada
edilmasinin asas istigamatlori hansiardwr?

Fondun vosaitlorindon istifado edilmosinin osas istiqa-
motlori agagidakilar tizro miiavinatlorin 6donilmasidir:

iscinin miivoqgoti amok qabiliyyatinin olmamasina
goro;

iscilorin vo onun ailo {izvlorinin sanator-kurort
miialicosino vo saglamligina, miialico vo istirahot
yerino getmok iiciin sorf edilon mablagin 6danisino
goro;

dofn morasimina gors;

usaqli ailolors, mohz hamilalik vo dogus iiciin
verilon miiavinatlors goros;

hamiloliyin ilkin vaxtlarinda tibb miiossisalorindo
geydiyyata diison qadinlara verilon birdofolik nagd
yardima goro; usaq yas yarima c¢atana qader ona
qullug edilmaesi iiciin mozuniyyat dovriindo ayliq
milavinatlora gors; usagin 16 yasina qadar verilon
ayliqg miavinotloro gora, eloco do, timumtohsil
moktablorindo oxuyan, lakin yasi 18-don yuxari
olmayan usaqlarin moktobi qurtarmasina qodor
verilon milavinatlora gora.

Bundan basqa, asagidakilara da boyiik xarclar sorf olunur.
Sanatoriya vo saglamliq morkozlorinin, eloco do, usaglarin vo
ganclorin gismon saxlanilmasina; sosial sigorta vo oamoyin mii-
hafizosi mosalolori iizro elmi-todqgiqat islorinin aparilmasina;
Sosial Sigorta Fondunun cari foaliyyatinin tomin edilmasina.

Sosial Sigorta Fondunun biidcosinin on boyiik maddolori
asagidakilardir: usaqlara verilon miiavinatlorin (60% hacminda)
Odonisi ilo birlikdo miivoqgoti amok qabiliyyatinin olmamasina
gora Odonislor vo sanatoriya-kurort xidmotino gore Odonislor
(30% hacmindo). Usaqli ailoloro verilon miiavinotlorin 6donisi
Sosial Sigorta Fondunun biidcasinin 20%-ni toskil edir. Dogum
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sayinin asag1 oldugu hallarda usaqh ailslers verilon miiavinatlorin
0donis pay1 haddindon artiq az olur. Onu sanatoriya-kurort miia-
licasi, istirahat vo miialica yerino getmak {iciin nozords tutulan
0donis pay1 hesabina on azi iki dofo artirmagq olardi.

Federal Icbari Tibbi Sigorta Fondlarimin (F ITSF) vasaitlorinin
xarclonmasi strukturu va istigamatlori necadir?

Federal icbari Tibbi Sigorta Fondunun osas funksiyasi
icbari tibbi sigorta iizro proqramlarin maliyyalosdirilmasi ilo ola-
godar orazi fondlarinin foaliyyat sortlorinin onlara subvensiyalar
verilmasi yolu ilo tonzimlonmosindon ibarotdir. Bu mogsodlor
lictin FITSF-nin biidcasinin 85%-dan ¢oxu xarclonir.

Biidconin 10%-o godor hissasi federal soviyyali saglamliq
miiassisalorinin maddi-texniki vo dorman lovazimatlari ilo tomi-
natinin maliyyalosdirilmosino xarclonir.

Orazi Icbari Tibbi Sigorta Fondlarinin vasaitlorinin xorc-
lonmasi strukturu ayri-ayri regionlar iizro forglidir. Orta hesabla
icbari tibbi sigorta tizro proqramlarin maliyyslosdirilmasina 80%
sorf edilir.
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FOSIL 7

BUDCOLORARASI MUNASIBOTLOR.
BUDCO FEDERALIZMi

Biidca federalizminin asasini tagkil edon
prinsiplar hansilardwr?

Federalizm ohalinin dovlot xidmatlorina olan tolobatla-
rinin maksimal dorocodo tomin edilmaosi iiciin homin xidmaotlorin
hans1 soviyyads gostorilmasindon asili olmayaraq tolob edilon
biidco sisteminin regional saholorinin vo biidcolorarast miina-
sibatlor sisteminin mévcudlugunu nazords tutur.

Biidco sisteminin qurulmasi iizro federativ prinsiplor
biidca prosesinin sarbast vo miistarak sokilds idars edilmasi ilo
uygunluq toskil edir.

Federalizmin siyasi prinsipi Federasiyanin torkib vahid-
lorinin biitovliiyiiniin tomin edilmosi zamani vahid siyasotin ye-
rind yetirilmoasindos federativ togkilatlarin toroflori arasinda onlara
moxsus olan solahiyyotlorin  konstitusiyaya uygun olaraq
boliisdiiriilmasindon ibaratdir.

Federalizmin iqtisadi prinsipi iso omlak baximindan fede-
rasiyalar vo onlarin subyektlori arasinda solahiyyatlorin boliisdii-
riilmasindon, pul-kredit, biidco-vergi, struktur, investisiya siyaso-
tinin inkisaf etdirilmasindan vo hayata kecirilmasindan ibaratdir.

Federativ sistemlor bir sira olamatlorino goro xarakterizo
edilirlor: iyerarxiyanin movcudluguna asason; hor bir idaragilik
soviyyalorinin aydin ifado edilon solahiyyatlorino osason; har bir
soviyyonin miioyyon edilon muxtariyyat vo qanunilogdirilmis
suvereniteting 9sasan.
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Biidcalararast miinasibatlar sistemi biidca sisteminin federal
qurulusunun tayinedici alamati hesab edilirmi?

Oslindo, biidcolorarasi miinasibatlor sistemi federal quru-
lusun toyinedici olamaoti deyildir. O, sadoco miixtalif miistaqil
biidcoalor arasindaki miinasibatlorin sadoslosdirilmasi zaruratini vo
imkanlarin1 siibut edir vo bunlar bir ¢ox unitar quruluslu 6lke-
lordo movcud ola bilor vo mévcuddur. Buradan belo bir naticoyo
galmak olar ki, bu vo ya digor saviyyeali hakimiyyatin miistaqil
biidcalorinin  movcudlugu iqtisadi sahodo federal qurulusun
toyinedici olamati deyildir.

Federasiyanin vo subyektlorin miioyyon solahiyyatlori 6z
tizorino gotiirmasi onlarin tizarine qoyulan vazifs vo funksiyalarin
yerino yetirilmosino goro mosuliyyoti vo hor seydon ovval,
federasiya subyektlorinin votondaglari, eloca do 6lko vatondaslar
qarsisindaki mosuliyyati nozords tutur. Bu vo ya digor vazifalorin
yerina yetirilmasi iiclin hakimiyyat strukturlarinin daimi olaraq
tohkim edilmis miivafiq maliyyo resurslarina ehtiyaci vardir.

Biidca federalizmi dedikda na basa diisiiliir?

Biidco federalizmi dedikds federativ dovlotdo biidco
qurulusunun formasini basa diismok lazimdir ki, bu da kompro-
mis oldo olunmasi yolu ilo onun subyektlorinin maliyys marag-
larinin ucotunu vo federasiya subyektlorinin biidco sistemlarinin
miistoqil foaliyyaotini nozords tutur.

Biidco federalizmi federasiya subyektlorinin osash sokildo
gobul edilmomis qorarlarinin  vo regional programlarinin  ma-
liyyolosdirilmosi iiclin  vosaitlorin  axtarilmasinda miistoqilliyi
nazards tutur.

Dovlat biidca galirlorinin vo xarclarinin formalasdirilmast
ticlin miioyyon edilmis prinsiplordon, metodlardan va vasitolordon
istifado edorok biidco prosesinin biitiin marholslorinds biidca iizro
qarsiliglt olagolori yaradir, morkozlosmis resurslarin boliisdiiriil-
mosi proporsiyalarini vo onlardan istifado edilmosi metodlarini
miioyyon edir.
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Maliyya sahasinda federativ doviatlords kompromis
qararlarin qabul edilmasini talab edan problemlar varmi?

Federal quruluslu biitiin dovlotlordo maliyys sahosindo
miixtolif soviyyoli hakimiyyatin niimayondslori arasinda kom-
promis qorarlarin gobul edilmosini tolob edon ii¢ osas mosoloni
ayirmagq olar.

Birinci mosalo ohaliys xidmot gostorilmosi zamani miix-
tolif soviyysali biidcalor arasinda xarclor iizra solahiyyatlarin tor-
kibinin miioyyon edilmosi vo onlarin boliisdiiriilmesi ilo ola-
gadardir. Coxmillatli shalisi olan dévlatlards bu problem bu va ya
digor orazido six yasayan ayri-ayri millotlorin milli adotlorinin,
iistiinliik verdiyi masalolorin nozoro alinmasini tolob edir.
Miivafiq olaraq xidmotlorin bozisini federal hakimiyyatlorin
adindan, digorini iso regional hakimiyyat orqanlarinin adindan
togdim edtmok mogsadouygundur. Elo xidmaotlor do ola bilor ki,
onlar1 miixtalif saviyyali biidco vosaitlorinin hesabina votondas-
lara togdim etmok mogsodouygundur.

Ikinci mosalo xorclar iizra salahiyyatlorin tomin edilmosi
moqsadilo miixtolif soviyyoli biidcolora daxil olan pul vosait-
lorinin moanbalarinin miioyyan edilmasindan ibaratdir. Bu mase-
lonin hall edilmosi zamanm eyni zamanda asagidakilarin yerino
yetirilmasi vacibdir: 1) 6lkads olan resurslardan somarali istifado
edilmosi; 2) regional iqtisadiyyatlarin inkisafina komok etmok;
3) biitovlikdo dovletin maraqglarina cavab veron limumsiyasi
vozifalorin hall edilmasino imkan yaratmagq.

Ugiincii mosalo iso biidcolor arasinda garsiligili olagolorin
yaradilmasindan vo har seydon ovval, miixtalif soviyyali biidcolor
arasinda transfertlorin yaradilmasindan ibaratdir.

Biidca federalizminin markazlasmis modellarinin asas
xiisusiyyatlori nadir?

Mborkazlasmis modellor zamam xorclor {izro hakimiyyot
saviyyalori arasinda soalahiyyatlorin ayrilmasi, bir qayda olaraq,
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onlarin kifayot qodor xiisusi golir monbolorinin ayrilmasi ilo
miisayot edilmir. Belo soraitdo orazi proqramlarinin maliyyolos-
dirilmasi biidcalorarasi miinasibatlorin miixtolif formalarindan
istifado etmoklo federal biidconin morkozlosmis vosaitlori hesa-
bina hoyata kecirilir. Burada biidco sahasinin tabe bdlmalarinin
miistoqil faaliyyoti minimuma endirilmisdir.

Biidca sisteminin yaradilmasnin qeyri-markazlosmig
novlarinin xiisusiyyatlori nadan ibaratdir?

Biidco sisteminin yaradilmasnin qeyri-markazlasmis
novlorinin xiisusiyyatlori regional vo yerli biidcolorin yiiksok do-
rocoli miistoqilliyinin tesdiq edilmasi iizorindo qurulmusdur.
Yuxar1 biidcolorin maliyys yardimi burada minimuma endi-
rilmigdir. Xorclor sahasindoki solahiyyatlor golirlor sahasindoki
solahiyyotloro borabordir. Bu ciir yaradilma zamani dovlot cor-
civasinda vahid maliyys vo iqtisadi siyasotin hoyata kecirilmasi
cotinlogdirilmisdir.

Qeyri-moarkozlosma federal hakimiyyot orqanlarinin mak-
roiqtisadi proseslora nozarot etmok imkanlarina monfi tosir edo
bilor. Regional vo yerli organlarin horokatlori federal morkozin
izorino qoyulmus vozifalorin halli ilo ziddiyyatlor toskil edo bilor.
Homc¢inin onu da yaddan cixartmaq lazim deyil ki, iqtisadi
baximdan miistoqil olan regional hakimiyyst orqanlarinin roh-
barlari tez-tez 6zlorinin xiisusi maraqlarin1 imumilikde dovlatin
maraqlarindan yuxar1 tutmaga meyl edirlor. Bu ciir voziyyot
dovlot-inzibati toskilatlarin ayrilmasi prinsipi ilo yaradilmis
federativ quruluslu coxmillotli dovlatlor iigiin xarakterikdir. Bu
ciir hallarda regional geyri-morkozlosmo hom dovlat iqtisa-
diyyatlarinin xiisusiyyotlorinin vo {iistiinliiklorinin inkisaf etdiril-
mosing komak eds bilar, hom do dovlatin dagilmasina sabab ola
bilor.

Federativ dovlotlordo idarsetmonin qeyri-morkoazlogmasi
xiisusiyyotlorindon damisarkon bir mosoloni do geyd etmok
lazimdir ki, hakimiyyatin morkozlogmasi ohalinin sosial-igtisadi,
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etnik vo modoni xiisusiyyatlorini daha doqiq anlamaga imkan
verir. Problemin ¢otinliyi federasiya subyektlorinin vo iimumi-
likds dovlatin maraqlarini labiid olaraq qarsi-qarsiya qoyan haki-
miyyatin geyri-morkozlosmasi hildudunun miisyyon edilmosindon
ibaratdir.

Biidca federalizminin birlagdirilmis modellori
liciin hanst xiisusiyyatlar xarakterikdir?

Biidco federalizminin birlosdirilmis modellori iiciin
asagidaki sortlor xarakterikdir:

e biidconin horizontal vo vertikal sokildo tarazlasdirilmasi
mexanizmindon istifade edilmasi;

e regionlarin sosial-igtisadi inkisafi {iclin sortlorin yara-
dilmasina goro federal morkozin regional hakimiyyatlorin
miistoqilliyini labiid sokildo mohdudlasdiran vo federal ha-
kimiyyot orqganlar1 torofindon nozarotin zoruriliyini sort-
londiron mosuliyyatinin artmasi;

e hom do regionlarin biidcasinin tarazlasdirilmast moq-
sadilo yuxar1 biidcolorin asagi biidcolors transfertlorinin oho-
miyyatli deracads rolu

Vertikal sokildo tarazlasdirma xorclor iizro hakimiyyatin
hor bir soviyyasinin gotiirdiiyli 6hdsliklorin hocmi ilo onun golir
monbayi arasindaki uygunlugun miioyyan edilmasi prosesini vo
regional biidcolor arasindaki geyri-boraborliyin transfertlor hesa-
bina kompensasisya olunmasini nazords tutur; o, mahiyyat
etibarilo ohaliys ictimai ohomiyyat kosb edon xidmatlorin gosto-
rilmasi ilo alagadar meydana ¢ixan xorclorin ddanilmasi li¢iin hor
hans1 soviyyali biidcoyo xiisusi monbalordon daxil olan vosaitlorin
kifayotsizliyini gostorir.

Norizontal tarazlagdirma miixtolif orazilorin vergi im-
kanlarimin geyri-barabarliliyinin aradan qaldirilmast vo ya azal-
dilmas1 mogsadilo federasiya subyektlori arasindaki vergi yiikii-
niin proporsional sokildo boliisdiiriilmasini, eloca da orta hesabla
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hor noforo diigon biidco golirinin soviyyesi iizro oshalinin forg-
lonmasi geydiyyatin1 vo ohalinin yasayis minimumu, pul golirlori
va xarclorindaki regional forqlorin tarazlasmasini ehtimal edir.

Biidca federalizminin qarb modellarinin asas
xiisusiyyatlori nadan ibaratdir?

Amerika modeli ayri-ayr1 statlarin nisboton bdoyiik
miistoqilliyi izorinds qurulur. ABS-da golirlorin horizontal pay
bolgiisii yoxdur. Statlara verilon federal subsidiyalarin oksoriyyati
stat vo yerli hakimiyyot orqanlari torofindon yerino yetirilon
hisso-hisso maliyyalosmonin hocmlorindon asilidir. Bu ciir siyasot
regionlarin inkisafinin sosial-iqtisadi sortlorinin tarazlasdirilma-
sina yonoaldilmomisdir. Bundan olavo, o hor seydon avval zongin
statlarin inkisafina komok edir.

Ayri-ayn statlar, yerli hakimiyyot orqanlar1 xiisusi vergi
siyasotini yerino yetirmok hiiququna malikdirlor. Federasiyalar,
statlar, bolodiyyalor xiisusi “kosismoyon” vergiloro malikdirlor.
Regionlar vergi vo xorclora gora bir-birindon shomiyyatli dorace-
do forglonirlor. Regional sahodo bu ciir boyiikk uygunsuzluq
resurslarin boliisdiiriilmosi samoaraliliyine vo iqtisadi artima tosiri
baximindan giymatlondirilir.

Biidco federalizminin alman modeli ii¢iin torpaqlar ara-
sinda vosaitlorin vahid boliisdiiriilmesi iizro artan tendensiya
xarakterik cohotdir. Biidco sistemi “limumi” vergilora asaslanir
ki, onlardan golon golirlor onun biitiin soviyyalori arasinda boliis-
diiriilir. Bunlara aiddir: amok haqqina qoyulan vergi, birbasa
golir vergisi, korporasiyalarin golirlorindon vergi tutulmasi,
dividentlordon vo faiz golirlorindon tutulan qeyri-birbasa golir
vergisi, olavo doyor vergisi.

Lakin elo vergilor do vardir ki, yalniz hakimiyyetin bir
soviyyasino malikdirlor. Xiisusilo federal biidcoyo biitiin aksizlor
daxil olurlar. Regional vergiloro (torpaq vergisino) naqliyyat
vergisi, miras vergisi aiddir; yerli vergiyo iso dasinmaz omlaka
goyulan vergi, yerli sahibkarliq vergisi vo digarlori aiddir.
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Ayri-ayr torpaqlar arasinda (varrli vo kasiblar) sortlorin
tarazlagdirilmasi iig¢iin iimumi vergilordon ayrilan mobloglorin
normativlarinin farqlondirilmesi mexanizmindon istifado olunur.
Lakin geyd etmok lazimdir ki, torpaglardan olverisli istifado
edilmosi ligiin sosial-iqtisadi sortlorin tonzimlonmasi liglin asas
maliyyo vosaitlori federal vo birgo regional inkisaf proqramlari
vasitosils daxil olurlar.

Imkanlarin bu ciir maliyys tonzimlonmosi sistemino
baxmayaraq ayri-ayri torpaqlar nisbaton “zoif” olmaqda davam
edirlor. Onlar iiclin federal subsidiyalar formasinda maliyyo
yardimi sistemi movcuddur ki, onlarin vasitasilo vergi potensiali
timumilikdo 6lko {izro hor adama diison potensialin 99,5%-o
gador catdirilir.

Biidco federalizminin kanada modeli bir ¢ox hallarda
amerika modelina bonzayir. Onlar xiisusi vergi siyasatini miisto-
qil miioyyon edirlor. Kanadada hakimiyyotin hor bir soviyyasi
ticlin hom tmumi, hom do fordi vergilor moévcuddur. Federal
soviyyado on vacib Kanada vergilori soxsi golir vergisi, korpora-
siyalarin golirlorindon tutulan vergi, eloco do olavo doyer
vergisidir.

Oyalatlor vo boladiyyslor federal baza normalarina 6z
normalarini alavo etmok hiiququna malikdir.

Kanadada vergilorin yi1gilmas: iiciin vahid sistem yoxdur.
Bu, hor seydon ovval soxsi golir vergisino, korporasiyalarin go-
lirlorindon tutulan vergiyes aiddir. Belo ki, Kvebek oyaloti 6z
sahosino aid olan soxsi golir vergisini miistoqil yigir vo istifado
edir.

Eyni zamanda amerika modelindo forqli olaraq biidco
federalizminin kanada modelindo hor yerdo ohalinin hayat
foaliyyotinin sosial-igtisadi sortlorinin tonzimlonmosi proseslori
asas rol oynayir. Bu, Kanadanin hom timummilli, hom do ayalat
hakimiyyat orqanlarinin vozifosidir. Lakin biidco baximindan zoif
olan oyalatlorin maliyys imkanlarinin tonzimlonmasi {igiin
transfertlorin hocmi Almaniyaya nisboton azdir. Oyalotlorin
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maliyys tominatinin orta dovlat hesablama saviyyasindon gerido
galmas1 Kanadada transfertlorin ayrilmasi kriterisi kimi ¢ixis edir.

Rusiya Federasiyasinda biidca federalizminin asas
xiisusiyyatlari hansilardir?

Rusiyada biidco federalizminin hazirki mexanizmi biidco
mexanizminin morkozlogmis noviino dogru meyl edir. Hazirki
vaxtda Rusiyada biidco federalizmi corgivasinda qarsiligh ola-
golorin asagidaki névlori vardir:

e “ayr1” vergilor (federal, regional vo yerli);

e federal biidcolor vo Federasiya subyektlorinin biidcolori ara-
sinda ciddi normativlora boliinon “ikitorafli” federal vergilor;
® konkret moqgsadli toyinati olmayan vo ehtiyact olan va xii-
susi ehtiyaci olan regionlara maliyys yardiminin gostorilmasi
funksiyasini yerino yetiron federal biidcodon olan subyektloro
maliyyo transfertlori (kdg¢lirmalari);

e dotasiya, subsidiya vo subvensiyalar;

® mogsadli federal programlar 6z orazi aspektlorindo;

e garsiligh hesablagmalar;

® biidco ssudalari;

¢ regionlarin daxilinde qarsiliglh maliyys slagalorinin xiisusi
sistemi.

Rusiyanin biidcolorarast olagolor mexanizmindo eyni
zamanda iki prinsip movcuddur: bir torofdon, biidco golirlorinin
yaradilmasi zamani regionlara vahid yanasma (alavo doyer vergi-
sinin vo federal biidconin hesabina daxil edilon ganunvericilik ilo
miloyyon edilon golir vergisinin normasimin tutulmas: haqqinda
biitiin subyektlor iiciin vahid togkil edon normativin ciddi sokildo
tosbit olunmasina asason); ikinci torafdon, biidconin xarclor
hissosinin yaradilmasi marhalosinds forgli yanagsma. Bu, garsiligh
maliyyo axinlarinin omolo golmosino gatirib ¢ixarir vo onun
monfi naticalori ilo biidco transfertlorinin (kociirmoalorinin) toyin
edildiyi regionlar daha ¢ox tizlogirlor.
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Rusiya Federasiyasinda biidcanin tanzimlonmasi
sisteminin asas catismazliglart hansilardir?

Rusiyada hazirki vaxtda biidco tonzimlonmasi biidcolor-
aras1 miinasibatlorin tonzimlonmasino gatirib ¢ixarir vo bunu
siibut olunmus masalo kimi geyd etmok olmaz. Masolonin bu ciir
qoyulusu zamani biidco sisteminin golir potensialini formalag-
diran vergi odoyicilori vo miixtalif soviyyali biidcolor arasindaki
miinasiboatlor, elaco doa, biidca alicilari vo biidcolor arasindaki
miinasibotlor biidco sisteminin yenidon toskil edilmosindon
konarda qalirlar.

Indiyo kimi biidco mexanizminin asas masalosi — golirlor vo
xorclor iizra solahiyyatlorin, eloco do, miixtalif soviyyali haki-
miyyot orqanlar1 arasinda masuliyyatin ayrilmasi mosalasi halo do
tam olaraq hall edilmomisdir.

Transfertlorin bir hesabdan basqa hesaba kecirilmasi, region-
lara maliyys yardiminin gostorilmosi siyasi lobbiciliyin tosiri
altina diismiisdiir. Indiyo qgodor ayri-ayri regionlar biidco sis-
temindo xiisusi yer tuturlar vo 6zlori {igiin imtiyazlar vo giizostlor
oldo edirlor. Bu iso, mahiyyat etibarilo, Federasiyasinin digor sub-
yektlorinin maraqlarinin azalmasini nazards tutur.

Hazirda qiivvodo olan biidcolorarasi miinasibotlor sistemi
corgivasindo strateji planlart isloyib hazirlamaq, xiisuson do,
onlar1 hoyata ke¢irmok, rasional vo soffaf biidco siyasotini hoyata
kecirmok, federal morkozdon maliyya asililigini azaltmaq
cotindir. Ciinki biidcolorarast garsilighh miinasibotlor iizro oho-
miyyatli sortlor daim dayisilir. Bu is9, 6z ndvbasinda, biidcalarin
yerino yetirilmosino goro regional sahodo rohbor soxslorin
mosuliyyatini azaldir vo onlart separatizmin miixtalif formalarina
gotirib ¢ixarir.
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Biidca federalizminin Rusiya modelinin yaradilmast prosesini
hanst istiqamoatlar iizra tokmillagdirmak zoruri hesab edilir?

Biidco federalizminin Rusiya modelinin yaradilmasi prosesi,
har seydon avval, biidco mexanizmini togkil edon vo Rusiya ii¢iin
prioritet hesab edilon ii¢ mosalonin ganunvericiliklo tosbit
edilmasindon ibarat olmalidir:

® biitiin soviyyali biidcalorin galir potensialinin yaradilmasi
mexanizmlorinin mocmusu (tokco biitiin soviyyeali haki-
miyyot orqanlar1 arasinda vergi solahiyyatlorinin vo galir
monboalarinin ayrilmasi deyil);

e xorclorin rasional strukturunun yaradilmasina, biitiin biid-
colorin hom golir, ham do xarclor hissasinin yerina yeti-
rilmosino vahid nozarot sistemino yonoldilmis biitiin
soviyyali biidcalorin hayata kecirilmosinin togkili {izro
kompleks todbirlar;

e hom golirlor vo xarclor lizro solahiyyatlorin vo masuliy-
yatin ayrilmast mexanizmindan, hom do RF subyektlorina
maliyyo yardiminin gostorilmasi iiciin qarsiligh olagoli
kompleks metodlardan ibarot olan biidcolorarasi miina-
sibatlor sistemlori.

Biidcalararast transfertlar hans: funksiyalart yerina
yetirmak iiciin nazorda tutulmusdur?

Biidcoloraras: miinasibatlor sisteminin bir hissasini tagkil edon
biidcolorarasi transfertlor agsagidaki funksiyalar1 yerino yetrimok
ticiin tolab edilir:

¢ {imummilli shomiyyat kosb edon xidmatlors goros asagi
soviyyali biidcalora xorclori 6domok, agor bu xarclor
homin biidcalora daxil olan digor vosaitlori 6tiib ke-
cors9;

e horizontal nisbatsizlik ilo slagodar meydana c¢ixan
problemlorin aradan galdirilmasina, eloco do regional
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iqtisadi tonazziil ilo bagli sosial problemlarin halling
komoak etmak;

e vergi potensialinin artmasinda yerli hakimiyyat organ-
larmin foaliyyatini giiclondirmok iiclin stimul yarat-
magq;

Biidcalararasi transfertlaorin ayrilmasi va istifada edilmasi
zaman federal markaz va Federasiya subyektlori arasinda
hanst ziddiyyatlor meydana cixwr?

Hor seydon ovval geyd etmok lazimdir ki, “timummilli
ohomiyyot kosb edon xidmotloro goro xorclorin ddonilmosi”
prosesi federal morkoz vo Federasiya subyektlori torofindon
miixtolif ciir gobul edilir vo bu da miixtalif soviyyali hokumatlor
arasinda tez-tez miixtolif sovdologsmalora gotirib ¢ixarir. Ona goro
do, bu ciir transfertlorin ayrilmasi vo alinmasi iizro stabil
formalasdirilmis prosedurlart miiayyon etmak vacibdir.

Rusiyada transfertlorin istifado edilmosi maorholosindo
coxlu suallar meydana ¢ixir. Xiisusilo, federal morkoz ayrilmis
vasaitlordon mogsadli istifadoys ciddi nozarot olunmasina calisir.
Bu ciir nazarat ¢ox vaxt yerlordo homin merkazin yerli prioritetlori
bilmomasi vo ya onlardan xobarsizliyi iiziindon bu vasaitlordon
somarali istifads edilmasine manegilik kimi basa diistiliir.

Federal morkozlor iiciin transfertlor — federal biidcolorin
xorclor monboyidir. Federal biidcodo vesaitlorin catismazligl,
eloco do miivoqqgati ¢catismazligi soraitinds federal hokumot trans-
fertlorin hacmlorini azaldir vo bununla da biidcoe kasiri problemini
dovlat soviyyosindon Federasiya subyektlori soviyyasino otiirir.

Sortlasdirilmis transfertlara hans biidcalorarasi
transfertlor aiddir?

Sartlasdirilmis transfertlor birinci onlarin taqdim edilmasi
iclin miloyyon sortlorin olmasini, ikinci transefrtlorin alicilarinin
maliyyo mosuliyyatini tolob edir. Bu transfertlor, bir qayda
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olaraq, dovlotin milli maraqlarina uygun golon vo homin trans-
fertlor olmadan xiisusi biidcolorin hesabina yerino yetirilo bil-
mayan faaliyyat layiholorinin maliyyslogsmasing yonaldilmisdir.
Sortlosdirilmis transfertlors yol tikintisino, otraf miihitin miihafi-
zasind va s. ayrilan vosaitlori misal gatirmak olar. Saortlogdirilmis
subsidiyalar on miixtolif formalar gobul edo bilor vo asag biid-
colarin miixtalif névlaring totbiq edils bilar.

Sartsiz biidcalararast transfertlar dedikda na basa diisiiliir?

Sortsiz transfertlor biidco alicilarinin pul buraxmalarindan
ibarotdir vo axirincilar torofindon onlarin 6z ixtiyarina osason
istifado edilir. Bu transfertlor, bir qayda olaraq, shalinin hoyat
soviyyalorinin tonzimlonmasino, votondaglar qarsisinda dovlstin
RF Konstitusiyasinda tasbit edilon 6hdoliklorinin yerina yetiril-
mosino yonoldilmisdir. Rusiya Federasiyasinda Federasiya sub-
yektlorinin vergi potensiali arasindaki boyiik beraborsizliyi vo
minimal sosial standartlarin tomin edilmosi lizro xarclora olan
tolabat1 nozars alaraq tonzimloyici transfertlorin olmasi zoruriliyi
obyektiv olaraqg moévcuddur.

Rusiya Federasiyasinin hanst subyektlari Regionlara
Maliyya Dastayi Fondundan (RMDF) transfertlari
almagq hiiququna malikdirlor?

RMDF Fondundan transfertlori almaq hiiququ Rusiya
Federasiyasinin o subyektlorina verilir ki, onlarin orta hesabla har
noforo diison vergi golirlori miioyyon edilmis minimal soviyyoyo
catmir. Miivafiq olaraq hesablama transfertlori hor nofora diigon
tonzimlonmis vergi golirlorinin biitiin dotasiya regionlar {igiin
eyni ciir ohomiyyat dagimasini tomin etmalidirlar.

Bu ciir yanagsmani nogsansiz hesab etmok ¢otindir, ciinki
har nofars diison vergi golirlorinin tonzimlonmasi bir ¢ox hallarda
subyektivdir. Tosovviir edilir ki, RMDF-nin transfertlor funk-
siyas1 ahalinin har bir naforins diison biidco golirlorinin soviyyasi
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izro regionlarin tabagologmosinin aradan galdirilmasindan deyil,
azaldilmasindan ibarat olmalidir, xiisuson ona gors ki, onun real
olaraq aradan qaldirilmasi miimkiin hesab edilmir. Az golirli
regionlarin ciiratli inkisaft mogsadilo stimullarin yaradilmasi
hazirda rusiya sortlori iiciin regionlarin biidco golirlorinin mexa-
niki sokilda tonzimlonmosino nisbaton transfertlor sisteminin daha
prioritet magsadini dastyir.

Biidcalararast transfertlorin miiayyan edilmasi zamani
hanst asas maqsadlar nazora alinmaldwr?

Morkazlosmis biidco vosaitlorinin ideal boliisdiiriilmasi
modeli obyektiv olaraq movcud deyildir. Prinsip etibarilo
“diizgiin” bolgii yoxdur. Boliisdiiriilmo olagolorinin bu vo ya
digor subyektlorinin maraglarinin bogulmasi homise bas verir.
Ona goro do, belo tosovviir edilir ki, biidcolorarasi transfertlorin
osas mogsadlorindon biri Federasiya subyektlorinin federal mor-
kozin maliyys yardimindan asililiinin azaldilmasi, regionlarin
biidcalorinin borabarlogdirilmesi vo biidca potensialinin  arti-
rilmasidir.
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FOSIL 8

DOVLOT VO BOLODiYYO
KREDITLORI VO BORCLARI

Maliyya miinasibatlarinin hansi sahasi dovlat
va baladiyya kreditlari ila alagadardir?

Dovlat va baladiyyas kreditlori biidca vo geyri-biidca fond-
larinin vosaitlorindon istifado edilmosine xidmaot edir vo asagidaki
vasitolor kimi cixig edirlor: a) biidcalorin, eloca do geyri-biidca
fondlarinin biidco kosirinin maliyyologdirilmasi vasitosi vo (b) geyri-
biidco fondlarinin biidcalorinin yerino yetirilmasi iicliin maliyyo
resurslarinin miivoqqoti catigmazliginin aradan galdirilmasi vasitosi.

Dovlat vo boladiyys kreditlori borc pul vasaitlorinin
alinmasi, kreditin vo zomanotlorin verilmasi ilo alagadar dovlat vo
boladiyyalor arasinda pul miinasibatlorini nozords tutur. Bu
zaman dovlot vo boladiyyalorin adindan asagidakilar ¢ixis edir:
bir torofdon federal icra hakimiyyati orqanlari, Rusiya Federa-
siyasi subyektlorinin icra hakimiyyoti orqanlari, yerli oziintiidaro
orqanlari, digar torafdon ise hiiquqi vo fiziki soxslor, beynolxalq
dovlatlor, beynolxalq maliyys toskilatlari.

Dovlat va baladiyya kreditini klassik maliyya
kateqoriyalarindan forqlondiran asas cahat nadir?

Dovlat vo boladiyye kreditini klassik maliyys kateqo-
riyalarindan forqlondiron asas cohot hor seydon ovval ondadir ki,
onlar bir qayda olaraq, koniillii xarakter dasiyir (dovlatlarin, elaco
do SSRI-nin tarixinda icbari olaraq dovlat istiqrazlarmin yayil-
mast (vo ya istiqraza abuno kegirilmasi) hallar1 molumdur). Bun-
dan olavo, dovlot vo boladiyys kreditlori iiclin sociyyavi olan
olamatlor geri qaytarmaq vo 6donis etmokdir. Maliyyanin klassik
formalarinda maliyyo resurslarinin horokoti br istigamotdo bas
verir.
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Dovlat va baladiyya borc vasaitlarinin gotiiriilmasi
ticiin hanst formalar movcuddur?

Dovlat vo boladiyyos borc pul vesaitlori fiziki vo hiiquqi
soxslordon, xarici dovlotlordon, beynolxalq maliyys togskilatla-
rindan tutulan maliyys vosaitloridir vo bunlara osason borc alan
va ya zomanat veran toraflor kimi Rusiya Federasiyasinin, Rusiya
Federasiyas1 subyektlorinin, bolodiyys togkilatlarinin  borc
iltizamlar1 meydana ¢ixur.

Dovlat vo baladiyys borc pul vosaitlorinin verilmosi emis-
siya vo giymatli kagizlarin yerlosdirilmasi, ixtisaslasmis maliyyo-
kredit toskilatlarindan vo xarici dovlatlordon kreditlorin alinmasi
yolu ils hayata kegirilir.

Dovlat tarafindan kreditin verilmasi prosesi hanst
sonadlar ila tanzimlonir?

Dovlat kreditlorinin verilmasi RF-nin Biidca Kodeksi ilo
tonzimlonir. Federal biidcadon asagidakilar borc pul vasaitlari ala
bilorlor: biidco miiossisolori; dovlot vo bolodiyyo unitar miios-
sisolori; yuxarida gostorilon miiassisalor vo xarici investisiyalari
olan miiossisolordon basqa, rusiya miiossisolori vo togkilatlar;
tabe biidcolarin icra hakimiyyati orqanlari.

Dovlat borcunun gaytarilmasinin tomin edilmosi vasitolori
kimi yalniz bank tominatlari, zomanatlori vo amlak girovu ¢ixis
edir. Daxili dovlet kreditinin verilmasi biidca krediti vo biidco
ssudas1 formasinda yerina yetirilir.

Biidca krediti va biidca ssudast dedikds na basa diisiiliir?

Biidco krediti qaytarmaq vo ovozini vermok yolu ilo
hiiquqi soxslora verilon vosaitlor iizro biidco xorclorinin maliyyo-
losmasi formasidir. Biidca ssudasi — maliyys ili orzinds alti ay-
dan cox olmayaraq qaytarilmaq, ovozini 6domok vo ya 6domo-
mok sortilo digor biidcoys verilon biidca vasaitloridir. Faizsiz
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biidca ssudalari, bir qayda olaraq, tabe biidcalorin yerina yetiril-
mosi zamani miivoqqgoti kassa kosirlorinin aradan galdirilmasi
ticiin verilir.

Dovlat va baladiyya miiassisalarina aid olmayan hiiquqi saxslara,
biidca miiassisalarina biidca kreditinin verilmasi iiciin RF-nin
Biidca Kodeksinda hanst qayda nazordas tutulur?

Biidco Kodeksindo miioyyon edilmisdir ki, biidco krediti
onun ovazinin ddonilmasi asasinda vo bore alan torofin geyd edi-
lon kreditin qaytarilmas1 {lizro gotiirdilyli Ohdsliyin  yerino
yetirilmosinin tomin edilmasi sortilo verilo bilar.

Biidco kreditinin qaytarilmasi ilo olagadar ©hdasliklorin
yerind yetirilmasinin tomin edilmosi vasitolori kimi yalniz verilon
kreditin 100%-don asag1 olmayan hocmde bank tominatlari,
zomanatlori, omlak girovu, eloco do sohmlor, digor giymotli ka-
g1zlar, paylar ¢ixis eds bilar.

Vergi kreditlori hiiquqi soxsloro biidco krediti formasinda
verila bilar.

Biidco kreditinin verilmosinin icbari gorti solahiyyatli
orqan torafindon biidca kreditni alan torofin maliyys voziyyatinin
ilkin yoxlanilmasi isinin toskilidir. Bu organ hom do biidco
kreditindon mogsadli sokildo istifado edilmasinin yoxlanilmasi
isini hoyata kegirir.

Verilon vasaitlorin qaytarilmasi, eloco do onlardan isti-
fadoyo goro 6donis edilmosi biidcoyo edilon odonisloro borabor
tutulur.

Biidco krediti yalniz qaytarilmaq sortilo ovvolcodon ve-
rilmig biidco vasaitlorine gore vaxti uzadilmis borclart olmayan
hiiquqi soxsloro verilir.
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Dovlat va baladiyya unitar miiassisalarina biidca kreditinin
verilmasi sartlari va qaydalari necadir?

Biidco kreditlori (faizli vo faizsiz) dovlot vo boladiyyo
unitar miiassisalorine miivafiq biidcolor ilo nozords tutulan
mohdudiyyatlor soraitindo vo ¢arcivasinda verilir.

RF-nin Biidco Kodeksinda dotasiyalar, subsidiyalar va
subvensiyalar dedikda na basa diisiiliir?

Dotasiyalar dedikda cari xorclorin ddonilmasi magsadilo
ovozsiz vo qaytarilmamagq sortilo Rusiya Federasiyasinin biidco
sisteminin digor saviyyali biidcasina verilon biidco vasaitlori basa
diisiiliir.

Subvensiyalar dedikdo miioyyon maoqgsadli xarclorin
hoyata kecirilmosi iigiin ovozsiz vo gaytarilmamagq sortilo Rusiya
Federasiyasinin biidco sisteminin digor soviyyali biidcasina vo
hiiquqi soxso verilon biidco vosaitlori basa diisiiliir.

Subsidiyalar dedikdo mogsadli xorclorin pay soklindo
maliyyolosmasi sortilo Rusiya Federasiyasinin biidco sisteminin
digor saviyyali biidcasine vo fiziki yaxud hiiqugi soxsa verilon
biidco vosaitlori basa diisiiliir.

Rusiya Federasiyasinin dovlat borcu
deyilonds na basa dugiiliir?

RF-nin dovlat borcu RF torofindon togdim edilon zoma-
natlor tizro 6hdsliklor daxil olmaga RF-nin fiziki vo huquqi soxs-
lor, beynalxalq dovlatlar, beynolxalq teskilatlar vo beynslxalq
hiiququn digor subyektlori garsisinda borc iltizamidir. Dovlot
borcu dovlat xozinosini toskil edon federal miilkiyystdo olan
omlak ilo tam vo sortsiz olaraq tomin edilir.

Rusiya Federasiyasinin borc ohdoliklori asagidaki kimi
ola bilar:



106 Maliyya

Borc alan torof kimi Rusiya Federasiyasinin adindan
kredit toskilatlari, beynolxalq dovlstlor ve beynolxalq maliyya
toskilatlari ilo baglanmis kredit sazislori vo mugavilslori;

Rusiya Federasiyasinin adindan qiymotli kagizlarin bura-
x1lmasi yolu ils hayata kegirilon dovlat istiqrazlari;

Ruiya Federasiyasinin bu Federasiyanin budco sisteminin
digar soviyyslorinin budcalorindon biidco ssudalarmmi vo biidco
kreditllorini almas1 barado miigavilolor vo sazislor;

Rusiya Federasiyast torofindon dovlet zomanatlorinin
togdim edilmosi hagqinda miigavilaler;

Rusiya Federasiyasinin oton illar tizra dovlet iltizamlarinin
uzadilmasi vo restrukturlagdirilmasi hagqinda beynolxalq daxil
olmagla, sazis vo miiqavilalar.

Dovlatin daxili va xarici borcuna hanst
ohdaliklor daxil edilir?

Dovlotin daxili borcunun hocmino asagidakilar daxil
edilir:

Dovlot qiymatli kagizlar iizro borcun osas nominal
moblogi;

Rusiya Federasiyasi torofindon alinmis kreditler tizro osas
borcun hacmi;

Rusiya Federasiyasinin digor soviyyali budcalarindon
alinmis biidco ssudalar1 vo biidco kreditlori iizro asas borcun
hacmi;

Rusiya Federasiyasi torofindon toqdim edilon dovlot zo-
manatlari tizro 6hdsliklorin hacmi.

Rusiya Federasiyasinin  xarici  borcunun  hocmino
asagidakilar daxildir:

xarici dovlatlorin, kredit togkilatlarinin, firmalarin vo bey-
nolxalq maliyys toskilatlarinin Rusiya Federasiyas: torofinden
alinmus kreditlor tizra asas borcunun hacmi;
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Rusiya Fedrasiyas: torofindon toqdim edilon dovlat
zomanatlari iizra 6hdsliklorin hacmi.

Dovlat borcunun idara edilmasi hansi orqanlarin
iizarina qoyulmusdur?

Rusiya Federasiyasinin dovloat borcunun idars edilmasi
Rusiya Federasiyas1 Hokumaotinin, Rusiya Federasiyas1 subyek-
tinin dovlat borcunun idars edilmoasi Rusiya Federasiyasi sub-
yektinin icra hakimiyyati orqaninin, bolodiyyo borcunun idaro
edilmasi isa yerli 6zunuidars salahiyyatli orqani torafindon hayata
kecirilir.

Rusiya Federasiyasinin, onun subyektlorinin va baladiyya
taskilatlarinin borc iltizamlarina gora kim masuliyyat dasiiyir?

Rusiya Federasiyas1 6z o©hdsliklorino goéro mosuliyyat
dasiyir vo ogor geyd edilon ohdoliklora Rusiya Federasiyasi toro-
findon tominat verilmayibsa, Rusiya Federasiyast subyektlorinin
bolodiyyo toskilatlarinin borc iltizamlarina goéro maosuliyyot
dasimir.

Ogor geyd edilon iltizamlara Rusiya Federasiyasi sub-
yektlori vo boladiyye toskilatlar: torofindon tominat verilmozso,
onlar bir-birinin, eloco do Rusiya Federasiyasinin borc ilti-
zamlarina gora mosuliyyeot dasimirlar.

Hanst hakimiyyat orqanlari dovlatin xarici vasaitlorini
gotiirmak (borc olaraq) huququna malikdir?

Rusiya Federasiyasinin adindan Rusiya Federasiyasinin
dovlat xarici vasaitlorinin (borc olaraq) gotiiriilmasinin hayata
kecirilmosi vo xarici kreditlorin (borclariin) colb edilmosi {igiin
dovlot zomanotlorinin toqdim edilmasi barads miigavilalorin
baglanmasi hiiququ RF Hokumatino vo ya ona tabe olan cavab-
deh federal icra hakimiyyati orqanina maxsusdur.
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Rusiya Federasiyasimin xarici vosaitlorinin gotiiriimosi
federal biidco kosirinin 0Odanilmoasi, elaco do dovlatin borc
iltizamlarinin yerina yetirilmaosi tigiin istifado edilir.

Borcun restrukturlasmas: dedikds RF-nin
Biidca Kodeksinda na basa dusulur?

Borcun restrukturlagdirilmasi dedikdo RF-nin Biidco
Kodeksinda dovlat va baladiyya borcunu tagkil edan borc iltizam-
larinin razilagsmaya osaslanaraq borclarin digor 6donilmasi sort-
lorini nozordo tutan basqa borc iltizamlart ilo ovoz edilmosi
vasitosilo dayandirilmasi basa diisiiliir.

Borcun restrukturlasmasi asas borc mabloginin  hisse-
hisso silinmosi (ixtisar edilmosi) ilo yerina yetirilo bilor.

Ogor restrukturlagdirilan  borcun  6denilmosi  ligiin
xorclorin moblogi restrukturlasdirilan 6hdoliklorin timumi hac-
mino daxil edilorss, onda qeyd edilon mablog cari ilds borc
iltizaminin 6donilmosi {ig¢iin xorclorin hocmino daxil edilmir.

RF-nin Budca Kodeksinda Rusiya Federasiyasinin
dovlat borcunun va Rusiya Federasiyasinin dovlat
vasaitlarinin gotiiriilmasinin (borc olaraq) son hacmi
neca nazarda tutulmusdur?

Biidco Kodeksinds asagidaki on son hacmlor nozords
tutulmusdur:

Rusiya Federasiyasinin dovlat xarici veosaitlorinin gotii-
riilmasinin (borc olaraq) son hocmi Rusiya Federasiyasinin dovlot
xarici borcunun Odonilmesi {izro illik ©6donislorin  hacmini
otmoamolidir;

Novbati maliyys ili {iciin Rusiya Federasiyasinin dovlat
daxili borcunun va dovlet xarici borcunun son hocmlari va xarici
vasaitlorinin gotiiriillmasi mohdudiyyati ndvbati maliyys ili li¢iin
federal biidco hagqinda federal ganun ilo borcun 6hdaliklor {izro
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tomin edilmesi formalarina goro boliinmosi vasitosilo tosdiq
edilir.

RF-nin Biidca Kodeksinda divlat va baladiyya
zamanatlarinin verilmasi qaydas: necadir?

Biidco Kodeksindo dovlot vo boladiys zomanot olaraq
miilki-hiiquq 6hdaliklorinin tomin edilmosi vasitosi basa diisiiliir
vo buna goro do, miivafiq olaraq Rusiya Federasiyasi, Rusiya
Federasiyasinin subyekti vo ya bolodiyys togkilati — garant
ticlincii soxslor garsisinda tam va ya qismon dovlat vo baladiyya
zomanati, 6hdoaliyi verilon soxs torofindon yerino yetirilmok iiciin
yazili 6hdalik verir. Bu halda dovlat vo ya baladiyys zomanatinin
yazili formasi icbari xarakter dasiyir. Buna riayot edilmomosi
onun etibarsiz olmasina gotirib c¢ixarir.

Zomanotlar, bir qayda olaraq, konkurs asasinda verilir.

Dovlat vo ya baladiyya zomanatinin qaranti borclunun
zomanat verdiyi ohdolik tizro mosuliyyatino alavo olaraq basqa
mosuliyyat dasiyir.

Rusiya Federasiyasinin xarici borcunu togkil edon 6hdo-
liklor tizro zomanatlor qarantin birge masuliyyatini nazords tuta
bilor.

Rusiya Federasiyasinin, Rusiya Federasiyasi subyektlarinin
dovlat daxili borcunun, baladiyya borcunun édanilmasi
hanst orqanlarn iizarina qoyulmusdur?

Rusiya Federasiyasinin Hokumaotindo basqa ciir nozords
tutulmadigr togdirds Rusiya Federasiyasimin dovlet daxili
borcunun verilmasi Rusiya Banki vo onun miiossisalori torafindon
Rusiya Federasiyasinin borc iltizamlarinin yerlosdirilmasi, on-
larin aradan qaldirilmasi vo onlara goro faizlor formasinda go-
lirlorin 6danilmasi va ya basga yolla hayata kegirilir.

Rusiya Federasiyast Hokumaotinin osas niimayondosinin
Rusiya Federasiyasinin borc iltizamlarimin  yerlosdirilmasi,
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onlarin aradan qaldirilmasi vo onlara goro faizlor formasinda
golirlorin 6donilmaosi iizro vozifolori dovlot giymatli kagizlarinin
emitenti vozifosini yerino yetirmok maoqsadilo federal icra haki-
miyyati orqani, Rusiya Federasiyasinin solahiyyotli Hokumati ilo
imzalanmis xiisusi sazisloro osason Rusiya Banki, digor
ixtisaslagmis maliyyo toskilat1 toraofindon hoyata kegirilir.

Rusiya Banki dovlstin daxili borcunun sartsiz verilmasi
izro osas niimayondonin vozifalorini yerino yetirir.

Rusiya Federasiyas: subyektinin dovlat daxili borcunun,
bolodiyys borcunun verilmosi federal ganunlara, Rusiya Fede-
rasiyasi subyektinin qanunlarina v yerli 6ziiniiidara orqanlarinin
hiiquqi aktlarina miivafiq olaraq hoyata kegirilir.
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FOSIL 9
BUDC® PROSESI
Biidca prosesi dedikda na basa diisiiliir?

Biidco prosesi — biidcoa layihalorinin, dovlat geyri-biidca
fondlarinin biidco layihalorinin hazirlanmasi vo baxilmasi, biid-
colarin va dovlat geyri-biidco fondlarinin biidcalarinin tasdiq edil-
mosi vo yerino yetirilmosi, eloco do onlarin yerino yetirilmasino
nozarat lizro dovlot hakimiyyati orqanlarinin, yerli Oziiniiidars
organlarinin vo biidco prosesi istirakc¢ilarinin foaliyyotinin nor-
malar ils qanunilogdirilmis hiiququdur.

Biidca siyahist dedikda RF-nin Biidca
Kodeksindas na basa diisiiliir?

Biidco Kodeksindo biidco siyahisi biidco vosaitlorini
alanlar arasinda biidco toyinatlarinin boliisdiiriillmosini miioyyan
edon vo Rusiya Federasiyasinin biidco tosnifatina osason hazir-
lanan biidca golirlarinin va xarclarinin, eloca do biidca kasirinin
maliyyolosdirilmasi monbalorindon daxil olan vasaitlorin biidco
toyinatlarinin  riiblikk  boliisdiiriilmesi  hagqinda senad  kimi
nozordon kegirilir.

RF-nin Biidca Kodeksinda hanst orqanlar biidca
prosesinin istirakcilarina aid edilir?

Biidco Kodeksindo biidco prosesinin istirakcilarina
asagidakilar aid edilir:

Rusiya Federasiyasinin prezidenti;

qganunvericilik hakimiyyati orqanlari;

icra hakimiyyoti orqanlar1 (Rusiya Federasiyasi sub-
yektlorinin yiiksok vazifali soxslori, yerli 6ziiniiidara orqganlarinin
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rohborlori, maliyys orqanlari, biidco golirlorinin toplanilmasi
islorini yerino yetiron orqanlar, digor solahiyyatli organlar);

pul-kredit tonzimlomo orqganlart;

dovlat vo baladiyys maliyyo nozarati orqanlart;

dovlat geyri-biidca fondlar;

biidco vasaitlorinin bas soroncamgilari vo soroncamgcilart;

Rusiya Federasiyasinin vo Rusiya Federasiyasi subyekt-
lorinin ganunvericiliyino osason biidco, vergi vo basqa solahiy-
yatlarin qoyuldugu digar orqanlar.

Biidco prosesinin istirak¢ilart hom do biidco toskilatlari,
dovlat vo baladiyya unitar miiassisalari, biidca vasaitlorini digor
alanlar, eloco do biidco vosaitlari ilo ayri-ayr1 omoliyyatlar1 yerino
yetiron kredit togkilatlaridir.

Biidca vasaitlarinin asas sarancamgilart kimdir?

Federal biidco vasaitlorinin asas soroncamcis: federal
biidco xorclorinin idars tosnifatina osason miioyyon edilon federal
biidco vosatlorinin tabe soroncamgilar vo biidco vesaitlorinin
alicilart iizro boliisdiirmok hiiququ olan Rusiya Federsiyasinin
dovlat hakimiyyati orqanidir.

Rusiya Federasiyas1 subyektinin biidco vasaitlorinin,
yerli biidco vasaitlorinin osas soroncamgcist - miivafiq biidco
xorclorinin idaro iizro tosnifatina osason miioyyon edilon Rusiya
Federasiyas1 subyektinin biidco vosaitlorinin vo yerli biidca vo-
saitlorinin tabe soroncamgilart vo alicilarina goro biidco vosait-
lorini boliisdiirmak hiiququna malik olan Rusiya Federasiyasi
subyektinin dovlot hakimiyyoti orqani, yerli Oziiniiidaro orqani,
biidco toskilatididr.

Biidca vasaitlarinin asas sarancamgilart hanst
hiiquq va salahiyyatlora malikdir?

Biidco vosaitlorinin osas soroncamcisi asagidaki hiiquq
va solahiyatlora malikdir:
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1y

2)

3)

4)

5)

6)

7)

maliyyo xorclorinin normativlori nozoro alinaraq biidco
vasaitlorinin tabe saroncamcilart vo alicilan iiciin dovlot
vo boladiyyo xidmatlorinin yerino yetirilmoasi ilo olagodar
tapsiriglart miisyyon edir;

tabe biidco toskilatlarinin golirlor vo xorclor smetasini
hazirlayir;

biidco siyahisin1 hazirlayir, biidco vosaitlorinin idaro
saroncamgilart vo alicilart ilo olagadar biidco 6hdalikloe-
rinin limitlorini boliisdiiriir vo biidconin miivafiq hissosini
yerina yetirir;

biidco toskilatinin motivlosdirilmis tosovviiriino osason
biidconi yerina yetiron orqani xabordarliq etmokls onun
maddolori arasinda vosaitlorin boliisdiiriilmasi ilo olagodar
biidca togkilatinin galirlor vo xarclor uzra tasdiq olunmus
smetasina doyisikliklor etmok hiiququna malikdir;

biidco vosaitlorindon mogsadli istifado  edilmasinin,
onlarin vaxtinda qaytarilmasinin tomin edilmasi, hesabatin
togdim edilmasi, dovlat va baladiyys xidmatlorinin gosto-
rilmosi iizro tapsiriglarin yerino yetirilmosi ilo olagodar
biidca vesaitlorinin alicilarinin nazaratini yerina yetirir;
tosarriifatin idaro edilmosindo vo ya operativ idaroetmodo
miivafiq olaraq Rusiya Federasiyasimin, Rusiya Fede-
rasiyasi subyektlorinin vo bolodiyys toskilatlarinin miil-
kiyyatinin verildiyi biidca vasaitlorinin saromcamcilarinin,
biidco miiassisolorinin vo biidco vosaitlorinin digor ali-
cilarinin, eloco do dovlat vo baladiyys unitar miiassise-
lorinin biidco vosaitlorindon istifadoyo nozarotini yerino
yetirir;

ayrilmig vosaitlor {izro biidconin yerino yetirilmosi hag-
qinda miiqayisali hesabat, golirlor vo xarclor iizro miiqa-
yisoli smeta, elocods dovlot vo bolodiyys xidmaotlorinin
gostorilmosi ilo olagadar tapsiriglarin yerino yetirilmosi
haqqinda hesabat hazirlayir vo miivafiq budconin yerino
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yetirilmasino nozarot edilmasine mosulyyat dasiyan
organa toqdim edir.

Hanst hakimiyyat orqanlar biidca vasaitlarinin
sarancamgilari ola bilor?

Biidco vasaitlarinin saromcamcilart biidca vasaitlarinin
homin vosaitlorin tabecilikdo olan alicilar iizro boliisdiiriilmasi
hiiququna malik olan icra hakimiyysti organlart vo ya yerli
Oziiniiidars orqani ola bilar.

Biidcoa vasaitlorinin aliciart kimlordir?

Biidco vosaitlorinin alicilar novbati il iiciin biidco siya-
hisina miivafiq olaraq budca vesaitlorini almaq hiiququna malik
olan budco miiassisolori vo digor toskilatlardir.

Biidcanin islonib hazirlanmasinda hanst sanadlar
asas gotiiriiliir?

Biidconin hazirlanmasi hor seydon ovval asagidakilara
osaslanir:

Rusiya Federasiyasi Prezidentinin budco moktubuna;

ndvbati maliyys ili iiclin miivafiq orazinin sosial-igtisadi inkisafi
hagqinda prognoza;

novboti maliyys ili iiciin miivafiq orazinin biidca vo vergi
siyasatinin osas istigamotloring;

novbati maliyys ili ii¢clin miivafiq orazi iizro miiqayisali maliyyo
balans1 hagqinda prognoza;

novbati maliyyas ili liciin miivafiq erazinin iqtisadiyyatinin dovlat
vo baladiyyo sektorunun inkisafi planina.
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Federal biidca layihasinin Dovlat Dumasinda nazardan
kecirilmasi iiciin taqdim edilma miiddati na qadardir?

Rusiya Federasiyasinin Hokumoti novboti maliyya ili
ticlin federal biidco haqqinda federal ganun layihasinin cari ilin
26 avqust tarixindon gec olmayan miiddotdo Dovlot Dumasinda
nozardon kecirilmasini toklif edir.

Federal biidca haqqinda layiha ils birlikda Dovlat Dumasina
hansi asas sanadlar tagdim edilir?

Federal biidco haqqinda layiho ila birlikdo RF Hokumaoti
Dovlot Dumasina bir sira sonadlori, o ciimlodon asagidakilar:
togdim etmoyo borcludur:
Rusiya Federasiyasinin cari ilin 6ton miiddati orzindo
sosial-igtisadi inkisafinin ilkin yekunlari;
novbati maliyys ili liglin Rusiya Federasiyasinin sosial-
igtisadi inkisaf1 haqqinda prognoz;
novbati maliyya ili iiclin biidco vo vergi siyasatinin osas
istiqgamaotlori;
iqtisadiyyatin dovlot vo boladiyys sektorunun inkisafi
plani;
ndvbati maliyys ili iiclin Rusiya Federasiyasinin arazisi
izro miiqayisoli maliyyo balansi hagqinda prognoz;
novbati maliyyas ili liciin Rusiya Federasiyasinin konso-
lidasiya olunmus biidcasi hagqinda prognoz;
ndvbati maliyys ilinds Rusiya Federasiyasi subyektlorinin
federal biidcosinin vo konsolidasiya olunmus biidcolorinin
qarsiligh alagalari tizra asas prinsiplar vo hesablagmalar;
novboti maliyyo ilindo federal biidcodon maliyyalos-
dirilmak iiclin nozords tutulmus regionlarin inkisafi ticiin federal
moqsadli programlarin vo federal programlarin layiholori;
novbati maliyys ili ligiin dovlet vo bolodiyys miiossiso-
lorinin 6zallogdirilmasi proqraminin layihosi;
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novbati maliyys ili ligiin Rusiya Federasiyasinin dovlat
xarici vosaitlorinin gotiiriilmosi (borc olaraq) proqraminin la-
yihasi;

novbati maliyyo ili {iciin Rusiya Federasiyasi torofindon
xarici dovlatlora dovlet kreditlorinin verilmasi programinin
layihasi;

novbati maliyys ili ligiin Rusiya Federasiyasinin dovlat
xarici borcunun borcun névlorino vo ayri-ayr1 dovlstlors boliin-
masing gora strukturunun layihasi;

novboti maliyyo ili {iciin nozordo tutulmus daxili vo-
saitlorin gotiiriilmasi proqraminin layihosi ilo birlikde Rusiya
Federasiyasinin dovlst daxili borcunun strukturunun layihasi;

Rusiya Federasiyas1 Hokumotinin cari maliyys ilinin 6ton
dovrii orzinds zomanatlorin verilmasi barads hesabati ilo birlikdo
novbati maliyys ili liglin zomanatlorin verilmosi proqraminin
layihosi.

Federal biidca haqqinda federal ganunun Dovilat Dumast
tarafindan nazardan kecirilmasi qaydasi necadir?

RF-nin Biidco Kodeksinds miiayyan edilmisdir ki, Dovlat
Dumasi federal biidco hagqinda federal qanun layihasini dordiin-
cli oxunusda nazardon kegirir.

Birinci oxunusda asagidakilar miizakiro olunur: federal
biidco layihosinin konsepsiyast vo novbati maliyys ili ii¢iin
Rusiya Federasiyasinin sosial-iqtisadi inkisafi hagqinda prognoz,
novbati maliyys ili {igiin biidco vo vergi siyasatinin asas istiqa-
motlori, federal biidco vo Rusiya Federasiyasi subyektlorinin biid-
colori arasinda qarsiligh olagoler iizro osas prinsiplor vo he-
sablagmalar, federal biidco kosirinin xarici maliyyolosmo mon-
balari ilo alagadar Rusiya Federasiyasinin dovlat xarici vasaitle-
rinin gotiiriilmoasi programinin layihosi, eloco do asagidakilar aid
edilon federal biidconin osas xarakteristikalari:

biidco golirlorinin tosnifatinin qruplara, yarim qruplara vo
maddolora goro federal biidco galirlori;
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federal biidco vo Federasiya subyektlorinin biidcalori
arasinda federal vergilordon vo riisumlardan golon golirlorin
boliisdiiriilmosi;

novbati maliyyo ili {igiin federal biidconin miitloq rogom-
lor vo federal biidco xarclorine golon faizlar ilo kasiri vo federal
biidco kasirinin aradan galdirilmasi monbaloari;

ndvbati maliyyas ili ii¢iin federal biidco xarclorinin imumi
moblogi.

Novboti maliyyo ili {i¢iin federal biidco layihasi birinci
oxunusda radd edilorse, Duma asagidakilar: yerina yetira bilor:

novboti maliyyo ili iiclin federal biidconin osas
xarakteristikalarinin razilagdirilmis variantinin maddenin birinci
oxunusda nozordon kegirilmasino cavabdeh olan komitslorinin
yekun qorarlarinda vo biidconin nozardon kecirilmasina cavabdeh
olan Federasiya Surasinin komitosinin yekun qgorarinda gostorilon
toklif vo tovsiyalara uygun olaraq islonib hazirlanmas1 moagsadila
geyd edilon qganun layihosini Dovlot Dumasinin, Federasiya
Surasinin  vo Rusiya Federasiyas1 Hokumotinin niimayondo-
lorindon ibarst olan federal biidconin osas xarakteristikalarinin
dogiqglosdirilmasi  lizro razilagdirma komissiyasina vermok
(bundan sonra — razilasdirma komissiyasi);

geyd edilon qanun layihasini hazirlaylb qurtarmaq tigiin
Rusiya Federasiyas1 Hokumatino gaytarmag;

Rusiya Federasiyas1 Hokumatino etibar edilmosi haqqinda
mosalo galdirmag.

Biidco Kodeksi miiayyon edir ki, razilagdirma komissiyasi
10 giin orzindo federal biidconin osas xarakteristikalarinin
variantini igloyib hazirlayir vo onlar vergi vo riisumlar hagqinda
ganunvericilik aktlarina doyisikliklor vo olavolor edilmosi barado
Dovlot Dumasinda nazordon kecirilmak iiciin toklif edilon qanun
layiholori vo federal biidco kosirinin xarici maliyyoslosmasi ilo
olagodar Rusiya Federasiyasinin dovlst xarici vasaitlorinin
gotiiriilmasi proqraminin layihosi ilo razilagdirir.
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Razilagdirma komissiyasinin qorart razilagdirma komis-
siyasinin Dovlot Dumasindan, Federasiya Surasindan vo Rusiya
Federasiyas1 Hokumatindon olan iizvlorinin ayri-ayr1 sasvermasi
yolu ilo gobul edilir. Qorar o vaxt torof vasitasilo gobul edilir ki,
ona razilasdirma komissiyasinin iclasinda istirak edon homin
torofin oksoriyyati sos vermis olsun. Hor bir torofin sosvermasinin
naticalari bir sas kimi gabul edilir. Qorar o vaxt razilagdirilmig
hesab edilir ki, onu {i¢ torof dostoklomis olsun. ©On az1 bir torofin
etiraz etdiyi gorar razilasdirilmamis hesab edilir.

Toroflorin raziliq aldo edo bilmoadiklori masalolor Dovlot
Dumasinda nazordon kecirilmak tigiin toklif edilir.

Ogor Dovlot Dumasi razilagdirma komissiyasinin isinin
naticalorino goro federal biidconin osas xarakteristikalarina dair
gorarlar gobul etmozso, novbati maliyys ili {iclin federal biicdo
haqqinda federal qanun layihoesinin birinci oxunusda tokrar rodd
edildiyi hesab edilir.

NoOvbati maliyys ili ii¢lin federal biidca hagqinda federal
ganun layihosinin ilk oxunugsda tokrar rodd edilmosi zamani
Dovlst Dumasmin geyd edilon qanun layihosini tokrar olaraq
rasilasdirma kommisiyasina vo Rusiya Federasiyasinin Hokumo-
tino gondoarmoak hiiququ yoxdur. Federal biidco haqqinda federal
ganun layihasinin tokrar rodd edilmosi yalniz Dovlot Dumasinin
Rusiya Federasiyasi Hokumatino etibar edilmasi barode masalo
galdirdig halda miimkiin ola bilor.

Federal biidconin osas xarakteristikasinin ilk oxunusda
tosdiqi zamani bu doyisikliklors qarsi razilagdirma komissiyasinin
miisbot royi olmadigr toqdirde Dovlet Dumast razilagdirma
komissiyasinin iginin yekunlarina goro federal biidco golirlorini
vo kasirini artirmaq hiiququna malik deyildir.

Federal biidconin Dovlot Dumasi torofindon ikinci oxu-
nusda nazardon kecirilmasi zamam birinci oxunusda tosdiq edil-
mis federal biidco xarclorinin funksional tosnifatinin bolmalarino
osason federal biidco xorclori vo Rusiya Federasiyasi subyekt-
lorinin Federal Maliyys Yardimi Fondunun hacmi tasdiq edilir.
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NoOvbati maliyya ili ii¢iin federal biidco layihasinin Dovlat
Dumasinda {iciincii oxunusda nozordon kegirilmosi zamani
asagidakilar tosdiq olunur: Rusiya Federasiyasinin biidco xaorc-
lorinin funksional tosnifatinin yarim fosillorino vo Rusiya Federa-
siyasinin biidco xarclorinin funksional tosnifatinin biitiin dord
soviyyasino goro federal biidco vosaitlorinin osas soroncamcilari
tizro federal biidco xorclori, Rusiya Federasiyasinin Federal
Maliyys Yardimi Fondunun vosaitlorinin Rusiya Federasiyasi
subyektlorina gora boliisdiiriilmosi; dovlet miidafio sifarisinin
osas gostaricilori; federal moagsadli programlarin, névbati maliyyo
ili iigtin federal tinvanh investisiya programinin, federal biidconin
bolmolaring asason ikinci oxunusda tosdiq olunmus xorclor ¢orci-
vasinda novbati maliyys ili {iciin dovlat silahlanma programinin,
novbati maliyyo ili iiclin Rusiya Federasiyas1 Hokumaotinin zoma-
natlorinin verilmasi programinin, xorclorin hor bir novii iizro
federal biidco vosaitlorinin gaytarilmaq sortilo verilmosi proqra-
minin, novbati maliyys ili iiciin Rusiya Federasiyasimin dovlat
xarici vasaitlorinin gotiiriilmasi programinin, Rusiya Federasiya-
sinin daxili vesaitlorinin gotiiriilmosi programinin, névboti ma-
liyya ili iiciin Rusiya Federasiyasinin xarici dovlotloro dovlot kre-
ditlorinin verilmasi programinin maliyyalogsmasi {iciin federal
biidco xorclori va satisi iiciin biidcodo vosaitlorin nozordo tutul-
mamasi ilo alagadar ndvbati maliyya ili {i¢iin toxirs salinan va ya
dayandirilan bir sira ganunvericilik aktlar1 (maddolor, maddslorin
ayri-ayr1 bandlari, yarim bandlar, abzaslar).

Biidco Kodeksi nazorda tutur ki, Dovlat Dumasi ndvbati
maliyys ili iiciin federal biidco haqqinda federal ganun layihasini
geyd edilon layihonin {i¢iincii oxunusda gobul edildiyi giindon 15
giin arzinds dordiincii oxunusda miizakirs edir.

Dordiincii oxunugda nozordon kecirilorkon geyd edilon
qanun layihasi iimumilikds sase qoyulur. Ona diizalislor edilme-
sina icaza verilmir.

NoOvbati maliyys ili ticiin Dévlet Dumasi tarafinden gabul
edilmis federal biidco haqqinda federal ganun qobul edildiyi
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giindon bes giin arzinds nazardon kecirilmok iigiin Federasiya
Surasina verilir.

Novbati maliyya ili iiciin federal biidca haqqinda federal
qanunun Federasiya Surasinda nazordan kecirilmasi
qaydasi necadir?

Federasiya Surasi novboti maliyyas ili ti¢iin federal biidco
haqqinda federal qanunu Dovlst Dumasi torofindon togdim
edildikdon sonra 14 giin orzinds nozordon kegirir.

Nozaordon kecirilorkon novbeoti maliyys ili iigiin federal
biidco hagqinda federal ganun onun iimumilikdo gobul edilmosi
magsadils sasa qoyulur.

Novbati maliyyo ili iiciin federal biidco haqqinda federal
ganun Federasiya Surasi torafindon gabul edildiyi giindon bes giin
sonra imzalanmaq vo ictimaiyyoto bildirilmok iigciin Rusiya
Federasiyasinin prezidentino gondorilir.

Novbati maliyyo ili iiclin federal biidco hagqinda federal
qanun Federasiya Surasi torofindon rodd edilorso, geyd edilon
federal qanun meydana ¢ixan fikir ayriliginin aradan qaldirilmasi
mogsadils razilasdirma komissiyasina verilir.

Razilagdirma komissiyas1 novboti maliyya ili {i¢iin razilas-
dirilmis biidca haqgqinda federal ganunu tokrar nazardon kecirmok
tictin 10 giin orzindo Dovlot Dumasina toqdim edir.

Dovlot Dumasi novbati maliyys ili iiclin federal biidca
haqqinda federal qanunu tokrar nozordon kegirir.

Tokrar nazordon kecirildikdon sonra Dovlot Dumasi tore-
findon gobul edilon federal biidco hagqinda federal ganun RF-nin
Biidco Kodeksinin 207-ci sohifosinda gostaorilon qaydada Fede-
rasiya Surasina verilir.

Ogor Dovlot Dumasi Federasiya Surasinin qorart ilo
razilasmazsa, novboti maliyys ili {i¢iin federal biidco haqqinda
federal ganun, Dévlot Dumasi deputatlarinin timumi sayinin ticdo
ikisindon az olmayan hissosi ona sos verdiyi halda, qobul
edilocokdir.
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Novboati maliyya ili iiciin federal biidca haqqinda federal ganun
RF prezidenti tarafindon radd edildiyi halda fikir ayriliginin
aradan qaldirilmas: qaydasi necadir?

Novbati maliyys ili ii¢lin federal biidca haqqinda federal
ganun Rusiya Federasiyasi prezidenti torofindon rodd edildiyi
halda geyd edilon qanun fikir ayriliqlarinin aradan qaldirilmasi
moqsadilo razilasdirma komissiyasina verilir. Bu halda razilas-
dirma komissiyasinin torkibina Rusiya Federasiyasinin niimayon-
dosi daxil edilir.

Biidcanin miivaqqati idara edilmasi
xiisusiyyatlari hansilardir?

Biidco Kodeksindo noazaorde tutulmusdur ki, ogor biidca
haqqinda ganun (qorar) maliyyo ilinin ovvolindon qiivvoys min-
mozsd, onda biidconi yerino yetiron orqan qanunvericilik ilo
miioyyan edilmis mogsadlor {iciin investisiya obyektlorinin, dov-
lat sazislorinin maliyyologdirilmasinin davam etdirilmasing, Ru-
siya Federasiyasinin biidco sisteminin digor soviyyalorinin biidco-
lorine maliyys yardiminin gostorilmasi iigiin biidca vasaitlorinin
xorclonmosini yerino yetirmok solahiyyotino malikdir: bu sortlo
ki, avvalki maliyyo ili iiciin bu maqgsadlora gore biidcodon ve-
saitlor ayrilmis olsun vo bu vosaitlor Rusiya Federasiyasinin
biidca xarclarinin funksional vo miiassisalor iizra tosnifatinin mii-
vafiq bolmolorino asason riiblilk olaraq ovvalki ildo buraxilmis
pul vosaitlorinin dérdds bir hissasindon (ayliq olaraq on ikido
birindon ¢cox olmamalidir) cox olmasin;

Bu biidcani yerina yetiron orqan ndvbati maliyys ili iigiin
biidco haqqinda ganun (qorar) layihosindo nozordo tutulmayan
xarclori maliyyslosdirmomak salahiyyatine malikdir;

Rusiya Federasiyasinin biidco sisteminin digor soviy-
yalarinin biidcalorine tonzimlayici vergilorin normativlori, mar-
kozlogdirilmis todbirlorin maliyyolosdirilmasi iiciin Rusiya Fede-
rasiyasinin biidco sisteminin digor soviyyslorinin biidcoloring
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daxil edilon golirlorin morkoazlosdirilmosi normativlori, biidco
haqqinda (gorarda) miioyyon edilon digor tarif vo giymotlor ov-
valki maliyyas ili iiclin biidco haqqinda qanunda (qorarda) miioy-
yan edilon hacmdo vo gaydada totbiq edilir.

Rusiya Federasiyasinin biidca sisteminin digar saviyyalo-
rinin biidcolorine maliyys yardiminin gostorilmosi iiclin vosait-
lorin boliisdiiriilmasi qaydas: ovvalki maliyys ili iiclin biidco
haqqinda ganunda miioyyon edilon formada saxlanilir.

Ogor biidca haqgqinda ganun (qgerar) maliyys ilinin avve-
lindon sonra ii¢ ay oarzindo qiivvoys minmayibsa, biidconi yerino
yetiron orqan asagidakilar: etmok hiiququna malik deyildir:

biidco vasaitlorini investisiya moagsadlari iiciin vermak;

biidco vasaitlorini gaytarilmagq sortilo vermok;

geyri-dovlat hiiquqi soxslora subvensiyalart vermak;

riibliik olaraq ovvolki maliyyo ilindo alinmig vosaitlorin
sokkizds birindon ¢ox hacmdas vosaitlori gotiirmok;

icra hakimiyyati orqanlarinin ehtiyat fondlarin1 yaratmaq vo
xarclari bu fondlardan reallasdirmag.
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III BOLMO

TOSORRUFAT SUBYEKTLORININ
(TOSKILATLARININ) MALiYYOSI

Toskilatlarin kommersiya vo geyri-kommersiya togkilat-
larina boliinmosi RF-nin Miilki Kodeksindo miioyyon edilmisdir.
Kommersiya togkilatinin forgli cohoti odur ki, onun yaradilma-
sinin vo foaliyyotinin osas mogsoadi golir aldo etmokdir. Qeyri-
kommersiya togkilati iso golir aldo edilmosi foaliyyeotinin asas
mogsodi olmayan vo oldo edilmis goliri istirak¢ilar arasinda
boliisdiirmayan togkilatdir. RF-nin kommersiya toskilatlar1 asagi-
daki toskilati-hiiquqi formalardan birinds yaradila bilor: tosorriifat
comiyyatlari, tasarriifat idaralari, istehsal kooperativlari, dovlat vo
bolodiyyo miiossisolori. Qeyri-kommersiya toskilatlar iso asagi-
daki toskilati-hiiquqi formalarda yaradilirlar: ictimai vo dini togki-
latlar, sahibkar torofindon maliyyalosdirilon miiassisalar, xeyriyyo
vo digor fondlar: assosasiya vo birliklor; digor formalar (geyri-
kommersiya toskilatlarinin togkilati-hiiquqi formalar1 haddindon
artiq tez uygunlasandir vo qanunla cox da ciddi miiayyon
edilmomisdir).

Kommersiya togkilatlar1 arasinda 6lke iqtisadiyyati ii¢iin
xiisusi yeri istehsal sahosindo foaliyyat gostoron kommersiya tog-
kilatlar1 (bundan sonra matn iizro miiassisalor); maliyya sahasinda
foaliyyot gostoron kommersiya toskilatlari tutur.

Toskilatlarin maliyyosi homin togkilatlarin yaradilmasinin
osas mogsadino uygun olaraq faktiki vo (ya) potensial pul
vasaitlori fondlarinin formalasdirilmasi, boliisdiiriilmesi va isti-
fado edilmosi ilo oalagodar meydana c¢ixan pul miinasibotlorinin
mocmusudur.
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FOSIL 10
MUOSSISOLORIN MALIYYOSi

Miiassisalarin maliyyasinin idara edilmasinin
mahiyyati va xiisusiyyatlori

“Miiassisalarin maliyyasi” iqtisadi kateqoriyasinin
mazmunu nadan ibaratdir?

Igtisadi kateqoriya kimi miiossisolorin maliyyasi mogsadli
pul vosaitlori fondlarinin yaradilmasi, boliisdiiriilmasi vo onlarin
istehsal vo istehlak tolobatlar1 baximindan istifado edilmasi ilo
olagodar tosorriifat subyektlorindo meydana c¢ixan pul miinasibot-
lorinin macmusudur.

Miiassisalorin maliyyasi hanst funksiyalart yerina yetirir?

Maliyys bir sira asagidaki vacib funksiyalar1 yerino yetir-
moklo miiossisonin foaliyyotindo ohomiyyatli rol oynayir: inves-
tisiya-boliisdiirmo, fond yaratma, golirin boliisdiiriilmasi, nozarat,
tonzimloma.

Investisiya-boliisdiirmos funksiyas1 miiossisonin yarim
bolmolorinin miixtolif strukturlar1 arasinda maliyyo resurslarinin
boliisdiirtilmasindon, miiassisonin foaliyyotinin ayri-ayrt novle-
rinin maliyyalogmosindon, onun aktivlorinin miixtalif qruplarinin
yaradilmasindan ibaratdir.

Miiossiso sahiblori onun pul modaxilinin boliisdiiriilmasi
barado qorar verirlor. Onlar artiq golirlori dividentlor formasinda
gotiirmoklo qoyulmus kapitalin hocmini miiossisonin foaliyyatinin
genislondirilmasini nazards tutmayan soviyyads saxlaya bilor vo
ya golocokdo daha boyiik moblog almaq iimidi ilo goliro yenidon
investisiya qoya bilor. Qeyd edilon boliisdiirme miiossisonin
maliyyosinin galirin boliisdiiriilmasi funksiyas1 cor¢ivosindo
bas verir.
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Hor bir miiassiso miixtalif maliyyslosmo monbalorina ma-
likdir: kreditlor, borclar, yenidon investisiyalasdirilan golir vo s.
Coxlu manbalardon vasaitlorin calb edilmasi miiassisonin xarc-
lorini ¢oxaldir. Ona gora do, hor bir miiossiso 6z maliyyslogsmo
monbalarinin strukturunu optimallagdirmaga vo onlarin tomin
edilmasi {iciin meydana ¢ixan xorclori azaltmaga calisir. Miiossi-
sonin maliyysalogsmasi manbalarinin optimal birlogsmasinin yara-
dilmasi vasitosilo miiossisonin maliyyosinin fond yaratma
funksiyas1 meydana cixir.

Miiossisonin maliyyasinin nazarat funksiyasinin mahiy-
yati miiassisonin resurs potensialindan istifado edilmasi prosesina
“stikan arxasinda” nazarot etmokdon ibarstdir. Bu nozarot miios-
sisonin Ozii, onun sahiblori, kontragentlori, dovlat orqanlart vo
yerli Oziinliidaroetmo orqanlar1 vasitosilo yerino yetirilir. Ton-
zimlayici funksiyanin mahiyyosti maliyys omoliyyatlarinin yerino
yetirilmosinin qanunilosdirilmis xarakterindo meydana ¢ixir.

Maliyya idaragiliyinin mahiyyati nadir?

Maliyys idaraciliyini miiossisonin maliyyasinin somorali
idars edilmasi sistemi kimi miioyyon etmok olar. Cox vaxt ma-
liyyo idarogiliyini maliyyo resurslarinin calb edilmosi vo istifado
edilmosi ilo olagodar miiossisodo meydana ¢ixan miinasibatlor
sistemi kimi izah edirlor. Maliyyo idaraciliyi ¢orcivosindo miios-
sisonin aktivlorinin hacmi vo torkibi, miiassisonin foaliyyatinin
maliyyolosdirilmasi monbalorinin strukturu, maliyys foaliyyatinin
cari vo perspektiv idaro olunmasmin togkil edilmesi barado
masalolor hall edilir.

Istonilon idaroetmo sistemi iki asas elementdon ibarotdir —
idaroetmo subyektindon (alt sistemi idaro edon) vo idaroetmo
obyektindan (alt sistem torafindon idars edilon).

Miiossisonin maliyyasino moxsus idaro edon alt sistemin
miistoqil elementlori gisminds asagidakilari miioyyon edirlor®:

*% Misal iigiin, bax: V.V. Kovalyov, V.Vit.Kovalyov. Maliyyenin idara
olunmasi: Dars vasaiti. M. , 2002. C. 25.
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maliyyonin idaro edilmosi iciin toskilati strukturlar, maliyyo
xidmaoti iizro kadrlar, maliyyo metodlari, maliyys alotlori, maliyyo
xarakterli molumatlar vo maliyyenin idars edilmasi ligiin texniki
vasaitlar.

Miiassisanin maliyyasinin idara edilmasi iiciin
taskilati struktur neca qurulur?

Maliiyyonin idars edilmasi ii¢iin togkilati struktur, elaco do
onun isci heyoti miiossisonin hocmindon, onun foaliyyatinin
miqyasindan vo digor amillorden asilidir.

Kicik miiossisodo maliyyonin idaro edilmosinin toskilati
strukturu iimumiyyotlo moévcud olmaya bilor, lakin onun biitiin
maliyyo masolalori miiossiso rohbari vo onun miihasibi torofindon
hall edilo bilor. Boyiikk miiassisalords iso maliyyanin idara
edilmosi {iciin oksor hallarda ayrica togkilati struktur — maliyyo
xidmati (maliyyes departamenti, maliyys direktorlugu) yaradilir.
Ayri-ayr1 miiassisolordo maliyyo xidmatlorinin strukturu 6z xiisu-
siyyatlorine malikdir, lakin bir qayda olaraq, burada iki boyiik
yarim bolmo ayrilir: plan-analitik vo hesablama-nozarat. Birinci
yarim bolme maliyys axinlarinin prognozlasdirilmasi, planlag-
dirilmasi vo toskil edilmasi moasalaloring, ikincisi iso miiossisonin
foaliyyatindo maragl olan miixtalif soxslorin ugotunun, maliyya
nozaratinin vo iformasiya ilo tominatini togkil edir. Hor iki yarim
bolma bir-biri ilo six alagadardir.

Miiassisonin maliyyasinin idara edilmasi iiciin
taskilati strukturun yaradilmasi prosesinda
hans prinsiplara riayat edilir?

Miiossisonin maliyyasinin idara edilmosi {iciin toskilati
strukturun yaradilmasi prosesindo bir sira prinsiploro riayot edilir.
Iqtisadi somoralilik prinsipi ondan ibaratdir ki, maliyyo
xidmotinin cari foaliyyetinin yaradilmasi vo tomin edilmosi ii¢iin
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xorclor miiassisonin 6z foaliyyatinin naticasinda oldo etdiyi
birbasa vo geyr-birbasa golirlordon ¢ox olmamalidir.

Maliyya nazarati prinsipi. Miiossisonin vo onun ayri-ayri
yarim bolmolorinin foaliyyotino dovri olaraq nozarot edilmalidir.
Tacriiba gostarir ki, maliyye nozarati daha somarali va tosirlidir.
Maliyya nozarati ¢or¢ivosindo misal iiciin, miihasibat (maliyy9)
ucotunun, 6donis-hesablama sonadlogsmalorinin miistaqil auditor
yoxlamalar1 vo s. aparilir. Boylik sirkotlords iso daxili audit xid-
mati yaradilir.

Maliyys stimullasdirmasi prinsipi ovvalki prinsip ilo six
olagadardir vo miiossisonin vo onun ayri-ayri yarim bolmalarinin
foaliyyotinin somoraliliyinin artirilmasi mexanizminin yaradil-
masindan ibaratdir. Bu mexanizmin osasini miiassiso iscilorinin
maliyyo baximindan hovaslondirilmasi vo cozalandirilmasi iizro
miixtolif vasitolor toskil edir.

Miiassisonin maliyyasinin idara edilmasi prosesinda
hans1 metod va iisullardan istifads edilir?

Maliyys metodlarini ii¢ boyiik qrupa bolmok olar: timum-
iqtisadi, prognoz-tohlil vo xiisusi.

Birinci qrupa kreditlosmo, miiossisolorin kassa vo hesab-
lama omoliyyatlari, siforta, vergi goyulusu vo s. aiddir. ikinci
grupa iso maliyyo vo vergi planlagsmasi, prognozlagsdirma metod-
lar1, amilin tohlil edilmasi, modellosdirmo vo s. daxildir. Ug'unc'u
grupa maliyyo idarogiliyinin siyasot, faktoring omoliyyatlari,
francayzing, fyucerslor va s. kimi iisullar1 aiddir.

Maliyya alati na demakdir?

Daha genis monada, maliyys alatlori — elo bir miigaviladir
ki, onun noaticasinds istirak¢ilarindan birinin maliyyo aktivlori vo
digarinin maliyys 6hdsliklori coxaldilir. Misal {i¢iin, “A” miios-
sisasi “B” miiossisosi li¢iin 0donis gecikdirilmoklo mallar1 tochiz
etmis vo bunun noticasinde “A” miiassisasinin debitor borcu
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coxalmis vo elo homin mablogdo do “B” miiossisasinin kreditor
borcu artmusdir.

Maliyyo alotlori birinciys vo ikinciyo béliiniir. Birinciya
kreditlor, borc pullar, istiqraz voragolori, qiymatli pay kagizlar1 vo
s. aiddir. ikinci maliyya aloti (toromo alatlor vo ya derivativlor) —
maliyyo opsionlari, fyucerslori, forfard sazislori, faizli vo valyuta
svoplardir.

Miiassisanin maliyyasinin idara edilmasi sisteminin
informasiya taminatinin asasini na tagkil edir?

Istonilon soviyyado maliyyonin idaro edilmasi sisteminin
informasiya osasini maliyyo xarakterli informasiya togkil edir.
Maliyys idarogiliyinin informasiya bazasi hoddindon artiq genis-
dir vo ona xiisusile, miihasibat ucotu, maliyys orqanlarinin malu-
matlari, bank sistemli miiossisolorin molumatlari, fond vo valyuta
birjalarinin molumatlart daxildir.

Miiassisanin maliyyasinin idara edilmasinda
texniki vasitalarin rolu nadir?

Texniki vasitolor maliyys idaraciliyinin miistoqil vo had-
dindon artiq vacib elementidir. Miiasir miiossisonin maliyyasinin
idaro edilmosi personal kompyuterlor, kompyuter sobokalori,
xiisusi program tominati tatbiq edilmadon geyri-miimkiindiir.

Miiassisanin maliyyasinin idara edilmasi sisteminin
obyekti hansi elementlardan ibaratdir?

Miiossisonin maliyyasinin idaro edilmasi sisteminin ob-
yekti kimi bir qayda olaraq, bir-biri ilo qarsiligh slagados olan ii¢
elementi ayirirlar®': maliyys miinasibatlori, maliyys resurslar1 vo
maliyyo resurslarinin monbalori. Maliyys menecerlori mahz bu
elementlor vasitosilo idaro etmoya ¢aligirlar.

! Kovalyov V.V., Kovalyov Vit. V. Ukaz. Sog. S. 25
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Hansi miinasibatlori maliyya miinasibatlori
adlandirmagq olar?

Maliyyo miinasibatlorino bu subyektlorin aktivlorinin
torkibina va (ya) 6hdsliklaring edilon dayisikliyi 6ziine daxil edon
miixtolif subyektlor arasindaki miinasibatlor aiddir. Miiossisalorin
maliyyosi soviyyasindo olan bu miinasibatlor sonadlo (miiqavils,
faktura, codval, akt vo digorlori) tosdiq olunmusdur vo bir qayda
olaraq, kontragentlorin omlak vo maliyye voziyyatinin doyismasi
ilo miisayiat olunur. Miiossisolorin maliyys miinasibatlori miixto-
lifdir. Bunlara biidcalor, miiassiso-partnyorlar, kredit-bank sistemi
tizro foaliyyot dostoron idarslor ilo olan miinasibotlor, homg¢inin
milassisonin sahibloari, is¢ilori va s. ilo olan miinasibatlor aiddir.

Maliyya resurslarinin va onlarin manbalorinin
torkibina na daxildir?

Maliyys resurslarim1 balansin aktivindo verilon resurslar,
uzunmiiddatli material, geyri-material vo maliyyo aktivlori, isteh-
sal ehtiyatlari, debitor borcu, pul vosaitlori vo onlarin ekvi-
valentlori kimi hesab etmok olar. Tabii ki, burada s6hbat onlarin
maddi tominatindan deyil, aktivlorin miixtalif novlerine qoyulmus
pul vasaitlarindon vo onlarin nisbatindon gedir.

Maliyys resurslarinin monbolori miiossisonin balansinin
passivinda verilmisdir. Onlar ii¢ boylik qrupa bolmak olar: goxsi
kapital, uzunmiiddatli 6hdoliklor, qisamiiddatli 6hdoliklor.

Maliyya meneceri va maliyya xidmatlari miiassisada hansi
Junksiyalart yerina yetirirlor?

Maliyys xidmatlori miiossisonin foaliyyatinin idars olunma-
sinda vacib rol oynayir vo asagidaki osas funksiyalari yerino

yetirirlor:

¢ iimumi maliyys analizi vo maliyys planlagsmast;
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® miiossisonin investisiya foaliyyatinin idare olunmasi;

® miiossisonin  maliyys resurslart monbolorinin  idaro
olunmasi;

® miiossisonin rentabelliyinin tomin edilmasi mogsadilo
onun maliyya foaliyyatinin idars olunmast;

® miiossisonin pul vosaitlorinin cari olaraq idars edilmosi.

Bazar soraitinda idaraetmanin plan-tahlil funksiyasinin
xiisusiyyatlori nadan ibaratdir?

Bazar iqtisadiyyatinda miiossisolorin oksariyyaoti rogabot
miithitindo 6z foaliyyaotlorini miistoqil planlasdirirlar. Raqabat
miihitindo davam gotirmasi {iciin miiossiso 6z foaliyyatini elo qur-
malidir ki, onun galiri xarclorindon daha ¢ox olsun. Lakin agor
biznesi hansisa sahosi daha da colbedici olarsa, rogiblor miitloq
ora daxil olacaglar. Ona goro do, miiossisonin idaro apparati
miimkiin doyisikliklori prognozlagdirmali, neqativ amillorin ara-
dan qaldirilmasina yonoldilmis miioyyon tadbirlar isloyib-hazir-
lamal1 vo totbiq etmolidir. Bundan basqa, miiossiso bazar sorai-
tinde yuxari orqanin onun mohsulu iigiin tochizatci vo istehlakel
tapa bilmosing, eloco do onunla isgilizar olagolor yaradilmasin
iimid eds bilmoz. Bu halda faaliyyat gostoron vo ya potensial
kontragentin maliyyo foaliyyatinin diizgiin qiymotlondirilmasinin
ohomiyyati artmaga baslayir. Miivoffoqiyyatlo calisan miiassiso
hom do kapital qoyma problemi ila {izlosir. Burada sohbot xiisusi
maddi bazadan deyil, hom do biznesin dugor saholorina kapital
goyulusundan gedir ki, bu da bu vo ya digor investisiya istigamo-
tinin shomiyyatinin qiymatlondirilmasini zoruri edir. Belolikls,
bazar goraitindo birinci yero plan-tohlil funksiyasinin prognoz-
istigamatlondirilmis vo kommunikativ aspektlori ¢ixir.
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Miiassisonin faaliyyatinin arasdirilmast
va planlasdirilmast iiciin informasiya taminat
sistemi hansi elementlordon ibaratdir?

Miiassisonin idaro olunmasi sisteminin informasiya tomi-
natinin osas elementi informasiya bazasidr vo bunun torkibino
daxil olanlar1 bes iri blokda qruplasdirmaq olar: tonzimloyici-
hiiquqi xarakterli molumatlar, normativ-molumat xarakterli
xobarlaor, miihasibat ugotu sistemi hagqinda moalumatlar, statistik
molumatlar vo geyri-sistem molumatlari.

Birinci bloka qanunlar, gorarlar vo formanlar, yoni her
seydon ovvol, miiossisonin foaliyyotinin huquqi osasin1 miioyyon
edon sonadlor daxildir. Ikinci bloka iso dovlet orqanlarinin
(Maliyys Nazirliyi, Russiya Banki, Qiymotli Kagizlar Bazar iizro
Federal Komissisya), beynalxalq toskilatlarin vo miixtalif institut-
larin, o ciimlodon maliyyo institutlarinin bazar istirak¢ilari ma-
liyya sahasinda tolablordan, tdvsiyslordon vo komiyyat normativ-
lorindon ibarat olan normativ sonadlori daxildir. Uciincii blokda
miihasibat ugotu barado malumatlar comlagmisdir. Dordiingii blok
statistik molumatlardan ibarotdir vo bunlar1 sorti olaraq iki mas-
siva bolmak olar: markozlogmis sokildo formalasdirilan statistik
molumatlar vo daxili statistika. Birinci massivo daim nasr edilon
imumiqtisadi  yoniimlii rosmi statistika (qiymatlorin indeksi,
miixtolif baximdan @imumiqtisadi gostoricilorin dinamikasi) vo
maliyys statistikast (faiz normalarinin dinamikasi, bazar in-
dekslori, valyuta kurslar1 vo s. barodo molumatlar) daxildir. Ikinci
massivo miiossisonin asas gostaricilori lizra statistik molumatlar
(satigdan golon modaxil, maya doyari, golir, maliyys kapitallar1 vo
s.). Besinci blokda sarti olaraq geyri-sistem adlandirilan informa-
siya resurslar1 verilmisdir. Bu ciir adlandirilmanin monasi1 ondan
ibaratdir ki, bu molumatlar, birincisi, torkibina, strukturuna va s.
goro ciddi sokildo sistemlogdirilmomisdir, ikincisi iso onlar icbari
xarakter dasimir, yani bu resursun yaradilmasi vo ondan istifado
edilmosi miiossisonin Oziiniin xiisusi solahiyyotidir. Bu blokun
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osas olamatlori — daxili operativ molumatlar vo xarici mon-
bolordon golon digor molumatlardir.

Informasiya bazasina daxil olan malumatlar iiciin
hanst talablar irali siiriiliir?

Informasiya bazasina daxil olan ¢ixis molumatlarina, yani
potensial olaraq informasiya dasiyan molumatlara bir sira tolob-
lor, o ciimladon onlarin diizgiinlilyii, vaxtinda verilmasi, verilon
molumatin tamligi, haddindon artiq doqiqliyi, ohomiyyati vo s.
talabloar irali siiriiliir.

Informasiya sisteminda miihasibat hesabati hanst yeri tutur?

Maliyyos analizi sistemindo xiisusi yeri miiossisonin
maliyyo voziyyatinin arasdirilmasi tutur. Bu tohlilin noticolori
idars tizro miixtalif gorarlarin gobul edilmasi zamani asas dalille-
rin sirasina daxil edilir. Maliyyo voziyyetinin analiz edilmosi
milassisonin iimumi miihasibat hesabatinin molumatlarina asason
yering yetirilir. Informasiya tominat1 sistemindo miihasibat hesa-
batinin xiisusi yeri ondadir ki, o birincisi, yaxsi strukturlasdiril-
mis, ikincisi, mahiyyot etibarilo vahid sokilo salinmis (maliyyo
hesabat1 iizro beynolxalq standartlarin ohomiyyotinin artmasini
nozors alaraq, hatta beynoalxalq miqyasda vahid soklo salinmadan
danismaq olar), iiclinciisii, miintozom olaraq gostorilmok ii¢iin
miitloq xarakter dasiyan (istonilon 6lkodo miihasibat hesabati heg
olmasa, ilda bir dafa tortib edilir) vo dordiinciisii hamu torafindon
oldo edilo bilon yegano informasiya monboyidir (he¢ olmasa,
istifadagilar iiclin tam gapali olmayan).

Miihasibat hesabatinin tarkibino hansi sanadlor daxildir?

Normativ sanadlora asason illik miihasibat hesabatinin
torkibino asagidakilar daxildir:
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a) Miihasibat balansi (forma Ne 1);
b) Galirlar va itkilor hagqinda hesabat (forma Ne 2);
¢) Miihasibat balansmna vo golirlor vo itkilor hagqinda
hesabata olavaloar:
- Kapitalin doyismosi haqqinda hesabat (forma Ne
3);
- Pul vosaitlorinin harakati hagqinda hesabat (forma
Ne 4);
- Miihasibat balansina alava (forma Ne 5);
- Allmmis vosaitlordon magsadli istifads edilmasi
haqqinda hesabat (forma Ne 6);
q) izahedici kagiz;
d) auditor royinin yekun hissaosi.

Qeyd edilon hesabat sohmdarlar iiciin tortib edilir. Vergi
xidmotino golinco, vergi qanunvericiliyino osason vergi yiganlara
togdim edilon formalarin siyahisi daha genisdir — orada bir neg¢a
on sonad var vo bura miihasibat hesabatindan basga miixtolif
arayislar, boyannamalor, hesabatlar vo basqalar daxildir.

Miiassisonin maliyya vaziyyatinin tahlil edilmasinin
hansi novlari vardur?

Hesabat molumatlarina osason miiossisonin  maliyyo
voziyyatinin tohlil edilmesi miixtalif detallasdirma soviyyasi ilo
yerino yetirilo bilor. Burada tohlilin iki noviinii miioyyon etmok
olar: ekspress-tohlil vo darinlosdirilmis tohlil.

Ekspress-tohlilin moqgsodi asagidakilara osason miiossi-
sonin maliyye miivoffoqiyystinin vo inkisaf dinamikasinin
operativ vo aydin sokildo giymotlondirilmosindon ibaratdir:
1) formal olamatlora gora hesabatin nazordon kecirilmasi (hesabat
formalarinin doldurulmasi diizgiinliiyiiniin, aydin sokildo tolob
edilon biitiin gostaricilorin olmasimin vo yekunlarin uygunlugunun
yoxlanilmasi, eloco do hesabat maddoslori arasinda nozarst uygun-
luglarinin yoxlanilmasi); 2) auditorun rayi ilo tanisliq; 3) miiossi-
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sonin hesablama siyasati ilo tanishq; 4) hesabatda “zoif” madde-
lorin miioyyon edilmosi vo onlarin dinamikada giymotlondirilmasi
(“zoif” maddalor olverigsiz miihitdo maliyye voziyyatini
xarakterizo edon hesabat maddoloridir: itkilor, vaxti uzadilmis
kreditor va debitor borcu); 5) asas indikatorlar ilo tanisliq (sohmo
golon golir, soxsi kapitalin rentabelliyi, satislarin rentabelliyi vo
digorlori); 6) hesabatin osas maddslorinin sorhindon va tohlil
baximindan acilisindan ibarot izahedici arayisin oxunmasi; 7) ba-
lans molumatlarina osason amlak vo maliyys voziyyatinin iimumi
giymatlondirilmosi; 8) analizin noticolorino osason roylorin for-
malasdirilmasi (ekspress-tohlilin yekununun aparilmasi).

Ekspress-tohlil cox vaxt aparmamalidir, onun yerino yeti-
rilmasi hansisa c¢otin  hesablasmalar1 vo otrafli informasiya
bazasin tolob etmomalidir.

Dorinlasdirilmis tohlil miiossisonin foaliyyotinin asa-
g1daki toroflori barodo molumat oldo etmoyo imkan veran analitik
omsallar sisteminin hesablanmasini talob edir: amlak voziyyati;
likvidlik vo 6donis etmok gabiliyyoti; maliyyo sabitliyi, isgiizar
foalliq; golir vo rentabellik; bazar foalligi. Bundan basqa,
dorinlosdirilmis tohlil hesabat formalarinin horizontal va vertikal
tohlillorinin zlorinin yerina yetirilmasini talab edir.

Maliyya hesabatinin hanst formalar: miiassisanin amlak
vaziyyatini qiymatlondirmaya imkan verir?

Miiossisonin omlak potensialinin maliyys cohotdon qiy-
motlondirilmasi balansin aktivindo, eloco do forma Ne 5-do veril-
misdir. Bu blokun gostoricilori miiossisonin “hocmi”, onun noza-
rotindo olan vosaitlorin miqdart vo aktivlerin strukturu barads
molumat aldo etmoys imkan verir.
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Miiassisanin balansinda olan tasarriifat vasaitlorinin
mablagi neca miiayyan edilir?

Bu gostorici miiossisonin balansinda hesablanan vo onun
yekun bazar qiymati ilo miitlog uygun olmayan iimumilasdirilmis
maya doyarinin giymatindon vo aktivlorin giymotindon ibarotdir.
Gostaricinin giymati onun valyutasini (yani, balansin yekununu)
hoddindon artiq galdiran maddolorin balansdan ¢ixarilmasi yolu
ilo miioyyon edilir; mosalon, strukturu PBU 4/99 vo RF-nin
Maliyya Nazirliyinin “Toskilatlarin miihasibat hesabatinin for-
malar1 haqqinda” 13 yanvar, 2000-ci il tarixli emrino™ osason
tovsiyo edilon balans {ictin hesablanma formulu asagidaki
kimidir:

NBV =TA-TS-OD

burada NBV — miiossisonin balansinda olan tosorriifat
vasaitlorinin mablogidir;

TA- balans iizra biitiin aktivlardir;

TS - portfeldoki soxsi sohmlordir;

OD- nizamnams kapitalina iizvliik haqq ilo slagoadar tosisgilorin
borcudur.

Bu gostoricinin dinamikada artimi olverislidir vo miios-
sisonin iqtisadi giiciiniin artmasini gostorir. Osas arttm amili —
galirin yenidon investisiyalagdirilmasidir.

Miiassisonin xalis aktivlorinin dayari neca hesablanwr?

Miilki Kodeksa uygun olaraq sshmdar comiyyatlori ii¢iin
xalis aktivlorin doyori hor il hesablanmalidir, onun miioyyon
soraitdo ohomiyyati iso veosaitlorin monbalorinin hacmina va
strukturuna, elaca do dividentlorin 6danilmasine tasir eda bilar.
Bu gostarici (HA) asagidaki alqoritma uygun olaraq miioyyon
edilir (hesablama {i¢iin biitiin gostoricilor balansdan gotiiriiliir):

* fqtisadiyyat vo hayat. 2000. No. 8
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YA = (BA+OA-(HAC+ 3Y+CAID)] - [UP]+TO+(KO-ABIT-DIT)],

burada BA— dovriyyadon konar aktivlardir (balansin aktivinin
birinci bélmosinin yekunu);

OA — dovriyya aktivlaridir (balansin aktivinin ikinci blmasinin
yekunu);

H/C - alds olunmus giymatli agyalara gors olave doyor
vergisidir;

3¥- nizamnams kapitalina iizvliik haqqt ile alagadar tasiscilarin
borcudur;

CAII - sohmdarlardan alinan soxsi sshmlordir;

[{®— mogsadli maliyyalosmo va golirlordir;

J1O — uzunmiiddoatli 6hdaliklardir;

KO - qisamiiddatli 6hdoaliklordir;

JBII- golocok dovrlorin golirlaridir;

O@II - istehlak fondlaridir.

Hesablama formulunun montiqi haddindon artiq sadadir —
burada hesablagmalarin (yani, bu aktivlori satmaq olar va oldo
edilon mabloglori kreditorlar qarsisindaki borclarin 6donilmasing
vermok olar) kreditorlar qarsisinda yekun borclarin hocmi ilo
tomin edilmosi kimi real olaraq nozordon kecirilo bilon aktivler
miiqayisa edilir. Aktivlarin hocmi vo borc moblagi arasindaki forq
xalis aktivlori toskil edir. Xalis aktivlor miiossisonin 6z sa-
hibkarlar1 arasinsa “borcunun” tomin edilmasi demokdir — miias-
siso baglandig1 togdirds sahibkarlar mohz bu mablogin slds olun-
masina iimid eds bilarlor. Oslinds, bu hesablama qiymatidir; agor
is miiossisonin baglanmasina golib cixarsa, onda xalis aktivlorin
hocmi, bir qayda olaraq hesablama qiymotindon ohomiyyatli
dorocodo forglono vo “fakta goro” miioyyon edilo bilor; onun
toqribi hacmi aktivlorin 6ziiniin miimkiin satig gqiymatlorine goro
hesablanir.

Balansin valyutasinda osas vosaitlorin payr balansin
birinci bolmasinin yekununun onun valyutasina aid edilmosi ilo
hesablanir. Osas vasaitlor miiassisonini maddi-texniki bazasinin
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mahiyyati, onun galirlorinin artirilmast iiciin asas maddi amildir.
Qeyd edilon aktivin tohlil baximindan gqiymaotlondirilmasinin
ohamiyyati bununla izah edilir.

Kohnalma amsalint na xarakteriza edir va neca hesablanir?
Ko6hnalma omsali avvalki dovrlards ilkin (barpa) doyarda
xorclordon silinon vo asagidaki formul iizro hesablanan osas

vasaitlorin doyarinin hissasini xarakteriza edir:

K. = Toplanmis amortizasiya
Osas vosaitlorin ilkin (boarpa) doyori

Hesablanma iiciin molumatlar forma Ne 5-do verilmisdir.
Bu gostaricinin gorti olmasina baxmayaraq, o, miioyyon analitik
mona kasb edir — bozi aragdirmalara osason barabor amortizasiya
metodundan istifads edilorkon azalma oamsalinin qiymatinin 50%-
don ¢ox olmasi arzuedilmoz hesab edilir. Qeyd etmok lazimdir ki,
bu gostaricinin aktivlorin fiziki cohatdon kohnalmasi ilo heg bir
olagosi yoxdur.

Hans1 gostaricilor miiassisanin maliyya vaziyyatini
qisa planda daha adekvat xarakterizo edir?

Qisamiiddatli perspektiv baximindan miiossisonin daha
adekvat maliyys voziyyatini likvidlik vo 6domo gabiliyyati gosto-
ricilorinin komayi ilo qiymatlondirmak olar. Bu gostaricilor miias-
sisonin 6z qisamiiddotli ©hdoliklorino asason vaxtinda vo tam
hocmds hesablama apara bilacayi barads analitiko moalumat vers-
cokdir. Miiassisonin dovriyyadon konar aktivlori hom do, prinsip
etibarilo, balans passivinin ayrica bolmosindo gostorilmis miios-
sisonin qisamiiddotli borcunun tomin edilmosi ola bilor. Lakin
cari kreditor borcunun ddonilmasi iiciin asas vasaitlorin satilmasi
cox vaxt miiossisonin miiflislosmoyo dogru getdiyini gostorir vo
adi amoliyyat kimi hesab edils bilmaz.
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Ona gora do, miiassisonin cari maliyya vaziyyatini qiy-
motlondirorkon qisamiiddotli 6hdoliklori onlarin real vo iqtisadi
cohotdon tosdiq edilmis tominati kimi dovriyys aktivleri ilo
miigayiso edilmosi montigo uygundur.

Likvidlik vo 6doma gabiliyyati bir-birinden forqli, lakin
bir-biri ilo qarsiligh slagods olan xarakteristikalardir.

Miiassisalarin aktivlarinin likvidliyi dedikda na basa diisiiliir?

Hor hansi bir aktivin likvidliyi onun pul vasaitlorino trans-
formasiya olunmasi1 qabiliyyatidir. Likvidlik dorocesi trans-
formasiya dovriiniin davam etmosi ilo miioyyon edilir. Miiddot no
godor qisa olarsa, verilmis aktivlorin likvidliyi do bir gador ¢ox
olar. Hesablama-tohlil odobiyyatda o aktivlor likvid adlanir ki,
onlardan bir istehsal ili oarzinda istifads edilir.

Miiassisanin likvidliyi dedikda na basa diisiiliir?

Miiassisonin likvidliyi dedikdo 6hdsliklorin yerina yetiril-
mosi lizro saziglordo nozordo tutulan miiddstin pozulmasina bax-
mayaraq, miiassisonin qisamiiddatli 6hdsliklorinin yerina yeti-
rilmosi {iclin nozori cohotdon kifayot qodor hocmdo dovriyyo
vasaitlorinin olmasi basa diisiiliir.

Miiassisanin odama qabiliyyati dedikda na basa diisiiliir?

Odomo gabiliyyati tez bir zamanda 6donilmali kreditor
borclarina goro hesablamalar {iciin kifayot edon pul vosaitlorinin
vd onlarin ekvivalentlorinin olmasini bildirir. Belo ki, 6domo
gabiliyyatinin osas olamotlori asagidakilardir: a) hesablanma he-
sabinda kifayat qadar vasaitin olmasi; b) vaxti uzadilmis kreditor
borcunun olmamas.

Likvidliyi vo 6doma qabiliyyatini miitloq vo nisbi gos-
toricilor vasitosilo miioyyan edirlor. Osas miitloq gostorici xiisusi
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dovriyya vasaitlorinin hacmidir (WC). WC gostaricisinin daha
genis yayilmis hesablanma alqoritmi beladir:

WC =CA-CL,

Burada CA — dovriyys aktivloridir;
CL — qisamiiddatli 6hdaliklordir.

WC biitiin gqisamiiddatli 6hdaliklar tizro 6donis edildikdon
sonra miiossisonin soroncaminda hanst moblogdo dovriyyo vo-
saitlarinin qalacagi barads analitiko malumat veracakdir. WC-nin
tovsiya edilon giymaotlori yoxdur; onu dinamikada tohlil edirlor;
istehsal hacminin artmasi ilo xiisusi dovriyys vesaitlorinin hacmi
adoton coxalir.

Likvidlik va ddama qabiliyyatinin giymatlondirilmasi
iiciin hanst aidiyyat gostoricilardon istifada edilir?

Likvidlik vo 6domo qabiliyyatinin timumilogdirilmis xa-
rakteristikasi ii¢iin likvidlik omsallarindan istifads edilir. Burada
0z likvidlik deracesine goro bir-birindon forqlonon dovriyys ak-
tivlorinin ii¢ qrupunu ayirirlar: istehsal ehtiyatlari, debitor borcu,
pul vosaitlori vo onlarin ekvivalentlori. Bu, miiassisonin lik-
vidliyini vo ©6domo qabiliyyeotini xarakterizo edon ii¢c tohlil
omsalin1 amolo gatirmays imkan verir.

Cari likvidlik amsali cari qisamiiddstli borcun (cari
ohdaliklorin) bir rubluna dovriyys vosaitlorinin (cari aktivlaorin)
neco rublunun diisdiiyiinii gostormoklo miiossisonin likvidliyino
imumi qiymat verir.

Kum= Dovriyya vasaitlari
Qisamiiddatli 6hdaliklor

Gostoricinin  giymoti foaliyyot saholorino vo novlorino
gora ohomiyyatli doracads dayise bilor. Onun dinamikada mon-
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tigo uygun sokildo artimi olverigli tendensiya kimi hesab edilir.
Qorb hesablama-analiz tocriibosindo 2-yo borabor olan gos-
toricinin giymoti az miimkiin hesab edilir; bu, gostaricinin daqiq
normativ giymatini deyil, onun qaydasini gostoron toxmini qiy-
matdir.

Siiratli likvidlik amsali monaca cari likvidlik amsali ilo
eynidir, lakin ¢ox az sayda dovriyys aktivlori lizro hesablanir:
onlarin daha az likvid hissosi hesabdan ¢ixarilmigdir:

xns = Debitor borcu +pul vasaitlori
Qisamiiddatli 6hdoaliklor

Bu ciir ¢ixarilmanin montiqi noinki ehtiyatlarin ¢ox az
likvidliyindon ibaratdir, hom do, on vacibi odur ki, istehsal ehti-
yatlarinin macburi satis1 zamani aldo edilmali olan pul vasaitlori
onlarin oldo olunmasina gors xarclordon ¢cox asagi ola bilor.

Boazi qorb analitiklorinin islorinde omsalin toxmini asagi
giymoti — 1 misal gotirilir, lakin bu qiymot do sorti xarakter
dasiyrr.

Miitlaq likvidlik (6doama qabiliyyati) amsali miiossisonin
sart likvidlik meyaridir; zorurat yarandigi halda qisamiiddatli borc
ohdoliklorinin hans1 hissosinin  movcud olan pul vasaitlori
hesabina dorhal 6danilo bilmasini gostarir;

K6 = Pul vasaitlori
Qisamiiddatli 6hdoaliklor

Verilmis omsalin tovsiyo edilon giymaotlori yoxdur. Yerli
hesabatin aparilmas iiciin i§ tocriibasi gostorir ki, onun giymati,
bir qayda olaraq, 0,05-don 0,1-9 godor doyisir.

Analitik iiclin miioyyon maraq kosb edon likvidliyi vo
O0donis etmok qabiliyyotinin digor gostoricilori do molumdur.
Likvidliyin vo 6doma qabiliyyatinin qiymatlondirilmasini diisii-
niilmiis sokildo yerino yetirirlor; misal iigiin, ogor WC-nin hocmi
monfidirsa, onda qisamiiddatli perspektivde miiassisonin maliyya
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voziyyati xosagalmoz hesab edilir vo likvidlik amsalinin hesab-
lanmasi artiq 6z monasini itirir.

Miiassisanin maliyya stabilliyini neca qiymatlondirmak olar?

Miiossisonin maliyyo sabitliyinin osas xarakteristikalarin-
dan biri uzunmiiddatli perspektiv baximindan onun faaliyyatinin
stabilliyidir.

Maliyyo stabilliyi komiyyot etibarilo iki ciir qiymat-
londirilir: birincisi, vasaitlorin monbalaorinin strukturu baximin-
dan, ikincisi, xarici monbalorin tomin edilmosi ilo olagadar
xorclor baximindan. Miivafiq olaraq, gostoricilorin iki qrupunu
ayirirlar: sorti olaraq adlandirilan kapitallasma omsali vo 6danis
etmo omsali. Birinci qrupun gostoricilori osas etibarilo, balansin
passivi haqqinda molumatlara osason hesablanirlar. ikinci qrupa
is9, 0 gostoricilor daxil edilir ki, onlar faizlor vo golirlor ¢ixilana
godor golirin daimi maliyys xarclarinin hacmi ilo alagolondiril-
mosi yolu ilo hesablanir. Burada xorclor dedikdo, miiossisonin 6z
galirindan asili olmayaraq sorf etditi xarclor nozards tutulur.

Xiisusi kapitalin tomoarkiizii omsali miiossiso sahiblo-
rinin foaliyyati liciin avans olaraq verilmis vosaitlorin imumi
moblogindoki payin1 miioyyon edir:

Keq =Xiisusi kapital = E
Vasaitlorin TL
butiin manbalari

burada TL - vasaitlorin monbalorinin (uzunmiiddatli va
qusamiiddatli) imumi moblagidir, yoni balansin yekunudur.

Verilmis omsalin giymati no qodor ¢ox olarsa, miiossiso
daha sabit, stabil vo xarici kreditorlardan miistoqil sokildo faaliy-
yot gostorar. Bu gostoriciys olavo olaraq coalb edilmis vosaitlorin
hocminin monbalorin iimumi mablagine aid edilmosi yolu ilo
hesablanan calb edilmis vasaitlorin tomoarkiizii amsah (Kiq)
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omoalo golir. Aydindir ki, geyd edilon omsallarin qiymatlorinin
miqdar1 1-0 (vo ya 100%-9) borabordir.

Uzunmiiddatli maliyyslosmo monbalorinin  strukturunu
xarakterizo edon gostoricilora bir-birini qarsiligh sokildo tamam-
layan iki gostorici aiddir: asagidaki formullar vasitesilo hesab-
lanan kapitallasdirilmis monbalorin maliyys asilihigi omsah
(Kate) vo kapitallagdirilma monbalarinin maliyys miistaqilliyi
amsali (Ke):

Kaie= Uzunmiiddatli ohdaliklor = LTD,
Xiisusi kapital+ E+LTD
uzunmiiddatli 6hdaliklor

Kee = Xiisusi kapital = E
Xiisusi kapital + E+LTD
uzunmiiddatli 6hdoaliklor

Maliyya tosir vasitasinin soviyyasi. Bu omsal miios-
sisonin maliyyo sabitliyinin osas xarakteristikalarindan biri hesab
edilir. Onun hesablanmas tigiin miixtalif alqoritmlor molumdur;
asagidaki daha genis sokildo totbiq edilir:

kot = Uzunmiiddotli 6hdeliklor = LTD
Xiisusi kapital E.
(balans giymati)

Gostoricinin  iqtisadi  interpretasiyast aydindir:  $oxsi
vasaitlorin bir rubluna borc kapitalinin na godor rublu diisiir.
Maliyya tosir vasitosinin soviyyasinin doyari no godar ¢ox olarsa,
miloyyon sirkat ilo olagoadar risk bir o goder ¢ox, onun ehtiyat
borc potensiali, yoni zoruriyyot yarandigi toqdirdo miiossisonin
alverisli sortlar ila kredit almaq imkani iso asag1 olar.

Biitiin nozordon kecirilmis gostoricilor kapitalizasiya
omsallarinin qrupuna aid edilirdi.

Odonis omsallar1 arasindan daha vacib olanm —
odonilmoli olan faizlorin tomin edilmoasi amsalim (TIE) ayiraq:
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TIE = Faizlor va vergilor tutulana gador golir = EBT +IE
Odonilmali olan faiz E

Aydindir ki, TIE giymoti vahiddon ¢ox olmalidir, oks
halda miiossiso cari 6hdoalikloro goro xarici investorlar ilo genis
hoacmds hesablasa apara bilmoz. Ogor gostarici stabil olaraq bu
ciir yiikksok giymoto malik olarsa (bunu dinamikada tohlil zamani
gormok olar), borc kapitalinin tochizatcilar1 ilo miinasibatlordo
hoddindon artiq olverisli perspektivdon danismaq olar, yoni
miiossiso hesablagsmalarin yerino yetirilmosi liciin kifayat qoder
hocmdo golir oldo edir.

Miiassisanin isgiizar faalligint neca
qiymoatlondirmak olar?

Genis monada, “isgiizar foalliq” mohsul, amok vo kapital
bazarinda firmanin irslilomosino yonoldilmis biitiin soylori no-
zordo tutur. Miiossisonin maliyya-tosarriifat foaliyyatinin idars
edilmosi baximindan bu termin onun cari istehsal vo kommersiya
foaliyyati kimi daha ¢ox dar monada basa diisiiliir.

Komiyyot baximindan qgiymotlondirilmo vo isgiizar
foalligin tohlil edilmasi asagidaki istigamotlora osason yerind
yetirilo bilor:

. osas gostaricilora asason planin (yuxart togkilatlar toro-
findon vo ya miistoqil olarag miiayyon edilon) yerino yeti-
rilmosi doracasinin  giymotlondirilmosi vo konara ¢ixma
hallarinin tohlil edilmasi;

. maliyyo-tosarriifat foaliyyatinin hocminin artirilmasi iigiin
miivafiq templorin qiymatlondirilmasi vo tomin edilmasi;

. kommersiya togkilatinin maddi, omok vo maliyys resursla-
rindan somarali istifado olunmasi soviyyosinin giymaotlon-
dirilmasi.
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Sonuncu istigamat osas istiqgamatdir, onun mahiyyati
dovriyyo vosaitlorinin rasional strukturunun tomin edilmosindon
ibaratdir. Maliyyonin cari idars edilmasi montiqi dovriyya vasait-
lorindon somarali istifado edilmasi tolobindon asilidir — imkan
daxilinda hor bir rubl “islomelidir” vo aktivlordo uzun miiddat
yararsiz qalmamalidir.

Ciinki cari foaliyyot zamani vasaitlorin transformasiyasi
asagidaki sxemo osason yerino yetirilir: pullar— istehsal ehti-
yatlar1 — hesablagmalarda olan vasaitlar (debitorlar) — pullar ...
onda pul vosaitlorinin “yararsiz” qalmasi, hor seydon avval, ehti-
yatlara vo debitorlara aid edilir. Mohz bu aktivlora qoyulan
vasaitlorin dovriyye qabiliyyati do tohlil edilmalidir.

Istehsal ehtiyatlarinin dovriyya gostaricilorini
noa xarakterizo edir va onlar neca hesablanirlar?

Maliyyo-tosarriifat foaliyyatinin vacib gostoricilori —
satisgdan vo golirdon oldo edilon modaxil dovriyyo gostorici-
larindan birbasa asilidir. Bir-biri ile qarsiligh slaqe aydindir — ¢ox
da boylik olmayan dovriyye vosaitlorino malik olan, lakin
onlardan daha somorali istifado edon miiassiso bodyiik hocmli
dovriyye aktivlorino malik olan miiossiso kimi eyni naticolori aldo
eda bilar, lakin bu zaman aktivler geyri-rasional struktura malik
olacaq vo cari hocm toloblorino goro yiiksok olacaqdir. Bundan
basqa, dovriyyonin miixtalif morhoalalorindo yerloson dovriyye
aktivlori , bir qayda olaraq, bir-biri ilo garsiligh slagodadir; ona
gora do, ayri-ayrt moarhalods dovriyyenin siiratlondirilmesi diger
morhololordo dovriyyonin siiratlondirilmasi 6lgiilori ilo miisayot
edilir.

Istehsal ehtiyatlarma vasaitlorin qoyulmasi somoraliliyi
dovr etmo vo ya giinlor ilo Olciilon dovriyys gostaricilori ilo
xarakterizs edils bilor.

Dovr etmos ilo dovriyys (Inv,) asagidaki alqoritmo osason
hesablanir:

INV, = COGS
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Inv

burada COGS - hesabat dovriinds realizo edilon mohsulun
maya doyaridir (xammalin vo materialin imumi xarclari).

Inv - hesabat dovriinds orta xammal vo materiallar ehti-
yatidir (doyar monasinda).

Misal gotirilon gostorici dovrlor ilo 6l¢iiliir; Onun dinami-
kada artimim1 miisbat tendensiya hesab edirlor vo o vasaitlorin
ehtiyatlarda dovriyyasinin siirotlondirilmoasi kimi xarakterizo
edilir. Dovriyys balans molumatlaria va galirlor vo itkiler hag-
ginda hesabata osason hesablanir. Ticarot miiossisalori {iciin bu
formul basqa ciirdiir — kosrin surotinds tez-tez ancaq mal dov-
riyyasi geyd edilir, gostoricinin 0zii iso mal dovriyyasinin siirati
adlanir. Indikator hesabat dovrii orzindo ehtiyatlara qoyulmus pul
vasaitlorinin ne¢o dofo dovr etdiyini gostoracok.

Ehtiyatlarin dovr etmasi (giinlorls). Bu, dovriyyenin
dovrlor ilo deyil, giinlor ilo olan digor dovriyyosidir. Hesablagsma
algoritmi beladir:

Invd = Inv
COGS/D,

burada D- hesabat dovriinds giinlorin sayidir.

Kosrin verilmis moxracindo bir giinlik maya doyaridir,
yoni hesabat dovrii orzindo istifado edilmis xammalin vo mate-
riallarin hacmidir. GOstarici giinlar ilo Olciiliir vo orta hesabla giin
orzindo no godor pul vasaitinin istehsal ehtiyatlarinda yararsizlas-
digin1 xarakterizo edir. Bu dovriin davamiyyati no godar az olarsa
yaxsidir, yoni, gostoricinin dinamikada asagi diismosi miisbot
tendensiya kimi qabul edilir.

Dovrlor vo giinlor ilo dovriyyo gostoricilori bir-biri ilo
qarshql alagadadir — onlarin bir-birine vurulmasi tohlil edilon
hesabat dovriiniin uzunluguna borabordir.

Debitor borcunun dovriyya gostaricilarinin (hesablasmalarda
vasaitlarin) hesablanma alqoritmi necadir ?
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Vasaitlorin hesablasmalarda dovriyyasi (dovrlar ild).
Miivafiq (AR;) gostaricisi asagidaki alqoritma asasan hesablanir:
AR=S
AR

burada S- hesabat dovriinds satigdan golon modaxildir;
AR isa hesabat dovriinds orta debitor borcudur.

Bu gostarici dovrlar ila (dafa ilo) Slgiiliir vo hesabat dov-
riindo debitor borcuna qoyulmus vasaitlorin neco dofo dovr etdi-
yini gostarir. Gostaricinin dinamikada artimi miisbat tendensiya
kimi hesab edilir.

Vasaitlorin hesablasmalarda dovriyyasi (giinlar ilo).
Miivafiq (ARd) gostoricisi agagidaki alqoritmo osason hesablanir:

ARy= AR,
S/D
burada D — hesabat dovriinds giinlorin sayini bildirir.

Bu gostarici giinlor ilo hesablanir vo debitor borcunda vo-
saitlorin orta hesabla neco giin yararsiz vo ya istifadosiz qaldigim
gostarir. Gostaricinin dinamikada asagi diismosi miisbot tenden-
siya kimi hesab edilir. Niimuno gatirilmis iki dovriyye gostarici-
sinin bir-birino vurulmasi hesabat dovriiniin davamiyyatino
baorabordir.

omoaliyyatin dovr etmasinin davamiyyati gostaricilari neca
xarakteriza edilir va neca hesablanir?

Ehtiyatlarda vo debitorlarda olan pul vasaitlorinin immo-
bilizasiyas1 (yoni, vosaitlorin aktiv dovriyyadon ayrilmasi) dore-
cosinin limumilosdirilmis xarakteristikas1 iiclin asagidaki alqo-
ritmo osason hesablanan omaliyyatlarin dovr etmasinin dava-
miyyati gostaricisi totbiq edilir:

D, = 1HVd+ARd
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Verilmis gostorici pul vesaitlorinin orta hesabla neco giin
geyri-pul vosaitlorinin dovriyyo aktivlorindo istifadosiz qaldigini
gostarir. Dinamikada gostoricinin asagi diismasi miisbat ten-
densiyadir.

Miiassisanin rentabelliyini (galirliliyini) neca
qiymoatlondirmak olar?

Maliyyo baximindan miisssisonin foaliyyatinin some-
roliliyi golir vo rentabellik gostoricisi ilo xarakterizo edilir.

Miiassisonin zorarsiz islomasinin asas gostoricisi golirdir.
Lakin ayrica gotiiriilmiis bu gostoriciya goro miiossisonin maliyyo
somaraliliyi barado gorar vermok olmaz. Ona gora do, tohlil
zamani rentabellik omsallarindan istifads edilir.

Rentabellik gostaricilori — golirin ya istifado olunan re-
surslarin hocmi, ya da alinmig modaxil formasinda umumi golir
ilo miiqayiso edildiyi nisbi gostaricidir. Ona gora da, rentabelllik
omsallarinin iki qrupu molumdur: investisiyalarin (kapitalin)
rentabelliyi vo satislarin rentabelliyi.

Investisiyalarin rentabelliyi miixtolif qruplarin maraqlar
baximindan hesablana bilor: sahibkarlarin, investorlarin, miias-
sisolorin vo saironin maraqglari baximindan.

Investorlar (sahibkarlar vo kreditorlar) miiossisonin osas
kapital tochizat¢ilaridir. Onlarin iimumi goliri xalis golir vo
0donilmali olan faizlorin hacmidir. Bu timumi galir ya aktivlorin
hamisi, ya da uzunmiiddatli kapital ilo miigayiso edilo bilor; birin-
ci halda aktivlorin rentabelliyi kimi molum olan amsal (ROA),
ikinci halda iso investisiyalasdirilan kapitalin rentabelliyi (ROI)
hesablanir:

ROA =NI+IE,
TA
ROl = NI + [E,

TL-CL
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burada NI - xalis galirdir (sahibkarlar arasinda boliisdiiriilo
bilon golirlar);

TL — maliyyslosmo monbalorinin timumi hocmidir (balan-
sin yekunu — passiv iizro nettodur);

IE — 6doanilmali olan faizlordir;

CL — qisamiiddotli 6hdoliklordir.

ROA gostoricisi bu miiossisonin aktivlorino vasaitlorin
goyulusunun somaraliliyini qiymatlondirir; basqa sozlo desok,
investorun seg¢ilmasi diizgiinlilyii giymatlondirilir (xiisusilo, soh-
bot miiossisonin hansi sahoys moxsus olmasindan gedir). ROI
gostaricisi investorlar vo onlar torofindon yaradilmis miiossisolor
arasinda qarsiliglt miinasibatlorin somaraliliyinin vo magsadauy-
gunlugunun giymotlondirilmasini xarakterizo edir — uzunmiiddatli
kapitalin galirliliyini qiymatlondirir.

Miiossiso sahibkarlarinin movqgeyi baximindan investisi-
yalarin mogsadauygunlugunun qiymatlondirilmasi {iciin daha
genis yayillmis maliyyo gostoricisi xiisusi kapitalin rentabelliyi
gostaricisidir (ROE):

ROE =NI.
E

Nozordon kecirilon gostaricilor satislarin  rentabelliyi
omsali ilo tamamlanir. Golir gostoricilorindon hansinin hesab-
lagmalarin asasim togkil etmasindon asili olaraq onlarin tutulmasi
tictin miixtalif alqoritmlor vardir, lakin ¢ox vaxt imumi golirdon,
omoliyyat golirindon (faizlor vo vergilor ¢ixilana qador) vo xalis
golirdon istifado edilir. Ona goro do, burada satis rentabelliyinin
lic gostoricisini hesablayirlar: a) timumi golir normas: vo ya
satilan mohsulun iimumi rentabelliyi (GPM); b) omoliyyat goliri-
nin normasi vo ya satilan mohsulun amoliyyat rentabelliyi (OIM);
b) xalis golir normasi vo ya satilan mohsulun xalis rentabelliyi
(NPM).

GPM = Umumi golir = S-COGS ,
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Satisdan galon S

modaxil
OIM = Omoliyyat goliri = S-COGS-OE ,
Satisdan golon modaxil S

NPM = Xalis golir = NI,
Satigdan golon S
madaxil

burada COGS - satilan mohsulun maya doyoridir.
OE - omaliyyat xaorcloridir (6denilmali olan xarclor vo vergilor
istisna olmagla)

Miiassisanin bazarda faalligini neca qiymoatlondirmak olar?

“Maliyyo foalligi” termini miixtalif ciir sorh edilir. Birjada
0z qiymatli kagizlarina qiymat toyin edon sirket baximindan o, on
az1 bazar gostoricilorinin dinamikasi noqteyi-nozorindon kapital
bazarinda moévcud voziyyatin saxlanilmasina komok edon
kompleks todbirlori ifado edir. Digor sirkotlor baximindan bazarin
foallig1 kapital bazarinin dinamikasina nazarati nozords tutur vo
onun 9sas magsadi imumigqtisadi vo saho tendensiyalarinin miioy-
yon edilmosi, mallarin, islorin vo xidmatlorin istehsali iizra
konkret sektorda “havani” miioyyon edon asas konkurentlorin vo
(vo ya) sirkatlorin voziyyatinin qiymatlondirilmasi vo sairadon
ibaratdir. Ona goro do, inkisaf etmis bazar iqtisadiyyatinda sirkot-
larin boyiik aksariyyati bu vo ya digor doracads kapital bazar ilo
olagodardir. Bazar ilo alagonin yaradilmasi (maliyyo resurslarinin
toplanilmasi ilo olaqadar, spekulyasiya mogsadlori baximindan,
bazarlarin vaziyyaotinin qiymotlondirilmasi vo sairo noqteyi-
nozorindon) magsadouygunlugu bir sira maliyys gostaricilarinin
tohlili naticolorino asason miioyyon edilir. Onlardan daha ¢ox
ohomiyyatlisi bunlardir:

Sahmdoan galan galir (Earnings Per Share, EPS) imtiyazli
sohmlor iizro dividentlorin hacmine azaldilan xalis golirin adi
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sohmlorin iimumi sayma aid edilmosi demokdir. Bu gostarici
sohmlorin bazar gqiymatino ochomiyyatli dorocads tosir edir, ciinki
genis ictimaiyyat — adi sohm sahiblari ii¢iin nazords tutulmusdur.
Bu gostaricinin artimi sirkotin investisiya calb etmok bacariginin
artmasina sorait yaradir. Qeyd edok ki, sohmlorin todaviiliindoki
giymatlorin artmasi emitento birbasa golir gotirmir, bununla bels,
bu proses alava galirlor ilo miisayiat edilir. Misal {i¢iin, kapitallas-
dirmadan golon golir artmaga baglayir vo golirlorin sirkotin aktiv-
lorino yenidon qoyulmas: iiciin foaliyyot gostoron sohmdarlara
stimul verir; sirkotin ehtiyat borc potensiali artir; yenidon emis-
siya edilon qiymotli kagizlarin daha sorfoli sortlorlo yerlos-
dirilmasi miimkiin olmaga baslayir va s.

Sohmin doayari (Price/Earnings Ratio, P/E) sohmin bazar
giymotinin sohmdon 9ldo olunan goliro boliinmosi naticosindo
omolo golon gismotdir. P/E omsali miioyyan sirkotin sshmlora
olan tolobat gostaricisidir. O, miioyyon anda investorlarin sohm-
don golon golirin bir rubluna no qoador 6domays razi olduglarini
gostarir. Bu gostaricinin dinamikada nisboton yiiksok artimi onu
gostorir ki, investorlar digarlari ilo miiqayisads miioyyan firmanin
golirlorinin daha siiratlo artmasini gozloyirlor. Bu gostaricini artiq
mokan (tosarriifatlararasi) baximindan aparilan miigayisalordo
istifado etmok olar. Iqtisadi artimm somoraliliyi baximindan
nisbaton yiiksok omsal giymaotino malik olan sirkatlor iigiin, bir
gayda olaraq, “sohmin doyori” gostoricisinin yiiksok qiymoti da
xarakterikdir.

Sohmin divident goliri (Dividend Yield) sohmo goro
Odonilon dividentin onun bazar giymotino nisbati ilo Odonilir.
Golirin ¢ox hissasinin kapitallagdurilmasi yolu ilo 6z foaliyyatini
genislondiron sirkotlordo bu gdstoricinin giymoti nisbaton ki-
cikdir. Sohmin divident goliri firmanin sohmino qoyulan kapitala
qaytarilan faizdir. Bu, birbasa effektdir. Bundan basqa, miioayyon
firmanin sohmino qoyulan giymatlorin doyismasi ilo ifads olunan
vo kapitallagdirilmis golirlilik gostaricisi ilo xarakterizo olunan
geyri-birbasa effekt (golir va ya itki) do movcuddur.
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Divident goliri (Divident Payout) sohmo goro 6donilon
dividentin sohmdon golon goliro boliinmasi yolu ilo hesablanir.
Bu gostaricinin daha aydin sorhi — dividentlor sokilinds sohmdar-
lara 6donilon xalis golir payidir. Omsalin gqiymati firmanin inves-
tisiya siyasatindon asilidir. Bu gostarici ilo onun istehsal foaliy-
yotinin inkisafina yonoldilmis paymn1 xarakterizo edon golirin
yenidon investisiyalasdirilmas1 amsali six baghdir. Divident go-
lirin giymoti vo golirin yenidon investisiyalasdirilmasi omsali
vahido borabordir.

Sohmin kotirovka (qiymeotin toyin edilmasi) amsali
(Market-to-Book Ratio) sohmin bazar qiymaotinin onun kitab
(hesaba alma) gqiymatino nisbatidir. Kitab giymati xiisusi kapitalin
bir sohmins diison payini xarakterizo edir. Belsaliklo, o, nominal
doyordon (yoni, onun sohmdar kapitalda buna goro hesablandigi
somloro qoyulan dayarlor), emmissiya golirinin paymndan (satil-
mis sohmlorin bazar qiymoti ilo onlarin nominal doyari arasin-
daki y1g1lmis forq) vo firmanin inkisafi ticiin toplanmis vo qoyul-
mus golir payindan omolo golir. Kotirovka omsalinin vahiddon
cox olan gqiymoti o demokdir ki, potensial sohmdarlar sohmi aldo
edorok verilmis anda bu sohmo golon real kapitalin miihasibat
qiymatini artiran qiymaoti vermays hazirdirlar.

Miiassisanin maliyya resurslar
va maliyyalagsma manbalari

Dovriyya kapitali na demakdir?

Dovriyys kapitali (sinonimlori: dovriyys aktivlori, mobil
aktivlor, cari aktivler, dovriyya vosaitlori) — miiassisonin cari
foaliyyotinin tomin edilmasi mogsadilo miioyyon miintozomlik ilo
barpa edilon aktivlordir ki, onlara qoyulan vesaitlar bir il vo ya bir
istehsal dovrii orzindo minimum bir dofo dovr edirlor. Dovriyyo
aktivlorinin sxematik olaraq tam dovriyyasini belo tosovviir
etmok olar: pul vosaitlori istehsal ehtiyatlarina daxil edilir; ehti-
yatlar istehsala daxil edilir; istehsal mohsulu anbara daxil olur;
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hazir mohsul alici iiglin yiiklonir; satilmis mohsula goro pul
vasaitlori saticinin hesabina daxil olut; pul vasaitlori xammalin vo
materiallarin alds olunmasi iigiin yenidon istifads edilir.

Daovriyya aktivlorinin strukturu necadir?

Maliyys menecmenti sisteminda shamiyyati olan dovriyya
aktivlorinin asagidaki dorinlosdirilmis komponentlorini ayirirlar:
istehal ehtiyatlari, debitor borcu, pul vosaitlori vo onlarin
ekvivalentlori.

Istehsal ehtiyatlariminin idara olunmas prosesinin
yaradulmas na iigiin zoruridir?

Maddi tominatina goro istehsal ehtiyatlar1 xammaldan,
materaillardan, basa ¢catmamis istehsaldan, hazir mohsuldan, ye-
nidan satis ii¢lin nozards tutulmus mallardan vo digarlerindan iba-
rotdir. Maliyyo menecerlori iigiin istehsal dovrii orzindo ehti-
yatlarda yararsiz qalmis pul vosaitlorinin imumi mablogi va-
cibdir, ona gors do bu eyni aktivlor bir qrupda birlosdirilmisdir.

Ehtiyatlarin idara olunmast hom texnoloji, hom do
maliyyo aspektlorindo boyiik ohomiyyoto malikdir. Miiossisonin
maliyyasinin idaro olunmasi baximindan ehtiyatlar — dovriyya
kapitalinin osas kapitala ¢evrilmosi vasaitloridir, yoni molum mo-
nada dovriyyodon ¢ixarilmis vesaitlordir. Molumdur ki, vosait-
lorin osas kapitala cevrilmomosi miimkiin deyildir, lakin onunla
olagodar neydana ¢ixan geyri-birbasa itkilori komiyyatco galira
borabor olan miioyyon sortilik pay: ilo azaltmaq istoyi yaranir.
Bunu iso miivafiq moblogin alternativ layihoys investisiyalagdi-
rilmasi yolu ilo etmok miimiikiin olardi (misal iiciin, kommersiya
bankinda tacili hesaba yerlosdirmok). Miioyyon hallarda, dolay1
itkilor birbasa da ola bilor. Aragdirmalar gostorir ki, aktivlorin
mocburiyyatdon irali golon satis1 zamani bir ¢ox dovriyye aktiv-
lori “birdon-bira” logv edilmali olan omlaklarin sirasina diisiir,
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onlardan olds olunan mablag iso hesaba alma doyarindon xeyli az
ola bilar.

Debitor borcunu neca idara etmak olar?

Bazar soraitindo mallar, bir gayda olaraq, 6¢donisin vaxti
uzadilmagla satilir. Bu, satici iiglin sorfali deyildir, ¢iinki o sa-
ticiya kredit vermoli olur, lakin mohz bu sistem tochiz edilmis
mohsula gora hesablagsmalar sistemindo asas masalo hesab edilir.
Bu sxemin totbiq olunmasi noticosindo hom do debitor borcu
yaranir.

Debitor borcu xiisusi dovriyyo vosaitlorinin osas kapitala
cevrilmasidir, ona goro do onun maksimal daracads ixtisar edil-
mosi gorart aydindir. Nozori cohotdon debitor borcu minimuma
endirilo bilor, hom do bu, bir ¢ox sobabloro gore bas vermir.
Onlardan biri rogabat ilo olagodardir.

Debitor borcunun hocmi mohsulu alan alicilar ils slagadar
sirkotdo gobul edilmis siyasotdon asilidir.

Bu ciir siyasoti hoyata kecirmoklo miiassiso asagidakilart
miioyyan etmolidir:

e kreditin verilmasi miiddati (¢ox vaxt sirkotds
mohsulun 6danisi {igiin son miiddati nazards tutan
bir ne¢o niimunavi miiqavilolor vardir);

e kredit 6doma standartlar: (tochizatgiya alicinin ma-
liyyo voziyyeotini miioyyon etmok imkanini ya-
radan vo buradan da miimkiin 6danis variantlarinin
meydana ¢ixdigi kriterilor);

e siibho yaradan borclar (debitorlar ila is sistemi to-
xira salinsa da, hatta fors-major hallarina gors 6de-
nisin alinmamasi riski daim movcuddur; ona goro
do, alicinin az tominath olmasi ilo slagadar olaraq
miimkiin itkilor {i¢clin ovvolcodon ehtiyatlarin
yaradilmasi zoruridir);

e Odonisin yigilmast sistemi (bura Odonis sortlori
pozuldugu halda alicilar ilo garsliglt alagolor pro-
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seduru, 6denisdo hansi soviyyado pozuntuya yol
verildiyini tosdiq edon kriterilorin mocmusu, soh-
lonkar borclularin cozalandirilmasi sistemi va
digorlori daxildir);

e catdirilmis mohsulun avvalcadon sort kosilmis vo
hoddindon artiq qisa miiddotdo Odonisi zamani
edilon giizostlar sistemi

Miiassisalor iiciin pul vasaitlorinin va onlarin
ekvivalentlarinin ahamiyyati neca miiayyan edilir?

Bazar iqtisadiyyati zamanmi pul vosaitlorinin vo onlarin
ekvivalentlorinin ohamiyyati ii¢ sabab ilo miioyyon edilir: hore-
kotsizlik (miiossionin cari foaliyyotinin maliyys tominatinin zoru-
riliyi); ehtiyatliliq (gozlonilmoz 6donislorin yerino yetirilmasi);
spekulyativlik (ovvolcodon nozordo tutulmamis, lakin sorfoli
hesab edilon layihodas istirak etmak imkani);

Pul vasaitlorini neca idara etmak olar?

Pul vosaitlorinin somarali sokildo idaro edilmasi sistemi
dord iri blokdan ibarstdir: a) maliyya dovriiniin hesablanmast;
b) pul vasaitlorinin harokatinin tohlil edilmosi; c¢) pul axinlarinin
prognozlasdirilmasi; q) pul vesaitlorinin optimal soviyyasinin
miioyyon edilmosi.

Maliyya dovriiniin hesablanmasi. Omaliyyat dovrii olan
Do — pul vasaitlorinin geyri-pul dovriyys aktivlorindo yararsiz-
lagdig1 dovriin orta davamiyyatidir, bu, har seydon avval, istehsal
vo kommersiya foaliyyatinin somaraliliyinin giymaotlondiril-
maosidir.

Miiossisinin maliyys foaliyyaotinin somaraliliyinin qiymot-
londirilmasi tiglin cari maliyye foaliyyaotinin yerino yetirilmosi ilo
olagodar pul vosaitlorinin azalmasi ilo istehsal-maliyys foaliyyo-
tinin noticosi kimi onlarin c¢oxalmasi arasindaki orta vaxt
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miiddatino borabor olan dovriin davamiyyeti gostoricisinden
istifado olunur:

D.. = Invy +AR4-APy,

burada Invgq — istehsal ehtiyatlarinda yararsizlagdirilmis
vasaitlorin (glinlar ilo) dovriyyesidir.

ARy - debitor borcunda yararsizlasdirilmis vasaitlorin
(giinlar ilo) dovriyyasidir.

APy - kreditor borcunun dovriyyesidir (giinlor ilo); orta
kreditor borcunun maddi istehsl ehtiyatlarinin bir giinliik
xarclaring nisbati ilo hesablanir.

Pul vasaitlarinin harakatinin tohlili cari, investisiya vo
maliyyo foaliyyoti noticosindo pul axininin saldosunu miioyyon
etmoyo imkan verir. Onun komayils foaliyyatin hansi ndvlarinin
daxil olan pul vosaitlorinin vo azalan pul vosaitlorinin asas hoc-
mini omoalo gotirmasi barads tosavviir olde etmok olar. Tohlildo
daha ¢ox pul hesablarinin debeti (pul vasaitlorinin axini) vo pul
hesablarinin krediti (pul vasaitlorinin ¢oxalmasi) ilo oslagadar
biitiin omoliyyatlarin identifikasiyasin1 nozordo tutan ‘“birbasa”
metodu yayillmigdir. Miihasibat ugotu sisteminde miivafiq sov-
dologsmolorin identifikasiyas1 foaliyyotin vacib novlori (cari,
investisiya vo maliyys) iizro pul vesaitlorinin azalmasinin vo
coxalmasinin qruplagsmasini tomin edir.

Pul axinlarimin  prognozlsdirilmasi. Bu blok monaca
onunla miioyyon edilir ki, maliyyo xarakterli bir ¢ox qorarlar,
misal ii¢lin, investisiya vo dividentlorin 0donilmasi vaxtinda
yigilmali olan iri mablogdos pul vosaitlorinin eyni vaxtda azalma-
sin1 nadir hallarda tolab etmir. Pul axinlarinin prognozlagdirilmasi
biznes planlagsmasinin miitloq atributu vo timumiyyatlo potensial
va (va ya) strateji investorlar ils qarsiligli slagslordir.

Pul axinlarinin prognozlasdirilmasi metodikasi izro prose-
durlarin standart ardicilligi beladir: daxil olan pul vesaitlorinin
yarim dovrlor iizro prognozlasdirilmasi; pul vosaitlorinin yarim
dovrlar iizro azalmasimin prognozlasdirilmasi; xalis pul axininin
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(hoddindon artiq ¢oxluq /catismazliq ) yarim dovrler izro hesab-
lanmast; yarim dovrlor baximindan uzunmiiddotli (qisamiiddatli)
maliyyalogsmada iimumi tolobatin miioyyan edilmasi.

Pul vasaitlarinin optimal saviyyasinin miiayyan edilmasi
pul vasaitlorinin daim ¢atismazligl voziyyatlorindon 6ziinii qoru-
magq arzusu va alavo golir aldo edilmosi moagsadilo hansisa iso bos
pul vosaitlorini qoymaq arzusu arasinda raziligin olde edilmosi
zoruriyyatindon irali golir. Artiq galmis pul vosaitlorinin optimal-
lagdirilmas1 {igiib bir sira metodlar mdvcuddur. Daha ¢ox
Baumol, Miller Orr, Stoun metodlar1 voa Monte-Karlo metodu
izra immitasiyalt modellogsdirma mashurluq qazanmisdir. Onlarin
mahiyyati pul vosaitlori qaliginin miixtolif sokildo doyisilmasi
kecidi haqqinda tdvsiyolorin hazirlanmasindan ibaratdir. Bu
kecidin hiidudlarindan konara ¢ixilmasi ya pul vasaitlorinin likvid
qiymoatli kagizlara c¢evrilmosini, ya da oks proseduru nozordo
tutur.

“Pul vasaitlarinin ekvivalentlaori” anlayist nayi ifada edir?

Bu termin vasitasilo hoddindon artiq tez bir vaxtda “canlt”
pullara ¢evirmok miimkiin olan yiiksok likvidli qiymatli kagizlar
geyd edirlor.

Miiassisanin maliyyalagsmasi manbalari

Bazar iqtisadiyyati soraitindo miiossisolorin hansi maliy-
yalosma vasitolori vardir: Oziinii maliyyolosdirmo, kapital bazari
vasitosilo birbasa maliyyolosmo; miiosisonin biidco maliyyalos-
masi va qarsiliglt maliyyalosma.

Oziinii maliyyalasmanin mahiyyati nadir?

Oziinii maliyyologmonin mahiyyati firmanm oldo etdiyi
golir hesabina 6z foaliyatini maliyyolosdirmasi demokdir.
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Miiassisa kapital bazarinin mexanizmi vasitasila
maliyyalagsmanin hanst variantlarindn istifada eda bilor?

Kapital bazarinda resurslarin toplanilmasinin iki varianti
movcuddur: pay vo borc maliyyalosmo. Birinci halda sirkat 6z
sohmlori ilo bazara daxil olur, yoni sohmlorin alavo satisindan
galon galir, sahibkarlarin saymin artmasi vo ya artiq mévcud olan
sahibkarlarin qoyduglar1 olavo tohfolor hesabina vosaitlori oldo
edirlor. Ikinci halda sirket tocili qiymotli kagizlar1 buraxir vo
bazarda satir. Bu iso onlarin sahiblorino cari golirin uzunmiiddoto
alinmas1 vo verilmis istiqgraz kagizinin togkil edilmosi zamani
miiloyyon edilon sortloro miivafiq olaraq verilmis kapitalin
qaytarilmasi ti¢iin imkan yaradir.

Oziinii maliyyalasdirma va kapital bazarinin mexanizmi
vasitasila maliyyalagdirma ilo miiqayisada bank kreditlagsmasi
hansu iistiinliiya malikdir?

Miiossisonin foaliyyetinin maiyyalogmasi ii¢iin yuxarida
nozordon kecirilon iki metod qiisurlara malikdir: birinci metoda
calb edilmis maliyyalosma metodlarinin mohdudlugu, ikinciya iso
satisda cotinlik vo bir cox kicik vo orta biznes niimayondolori
ticlin alcatmazliq xasdir. Bu monada bank kreditlosmasi colbedici
goriiniir. Bank kreditinin alinmasi, prinsip etibarilo, borc alanin
istehsal hocmi, golirin oldo olunmasi davamliligt vo onun
sohmlorinin kapital bazarnda pylasdirilmasi doracasi va s. ilo ola-
gadar deyildir. Calb edilon kapitalin hacmi nazari cohatdon ¢ox
boyiik ola biler; kreditin hazirlanmasi vo alinmasi nisbaton az
miiddato basa gala bilar va s. Osas problem banki alverisli sortlor
ilo kredit vermoyo inandirmaqdan ibaratdir.

Biidca maliyyalagmasinin mahiyyati nadan ibaratdir?

Bu maliyyologsmo metodu miixtolif soviyyali biidcolordon
vasaitlorin alinmasini nasards tutur. Bu maliyyslogsma metodunun
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colb ediciliyi ondan ibaratdir ki, bu vasaitlorin monbasi praktiki
olaraq pulsuzdur, alinan vosaitlor nadir hallarda gaytarilir, onlarin
xarclonmasing iso nazarat edilir. Lakin bir sira obyektiv sabablor
iztindon bu manbadan istifads edilmasi daim mohdudlagdirilir.

Miiassisanin qarsiligh maliyyalagsmasinin mahiyyati nadir?

Oz foaliyyoti zamanmi miiossisolor Odonis miiddotinin
uzadilmasi sorti ilo bir-biri {iciin mohsul tochz edirlor. Bu halda
sOhbat garsilighh maliyyologsmodon (kommersiya krediti) gedir. Bu
metodun bundan ovvalki maliyyslosmo metodundan prinsipco
forqgi ondan ibaratdir ki, digor metodlar strateji shomiyyoto malik
olduglar1 halda o, qisamiiddatli maliyyalosmo sisteminin torkib
hissosidir.

“Kapital” kateqoriyasinin izahu iiciin hanst
yanasmadan istifads edilir?

Tosarriifat subyektinin faaliyyatinin maliyyalogmasi siste-
mindo osas anlayislardan biri kapitaldir. Bu kateqoriyanin izah
edilmosi liclin {i¢ osas yaxinagmanit miioyan edirlor: iqtisadi,
miihasibat vo ugot-tohlil.

Igtisadi yaxinlasma corgivosindo kapitalin fiziki konsep-
siyasi yerino yetirilir vo comiyyatin golirlorinin universal mon-
bayi olan va dovlat daxil olmaqla soxsi (onun dastyicisindan, yoni
insandan uzaglagmayan), 0zsl, ictimai birlikloro béliinon resurs-
lari comi kimi genis monada nazardon kegirilir. Kapitalin iki son
noviinii, 6z novbasindo, real vo maliyys noviino ayirmaq olar.
Real kapital istehsal amillorindo (binalar, masinlar, naqgliyyat
vasitolori, xammal vo digorlori) ifado olunur; maliys iso qiymatli
kagizlarda vo pul vasaitlorinda. Bu konsepsiyaya uygun olaraq
kapitalin hocmi aktivo goro miihasibat balansinin yekunu kimi
hesablanr.

Miiossiso soviyyosindo yerino yetirilon miihasibat yaxin-
lagsmas1 ¢argivasindoa “kapital” termini xalis aktivlorin sinonimi
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kimi ¢ix1s edir, onun hacmi iso miiaessisonin aktivlorinin mablogi
vo onun 6hdoliklorinin hocmi arasindaki forq kimi hesablanir.

Ucot-tohlil yanagsmasi mahiyyat etibarilo iki ovvalki
yanasmanin birlogsmosidir vo kapitalin fiziki vo maliyys konsep-
siyalarinin modifikasiyasindan istifado edir. Bu halda resurslar
comi kimi kapital eyni vaxtda iki torofdon xarakterizo edilir:
a) onun qoyulma istiqgamatlari (kapital vahid miistoqil substansiya
kimi movcud deyildir vo homiso bosi fiziki formaya salinir) vo b)
yaranma monbalari kimi (kapital haradan alinmisdir vo kimindir).
Miivafiq olaraq kapitalin iki bir-biri ilo qarsilighi slagodo olan
miixtolifliyini ayirirlar: aktiv vo passiv. Aktiv kapital — tosarriifat
subyektinin istehsal giiciidir vo onun miihasibat balansinin
aktivinds iki blok - asas vo dovriyys kapitallar1 formasinda for-
mal olaraq togdim edilmisdir. Passiv kapital — vasaitlorin uzun-
miidotli monboloridir vo onlarin hesabina subyektlorin aktivlori
formalagmsdir; onlar xiisusi vo borc kapitalina boliinmiisdiir.

Xiisusi kapital igiincii toroflorin toloblori 6donildikdon
sora miiossiso sahiblorino ¢atan miiossiso aktivlorinin doyarinin
bir hissasidir. Formal xiisusi kapital iso balans passivinda bu vo
ya digor doracado ifado olunmudur; onun ass komponentlori ni-
zamnamao, dlavo va ehtiyat kapitallari, eloco do paylasdirilmamis
golirdir.

Borc kapitali iso iciincii soxslor torofindon miiasisoyo
uzun miiddato verilon vasaitlorin pul baximindan qiymotlondiril-
mosi demokdir. Xiisusidon forqli olaraq, borc kapitali gaytaril-
malidir, gaytarilmasi sorti barodo onun yigilmasi vaxtinda da-
nisilir; o monada daimidir ki, kapital tochizat¢ilart néqteyi-nozo-
rindon borcun osas mobloginin nominal hocmi doyismir. Forml
olarag borc kapitali balansin passivindo miiossisonin {igiincii
soxslor qarsisinda gotiirdiiyii ohdoliklorinin comi kimi ifado edil-
migdir, onun asas komponentliri iso uuzunmiiddatli kreditlor vo
borclardir.

Ucot-tohlil yanasmasina asason kapitalin hacmi miihasibat
balansinin {iclincii vo dordiincii  bolmalorinin  yekunlarinin
mablogi kimi hesablanir.
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Maddi-osya baximindan ifade olunmasi noqteyi-nozo-
rindon monboalorin digor biitiin ndvlori kimi kapitalin sahibi gos-
torilmomigdir, yoni o, miiossisonin miixtalif aktivlerina gora
yayillmisdir. Bu monada xiisusi vo borc kapitalinin olmasini heg
bir vaxt belo tosoviir etmok olmaz ki, hesablama hesabindaki
vasaitlorin bir hissasi xiisusi, bir hissasi isa borc vasaitlordir.

Xiisusi kapitalin ayri-ayri elementlarinin tarkibi vo
xiisusiyyatlari nadan ibaratdir?

Sohmdar tipli kommersiya toskilatinin yaradilmasi zama-
ni, bir qayda olaraq, yegano maliyyolosmo monboyi nizamnamo
kapitalidir. Teskilatin nizamnamo kapitali onun omlakinin
minimal oOl¢iisiinii miioyyon edir. Biznesin bozi toskilati-hiiquqi
formalar1 ticiin onun hacmi asagida mohdudlasdirilir; o ctimladon,
aclq comiyyotin minimal nizamnamo kapitali (MNK) onun
geydiyyat tarixindo omayin 6donilmasi iiclin minimal hacmin
mingat mablogindon asagi, gapali comiyyotin kapitali iso MNK-
nin yiizqat mablogindon asag1 olmamalidir.

Ac¢iq comiyyatin nizamnamao kapitali iki tipdon ibarat ola
bilor: adi vo iistiinliik verilon, hom do qoyulmus iistiinliik verilon
sohmlorin nominal doyari nizamnams kapitalinin 25%-ni ke¢cmo-
moalidir. Comiyyatin tasis edilmasi zamani onun soshmlari comiy-
yatin nizamnamasi ilo miioyyan edilon miiddot orzindo tam o6do-
nilmolidir, bu zaman nizamnamas kapitalinin 50%-don ¢ox olma-
yan hissosinin comiyyatin yaradilmasi vaxti, yerdo qalan hisso-
sinin is9 onun geydiyyata alindig1 andan il orzinds 6donilmasi
lazimdir.

Olava kapitala miiossisonin asas vasaitlorinin, asaslt tikinti
obyektlorinin vo digor omlak obyektlorinin 12 aydan yuxari
sarfali gokildo istifade edilmasi mablagi, eloca do yerlosdirilmis
sohmlorin (sohmdar comiyyatin emissiya goliri) nominal doyo-
rindan cox alinmis mablag daxildir.

Rezerv kapitalinin yaradilmasi icbari olaraq ayrilan illik
vasaitlarin onlar ii¢iin miiayan edilmis hocma catana qadar hoyata
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kecirilir. Ayrilmis bu vosaitlorin hocmi miiossisonin nizamna-
mosindo miioyyan edilir, lakin xalis golirin (vergilor iizro biidco
ilo hesablasmalardan sonra comiyyatin saroncaminda qalan
golirlor) 5%-don asagi ola bilmoz. “Sohmdar sirkotlor hagqinda”
26 dekabr, 1995-ci il tarixli 208-®3 sayli federal qanunda no-
zordo tutulmusdur ki, ehtiyat kapitalinin vosaitlori itkilorin kom-
pensasiya edilmasi, eloca do comiyyatin borclarinin 6donilmasi vo
digor vosaitlor olmadig halda xiisusi sohmlorin alinmasi iiciin
nozardo tutulmusdur.

[lin noticalorina goro miiossiso torafindon aldo olunan golir
sohmdar comiyyoatdo sohmdarlarin {imumi toplantisinin vo ya
mohdud mosuliyyatli comiyyotdos istirak¢ilarin toplantisinin gorari
ilo dividentlorin 6donilmasi, ehtiyat vo digor fondlarin yaradilma-
s1, eloco do oton illoro goro itkilorin kompensasiya edilmasi vo s.
iciin boliisdiiriilir. Bolisdiiriilmoyon golir, mahiyyat etibarilo
miiossisonin aktivlorino yenidon investisiya edilir; o balansda
xiisusi vesaitlorin monbayi kimi gostorilir. Galirin yerdo qalan
hissosi iso sohmdarlarin novbati iclaslna qodor doyismoz galir.

Borc kapitalinin ayri-ayri novlarinin xiisusiyyatlori
nadan ibaratdir?

Borc kapitalinin (geyd etmak istoyirik ki, bu, miiassisonin
uzunmiiddatli 6hdoaliklarini imumi sokildo xarakterizo edon sorti
termindir) osas novlori istiqgraz kagizlar1 vo uzunmiiddatli
kreditlordir.

RF-nin Miilki Kodeksina (soh.816) miivafiq olaraq istig-
raz dedikdo onun sahibinin istiqrazi buraxan soxsin adindan
istigtrazin nominal dayarini vo ya diger amlak ekvivalentini onun
ictin nozordo tutulmus vaxtda almaq imkanini veron qgiymaotli
kag1z nazords tutulur. Bu qiymatli kagiz onun sahibins onda qeyd
olunan nominal dyordon golon faizi almaq vo ya digor omlak
hiiquglarin1 almq imkanim verir. Korporasiyalar (schmdar sir-
kotlori) torofindon dovriyyoyo buraxilmis istiqrazlar soxsi borc
qiymatli kagizlaridir.
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Emitetlor vo investorar noqteyi-nozorindon iztiqraz kagizi
miisbat vo monfi cohotoro maikdir. Emitent {iciin istiqrazin asash
buraxilist sorfalidir, ¢iinki: 1) miiassisonin istifade edacayi pul
voasatlorinin hacmi artir vo yeni investisiya layiholorininin totbiq
edilmosi liglin imkanlar yaranir; 2) istiqrazlarin sahiblorino
Odonislor, hor seydon cox, sabit vo gofloton artib-azalmaya moruz
galmayan giymatlar iizra hoyata kecirilir. Bu iso homin manbonin
O0donilmosi {izro xorclorin ovvolcodon molum olmasina gotirib
cixarir; 3) bu monba vasaitlorin y1gilmas1 baximindan ucuzdur.

Osas qiisur iso ondan ibarotdir ki, istiqgrazin buraxilmasi
sirkotin maliyys asililiginin artmasina, ysni onun foaliyyatinin
maliyyo riskinin artmasina gotirib ¢ixarir. ©9gor dividentlorin 6do-
nisi sirkotlor iiclin icbari hesab edilmoazso, onda istigrazlarin
sahiblori qarsisindaki ohdoliklor iizro hesablasmalar cari foaliy-
yatin naticalarindan asili olmayaraq icbari sokilds aparimalidir.

Istiqrazlarin sahiblorini icbari faiz 6donislorinin sabitliyi
colb edir. Bu io prinsip etibarilo, no emitentin isinin golirlili-
yindon, no do kapital bazarinda cari faiz normalarinin qisamiid-
dotli artib-azalmasindan asili deyildir. Miioyyon edilmis tohliiko
ikili xarakter dasiyir. Birincisi, emitentin maliyya foaliyyatinin
geyri-sabitliyi istiqgrazin bazar giymatinin azalmasi vo miivafiq
olaraq, istigrazlarin ikinci bazarda macburi olaraq olaraq satisi
zamani kapitallagdirilmig golirin itkisi ilo miisayiot edilo bilar.
Ikincisi, emitentin miiflislosmosi halinda istigraz sahiblorinin
toloblorinin tam vo) vaxtinda Odonilmoyocoyi ehtimali mov-
cuddur.

Uzunmiidatli bank krediti — bu, asagidaki sortlor ilo ii¢
ildon ¢ox miiddoto bankda alinan kreditdir: tocililik, qaytarilmagq,
0donilmak, differensialliq vo tomin olunma. Kredit razilasmasinin
osas parametrlori (faiz normasinin soviyyosi, miiddst, kreditin
O0donilmasi grafiki, tomin edilmo névii v s.) yazili formada bag-
lanmal1 olan kredit miiqavilosi ilo miioyyon edilir. Differensialliq
prinsipi ¢arcivasindo bank potensial borclu torofin kredit 6domo
soviyyasini miloyyon etmok mogsadilo kredit hagqinda orizoyo
slavalor kimi sanadlor toplusunu talab edacak ki, bu sonadlarin
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torkibino ham ds borc alan torofin osas kredit mablagini vo ona
olan faizlori 6domok imkanlarini tosdiq edon iqtisadi hesab-
lasmalar daxildir. Belo hesab edilir ki, bankda kreditin alinmasi
istiqraz kagiz1 vo sohmlor emissiyasi ilo miiqayisodo resurslarin
calb edilmasi ligiin az zohmat talob edon vo daha tez vasitadir.

Miiassisanin faaliyyatinin maliyyalasmasi vasitasi kimi
lizinqin xiisusiyyati nadan ibaratdir?

Borc kapitalinin elementlorine lizing kimi malliyyalosmo
monbayini do aid etmok olar. Lizingi amlakin icaro sortilo son-
radan miistoriyo verilmasi yolu ilo alinmas1 mogsadilo miivoqqgati
sarbast olan vo ya colb edilon maliys resurslarinin investi-
siyalagdirilmasi kimi miioyyon etmok olar.

Iqtisadi mahiyyatino goro lizinq miiqavilosi kreditlosmo
omoliyyatlarina yaxindir. Lizinqveron (icarodar) hoyata kecirdiyi
investisiyadan golon faizi almaga - omlaki oldo etmoys vo
sonradan onu lizinq alicisina (icarodara) vermoys calisir; lizing
alicis1 Uiciin lizing omoliyyati aktivlorin oldo olunmasinin
maliyalosdirilmosi formalarindan biri hesab edilir.

Icara omoliyatlarinin strukturunda lizing xiisusi yer tutur,
clinki o omlakin icarayo verilmasi 1izo mogsadyonlii, xiisusi toskil
edilmis foaliyyot demokdir. Eyni zamanda icro 0ziiniin klassik,
adi anlayisinda tez-tez mocburi todbir kimi hesab edilir - omlak
icaraya verilir, ¢iinki sahibkar torofindon lazimi sokildo istifado
olunmur.

Icaro omoliyyatlarinin xiisusi novii olaraq lizinq bir sira
xiisusiyyotloro malikdir vo bu xiisusiyyatlor onu icaro miina-
sibatlorinin imumi gobul edilmis qaydasindan forqlondirir. Misal
ticlin, lizinq zaman omlaka doyon zoror riskini lizing alicis1 6z
izorina gotiiriir, halbuki icara haqqinda iimumi qaydalara asason,
geyd edilon risk icarodarin deyil, omlak sahibinin iizorino diisiir.
Bunda basqa, bir qayda olaraq, lizinq miiqavilasi lizinq veron
torofi miistorinin obyektino texniki yardim gostormoyo, kohnal-
mis avadanligl doyismayo, eloco do icaragi vo icarodar arasinda
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normal qarsiligh alagalor qaydasina xas olmayan digor harokatlori
etmoyo macbur edir. Lizingin xiisusiyyati hom do ondan ibaratdir
ki, lizinq alicisina 0z istoyino osason se¢ilmis vo aldo olunmus
omlak verilir.

Miiassisalar cari faaliyyatin hanst maliyyalosma
vasitalarindan istifado edirlor?

Miiossisoni cari foaaliyyatinin maliyyalosdirilmasi xiisusi
vo colb edilmis monbolor hesabina, eloco do birbasa vo dolayi
vasitalor ilo hoyata kecirilir. Cari foaliyyatin birbasa maliyyslos-
mosi qisamiiddotli bank kreditlorinin colb edilmosi, dolay1
maliyyalosdirma iso bazon kommersiya krediti adlanan kreditor
borcu hesabina yerino yetirilir.

Qisamiidatli bank kreditlorine adaton bir ilo gador verilon
kreditlori aid edirlor. Qisamiiddotli bank kreditlosmasinin miix-
tolif formalar1 vardir: kontokorrent kredit, onkol kredit vo hesab-
lama krediti.

Kreditor borcunu cari foaliyyotin asas monbayi adlandir-
magq olar. Miixtolif voziyyatlor ilo slagodar miiossisonin praktiki
olaraq homiso vasaitlori (aktivlor) olur ki, homin bu vasaitlora
goro miiossiso miloyyon moblogi 6domoli vo ya bunun {istiino
golocokda pul vosaitlorinin  ddonilmasini nozordo tutan olave
mobloglor golmolidir, misal ii¢lin alinmig, ilkin 6donilmomis
xammal, iistiing slave mablog golmis, lakin biidcoys 6donilmomis
icbari donislor vo digorlori. Belo molum olur ki, bu vosaitlor alici-
lara 6donilmoayona qodor miiossisa basqa maliyyo resurslarindan
istifado edocokdir.

Bu monbo maliyyo-tosriifat foaliyyotinin miqyasindan
asilidir vo 6z-6ziindon doyisir.
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Miiassisada maliyya naticalari, pul
dovriyyasi va hesablasmalar sistemi

Miiassisanin galirlarina nayi aid edirlar?

Miiosisonin golirlori istirak¢ilarin  (omlak sahiblorinin)
tohfolori istisna olmagqla, aktivlorin daxil olmasi vo ya ©hde-
liklorin yerino yetirilmasi noticosindo oldo olunan iqtisadi fay-
dadir vo bu, homin togkilatin kapitalinin artmasina gatirib ¢ixarir.

Asagidkilar kapitalin artmasina misal gatirmir vo miivfiq
olaraq, golirlora aid etmirlor: 1) slave doyar vergisinin, aksizlorin
moblogini, satislardan verginin moblogini, ixrac riisumlarin1 vo
biidcaya daxil edilmali olan digar analoji icbari mabloglari; 2) ko-
missiyanin razilagmalarina osason daxil olan pul vasaitlorini;
3) mohsulun, mallarin, goriilmiis islorin, xidmatlorin 6donilmasi
hesabina miiossisonin avans formasinda aldigr mobloglori; 4) alin-
mi§ beh mablaglorini; 5) alinmis girovlarin mablaglorini; 6) ov-
volcadon borc alan torafo verilon kreditin 6donilmasi {iciin alinmis
mabloglar.

Miiassisanin xarclorina nayi aid edirlor ?

Istirakcilarin (omlak sahiblorinin) qorarina osasen tohfa-
lorin azaldilmasi istisna olmagqla, bu toskilatin kapitalinin azal-
masina gatirib ¢ixaran aktivlorin (pul vasaitlorinin, digor oamlakin)
cixarilmast vo ya ohdoliklorin meydana ¢ixmasi noticosindo
iqtisadi monfootin azalmasi miiossisonin xorclori kimi qobul
edilir.

Asagidakilar ilo olagodar olaraq aktivlorin c¢ixarilmasi
xorclor kimi gobul edilmir: 1) geyri-dovriyyo aktivlorinin aldo
olunmasi (yaradilmasi); 2) digor toskilatlatlarin nizamnamas kapi-
tallarina qoyulan tohfalor vo yenidon satis moagsadilo sohmlorin vo
digor qiymotli kagizlarin oldo olunmasi; 3) xeyriyyo foaliyyati
corcivasindo vasaitlorin istirahot togkilatlarina, idman vo modoni-
maarifcilik xarakterli todbirlore kogiiriilmasi; 4) komissiyanin
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miiqavilalari; 5) avanslarin va behlorin verilmasi; 6) avvalcadon
alinmis kreditlorin va borclarin 6donilmasi.

Miiassisanin galirlarinin va xarclarinin hanst novlari vardur?

Golirlor vo xorclor 6z xarakterindon, yerino yetirilmo
sartlorindon vo togkilatin foaliyyat istigamatlorindon asili olaraq
bir ne¢o novlore ayrilir.

Adi faaliyyat noviindan goalon golirlor mohsullarin vo
avadanliglarin satisindan golon pul, eloco do islorin yerino yetiril-
mosindon  vo  xidmatlorin  gostorilmoesindon  daxil  olan
mobloglordir.

Adi faaliyyat noviindon amald galon xarclora mohsulun
hazirlanmas1 vo satisi ilo alagadar xorclori, eloco do amortizasiya
ticlin ayrilmis mabloglor formasinda amortizasiya edilmis
aktivlorin (misal iiciin, osas vosaitlorin vo geyri-maddi aktivlorin)
dayarinin 6donilmasi aiddir.

Maya doyorinin hesablanmasi vo miiossisonin ayri-ayri
bolmalarinin iginin samaraliliyini miiayyon etmok mogsadils adi
foaliyyot novii lizro xorclor idars ucotu sistemindo otrafli sokildo
hazirlanir. O ctimladon, adi faaliyyat novii tizro xorclor xammalin,
materiallarin, mallarin vo digor material-istehsal ehtiyatlarinin
olds olunmasi ilo slagadar xarclara vo idara vo kommersiya xorc-
lori daxil olmagla, maddi-istehsal ehtiyatlarinin yenidon islonmaosi
prosesinda bilavasito meydana c¢ixan xarclora boliiniir. Burada
eyni zamanda xorclorin asagidakilar {izro qruplasmasi da nazoro
alimir: maddi xorclor, amok haqqinin 6donilmasi xorclari, sosial
tolobatlara, amortizasiyaya ayrilan vosaitlor, digor xarclor.

Imoliyyat golirlorina (xarcloring) xiisusilo asagidakilar
daxildir: 1) togkilatin aktivlerindon miivoqgoti istifadoys (miivog-
gati yiyalonmaya va istifadoya) goro 6donis edilmasi ilo slagadar
golirlor (xorclor); 2) ixtiralara, sonaye niimunolorino verilon
patentlor vo intellektual miilkiyyatin digor novlori ilo olagodar
meydana ¢ixan hiiquqglarin 6donilmasino goro golirlor (xorclor);
3) asas vasaitlarin va pul vasaitlorindon (xarici valyutadan basqa),
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mohsuldan, mallardan forglonan digor aktivlorin satisindan galon
golirlar (xarclor); 4) doyori xarici valyuta ilo ifado olunan omlakin
va Ohdoaliklorin noticalori; 5) verilon (alinan) kreditlora vao
borclara goro faizlor.

Qeyri-satis golirlorina (xarcloring) asagidakilari aid
edirlor: 1) miigavilo sortlorinin pozulmasina goro olavo edilmis
carimalor, cozalar; 2) aktivlerin avazsiz Otiiriilmasindon va ya
alinmasindan golon golirlor vo xarclar; 3) toskilata doymis zororin
0donilmasi tigiin daxil olan vasaitlor vo ya kdgiirmalar; 4) hesabat
ilindo askar edilmis oton illorin itkilori vo golirlori; 5) Iddia
miiddatinin kec¢diyi kreditor vo debitor borclarinin mabloglori;
6) aktivlorin giymotinin asagir salinmasi vo sonradan artirilmasi
(geyri-dovriyya aktivlari istisna edilmasi); 7) mohsullarin, islorin
vo xidmatlorin yerino yetirilmosi ilo bilavasito olagodar olmayan
digor galirlor va xarclar.

Qeyd edok ki, golirlorin vo xorclorin geyri-satis vo omoliy-
yat xarclorina boliinmasi hazirda tovsiys olunan formatlarda
hesabatin hazirlanmasi1 zamani boylik ohomiyyot kosb edir;
maliyya naticosinin yaradilmasina goldikdo iso misal gatirilon
forglondirmolorin ochomiyyati yoxdur.

Fovqgoalado galirlora (xarclors) tosorriifat foaliyyotinin (to-
bii folakotlor, yanginlar, gozalar, millilogdirmalar va s.) fovgolado
hallarinin naticasi olaraq meydana ¢ixan golirlor vo xarclor aiddir.
Fovgolado golirlore, xiisusilo asagidakilar aiddir: sigorta 6donisi,
barpa edilmasi vo sonradan istifado edilmasi iigiin yararli olma-
yan aktivlorin silinmosindon galan maddi doyarlorin giymati va s.

“Golir”’ anlayisinin miiayyan edilmasi iisullart
(yanasmalart) hansiardur?

Golir — miirakkaob iqtisadi kateqoriyadir, ona géra do, bu
anlayisin miioyyon edilmasinin miixtoalif tisullar1 vardir. Onlardan
ikisini — sorti adlandirilan “igtisadi” vo “miihasibat” iisullarini
baza kimi nozordon kegirmok olar. Iqtisadi goliri ya kapitalin
bazar giymatinin dinamikasi asasinda (yoni, yalmz 6z qiymatli
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kagizlarina birjada gqiymat toyin edon sirkatlor liciin — mahz bu
halda sahibkarlarin kapitalinin doyismosi haqqinda nisboton
obyektiv molumatlar1 alds etmak olar), ya da hesabat dovriiniin
ovvalindo vo ya sonunda logv edilmis balanslara osason hesab-
lamagq olar.

Lakin istonilon halda eyni ciir hesablanmig goalirin giymaoti
sorti olacaqdir. Igtisadi golirin kamiyyat baximindan giymotlondi-
rilmosi noinki hesablagsma {iciin baslangic bazanin kvantifika-
siyasinin subyektivliyindadir, ham ds ondadir ki, xiisusi kapitalin
hec do biitiin doyisikliklorini golir elementlori hesab etmok olmaz.

Ona gora do, golirin miioyyon edilmasi liglin daha asas-
landirilmisg iisul vo ya yanagma miihasibatdir. Bu iisul baximindan
golir (itki) miiessisonin golirlori vo xorclori arasinda miisbot
(monfi) forqdir. Galirlor vo xorclor anlayislart hom mahiyyat eti-
barilo, hom do komiyyat baximindan miioyyon edilo bildiyinden
golirin bu ciir miioyyon edilmosi az sxolastikdir vo praktiki
istifado edilmak iiciin alverisli tasavviir edilir. Bu ciir hesablanan
golir miihasibat goliri adlanir.

Iqtisadi vo miihasibat iisullar1 arasindaki iki osas forqi
miioyyon etmok olar. Birincisi ondan ibaratdir ki, iqtisadi iisuldan
forqli olaraq miihasibat iisulunda galir elementlori, yoni galirlorin
vo xarclorin novlari doqiq eynilosdirilir vo onlarin ayri-ayri ugotu
aparilir. Ona goro do, son maliyya naticosi kimi galirin hesablan-
masi {iciin homiso obyektiv informasiya bazasi olur.

Ikinci forq realizo edilon vo realizo edilmoyan golirlorin
muxtalif ciir izah edilmasindan ibaratdir. Elo tasavviir edin ki,
miiassisonin bazi aktivlerine (misal ii¢iin, binaya) qoyulan bazar
qiymoti artmusdir. Iqtisadi yanasma (iisul) ¢orcivosindo miiossiso
sahiblori golir oldo etmislor; miihasibat iisuluna goldikds iso
giymatlondirmonin subyektivliyi, noticonin miivogatililiyi sobob-
larina gora o, bu ciir galiri gobul etmays talasmir va s. Miihasibin
fikrino goro, bina hogigoton yiiksok giymoto satildigi halda golir
omala galo bilar.

Bununla yanasi onu da qgeyd edok ki, har iki nozordon
kecirilon yanasmalar (iisullar) bir-biri ilo ziddiyat toskil etmir;
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bundan alavo, iqtisadi tisul galirin mahiyyatinin basa diisiilmasi,
miihasibat iisulu iso onun praktiki istifado edilmosi montiqi vo

qaydasidir.

Miiassisonin galirinin tarkibina hanst

komponentlar daxildir?

Miisssisa golir vo onun komponentlori hagqinda daha
dolgun molumatlar1 Galirlar vo Itkilor hagqinda Hesabatda verir.
Hesabatda asagidaki gostoricilor geyd edilmisdir:

imumi galir (bu galir mallarin, islorin, xidmatlorin
(©DV va aksizlor ¢ixilmagla) satisindan golon mo-
daxil vo kommersiya, eloca do idara xaorclori ne-
zoro alinmadan mallarin, islorin, xidmotlorin maya
doyari arasindaki forqo barabordir);

satisdan (itkidon) golon golir (bu gostorici kom-
mersiya va idaro xorclori ¢ixilmagla iimumi golirin
maoblaging barabardir: golir (vergi qoyulana gadar
itki) = satiglardan golon golir (itki) + alinan faizlor
— Odonilmali olan faizlor + digor toskilatlarda
istirakdan golon golirlor + digor omoliyyat golirlori
— digor omoliyyat xorclori + realizodon konar
golirlor vo realizodon konar xorclor);

adi foaliyyatdon golon golir (itki) — bu golira qo-
yulan vergi moblagi ¢ixilmaqla vergi qoyulana qo-
dor olan golir arasindaki forqdir. Xalis golir fov-
golada xarclarin mablagi cixilmaqgla fovgelads go-
lirlorin moblogino ¢oxaldilan adi foaliyyotdon
golon golir mablaging barabardir.

Miiassisa xarclorin azaldilmasina neca tasir eds bilor?

Xorclorin azaldilmasi xorclor iizro plan tapsiriglarinin
yerind yetirilmosinin giymatlondirilmosi, tohlil edilmasi, planlas-
dirilmast vo nozarati, eloca do mohsulun maya doyorinin (miios-
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sisonin istehsal prosesinda istifads olunan resurslarinin maya do-

yorinin qiymatlondirilmoasi vo mohsullarin satisi) asaslandirilmis

sokildo asagi salinmasi iiciin ehtiyatlarin axtarilmasi vasitosilo
alds olunur.

Bir istehsal dovrii orzinds vo daha genis formada maya
doyori ilo idara olunma asagidaki prosedurlar formasinda togqdim
edils bilar:

e xorclorin prognozlasdirilmast vo planlagdirilmasi (xorclorin
ayri-ayrt novlorinin doyisilmesi iizro uzunmiiddatli vo qisa-
miiddotli tendensiyalar miioyyon olunur, golir vo rentabellik
gostaricilorinin  miisyyon olunmus qiymatlorindon istifado
olunmasini tomin edon oriyentirlor verilir);

e xorclorin normallagdirilmas1 (xorclorin ayri-ayr1 novlari,
texnoloji proseslor vo masuliyyatlilik markazlorino asason na-
tural vo maya doyorinin giymoatlondirilmoasindo noérmativlor
miloyyon edilir);

e xorclorin ugotu (maddolorin verilmis nomenklaturasinda
xorclor nozors alinir);

® maya doyarinin hesablanmas1 (burada maya doyarinin
hesablanmas1 obyektlori {iciin faktiki xorclor boliisdiiriiliir,
yoni, mohsulun faktiki maya doyaori hesablanir);

e xarclorin vo maya doyoarinin tohlil edilmasi (plan tapsiriglari
vo normativlari ilo miiqayisads faktiki xorclor tohlil edilir,
ohomiyyatli dorocods konara cixma hallarina sobab olan
amillor agkar edilir, maya doyorinin asagi salinmasi ehtiyatlar
miioyyan edilir);

e xorclorin idars olunmasi prosesine nazarst vo onun tonzim-
lonmasi (xarclorin planlasdirilmis dinamikasindan yayinma
hallarinda xorclorin idaro olunmasi sistemino cari doyisik-
liklor edilir, planlagdirma vo normalasdirma sistemi doqiq-
losdirilir).
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Miiassisa 0z foaliyyati prosesinda hansi hesablasma
Jormalarindan istifada edir?

RF-nin Miilki Kodeksinin 140-c1 sohifosinin  1-ci
paragrafina miivafiq olaraq miiossisolor 0z fealiyyati dovriinds
nagd vo nagdsiz hesablasmalardan istifado edo bilorlor. Nagd
hesablagsmalarin hoyata kecirilmosi zamani pul vasaitlorinin
(banknot vo monetalar) bilavasito Gtiiriilmosi bas verir, nagdsiz
hesablagsmalar zamani pul mablogi ilo alagadar hiiquq miivafiq
hesablasma sonadlorinin hazirlanmasi vo bank hesablar1 iizro
geydlarin aparilmasi yolu ila 6tiiriiliir.

Miiassisa nagd hesablasmalarin istirakcist kimi
hans: sartlara riayat etmoalidir?

Hal-hazirda miiossisolorin nagd hesablagmalardan istifado
etmok imkanlar1 mohduddur. Miiassisalor yalniz cari foaliyyotin
tomin edilmasi {iciin nagd hesablasmalardan istifado edo bilorlor.

Rusiya Bankinin 5 yanvar, 1998-ci il tarixli “Rusiya Fede-
rasiyasinda nagd pul dovriyyesinin togkili gaydalar1 haqqinda”
Osasnamasi ilo nagd-pul dovriyyasi tonzimlonmis vo buna asason
hom do hesablagmalarin mohdud o6lciilori bir 6doniso goro nagd
pul ilo miioyyaon edilir: miiassisonin kassasina daxil olan nagd pul
vosaitlori sonradan homin miiossisonin hesabina daxil olmagq]la,
bankin idarasina tohvil verilmoalidir; miiassisonin kassasinda sax-
lanila bilon pul vosaitlorinin moblogi mohdudlasdirilir; nagd
pullarin bankin idarasing tohvil verilmasi qaydasi vo miiddati hor
bir miiossisoya goro fordi sokildo miioyyon edilir; daxil olan vo
verilon biitiin nagd pul vesaitlori hor giin miiossisonin kassa
kitabcasinda gostorilir vo onun sohifolori bir-birina tikilmoli vo
nomralonmalidir.
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Nagdsiz hesablasmalar neca tagkil edilir?

RF-do nagdsiz hesablagmalar1 tonzimloyon asas normativ
sonad RF-do nagdsiz hesablagsmalar hagqinda 12 aprel, 2001-ci il
tarixli, 2 sayli Osasnamadir. Bu ©Osasnamoys uygun olaraq
nagdsiz hesablagsmalar miioyyan sistem ¢or¢ivasindo hoyata kegi-
rilir vo bu sistem 6danislorin vo onunla slagadar sonadlarin ic-
rasinin yerino yetirilmasi prinsiplorinin, forma vo vasitolorinin
mocmusu kimi basa diisiiliir.

Nagdsiz hesablasmalarin taskilinin hansi prinsiplari asas
prinsiplor hesab edilir?

Nagdsiz hesablagsmalar haqqinda Osasnamodo nagdsiz
hesablagsmalarin togkilinin asagidaki asas prinsiplori formuls edil-
misdir:

e nagdsiz hesablagmalar sifariscilor {iclin vosaitlorin saxla-
nilmasi vo otiiriilmosi mogsadilo agilan bank hesablar {izro
aparila bilar;

e bankin hesablarindan 6donislor onun sahiblorinin saroncam-
larina osason ddonislorin ardicilligi qaydasinda vo hesabdaki
vasaitlorin qaligr daxilinds aparilir;

e tosorriifat subyektlori nagd hesablasmalari tosorriifat miigavi-
lolorindo tosbit edorok onlarin formalarini miistoqil sokildo
miioyyan edirlar.

RF-nin miiassisalari 67 foaliyyatlari prosesinda hansi nagd
hesablasma formalarindan istifada edirlor?

Rusiya Federasiyasinda Rusiya Bankinin geyd edilon
Osasnamasine miivafiq olaraq asagidaki nagdsiz hesablasma for-
malarindan istifado edilmosi miimkiindiir: 06donis tapsirigr;
akkreditiv; qabz; inkasso.
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Nagdsiz hesablagmalarin hor bir formas: iiglin sonadlorin
miibadilo sistemi vo hesablar iizro pul vosaitlorinin horokoti
qaydasi xarakterikdir.

Odonis tapsirig cari hesabin sahibinin miioyyon pul
mobloginin 6z hesabindan diger alicimin hesabina kogiiriilmasi
haqqinda banka yazili soroncamidir.

Ogor 0danis tapsirigl ilo hoyata kecirilon hesablagmalar
banklararasi nagdsiz hesablasmalara dair morkozlosmis sistem
cor¢ivasindoe aparilarsa, onda sonad miibadilesi qaydas: asagidaki
sokildo olur:

e alict miiossisa (0dayici) vo tochizatgr miiossiso (alict)
mallarin ¢atdirilmasi hagqinda miiqavilo baglayir;

e tochizat¢1 mallan yiikloyib gondorir;

e Odoyici standart blankda Odonis tapsirigini hazirlayir vo
icra edilmok ii¢iin 6z bankina gondorir. Odonis tapsirig
hazirlandigr andan 10 giin orzindo qiivvoyo minir. Bank
Odonis tapsirigini icra edilmak iigiin yalniz o zaman qabul edir
ki, hesabda 6donis iiciin zoruri olan pul vosaitlori moblogi
olsun;

e Odoyicinin banki bu vosaitlori onun hesablasma hesa-
bindan silir vo 6ziiniin hesablama-kassa markoazindoki (HKM)
miixbir hesabmna daxil edir. HKM - Rusiya bankinin bol-
mosidir vo onun osas vozifalorindon biri banklararasi nagdsiz
hesablagmalar sisteminin togkilidir;

e Odoyicinin bankindaki HKM alicinin bankindaki HKM-o
pul vosaitlorinin hesaba daxil edilmosi haqgqinda molumat
veran sanadi — kredit haqqinda bildirisi gondarir;

e alicmin bankindaki HKM bu sonod osasinda pul
vasaitlorini alicinin bankindaki miixbir hesabina kegirir;

e alicinin banki 6z miixbir hesabindan vasaitlori silir va
alicinin hesablasma hesabina daxil edir.

AKkKreditiv — elo hesablasma metodudur ki, bank akkredi-
tivin gortlorino uygun olaraq saticinin 6z bankina mallarin cat-
dirtlmasini tosdigloyon sonadlorin vermasi sortilo alicinin tapsi-
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rigina asason mallarin catdirilmasina gore 6denis etmoya 6hdalik
goturir.

Belo hesab edilir ki, akkreditiv hesablagsma formasi aliciya
mallarin ¢atdirilmasi sortlorinin  pozulmasi ilo olagodar riskin
doracosini azaltmaga imkan verir, tochizat¢iya iso 6donisin vax-
tinda vo tam sikildo yerino yetirilmosino zomanat verir. Ona goro
do, akkreditivden alicimin vo tochizat¢inin bir-birinini  yaxsi
tanimadig1 halda istifado edirlor ki, bu da beynolxalq vo sohor-
lorarasi ticaratds ¢ox tez-tez bas verir.

Akkreditiv hesablasma formasi beynolxalq vo sohorlor-
arast dovriyyadas istifads edilir vo bu zaman 6danis tochizat¢cinin
bankinda yerina yetirilir.

Akkreditiv iizro hesablagmalar zamani sonadlorin miiba-
dilo edilmasi qaydasi asagidaki kimi olur:

e tochizatgr vo alict akkreditiv hesablasma formasinin ne-
zordo tutuldugu vo akkreditivin osas parametrlorinin (akkre-
ditivin miiayyan edildiyi sonadlorin novii, miiddati, mablogi)
razilagdirildigr miigaviloni baglayirlar;

e alic1 (6dayici) asas parametrlor gostorilmoklo 6z bankina
akkreditivin agilmas1 haqqinda arizs toqdim edir;

e (doyicinin banki akkreditivi agir: 6doyicinin hesablagma
hesabindan pul vosaitlorini silir, onlar1 akkreditivin osas pa-
rametrlari tosvir edilmakla tochizatginin bankina gondorir;

e tochizatginin (alicinin) banki pul vasaitlorini depozito
goyur vo akkreditivin agilmasi barado saticiya xobar verir;

e tochizatgr mallart yiikloyir; agor catdirilma islori miiqa-
viloya asasan yerina yetirilorsa vo alici tochizatgiya heg bir
iddia iroli siirmozso, onda o, akkreditivin acildiglr sonodlor
toplusunu ona verir;

e tochizatgl 6z bankina mallarin catdirilmasi haqqinda fakti
tosdiq edon sonadlori togdim edir;

e tochizatginin banki akkreditivin sortlorino uygun olaraq
catdirilmaya gors 6donis edir.

Yuxarida 6donilmis akkreditivo osason sonad miibadilasi
qaydas1 gostorilmisdir. Bu halda pul vasaitlari tachizat¢inin ban-



V.Z.Zeynalov 175

kina kociiriiliir vo onun torafindon bronlasdirilir. ©gor akkredi-
tivlorin digor novlori totbiq edilorso, onda sonod miibadilosi
gaydasi basqa ciir goriinacokdir.

Cek — orada gostorilon moblogin onun bankina xidmaot
edon c¢ek veron torofindon ¢ek sahibino ddonilmasi ilo slagadar
hec no ilo osaslandirilmayan soroncamdan ibarot giymotli ka-
g1zdir.

Ceklorin iki noviinii aymrirlar: pul ¢eklor (nagd pul
vasaitlorinin ¢ek sahibino ddenilmasi ilo slagadar nozords tutulan
ceklor) vo hesablagma ceklori (hiiquqi soxslor arasinda hesablag-
malarda istifado olunan c¢eklor). Bu halda sohbot hesablagsma
ceklorindon gedir.

Hesablasma c¢eklori depozito qoyulmus vo zomanatli ola
bilorlor. Depozito qoyulmus ceklor hazirlanarkon sifarisci ¢ekdo
gostorilonlora asason Odonisin zomanatini tomin edon miivafiq
moblogi ilkin olaraq dziiniin xiisusi $oxsi hesabina kogiiriir.

Zamanat olunan ceklar vasaitlarin ilkin depozits qoyulma-
sin1 nozordo tutmur. Cekin 6donilmosi vosaitlori miivafiq zoma-
not moblagi corgivasindo ¢ek sahibinin hesablasma hesabinda
olan vo ¢ek kitabgasi verilondo bank torofindon miioyyon edilon
vosaitlordir. Odayicinin hesabinda vasaitlor olmadig1 toqdirdo
miioyyan edilmis moblog cor¢ivosindo xiisusi vosaitlorin hesabina
0donis edo bilor.

Depozito qoyulmus ceklor ilo sonad miibadilosinin sxemi
beladir:

e potensial ¢ek veron ceklorin rosmilosdirilmosi barodo
orizoni, eloco do ceklorlo hesablagsmalar zamani1 zoruri olan
mablogin bronlagdirilmast iigiin kogiiriilmo barado 6danis
tapsirigini banka verir;

e bank ceklori rosmilosdirir vo ¢ek verana verir, cek veran
ceklorlo ¢ek (identifikasiya) kartin1 (¢ek veronin imzalarinin
tosdiq edilmis niimunalori vo ¢ek veranin mohiiriintin sokli
vardir) alir. Kart ona gora lazimdir ki, potensial ¢ek sahibi ¢cek
veranin c¢eklorlo hesablasmaq hiiququnun olmasina inansin;
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bank ceklarlo hesablagsmagq {iciin zoruri olan vosaitlori xiisusi
hesabda bronlasdirir;

e alic1 miiassisa va tochizat¢1 miiossiso mallarin catdirilmast
barado miiqavilo baglayir;

e tochizat¢i mallan yiiklayir;

e alicr (¢ek veron) ceki rosmilogdirir vo saticiya (¢ek sa-
hibino) verir;

e cek sahibi 0donis iiclin ¢eki 10 giin orzindo 6z bankina
togdim edir;

e cek sahibinin banki ¢eklarin reyestrini 6donis etmak {iciin
cek veronin bankina otiiriir;

e cek veronin banki vosaitlori onlarin bronlagdirildigi he-
sabdan silir vo ¢ek sahibinin bankina gondarir;

e cek sahibinin banki vosaitlori ¢ek sahibinin hesablagma
hesabina kegirir.

Inkasso iizro hesablasmalar — bu elo bir bank amoliyyatidir
ki, onun corcivosindo bank mallarin vo xidmotlorin yerino
yetirilmasini tasdigloyan sonadlor asasinda 6z sifariscising ¢atan
Odonislori almaga ohdolik gotiiriir.

Odoayicinin hesabindan vosaitlorin silinmasi haqqinda
soroncam ya 6donis tolobati, ya da inkasso tapsirigi vasitosilo ros-
miloasdirila bilar.

Odonis toloblorinin totbiq edilmasi ilo inkasso iizra hesab-
lagmalar zaman1 sonadlorin miibadilo olunmasi sistemi beladir:

e alic1 miiossiso vo tochizat¢it miiossiso mallarin ¢atdirilmasi
haqqinda miiqavilo baglayir;

® tochizat¢i mallar yiikloyir;
tochizatg1r standart blankda ©Odonis tolobini rosmilosdirir
(ganuni sokls salir) vo 6z bankinda inkassoya qoyur;

e tochizatcinin banki 6donis tolobini vo miisayiotedici
sonadlori alicinin bankina gondorir;

e alicinin banki 6daonis tolobini tasdiq olunmagq liciin alictya
gondorir;

e alic1 6donis tolobini tosdiq edir vo banka gondorir (6donis
tolobinin tasdiq olunmasindan imtina edilo bilor);
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e alicinin banki 6donis talabinin yerino yetirilmasi mogsadilo
pul vosaitlorini tochizat¢cinin bankina gondorir (agor tolobin
tosdiq olunmasindan imtina edilorse, onda tochizat¢inin
banki sonadlor paketini vo imtina edilmonin osas1 hagqinda
molumati géndarir);

e tochizatcinin banki vosaitlori tochizatginin  hesablasma
hesabina daxil edir.

Inkasso tapsiriglart pul vesaitlerinin 6dayiciden miibahi-
sosiz gokildo alinmasi iiglin totbiq edilir. Tochizat¢inin banki
inkasso tapsiriginin icrasina o zaman baglayir ki, 6donisin tolob
edilmasi hagqinda icra senadi alave edilmis olsun.
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Maliyya

FOSIL 11
KREDIT TOSKILATLARININ MALIYYOSI
Hans: taskilatlar kredit taskilatlarina aid edilir?

Rusiyada kredit toskilatlarinin foaliyyati 2 dekabr, 1990-c1

il tarixli, 395-1 saylh “Banklar vo Bank Foaliyyoti Hagqinda”
Federal Qanunla tonzimlonir®.

Qanuna uygun olaraq kredit taskilati — Rusuya Fede-

rasiyasinin  Markozi Bankinin (Rusiya Banki) xiisusi icazasi
osasinda 0z faaliyyotinin osas moaqsadi kimi golir aldo etmok iiciin
bank omoliyyatlarim1 hoyata kec¢irmok hiiququ olan hiiquqi
soxsdir.

Qanunda bir ne¢o bank omosliyyatlar1 miioyyon olun-

musdur. Onlara agsagidakilar aid edilir:

1)

2)
3)

4)

5)

6)
7

8)

fiziki vo hiiquqi sexslorin maliyys vasaitlorinin banka calb
edilmosi (tolob olunan vaxta godor vo miioyyon miiddot
izra);

Colb edilmis vosaitlorin 6z adindan vo 0z hesabina
yerlosdirilmasi;

fiziki vo hiiqugi soxslorin bank hesablarinin agilmasi vo
aparilmasi;

fiziki vo hiiquqgi soxslorin, o ciimlodon, bank-miixbirlorin
tapsirigl ilo hesablagsmalarin onlarin bank hesablar {izro
yerind yetirilmosi;

pul vosaitlorinin, veksellorin vo hesablagsma sonadlorinin
inkassasiyasi va fiziki vo hiiquqi soxslorin kassa xidmati;
xarici valyutanin nagd vo nagdsiz formalarda alqi-satqis;
pul vosaitlorinin banka calb edilmosi vo giymotli metallarin
yerlosdirilmasi;

bank zomanoatlarinin verilmasi;

> Rossiyskaya qazeta. 1990. 11 dekabr.
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9) fiziki soxslorin tapsirigi ilo bank hesablar1 ag¢ilmadan pul
vasaitlorinin kociiriilmosinin yerino yetirilmoasi (poct kociir-
molari istisna olmagla).

Kredit taskilatlarinin hanst asas novlari “Banklar va Bank
Faaliyyati Haqqinda” Qanunda qeyd olunmusdur?

Qanunda kredit toskilatlarinin iki asas novii geyd olun-
musdur: geyri-bank kredit togkilatlar: vo banklar.

Qeyri-bank kredit toskilatlar1 (QKT) ayri-ayr1 bank
omoliyyatlarin1 hoyata kecirmok hiiququna malikdir; bununla
belo, geyri-bank kredit togkilatlar1 iigiin bir sira bank omoliy-
yatlart Rusiya Banki torafindon miioyyon olunur.

Bank - {imumilikdo asagidaki bank omoliyyatlarinin ye-
rino yetirilmasi lizro miistosna hiiququ olan kredit toskilatidir:
fiziki vo hiiquqi soxslorin pul vasaitlorinin banka colb edilmosi,
geyd olunan vasaitlorin qaytarilma, ddonis edilma, toxirasalin-
mazliq sortlori ilo 6z adindan vo 6z hesabina bankda yerlosdiril-
mosi; fiziki vo hiiquqi soxslorin bank hesablarinin agilmasi vo
aparilmasi.

Qanun kredit togkilatlarin istehsal, ticarat vo sigorta
foaliyyoti ilo mosgul olmasina qadaga qoyur.

Bankin resurs bazasimin strukturu necadir?

Bankin resurs bazasinin torkibino kommersiya bankinin
soxsi kapitali vo onun 6hdaliklori daxildir. Bu manbalar bankin
passiv balansinda oks olunur. Kommersiya bankinin resurslarinin
osas hissosi bank o6hdoliklorindon ibarotdir. Iqtisadi cohotdon
inkisaf etmis Olkolordo vo RF-do banklarin soroncaminda olan
kredit resurslarinda onlarin timumi miqdar1 bankin hacmindon,
onun ixtisaslasmasindan vo basqa faktorlardan asili olaraq
doyisir.
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Bankin soxsi kapitali hans struktura malikdir?

Kommersiya bankinin goxsi kapitali (soxsi vosaitlori,
kapital1) ikisoviyyoli struktura malikdir. O, baza kapitalindan
(birinci daracali kapital) va slave kapitaldan (ikinci deracali ka-
pital) ibarotdir. Baza kapitalinin torkibino daha ¢ox sabit xarakter
dastyan soxsi vasait manbalari, alava kapitalin torkibina iso hocmi
doyiso bilon soxsi vosait monbalori daxil edilir.

Baza kapitali hanst komponentlardan ibaratdir?

Birinci doracali kapitalin torkibine daxildir: 1) nizamnamo
kapitali (fond); 2) bankin emissiya goliri; 3) ehtiyat fondu; 4) ig-
tisadi vo sosial inkisaf fondlari; 5) cari ilin boliisdiiriilmomis
galiri.

Nizamnamo kapitali kommersiya bankinin faaliyyatinin
iqtisadi asasidir.

Nizamnamo kapitalinin yaradilmasi qaydasi bankin tog-
kilati-hiiquq normalarindan asilidir. ©gar bank sohmdar comiyyat
formasinda yaradilirsa, o zaman nizamnamo kapitalinin hocmi
olds olunmug sohmlarin nominal doyarinin migdarina barabardir.

Nizamnamo kapitalinin miqgdari, onun formalagsmasi vo
doyisilmasi qaydast bankin nizamnamasi ilo miiayyan olunur. Ni-
zamnamo kapitalinin miqdar1 ganunvericilikdo mohdudlasdi-
rilmir, amma banklarin maliyys sabitliyinin tomin olunmasi tigiin
RF Morkozi Banki nizamnamso kapitalinin minimum miqdar ilo
olagadar tolablori miioyyon edir. Rusiya Bankinin 24 iyun, 1999-
cu il tarixli, 586-Y sayli Gostorisino osason nizamnamo kapita-
linin minimum miqdar1 1 milyon avroya ekvivalent olan mob-
logdon asagi olmamalidir.

Emissiya goliri (sohmloro qoyulan miikafatlar) sohmlarin
ilk sahibkarlar torofindon hoyata kecirilmosi doyari (vo ya ogor
bank mohdud masuliyyatli comiyyat formasinda yaradilmigdirsa)
ilo sohmlorin nominal doyari arasindaki miisbot forq kimi yaranir.
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Ehtiyat fondu bankin xalis golirindon illik tutulmalar
hesabina formalagir. Ehtiyat fondunun vasaitlori bank torofindon
miixtolif omoliyyatlarin hoyata kegirilmosi zamani yarana bilon
itkilorin kompensasiya olunmasi ii¢iin nozordo tutulmusdur. Ehti-
yat fondunun on son vo minimum miqdar1 bankin nizamnamasi
ilo miioyyon olunur.

Kommersiya bankinin tosisedici sonadlori miixtalif iqti-
sadi vo sosial inkisaf fondlarinin (amokdaslarin material hovas-
londirmo fondu, bankin inkisaf fondu, sosial inkisaf fondu, vo s.)
yaradilmasi imkan1 kimi nozordo tutula bilor. Bu fondlar bankin
xalis goliri hesabina formalasir vo agar onlarin formalagmasi hag-
ginda molumatlar auditorlar torofindon tosdiq olunarsa, fondlar
birinci daracali kapitalin torkibine daxil edilir.

Cari ildo boliisdiiriilmomis golir haqqinda molumatlar au-
ditor toskilat1 torafindon tosdiq olundugu halda, boéliisdiiriilmomis
golir birinci doracali kapitalin torkib elementi hesab olunur.

Olava kapitalin tarkibina hanst komponentlar daxil edilir?

Ikinci doracoli kapitalin torkibino asagidakilar daxildir:
1) auditor toskilati torofindon tosdiq olunmamis hesabat ilinin
goliri; 2) ssudalar tizro miimkiin olan itkilor iiciin ehtiyat; 3) audi-
torun gorart ilo tosdiq olunmamig bank fondlart vo bir sira bagqa
elementlor.

Belaliklo, ikinci daracali kapitalin torkibino soxsi vasait-
lorin moanbalori daxildir vo onlarin miqdar1 vaxtasiri kifayat qodor
asanligla dayiso bilar.

Saxsi kapitalin hacmi ila alagadar hanst
talablor irali siiriiliir?

Soxsi kapitalin dogiq absolyut komiyyati ilo bagli tovsiya
vermak ¢atin ki, miimkiin olsun. Ehtimal var ki, bu komiyyat
minimum olaraq bank aktivlorinin mablogindon vo strukturundan
asili olmalidir. ©Ogor bank torofindon aktivler ilo olagodar
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omoliyyatlarin aparilmasi zamani risklorin hacmi artarsa, o zaman
soxsi kapitalin miqgdari artirtlmalidir.

1988-ci ilin iyul aymnda Bazelda (Isvecrado) iqtisadi cohat-
don inkisaf etmis Olkolorin morkozi banklar1 soxsi kapitalin kifa-
yotliliyinin iimumi hesablama qaydasin1 (“Kuka omsal1™)
miioyyon etmislor. Bu omsal bankin soxsi kapitali ilo riskin soviy-
yasi iizra Ol¢iilon balans vo geyri-balans aktivlor arasindaki mini-
mum nisbati miioyyon edir. 1994-cii ildo miixtalif o©lkolorin
morkozi banklarinda Kuka omsalindan kommersiya banklarinin
soxsi kapitalinin kifayatliliyino dair toloblorin miioyyon olunmasi
zamani baza oriyentiri kimi istifado olunmusdur. Verilon nor-
mativin komiyyati birinci dorocoli kapitala miinasib olaraq 4%-
don az olmamalidir; kommersiya bankinin imumi soxsi kapita-
linin aktivlora nisboti riskin dorocosi Olciilmoklo 8%-don asagi
olmamalidir.

Milli banklarin soxsi kapitalinin kifayatlilik dorocosi ilo
bagl tolablorin hazirlanmasi zamam verilon standartlardan Ru-
siya Bankinda istifado olunur. Kommersiya banklarinin soxsi
kapitalinin kifayatlilik gostoricilorinin hesablanmasi qaydas1 RF
MB-nin “Banklarin Foaliyyatinin Tonzimlonmosi Qaydas1 Hag-
qinda” 1 saylh Tolimati ilo miioyyon olunmusdur. Teolimatda
miioyyon olunmusdur ki, bankin soxsi vasaitlorinin (N;) kifayot-
lilik normativi, bankin soxsi vesaitlorinin miqdarinin, riskin no-
zoro alinmasi ila Olgiilon aktivlorinin mobloagi ilo, qiymaotli kagiz-
larin 6z dayaerini itirmasi vo 2-4 risk qruplarinin ssudalar ilo ola-
godar miimkiin olan itkilor iizro yaradilmis ehtiyatlarin moblogi
arasindaki forga nisbating barabardir.

Ogor soxsi kapitalin absolyut komiyyoti 5 milyon avrodan
coxdursa, o zaman N; minimum giymati 10%-a barabar olur; agor
bankin soxsi kapitali 5 milyon avrodan azdirsa, o zaman N;11%-
don az olmamalidir.
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Kommersiya banklarina hansi pul
qoyuluslart gabul olunur?

Banka pul qoyulusu (depozit) - omanotgilorin miioyyon
sartlorlo kommersiya bankina yerlosdirdiyi pul vasaitloridir.

Banka miixtolif pul qoyuluslart mévcuddur, onlarin tos-
nifati iiclin miixtolif kriteriyalar totbiq olunur. Osas kriteriyalar
omanoat¢inin kateqoriyast vo pul qoyulusu iizro pul vosaitlorinin
hesabdan gotiiriilmasi formasidir.

Omanatcinin kateqoriyast noqteyi-nozaorindon, biitiin pul
goyuluslarim1 hiiquqi va fiziki soxslorin pul qoyuluslarina bélmok
olar. Pul vasaitlorinin pul qoyulusu {izro hesabdan gotiiriilmosinin
miixtalif formasi hiiquqi ve fiziki soxslorin pul yatirimlarinin
tolob olunan vaxta qgodor olan pul qoyuluslarina vo tocili pul
goyuluslarina ayrilmasina imkan verir.

Talob olunan vaxta gqador olan pul qoyuluslar (depozitlor)
— kommersiya banklarinin hesablarinda olan vasaitlordir vo
bankin ilkin xobardarlig1 olmadan sifaris¢i torofindon tolob oluna
bilor. Onlara hiiquqi soxslorin hesablasma hesabinda, cari vo
biidco hesablarinda olan vasaitlor, eloco do, fiziki soxslorin cari
hesablarda olan vaosaitlori aid edilir. Kommersiya banklarinin eh-
tiyat strukturunda tolob olunan vaxta godor olan depozitlor bir
gayda olaraq on ¢ox xiisusi ¢okini tutur.

Tocili pul qoyuluslar1 (depozitlor) — hiiquqi vo fiziki
soxslorin miiayyon miiddats banklara colb edilon vasaitlaridir.

Banklar oz sifariscilarinin pul vasaitlarinin calb olunmast
iizra (vasaitlarin pul qoyuluglar: kimi calb olunmast
istisna olmagqla) hans iisullardan istifada edirlor?

Banklar depozit vo omanat sertifikatlarini, o ciimlodon,
soxsi veksellorini dovriyyoyo buraxmaqla 6z sifaris¢ilorinin
resurslarini colb edirlar.

Sertifikat — bankin, pul vasaitlorinin omanat kimi qoyul-
mast haqqinda vo omanat¢inin miioyyon olunmus vaxtin tama-
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minda pul qoyulusunun mablogini vo pulun faizini almasini tas-
digloyon yazili sohadstnamaosidir. Depozit sertifikatlarinin sahib-
lori hiiquqi soxslor, amanat sertifikatlarinin sahiblori iso fiziki
soxslar ola bilar.

Bankin vekseli —-miioyyon mablagi konkret yerds vo toyin
olunmus vaxtda vekseli qanuni togdim edon soxso Odomaosi
haqqinda veksel veronin (bankin) sortsiz yazili ©hdaliyindon
ibarat gqiymotli kagizdir.

Hiiquqi vo fiziki soxslorin bank vekselini olde etmok
imkan1 vardir.

Kommersiya bank: digor kommersiya banklarinin
resurslarini neca calb eda bilor?

Kommersiya banki banklararast kreditlor bazarinda
banklararasi ssudalar1 calb eds bilor.

Bu bazarda kreditorlar kimi hazirda oldo olan kredit
resurslart olan vo borc alan soxs kimi onlart monfaatlo yerlosdir-
moys can atan banklar — kredit resurslarina ehtiyaci olan banklar
kimi cixis edirlor.

Banklararasi kreditlor bazarinda sovdologmolorin miiddati
miixtolif olur, xiisuson bir aydan alti aya qodor olan miiddotlor
genis yayllmigdir. Banklararas: kreditlor bazarinda kreditlor iizro
tarif oldo olan resurslara tolobin soviyyosindon vo toklifin hoc-
mindon asilidir. Konkret sazis iizra faiz dorocesinin miqdar1 —
banklar arasindaki bilavasito razilasmanin naticosidir.

Banklar onlarin sarancaminda olan kredit
resurslarini neca yerlasdirirlor?

Kommersiya banklarinin onlarin sarancaminda olan kredit
resurslarindan istifado etmasi istiqgamotlori bank balansinin akti-
vindo oks olunmusdur. Bir ¢ox banklarda aktivlorin osasini ve-
rilon kreditlor togkil edir. Bank kreditlori miixtolif kriteriyalara
uygun olaraq, xiisuson borc alanlarin miiayyon sahalors aid ol-
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mast; maqgsadli toyinat; borc alanlarin kateqoriyasi; tominat xa-
rakteri; 6donis miiddoti; kredit valyutasi; 6donis gaydasi vo sair
izra tosnif olunur. Bank aktivlorinin asasint ham do “Banklarda
vasaitlor” maddosi {izro vosaitlorin qoyulmasi toskil edir vo bura
Morkozi Banklarda, eloco do, miixbir banklarda olan miixbir
hesablarda olan galiglar aid edilir. Banklar, onlar torafindon colb
edilmis kredit resurslarindan alqi-satqr mogsadilo giymatli ka-
gizlara qoymagq {i¢iin, borc giymotli kagizlara uzunmiiddatli qo-
yuluslar va asas vasaitlorin, geyri-material aktivlorin maliyyolos-
dirilmasi iiciin istifado edirlor.

Bank galirinin strukturu necadir?

Kommersiya bankinin goliri — bank madaxilinin osas
faktorudur. Bankin goliri faizli vo faizsiz golirlora boliiniir. Bank
ictin daha ¢ox ohomiyyat kosb edon, bir gayda olaraq, faizli
golirlordir. Faizli golirlor asagidakilardan toplanir: 1) banklarin
sifaris¢iloro verdiyi kreditlordon vo icarodon oldo olunan golir; 2)
vasaitlorin digar banklarda (banklararasi kreditlor, digor banklara
goyulan tocili depozitlor) yerlosdirilmasindon oldo olunan go-
lirlar; 3) omlakin icarays verilmasindan daxil olan 6danis; 4) borc
giymotli kagizlara qoyulan vosaitlordon oldo olunan golir vo b.
Kommersiya bankinin faizsiz galirlorine komisyon golirlor, xarici
valyutanin alqi-satqisindan oldo olunan golirlor, dividentlor sok-
linds alds olunmus galirlar vo bagqalart aid edilir. Burada hom-
cinin geyri-omoliyyat golirlori do forglonir vo onlara xiisusila,
ssudalar lizro miimkiin olan itkilorin kompensasiyasi iiciin ehtiyat
vosaitlorinin doyisdirilmasi; gozlonilmoyon (fovgolado) golirlor
aid edilir.

Bank moxariclorinin strukturu necadir?
Bankin iimumi xoarclori faizli vo faizsiz xoarclora boliiniir.

Faizli xorclor, bir qayda olaraq, xorclorin boyiik hissosini toskil
edir. Onlarin torkibine asagidakilar daxil edilir: tocili bank oma-
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natlori iizra hiiquqi vo fiziki soxslorin vasaitlorinin calb edilmasi
ictin xorclor vo digor kredit toskilatlarinin vasaitlorinin colb
edilmasi ii¢iin tolab olunan vaxta godar olan amanatlor iizra; borc
giymotli kagizlarin buraxilmasi {i¢iin xorclor; bankda yerlogsmolor
ticlin icars haqqinin ddonilmasi va basqa analoji xarclor. Bankin
faizsiz (omoliyyat) xorclorino komisyon xorclor, omok haqqinin
Odonisi lizro xorclor, istismar xorclori, xarici valyuta ilo bagh
omoliyyatlarin yerino yetirilmasino ¢okilon xorclor, valyuta kursu
tizra forqlor vo basqa cari xorclor aid edilir. Onlara xiisusilo,
ssudalar {izro miimkiin olan itkilorin kompensasiyasi iiciin ehtiyat
vasaitlorinin formalagmasi tizro xorclor; gozlonilmayon (fovqel-
ado) golirlor, 6donilmosi miimkiin olmayan borclarin silinmasi
izra xarclor aid edilir.

Bank goaliri neca formalagir?

Golir kommersiya bankinin foaliyyatinin asas maliyya
naticasi hesab olunur.

Bank galirinin formalagdirilmas1 modeli Rusiya Bankinin
“Maliyyo Hesabatinin Hazirlanmasi Haqqinda™ 1 oktyabr, 1997-
ci il tarixli, 114 sayl golirlora vo xarclora dair yekun hesabatinda
miioyyon olunmusdur. Bu modeli sxematik sokildo asagidaki
gostarildiyi kimi toqdim etmok olar:

1) faizli golirlor;

2) faizli xorclor;

3) xalis faizli galir (soh. 1 — sah. 2);

4) faizsiz golirlor;

5) tmumi omaliyyat goliri (soh. 3 + sah. 4);
6) faizsiz xarclar;

7) xalis omaliyyat goaliri (itkisi) (sah. 5 — soh. 6);
8) qeyri-omoliyyat golirlori (xarclori);

9) balans galiri (soh. 7 + soh. 8);

10) galirdon 6donilon vergilor;

11) xalis galir.
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Bankin rentabelliyini neca qiymatlondirmali?

Modaxil miithiim qiymot gostericilorindon biridir. ©gor
golirin miqdarina digor gostaricilordon ayrica baxilarsa, o zaman
cotin ki, bankin maliyya somaraliliyi haqqinda asaslandirilmis
noticoyo golmok olar. Buna goro do, tohlil zamani rentabellilik
omsallarindan istifado olunur. Onlardan biri xiisusi olaraq soxsi
kapitalin rentabelliyi (ROE), aktivlorin rentabelliyi (ROA), xalis
faizsiz marja, faizsiz marja, bankin amaliyyat golirinin xalis mar-
jast kimi gostaricilorin hesablanmasini vo qiymotlondirilmosini
nozorda tutur.

Biz ovvolki bolmolordo ROE vo ROA gostoricilorinin
hesablanmasi va interpretasiyasi qaydasini nozordon kegirmisik.

Xalis faizli marja (XFM) faizli spredin bankin aktivlo-
rind nisbati kimi nozaors alinir. Faizli spred — bankin faizli galirlori
ilo xorclori arasindaki forqdir. Xalis faizsiz marja (XFM) faizsiz
spred ilo bank aktivlori moblagi arasindaki nisbat kimi miioyyon
olunur. Faizsiz spred bankin faizsiz golirlori ilo faizsiz xorclori
arasindaki forqo borabordir. Analoji olarag bankin omaliyyat
golirinin xalis marjasi nozordo tutulur. Verilon omsallar analitiko
gostaracakdir ki, bankin menecer vo amokdaslar1 bank xarclarinin
artim siirati ilo miiqayisado golirlorin artim siiratinin saxlanmasini
no dorocado miivaffoqiyyatlo tomin edirlor. ©Olbatto, daha
ohomiyyatli gostarici xalis faizli marjadir.

“Bankin likvidliyi” va ya “bankin odama qabiliyyati”’
anlayislar arasindak: forq nadon ibaratdir?

Bankin likvidliyi — bankin ona togdim oluna bilon ma-
liyyo toloblori {izro 6z aktivlorinin pul vosaitlorino ¢evrilmasi he-
sabina hesablagsma aparmaq qabiliyyatidir. Bankin likvidliyi onun
bank ohdoliklorinin 6donisi ii¢iin onda nozori cohotdon kifayot
gadar mablagds olan likvid aktivlerin olmasini nazards tutur.

Bankin likvidliyi kredit resurslarinin colb olunmasi vo
yerlogdirilmasi miqdarina vo miiddatine uygun olaraq miiayyan
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olunur. Bels ki, bank torofindon aktiv omoliyyatlarin aparilmasi
naticosindo nagd pulun daxil olmasi bankin borcunun 6donilmaosi
ticlin vacib olan nagd pulun miqdar1 vo miiddati ilo nadir hallarda
iist-listo diisiir.

Bankin 6domo qabiliyyati — bankin lazimi miiddotdo
tamamilo 6z borc ohdoaliklorini yerino yetirmok qabiliyyatidir.
Odomo gabiliyyati bankda onun borclarinin tez bir zamanda
Odonilmosi iigiin kifayot qodor olan faktiki pul vosaitlorinin vo
onlarin ekvivalentlorinin olmasini nazards tutur.

Bankan likvidliyi onun madaxilliliyi ilo neca alaqgalidir?

Bankin likvidliyi saviyyasi ilo onun madaxillilik saviyyasi
arasinda oks olago movcuddur. Belo ki, bankin likvidliyinin sax-
lanilmasi ticiin tolob olunan nagd pul vosaitlori vo onlarin ekvi-
valenti golir gotirmir vo ya ciizi miqdarda golir gotirir.

Bankin likvidliyinin lazimi saviyyads saxlanilmasi zamani
maksimum doracodo modaxilliliyin tomin olunmasi mogsadilo pul
vasaitlorinin calb olunmasi va yerlogdirilmasi iizro bankin har bir
omoliyyat1 oks olunan netto — likvidlik anlayisindan istifado
olunur. Netto- likvidlik — miisyyoan miiddatds kredit resurslarinin
monbolorinin hocmi ilo homin miiddotdo kredit resurslarindan
istifado olunmasinin miixtalif istiqgamatlorinin hocmi arasindaki
forqdir. Likvidlik movgeyinin idars olunmasi satilma vosaitlo-
rinin artigh@l vo catismazligl hocminin tonzimlonmasindon
ibarotdir.

“Bankin likvidliyi” va “bank balansinin likvidliyi”’
anlayislar arasinda forq nadan ibaratdir?

Bankin likvidliyi onun miioyyon miiddotdo maliyyo
voziyyatini sociyyalondirir. (likvidlik axin kimi).

Bank, onun car1 borclarinin ddsnilmaesi iiciin likvid aktiv-
lorinin miqdarin1 vo likvid vasaitlorini digor monbolordon tez bir
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zamanda soforbor etmok imkani oldugu halda, likvid hesab
olunur.

Bank balansiin likvidliyi — konkret tarix {izro miioyyon
olunur (likvidlik ehtiyat olaraq). Bu ciir giymotlondirmo zamani
likvid aktivlorin movcud ehtiyati ilo hazirki vaxtda likvid
vasaitlordo mévcud olan tolobati miigayiso olunur.

Bankin vaziyyati onun aktiv vasaitlorinin tez bir zamanda
reallagsmas1 hesabina passiv balans iizro tocili borclarinin 6do-
nilmasino imkan verirsa, o zaman bank balansi likvid hesab
olunur.

Hans: faktorlar bankin likvidliyina tasir edir?

Bankin likvidliyino daxili vo xarici faktorlar tosir gostorir.
Daxili faktorlara asagidakilar aid edilir: 1) bank aktivlorinin
keyfiyyati, ilk névbado, onlarin likvidliyi, risk soviyyosi, mo-
daxillilik vo onlarin istigamatlorinin ayrilmast baximindan miioy-
yon olunur; 2) soxsi kapitalin kifayatlilik dorocosi; 3) bank
passivlarinin keyfiyyati; 4) bank idaraciliyi saviyyosi va sair. Xa-
rici faktorlara xiisusi olaraq asagidakilar daxildir: 1) milli iqtisa-
diyyatin inkisaf soviyyasi; 2) 6lkado siyasi voziyyatin sabitliyi vo
sair.

Bank aktiviori likvidlik daracasina gora hanst
qruplara boliiniir?

Har hansi aktivin likvidliyi dedikds, onun pul vasaitloring
cevrilmosi qgabiliyyoti basa disiiliir. Aktivin likvidlik doracasi
cevrilmo prosesinin miiddati ilo miioyyon olunur: miiddot no
godor qisa olarsa, likvidlik doracasi bir o qador yiiksok olar.

Biitiin bank aktivlorini 6z likvidlik deracesina gore asa-
gidak1 gruplara bolmok olar:

e yiiksok likvidliya malik aktivler: kassa vo ona barabor-
losdirilmis vasaitlor; Moarkozi Bankin miixbir hesabinda vo
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digor banklarda olan pul vesaitlori; bankin portfelinda
olan dovlot giymatli kagizlar1 vo basqalar;

likvid aktivlar: bank torofindon toqdim olunan qisamiid-
dotli kreditlor; birjada geydo alinan vo sorti reallasan
qiymatli kagizlar; digor toskilatlarin vo banklarin foaliy-
yotindo pay istiraki; geyri-material aktivlor daxil olmagla
digor dayorlor;

geyri-likvid aktivler: vaxti ke¢mis vo Odonisi gozlo-
nilmoyon borclar; bankin asas fondlari.

Rusiya Banki kommersiya banklarinin likvidlik daracasi

ilo alagadar hansi talablari miiayyan edir?

Kommersiya bankinin foaliyyati prosesinde bank sahib-

kar1, omanot¢ilor, potensial borc alanlar vo basqalar1 kimi bir ¢ox
iqtisadi subyektlorin monafeyins toxunuldugundan, Rusiya Banki
kommersiya banklarinin likvidlik dorocosi ilo olagodar bir sira
toloblor miioyyan edir. Bu toloblor Rusiya Markozi Bankinin
“Banklarin Foaliyyatinin Tonzimlonmosi Qaydasi Hagqinda”™ to-
limat ilo miisyyan olunur.

Tolimata osason xiisuson asagidaki normativler miioyyon

edilmisdir:

tez bir zamanda likvidlik normativi (N;) bankin yiiksok
likvidliyo malik olan aktivlorinin mobloginin onun tolob
olunan vaxta qodar olan pul qoyuluslar1 iizro bank 6hdo-
liklorinin mablogino nisbati kimi miioyyon olunur. Mi-
nimal miimkiin ola bilon giymat N; 20% maoblogindo
miioyyan olunur. Bu o demokdir ki, bank istonilon zaman
Oziiniin 20%-dan az olan borc 6hdaliklarini yiiksak likvid-
liyo malik olan aktivlordo yerlogdirilon pul vosaitlori ilo
tomin etmalidir;

can likvidlik normativi (N3) bankin likvid aktivlorinin
miqdarinin onun tolob olunan vaxta godor olan pul
goyuluslar1 vo 30 giino gador miiddatds tacili pul yatirim-
lar1 tizro bankin borclarinin moblogino olan nisboti kimi
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miloyyon edilir. Minimal miimkiin ola bilon qiymat N3
70% mablogindo miioyyon olunur;

e uzunmiiddotli likvidlik normativi (Ng) verilmis
zomanoatlor daxil olmaqgla, bir ildon ¢ox vaxta 6donilmasi
miiddatinds banka ddonilmali biitiin uzunmiiddatli borcun
bankin soxsi kapitalina, eloco do, tocili pul qoyuluslari,
alinan kreditlor va bir ildon ¢ox miiddata digar borc 6hde-
liklori tizro bankin borclarina nisbati ilo miioyyon edilir.
Maksimum miimkiin ola bilon qiymat N4 120% mablo-
gindo miioyyan olunur;

e iimumi likvidlik normativi (Hs) bankin likvid aktiv-
lorinin vo onun yekun aktivlorinin nisbati kimi miioyyon
edilir. Minimal miimkiin ola bilon giymoat Ns 20%
mobloginds miiayyan olunur. Bu o demakdir ki, 20%-dan
az olmayan biitiin bank aktivlori yiiksok likvidliyo malik
va likvid aktivler qrupuna daxil edilir.

Bank faaliyyati ila alaqadar risklor bankin maliyya
vaziyyatina neca tasir gostarir?

Hor hanst bank omoliyyatinda risk movcuddur. Bank riski
— miixtolif bank omoliyyatlarinin aparilmasi zamani yaranmis
bankin xalis goalirinin vo onun sohmlorinin bazar giymatinin azal-
dilmas1 miimkiinliiytidiir.

Risklor bankin maliyys voziyyotino miioyyon tosir gostor-
mokls bankin faaliyyatinds shamiyyatli rol oynayir.

Bank risklorinin miixtolif tosnifat formalar1 mévcuddur.
Riskin yaranmasi noqteyi-nozorindon, risklori xarici vo daxili
riskloro ayirirlar. Xarici riskloro bankin foaliyyati ilo bilavasito
olagasi olmayan siyasi, valyuta risklari vo bir sira basqa analoji
risklor aid edilir. Siyasi risklor dovlot mexanizminin xiisusiyyotlo-
rinin naticasi, dovlat hakimiyyatinin faaliyyatinin sabitlik soviy-
yasi, dovlatin yiiriitdiiyli iqtisadi siyasotin effektivlik gostoricisi
vo sair hesab olunur. Valyuta riski — milli vo xarici valyutalarin
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kursunun  gozlonilmadon  doyismosi  sobabindon itkilorin
yaranmasi miimkiinliiytidiir.
Daxili bank risklorine xiisusi olaraq asagidakilar aid edilir:

e kredit riski — verilon borclar vo ya asas borc mabloginin
gaytaritlmamasi lizra faizlorin 6donilmomasi naticosinda
bankin xalis golirinin vo onun sohmlorinin bazar qiy-
matinin asag1 diismasi miimkiinliyiidiir;

e likvidlik riski —aktivlorin satilmasi yolu ila, soxsi alin-
malar yolu ilo orta giymatlo nagd pul vosaitlorinin alin-
mas1 zaman1 bankda yaranan c¢atinliklor naticasinde ban-
kin xalis golirinin vo onun sohmlorinin bazar giymatinin
asag diismasi miimkiinlityiidiir;

e faiz dorocosinin doyismosi ilo olagoli risk, - bazarin faiz
doracalarinin soviyyasinin doyismasi naticosindo bankin
xalis golirinin vo onun sohmlorinin bazar qiymatinin
asag diismosi mimkiinliiyiidiir;

® omoliyyat riski - omaliyyat xorclorinin avvalcadon ne-
zarda tutulan xorclordon xeyli konarlasmasi naticosindo
bankin xalis golirinin vo onun sohmlorinin bazar
giymotinin asag1 diismosi miimkiinliiyiidiir;

e kapital ilo olaqoali risk — bankin goxsi vo ya monfi xarak-
terli nizamnamo kapitalinin oldo olunmasi naticosindo
bankin 6doma qabiliyyatinin itmasi miimkiinliytidiir.



V.Z.Zeynalov 193

FOSIL 12

SIGORTA TOSKILATLARININ MALiYYO
MOSOLOLORI

“Sigorta” anlayisinin tarifi necadir?

“S1gorta” anlayisinin miixtolif toriflori movcuddur.

Hiiquq noqteyi-nozarindan, sigorta riskin boliisdiiriilmasi
haqqinda razilagsmadir vo miivafiq razilasmada gostorildiyi kimi,
bir torof (siorta edon) digor torofi (sigorta olunan) miioyyon
itkilordon sigortalamagq ilo raziliga golir.

Iqtisadi noqteyi-nazorden, sigorta ayri-ayri subyektlorin
iqtisadi riskinin birlosdirilmasino osaslanan vo onunla olagodar
maliyyo itkilorinin azaldilmasi1 mogsadilo iqtisadi miinasibatlor
sistemidir.

Sigortanmn iqtisadi-tagkilati qurulusunun asasini hansi
prinsiplar tagkil edir?

Har hansi miirokkab foaliyyat ndvii kimi sigortanin onun
iqtisadi-togkilati mexanizmini miioyyon edon bir sira prinsiploro
riayat olunmasinda aks olunan daxili ganunauygunlugu vardir.

Psixoloji amilin nazara alinmast prinsipi. Oksor insanlar
namolum, amma miimkiin qador boyiik itkiler qarsisinda malum,
amma boyiik itkiloro iistiinliik verir. Insanlar 6z golirlorinin
molum hissosini itirmoye razidirlar ki, gozlonilmoz hadisalor
boyiik maliyyas itkilori ilo naticolonmasin.

Igtisadi riskin birlasdirilmasi prinsipi. S13orta prosesinda
istirak edon hor bir kos ayrica risk {i¢iin 6z mosuliyyatini sigorta
puluna — sigorta edona Gtiiriir vo bunun osasinda bu fordi risklor
birlogir.

Homraylik prinsipi, itkinin boliisdiiriilmasi. Biitiin sigorta
istirak¢ilar1 sigorta haqqi 0doyir vo onun hesabina sigorta sirkot-
lorinin sigorta fondlart formalasir. Sigorta hallar1 bas veran
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zaman yaranan itki vo ziyamin aradan qaldirilmasi iiciin bu
fondlardan istifado olunur. Har bir sigorta istirak¢isi nisboton ciizi
miqdarda sigorta haqqi ©Odoyir vo ogor he¢ bir sey bas
vermadikdo, sigorta haqqim itirir. Buna baxmayaraq, ogor sigorta
hali bas verarso, o zaman o, onun 6dadiyi sigorta haqqindan bir
neco dofo ¢ox moblogdo maliyyo vosaiti alir. Homroylik onda
Oziinli gostarir ki, sigorta hali bas veron zaman tok istirak¢iya
Odonilon sigorta 0donisi, sigorta istirakcilarinin hor biri ilo sigorta
halinin bas verib-vermomasindon asili olaraq, biitiin istirak¢ilarin
sigorta haqqindan yigilir.

Maliyya ekvivalentliyi prinsipi. Bu prinsipa riayat olun-
mast o demokdir ki, miioyyon miiddotdo biitiin sigorta istirak-
cilarindan y1@ilmis vo itkilorin kompensasiyast iiciin nozordo
tutulan biitiin pul vosaitlori homin miiddat iizro sigorta 6donislori
soklinds gaytarilmalidir.

Hanst sigorta novlori movcuddur?

Sigorta sisteminin tasnif olunmasi iizro miixtalif variantlar
molumdur.

Hiiquq noqteyi-nazordon, iki asas sigorta formalart mov-
cuddur — mocburi vo koniillii. Macburi sigorta movcud ganun-
vericiliyo uygun olaraq macburi sokilds yerina yetirilir. Bununla,
onun novlori, sortlori vo aparilmasi qaydasi da hom¢inin miivafiq
ganunlara uygun olaraq miioyyan olunur. Koniillii sigorta onu
nozordo tutur ki, sigorta edon ilo siforta olunan arasindaki
qarsiligh olagealor onlarin arasindaki razilagsma osasinda qurulur.
Bununla, sigortanin sortlorini vo aparilmasi gaydasini miioyyon
edon koniilli sigortalar qiivvade olan ganunvericilik asasinda
sigortag1 torofindon miistoqil sokildo tosis edilir. Konkret sigorta
sartlori miigavilo baglanan zaman miiayyan olunur.

“Sigorta obyektinin mazmunu’na osason biitiin sigorta
novlori soxsi, amlak vo mosuliyyatin sigortast kimi novlors
boliiniir.
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Rusiya tosnifatina osason hayatin sigortasi, badboxt hadi-
solordon vo xoastoliklordon sigortalanma, tibbi sigorta saxsi sigor-
taya aid edilir. Soxsi sigorta obyekti sigortaginin vo ya sigorta
olunmus soxsin hoyati, sohhati, omok gabiliyyati, togaiid tominati
il bagli omlak maraqlaridir.

Imlak sigortasina yeriistii, hava, su nogliyyat1 vasito-
lorinin, yiiklorin vo digor amlak ndvlarinin, o ciimlodan, maisat
omlakinin, heyvanlarin, kond tosorriifati strukturlarinin vo coxillik
bitkilorin, tikililorin, tikinti-montaj risklorinin sigortas1 daxildir.
Omlak sigortasinin obyekti omlaka sahiblik, omlakdan istifado
olunmasi ilo baghh omlak maraqlaridir. Rusiya qanunvericiliyino
osason omlak sigorta novlorino homginin maliyyo risklorinin
sigortast daxildir. Eyni zamanda, diinya tocriibasinds bu sigorta
novil miistoqil s1§orta ndvii kimi tosnif oluna bilor.

Maliyyo risklorinin sigortasina miiflislosma, gozlonilon
golirin biitév alinmamasi, gézlonilmoyon kommersiya xarclorinin
yaranmast, is yerinin itirilmasi ehtimali, o climladan, bank is¢ile-
rinin geyri-loyalligi, saxta pullarin gobul edilmosi, giymatlilorin
dasinmas ilo slagodar kreditlorin 6donilmomasi riskinin, basqa
maliyyo risklorinin sigortast daxildir. Maliyya risklorinin sigortasi
obyekti kommersiya foaliyyati ilo slagodar amlak maraqglardir.

Rusiya tosnifatina osason masuliyyatin sigortasina avto-
noqgliyyat vasitolorinin sahiblorinin, dasiyicinin, miiossisalorin —
yiiksok tohliikko monbolorinin miilki mosuliyyatinin sigortast,
pesokar masuliyyatin sigortasi, 6hdaliklarin yerina yetirilmomasi
ilo baglh mosuliyyatin sigortasi vo digor miilki mosuliyyat nov-
larinin sigortas1 daxil edilir. Masuliyyatin sigortas1 obyekti sigor-
ta edonin vo ya sigorta olunanin ona {i¢iincii torof vasitosilo doyon
ziyanin kompensasiya olunmasi mosuliyyati ilo olagodar omlak
maragqlarindan ibaratdir.

Avropa si1gorta qanunvericiliying asason sigorta novlori iki
boyiik qrupa ayrilir — riskli si§orta novlori vo soxsi sigorta
novlori.
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Rusiyanin vo xarici sigorta ilo bagh qanunvericilikdo gos-
torilon hallar istisna olmaqgla homg¢inin digor tosnifat sistemlori
totbiq olunur.

“Yaradilma forma”sina goro soxsi sigorta fordi vo qrup
(kollektiv) sigorta novlorino boliiniir. Fordi si§ortalanma zamani
bir nofor siorta olunan soxs ilo olagodar, eyni zamanda, qrup
soklindo (kollektiv) sigortalanma sigorta olunan subyektlorin
biitov kollektivi ilo olagodar miiqavilo baglanir.

“Risklorin oxsarligi” sigorta tosnifatina aid edils bilar. Bu
halda, sigorta naqliyyat, doniz, hava sigortasi, miilki masuliy-
yat, badbaxt hadisalordan sigortalanma vo sair bu kimi sigorta
novloring ayrila bilor.

“Naticonin névlorina” goro yan@mndan sigortalanma,
“sigorta halimin noviina” goro - badbaxt hadisalordon, kritik
xastaliklardan sigortalanma va s. segilir.

“Sigortamin magsadi” na goro sigorta iki boyiik qrupa
ayrilir — riskli sigorta novlari, bu sigorta noviiniin magsadi riskin
aradan qaldirilmasi vo y1gim sigortasi vo bu sigorta noviino osa-
son riskin aradan qaldirilmas: ilo yanasi pul vesaitlorinin
yigilmasi nozordos tutulur.

Brutto-miikafat na demakdir?

Brutto-miikafat (sigorta haqqi) dedikdo, sigorta miigavi-
lasine uygun olaraq biitiin sigorta moblogindon (sigorta edanin
sigorta Odonisi iizro o©hdoliklorinin maksimum hacminin pul
doyearlondirilmasi) sigortacinin sigorta edona (sigorta togkilatina)
miloyyon dovr ilizro 6dodiyi sigorta haqqinin dorocosi nozordo
tutulur.

Brutto-miikafat hans struktura malikdir?
Brutto-miikafat iki osas elementdon togkil olunmusdur:

sigorta miiqavilosinin sortlorino uygun olaraq sigorta 6donislori
ticiin nozards tutulmus netto-miikafat vo yiik; yiik hesabina islorin



V.Z.Zeynalov 197

apartlmasi ila olagadar xarclorin ddonisi vo sigorta omaoliyyat-
larindan golirin aldo olunmasi tomin edilir.

Netto-miikafat hanst elementlordon tagkil olunmusdur?

Netto-miikafat asagidaki elementlordon togkil oluna bilor:
risk 6domasi, risk (zomanatli) alavasi vo y1gim (amanat) haqq.

Risk ©Odomosi sigortanin biitiin novlori {izro riskin
baglanmas {i¢iin nozords tutulmusdur, yoni sigorta hali bas veran
zaman sigorta Odonislori iigiin risk 6domodon istifado olunur.
Netto-miikafat strukturunda o, daim movcuddur.

Risk (zomanatli vo ya sabit) olavasi risk 6domosi soklindo
nozora alinmis hesablama 6donislorine qarsi faktiki ddomaolarin
miimkiin artiminin kompensasiyasi iiciin mozordo tutulmusdur.
Bu alava netto-miikafatin strukturuna daxil edilo bilmoz — har bir
sey sigorta edonin secdiyi idarogilik strategiyasindan asilidir.
Ogor onun mogsadi — digar sigorta edanlorlo miiqayisads daha
asag1 giymotlor hesabina sigorta bazarinda {iistiin moévge tutmag-
dan ibaratdirsa, o zaman bu element (risk slavasi) netto-miika-
fatin strukturuna daxil edilmir. ©gor sigorta edon 6ziiniin maliyyo
dayanighgini mohkomlondirmok arzusundadirsa, o zaman bu
element netto-miikafata daxil edilir.

Y1gim (emanat) haqq: sigortacinin miioyyan tarixo qador
Omriiniin son giinlorino godor (6mriin son giinlori riski {izro)
hoyatin sigorta olunmast haqqinda uzunmiiddotli miigavilonin
sortlorino asason ddonilon mablogin yigilmasi {i¢iin nozords tutul-
musdur. Yigim haqq: golirin alde olunmas1 mogsadils investisiya
kimi goyulmalidir. O, masolon, odmriin son giinlorindo sigorta-
lanma, hayatin kompleks sigortalanmasi, toqaiidlorin sigortalan-
mast (bu zaman sigorta novlorinin rus tosnifatindan istifado
olunur) hayatin sigortast hagqinda uzunmiiddatli miigavilalorin
netto-miikafatinin struktur elementi hesab olunur.
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Sigorta yiikiiniin strukturuna hansi elementlor daxildir?

Yiikiin birinci  struktur elementi — isin aparilmasina
cokilon xorclor — sigorta xidmaotlorinin maya doyarino aid edilir;
ikinci element iso sigorta toskilatinin sigorta amaoliyyatlarindan
oldo edilon planl golirdir.

Isin aparilmasina ¢okilon xarclor hor hansi biznes néviindo
yeri olan ononovi xorcloro vo sigorta isi iiclin sociyyovi olan
spesifik xarclora boliiniir. Spesifik xarclora sigorta mohsullarinin
yayillmasinda vasitocilik foaliyyoti {iciin agent vo brokerlorin
komisyon miikafatlandirilmasi, ehtiyat todbirlorinin aparilmasina
c¢okilon xarclor, masalon, ilkin ekspertizanin (miigavilonin baglan-
mas1 zamani) aparilmasi il slagedar, o ciimladan, sigorta halinin
bas vermosi ilo olagodar ekspertizalara ¢okilon xorclor aid edilir.

Sigorta taskilatimin aktivlorinin spesifik xiisusiyyatlori
nadoan ibaratdir?

Balans aktivindo sigorta sirkatinin sahibliyinde olan miil-
kiyyat tomsil olunur. Sigorta edonin pul qoyulusundan ibarat olan
osas aktiv maddalori asagidakilardir: asas vasaitlor, geyri-material
aktivlor, investisiyalar, Ozilinii sigorta edonlorin sigorta ehti-
yatlarinda pay1, debitor borcu, pul vasaitlori.

Sigorta edonin spesifik balans aktiv maddolorino asagida-
kilar aid edilir: 1) hoyatin sigortasi iigiin borclar; 2) 6ziinii sigorta
edonlorin sigorta ehtiyatlarinda pay1; 3) sigorta, sosial sigorta vo
tokrar sigorta olunma omoaliyyatlar iizra debitor borcu. Hayatin
sigorta olunmasi iigiin ssuda — hoyatin sigorta olunmasi hagqinda
miigavilonin sortlorino uygun olaraq sigorta edon torofindon bu
miigaviloya osason yigilmis vosaitlordon siorta olunana verilon
ssudadir. Oziinii s1gorta edonin s1orta ehtiyatlarindaki pay1 onun
sigorta ehtiyatinin bir hissosini togkil edir vo onun tokrar sigorta
edon torofindon aldigr risk {iciin nazords tutulan olgiilora cavab
verir, o ciimlodon, siforta edonin (0zii sigorta olunan) balans
aktivinin maddasi hesab olunur. Sigorta, sosial sigorta vo tokrar
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sigorta olunma omoliyyatlar lizro debitor borcu sigorta, sosial
sigorta vo tokrar sigorta olunma omoliyyatlar1 {izro sigorta
olunanlarin, agentlorin, brokerlorin va digar debitorlarin borcunu
oks etdirir.

Sigorta tagkilatinin vasaitlorinin manbayi
hans: struktura malikdir?

Sigorta togkilatinin vasaitlorinin monbayinin strukturu iki
osas hissodon — soxsi kapitaldan vo colb olunmus vosaitlordon
togkil olunmusdur. Sigorta foaliyyotinin spesifik xiisusiyyating
goro colb olunmus vosaitlorin payr iimumi strukturda vosait
manbalarindan nisbaton yiiksokdir.

Sigorta olunanin goxsi kapitalinin elementlorinin torkibi
istonilon tasarriifat vahidinin soxsi kapitalinin strukturuna oxsar-
dir vo nizamnama kapitali, olavo kapital, ehtiyat kapitali, boliis-
diirtilmamis goalir, magsadli daxil olan vasaitlor vo maliyyslosma
bura daxil edilir. Siorta edonin soxsi kapitalinin formalasmasinin
osas monbalori tosiscilorin haqqi, sigorta foaliyyatindon oldo
olunan golirdon artimlar vo investisiya foaliyyotindon, o climlo-
don, sohmlorin olave emissiyasindan oldo olunan golirdon
ibaratdir.

Sigorta togkilatinin nizamnama kapitalinin minimal Olciisii
ilo olagodar bir sira toloblor irali siiriiliir: hoyatin sigortasindan
basqa digor sigorta novlari ilo masgul olan sigorta sirkatlori iigiin
nizamnams kapitali 25000 MPOT-dan asagi olmamalidir; biitiin
sigorta novlori (riskli siorta vo hayatin sigortasi) ilo mosgul olan
sigorta sirkotlori {iciin nizamnamo kapitali 35000 MPOT-dan
asagl olmamalidir; yalniz tokrar sigorta masalalari ilo maggul olan
sirkatlor {iclin nizamnamo kapitali 50000 MPOT-dan asagi olma-
malidir.

Sigorta togkilatinin colb olunmus vosaitlorinin 9sas mon-
bolori asagidakilardir: a) sigorta olunanlarin sigorta haqqunin bir
hissosi hesabina formalagsmis, golocok sigorta 6domolori iigiin
nozords tutulmus vo calb olunmus vasaitlorin on mithiim payini
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toskil edan sigorta ehtiyatlari; b) sigorta, sosial sigorta vo tokrar
sigorta olunma omoliyyatlar {izro kredit borcu; ¢) sigorta foaliy-
yati ila bilavasito alaqasi olmayan amoliyyatlar iizro kredit borcu.

Sigorta taskilati hansi galir manbalarino malikdir?

“Daxil olan pul vasaitlorinin monbayi”’na gora sigorta
edonin biitiin golirlori ii¢ qrupa boliiniir: sigorta omoliyyatlarindan
oldo olunan golir; investisiya foaliyyatindon oldo olunan golir;
sigorta omoliyyatlarinin aparilmasi ilo birbasa olagosi olmayan
digar golirlor.

Sigorta amoliyyatlarindan slds olunan galirlar sigorta
edon sigorta xidmatlorinin vasitagisi rolunda ¢ixis edon zaman
daxil olan sigorta pullar1 hesabina (onlar sigorta omoliyyat-
larindan alds olunan golirin an bdyiik hissasini verir), risklor ilo
olagodar itkilora, tokrar sigorta iiciin verilmis, eloco do, komisyon
va broker miikafatlandirmalar1 hesabina formalagir.

Sigorta edonin investisiya faaliyyatindon slds olunan
galir siorta ehtiyatlart vosaitlorinin vo oldo olan goxsi vosaitlorin
investisiya qolulusu hesabina formalasir. Qeyd etmok lazimdir ki,
sigorta edonin investisiya foaliyyoti sigorta omsoliyyatlarina
miinasibotdo tabegi xarakter dasiyir. Investisiyalar qobul edilmis
sigorta Ohdaliklorine uygun olaraq razilasdirilmis miiddatds,
mokanda vo hocmdo yerino yetirilmolidir. Onlar siorta edoni
galir aldo etmasi tiglin tomin etmalidir, onlardan istifads olunmasi
izro osas istiqgamotloro asagidakilar aid edilir: 1) hoyatin sigortasi
haqqinda uzunmiiddatli miiqaviloloro osason monfoat oldo
edonloro investisiya golirinin verilmasi {izra, o ciimlodon, galirin
oldo olunmasinda istirak ilo olagadar polislor iizro bonuslarin
Odonisi ticlin 6hdaliklorin yerino yetirilmasi; 2) itkilorin kompen-
sasiyasi liclin catismayan sigorta ehtiyatlarinin yerinin doldurul-
masi; 3) siforta edonin 6z fordi gorarina osason investisiya
golirinin hissalorindon istifado olunmast (masolon, inkisaf ilo
slagadar).
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Sigorta edonin digar galirlori hom sigorta, ham do digor
foaliyyot saholori ilo olagodardir. Xiisusi olaraq, digor golirloro
aid edilir: 1) agor 6ziinii sigorta edon rolunda ¢ixis edon sigorta
edon tokrar sigorta pulunun bir hissasini vo ya hamisim1 depozito
goyursa, depo miikafatlarin hesabina slave edilmis faizlorin miq-
dar1; 2) sigorta edon sigorta odonislori iizro 6z ohdoliklorini ye-
rina yetirdikdon sonra reqress qaydada alinmis mablaglor; 3) asas
fondlarin, maddi doyarlorin vo bagqa aktivlorin reaallasmasindan
oldo olunan golir; 4) sigorta edonin amlakinin icarays verilmasi
naticosindo oldo olunan golirlor; 5) sigorta ehtiyatlarinin tokrar
hesablanmas1 naticasinda onlarin hacmini azaldan sigorta ehtiyat-
larinin qaytarilmasi moablogi; 6) sigorta edon torofindon gostorilon
konsultasiya xidmatlorinin, tohsilin haqqnin istehlak¢ilar tors-
findon 6donilmasi.

Sigorta taskilatinin xarclari hanst struktura malikdir?

Sigorta edonin xorclori miixtolif olamatlor {izro tosnif
oluna bilar:

® osas faaliyyato miinasibat, yoni, sigorta omaoliyyatlarina
miinasibot — bu olamoato gore biitiin xarclori iki boyiik
grupa bolmok olar: sigorta amoliyyatlarinin yerino yetiril-
masi ilo slagesi olan va sigorta foaliyyati ilo birbasa ola-
gosi olmayan xorclor;

® mogsadli tayinat — bu slamot lizro miiqavilonin hazirlan-
masi1 vo baglanilmasi (yeni sortlorin islonib hazirlanmasi,
yeni sifariscilorin colb olunmasi, risklorin qiymatlon-
dirilmasi iizro vo sair), miiqavilonin hoyata kecirilmosi
(s18orta ehtiyatlarinin formalasdirilmasi, islonmasi, sigorta
Odoniglorinin yerino yetirilmasi, tokrar sigorta vo inves-
tisiyalar ilo olaqadar xorclar), inzibati-tosarriifat foaliyyati
tizro xorclor (mosolon, inzibati xorclor, icaro haqqi) veo
sair;
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® yerino yetirilma vaxti — bu olamot iizro sigorta omoliy-
yatlarinin aparilmasi ilo olagodar biitiin xorclor ii¢ qrupa
boliiniir: sigorta haqqinda miigavilonin baglanildig1 vaxta
godor yerino yetirilon xorclor; miigavilonin hoyata
kecirilmasi prosesindo, o climladon, miigavilonin baglanil-
masi zamani rol oynayan; miigavilonin vaxti basa catanda
vo yaxud sigorta miiddatinin vaxti qurtaranda sigorta hali
bas veron zaman yaranan xorclor. “Yerina yetirilma vaxti”
olamati lizra xorclor hamginin eyni vaxtda yaranan vo cari
xarclara boliina bilar.

Sigorta edonin xorclori sigorta xidmotinin maya dayarini
toskil edir vo maliyys yekununun vo vergi qoyulmasi bazasinin
miloyyon olunmasi1 zamani nazaro alinir. Xorclorin sigorta xid-
motlorinin maya doyorino aid edilmosi {imumi vo miioyyon
saholar iizro normativ aktlar il tonzimlanir.

Sigorta biznesinin xiisusiyyoti planli maya doyorinin vo
faktiki maya doyerinin nozordon kecirilmasi vacibliyindon
asilidir. Planli (hesablama) maya doyari dedikdo, sigorta tarifino
goyulan va onun struktur elementlori — netto-miikafat vo yiik sok-
lindo gostarilon sigorta xidmatlorinin maya doyori basa diisiiliir.
Faktiki maya doyari dedikdo, sigorta mobloginin real itkisindon,
iscilorin amok haqqumin 6donilmasi daxil olmaqgla vasaitlors
gonastdon vo ya inzibati-tosorriifat mogsodlorino ¢okilon artiq
xorclordon asili olan sigorta miigavilolorinin hayata kegirilmosi
naticolori osasinda real yigilan maya doyori basa diisiiliir. Maya
doyerino aid edilon xorclorin torkibi xiisusi olaraq vergi goyul-
masi bazasinin miioyyon olunmasi ii¢iin doqiqlosdirilir.

Sigorta taskilatinin son maliyya yekunu (galiri)
neca formalaswr?

Umumi halda, sigorta toskilatiin son maliyys yekunu
onun golirlori ilo xorclori arasindaki forq kimi miioyyon olunur.
Sigorta toskilatinin vergi qoyulusu galirinin hesablama alqoritmi
asagidaki codvoldo gostorilmisdir.



V.Z.Zeynalov 203
Sigorta edonin ~ Si8orta foaliyyatindon daxil olan Digor faaliyyot
saholorindon
madaxili digor pul vosaitlori daxil olan galirlor
Sigorta edonin golirlori
tutmaq
Sigorta xidmotlorinin maya doyarino daxil olan xorclor
Ehtiyat tadbirlorinin Tokrar Tokrar sigorta Isin Osas Sigorta
maliyyalosdirilmasi sigorta miiqavilolori aparilmasma | fondlarm | foaliyyati
iiciin ehtiyat tictin miiqavilolori iizro komisyon ¢okilon icarasing ilo
¢ixilmig pul izra miikafatlandirma xarclor ¢akilon slagodar
vosaitlori odonislorin xorclor olan
tomin digor
olunmast xarclor
barabardir
Sigorta edonin maliyys yekunu
tutmaq
Ehtiyat fondlar1 tigiin | Birgo istirakdan oldo | Qiymotli kagizlardan | Golir vergisi liglin
¢ixilmig pul vasaitlori | olunan galirlor alda olunan galirlor imtiyazlar

barabordir

Golir vergisinin 6donisi ii¢iin vergi golusu bazasi

Galir vergisinin ddanigi liciin sigorta sirkatinin vergi
bazasinin hesablamast

Sigortada golir yalniz real maliyys yekunu kimi nazors
alinmir. Normativ golir adlandirilan golir novii do forglonir; yoni
o, tarif hesablamalar1 zamani sigorta xidmatinin qiymatina salinir.
Sigorta omoliyyatlarinin normativ goliri — sigorta omoliyyat-
larindan oldo olunan va brutto-miikafat strukturuna qoyulan

golirdir.

Normativ golir ilo real sigorta foaliyyatindon aldo olunan
golir arasindaki ziddiyyot bir ¢ox amillorin tosir etmasi vo ilk
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ndvbada, sigorta hallarinin bas vermasi ilo slagodar olaraq sigorta
Odonisglorinin miimkiinliiyii ilo izah olunur.

Sigorta edanin maliyya faaliyyatinin saciyyalandirilmasi iiciin
hanst alava gostaricilordan istifads oluna bilor?

Sigorta edonin maliyyo foaliyyotinin saciyyolondirilmasi
ticlin golirdon basqa digor miitloq vo nisbi gostaricilordon istifado
oluna bilor. Daha ¢ox yayilmis miitloq gostaricilore asagidakilar
daxildir:

Monimsanilmis sigorta novlorinin sayi.. Bu gostarici
miixtolif saholorin vo siorta novlorinin ohato dairasini sociyyo-
londirir. Belo ki, bir sigorta sirkati hoyatin sigortas: deyil, yalniz
sigorta novlori iizro, digor siforta sirkoti iso - biitiin sigorta
novlori iizro xidmatlor gostarir.

Baglanmilmis sigorta miiqavilalorinin sayr. Bu gostorici
sigorta portfelini vo sigorta sahasinin ohato dairasini xarakterizo
edir. Bu rogom no godor yiiksok olarsa, sigorta sirkotinin sigorta
bazarinda layiqli yer tutmasin hesab etmok iiciin bir o godar ¢ox
asas olar;

Yekun sigorta moablogi biitiin miigavilalor iizro timumi
moblog vo ya orta hocm kimi nozordo tutulur. Sigorta edonin
risklor tizrs tizorino gotiirdiiyli moasuliyyat kimi saciyyslondirilir;

Sigorta pullarimin hacmi sigorta edonin cari maliyyo
vasaitlorinin hacmini, o ciimlodon, gobul edilmis ©hdsliklorin
soviyyasini oks etdirir. Dinamikada, ayri-ayr si§orta novlori, orta
hesabla va biitovliikda, bir miiqavils iizrs tohlil edilir;

Yekun odoanislar yering yetirilmis 6hdosliklorin hocmini oks
etdirir, dinamikada, ayri-ayr1 sigorta novlari, izra, biitovliikds iso
ayri-ayr1 bolmaolar iizro tohlil edilir.

Goalirlorin va xarclorin hacmi sigorta edonin maliyya
yekunlarin1 saciyyolondirir, dinamikada vo faktorlar iizro tohlil
olunur;

Olda olan saxsi vasaitlorin hacmi (xalis aktivlor) sigorta
sirkotinin likvidliyl vo 6ddoma qabiliyyati xiisusiyyatlorindon biri



V.Z.Zeynalov 205

sayillir. Qabul edilmis 6hdoliklorin hocmi ilo miiqayise olunur,
dinamikada tohlil olunur.

Sigorta sirkotinin maliyyo faaliyyatini saciyyalondiron vo
daha cox tez-tez istifado olunan nisbi gostoricilor arasinda
asagidakilar1 géstoarmak olar:

Rentabellik. Balans golirinin nizamnamao kapitalina vo ya
soxsi vasaitlora nisbati, sigorta sirkotinin sigorta foaliyyotindon
oldo olunan golirin xorcloro vo tutulmus vosaitlorin moblogino
nisbati kimi nazords tutulur. Ayri-ayrt sigorta novlori iizra ren-
tabellik miivafiq sigorta novii tizro aldo olunmus golirin homin
sigorta novil iizro yekun sigorta maoblogino vo ya sigorta
pullarinin yekun mablogina nisbati kimi nozordos tutulur;

Sigorta novlori iizra 6donis saviyyasi. Faktiki 6donislorin
yigilmis sigorta pullart ilo miiqayiso olunmasi ilo nozors alinir;

Xorclarin saviyyasi. Sigorta sirkotinin xarclorinin yi1gilmis
s1gorta 6donislorinin hocmina nisboti kimi giymotlondirilir;

Sigorta va qeyri-sigorta faaliyyati ilizra aldo olunmus
galirlorin nisbati. Bu gostarici geyri-sigorta foliyyatindon oldo
olunan golirin sigorta foaliyyatindon aldo olunan goaliro nisbati
kimi nozors alinir.

Sigorta sirkatinin maliyya sabitliyi nadir va o,
na ila tamin olunur?

Sigorta toskilatinin maliyya sabitliyi dedikds, onun ixti-
yarinda olan 6hdoliklorin yerino yetirilmasi bacarig1 basa diisiiliir.
Siibhasiz, sigorta edon xarici vo daxili ohdeliklora malikdir.
Xarici ohdoliklorin sigorta vo geyri-sigorta (digor) ohdsliklorino
boliinmasi gabul edilmisdir. Ogar basqa ciir ifado olunmazsa, o
zaman maliyyo sabitliyi altinda sigorta ohdoliklorinin xiisusi
ohomiyyatino gora, an avval, sigorta edonin 6z sigorta chdalik-
lorini yerino yetirmok qabiliyyati basa diisiiliir.

Sigorta toskilatinin maliyyo sabitliyi kifayat olan vo 6de-
nilmis nizamnamo kapitali, gobul edilmis 6hdaliklor iizro adekvat
sigorta ehtiyatlari, eloca do, gabul edilmis tokrar sigorta sistemi
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ilo tomin edilir. Tokrar sigorta sistemindon istifado olunmasi
zamani nozordo tutulur ki, sigorta edonin mosuliyyot dasidigi
risklor tizro o, 0z maliyyo imkanlarindan irali golon 6hdaliklori
yerino yetiro bilor. Sigorta edonin maliyyo sabitliyi kriteriyasi
kimi adoton sigorta edonin 6hdaliklorinin yerina yetirilmaosi ii¢iin
sigorta ehtiyatlar1 vosaitlorinin vo aldo olan soxsi vasaitlorinin la-
zimi hocmda olmasin1 hesab etmok qabul edilmisdir. Sigorta edo-
nin maliyyo sabitliyinin, etibarlifinin miithiim gostoricisi 6domo
qabiliyyatidir.

Sigorta taskilatinin 6dama qabitiyyati nadir?

Sigorta toskilatinin 6dama qabiliyyati dedikda, onun iste-
nilon vaxtda 6z ohdoliklorini yerino yetirmok qabiliyyoti basa
diisiiliir. Maliyya sabitliyi halinda oldugu kimi, 6doma gabiliyye-
tinin giymotlondirilmosi zamani adoton, ogor xiisusi olaraq qeyd
olunmamigdirsa, an oavval, sigorta ohdaliklorinin yerino yetiril-
mosi gabiliyyoti basa diisiiliir.

Sigorta edonin 6doma qabiliyyati sorti maliyys sabitliyi
sortino nisboton daha ohomiyyatlidir; belo ki, o, sirkotin aktiv-
loring olava talob qoyur. Onlar kifayot goador olmaqdan basqa,
istonilon zaman sigorta Ohdoliklorinin yerino yetirilmosi iiciin
vacib olan daracads likvid olmalidirlar.

Sigorta taskilatinin 6dama qabiliyyatini
neca qiymatlondirmali?

Sigorta edon torofindon sigorta ddonislori iizro 6hdoaliklo-
rin yerino yetirilmasinin maliyys tominati formalagdirilmis
sigorta ehtiyatlari, o ciimlodon, xalis aktivlor adlandirilan 6hde-
liklordon azad olan soxsi vasaitlordir.

Sigorta ehtiyatlar xiisusi metodikalar iizro nozoro alindigi
halda, onlarin hacmi kifayot qoder miioyyandir, sigorta taskila-
tinin 6doma qabiliyyatinin giymatlondirilmasi xalis aktivlorin
hacminin kifayst godar olmasi qiymati ilo slagslondirile bilor vo
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sigorta ehtiyatlarim kompensasiya edon aktivlorlo birlikda si-
gorta Ohdoliklorinin yerino yetirilmosi {i¢iin onlardan istifado
olunur.

Sigorta edonin aktivlorinin onun o6hdsliklorindon 6tiib
ke¢cmosi 6doma qabiliyyati marjasimin — sigorta edonin aktivlori
ilo onun 6hdalikleri arasinda miisbat forqin olmasini tosdiq edir.
Sigorta togkilatinin hazirda qiivveds olan 6domo qabiliyyatinin
giymatlondirilmosi metodikasinin mahiyyoti sigorta edonin xalis
aktivlorinin faktiki hacminin onlarin tolimat materiallarina uygun
olaraq sigorta toskilatinin molumatlar1 iizro nozoro alinmis
normativlari ilo miigayise olunmasina gatirib sixarir.

Odomo gabiliyyati ii¢c morholods yerina yetirilir.

1-ci moarhala. Odomo qabiliyyotinin normativinin —
sigorta edonin xalis aktivlorinin normativ giymotinin nozoro
alinmasi.

Tolimatlara osason hoyatin sigortas1 vo digor sigorta
novloari ilo eyni vaxtda mosgul olan sigorta toskilati ligiin 6domo
gabiliyyatinin komiyyat baximindan qiymotlondirilmasi nozordo
tutulur. Buna gora do, 6doma gabiliyyatinin iimumi normativi iki
xiisusi normativin — hoyat sigortas1t vo digor sigorta novlorinin
miqdart kimi hesablanir. Hoyatin sigortas1 ilo miiqayisads digor
sigorta novlori iigiin xiisusi normativ Ny, asagidaki diistur ilo
hesablanir:

Nor = 0,16 X Miik x deenis

Miik — mocburi s1gorta névlori tizro ehtiyat todbirlori {iciin
cixilmus illik mabloga qodar azaldilmis vo 6domo qabiliyyatinin
giymotlondirildiyi miiddatdo siorta pullarinin hocmi (bir gayda
olaraq bir ildo);

Osdonis — s1gorta olunanlarin sigorta ddonislorindoe istiraki
cixmaqla digor sigorta novlori tizro sigorta ddonislorinin mob-
loginin homin sigorta novlori lizro sigorta 6donislorinin iimumi
mablogina nisbati kimi hesablanan diizalis amsali. Faktiki qiymat,
0,5-1 kegmadiyi halda Osdonig 9msal1 1-0 barabor gotiiriiliir.
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Hoyatin sigortas1 li¢iin xiisusi normativ Njs asagidaki
diistur ilo hesablanir:

Nps= 0,5 x HSE,
burada HSE — axirinc1 hesablama tarixinds hayat sigortasi
ehtiyati.
Odomo gabiliyyati iiciin imumi normativ olan N xiisusi
normativlorin mablogi kimi hesablanir:

N =N + Np

2-ci marhala. Xalis aktivlorin faktiki hacminin (xiisusi
artiq vasaitlor) miioyyon edilmosi, yoni faktiki 6domo qabi-
liyyatinin OQf miioyyon edilmasi.

Rusiya qanunvericiliying asason faktiki 6domo qabiliyyati
“Kapital vo ehtiyatlar” bolmosindoki yekun moblogdon ayrica
moanzillarin dayarinds azaldilmis geyri-material aktivlorin doye-
rinin ¢ixi1lmasi yolu ilo miihasibat balansi {izro hesablanir.

3-cii marhals. Faktiki 6doma gabiliyyetinin normativ ilo
miigayiso edilmosi.

Ogor faktiki 6domo gabiliyyati OQ; hesablanmis N
normativindon asagi deyilsa, yoni ogor OQ; > N nisbotino riayot
edilirsa, onda belo naticoya golmok olar ki, sigorta toskilati
0domo qabiliyyatino malikdir. Digor halda, sigorta edonin maliy-
ya vaziyyatinin yaxsilagmasina nazarat sigorta foaliyyatine noza-
rot organlari torafindon yerina yetirilir.

Avropa lttifaqr ¢orgivesinde 6doma qabiliyyatinin qiymaot-
londirilmasi sigortanin riskli novlori ilo vo hoyat sigortasi ilo
masgul olan sigorta sirkatlori iiclin ayrica yerino yetirilir. Rusiya
Federasiyasimin  Umumdiinya Ticarot Toskilatina vo Avropa
Ittifaqina daxil olmas: xiisusi olaraq bunu nozords tutur ki, Rusiya
sigorta sirkotlorinin ©6domo qabiliyyetinin qiymaotlondirilmasi
Avropa va diinya standartlarina uygun aparilmalidir.
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Sigorta taskilatinin faaliyyati iizra biidcanin hazirlanmast
prosesi hanst marhalalardan ibaratdir?

Sigorta toskilatinin foaliyyatinin maliyyo sabitliyini tomin
edon istigamatlordon biri biidconin hazirlanmasi asasinda onun
maliyyasinin idaro olunmasidir. Umumi halda, biidconin hazirlan-
mast bir neco morholodo hoyata kecirilon maliyyo foaliyyatinin
toskili, planlagdirilmasi vo nozarati prosesini oks etdirir:

¢ firmanin mihasibat hesabatinin vo asas gostaricilarinin
prognozu osasinda sigorta toskilatinin biidcosinin osas
gostaricilorinin  prognozlasdirilan monalarinin formalas-
dirilmast;

e vyerino yetirilmo {i¢iin qobul edilmis biidca layihasinin
formalasdirilmast;

e biidconin baza variantinin yerino yetirilmasino nozarot vo
onun tohlili.

Sigorta taskilatinin biidcasinin hazirlanmasinin
xtisusiyyatlari nadan ibaratdir?

Biidco golirlor vo xorclor balansinin miioyyon olunmus
modelini oks etdirir vo burada golir vo xorclorin miigayiso edil-
mosi, sigorta omaliyyatlarinin, investisiya vo digor faaliyyot
novlorinin maliyyo naticosinin miioyyonlogdirilmosi nozordo
tutulur.

Biidco layihosinin hazirlanmast zamani bir sira olavo
xarclor, golirlor, aktivler, 6hdalik vo hesablamalar ilo miioyyon
olunan sigorta foaliyyotinin xiisusiyyotini nozare almaq lazimdir.

Xiisusi xarclora asagidakilar aid edilir: 1) islorin aparil-
mas1 xorclori; 2) birbasa sigorta iizro sigorta 6donislori; 3) tokrar
sigortada qgobul edilon risklor iizro Odenilon itkilerin payinin
kompensasiya olunmasi; 4) tokrar sigortaya otiiriilon risklor iizro
Odonilon sigorta pullar;; 5) Odonilmis komisyon va broker
miikafatlari, tantyemlor, yigimlar.
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Xiisusi golirlorin siyahisina asagidakilar daxildir: 1) alinan
komisyon vo broker miikafatllari, tantyemlor, yigimlar; 2) tokrar
sigortada risklor lizro alinan sigorta miikafatlar1 vo miikafatlar
portfeli; 3) tokrar sigortaya vo retrosessiyaya®® otiiriilon risklor
tizro itkilorin paymnin alinmis kompensasiyalari; 4) birbasa sigorta
izra s1gorta haglart (pullar1); 5) sigorta togkilatinin digor sigorta
toskilatlar1 garsisinda depo miikafatlart vo itkilori; 6) tokrar
sigortaya otiiriilmiis risklor iizro depo miikafatlar vo itkilor; 7) si-
gorta ehtiyatlarinin doyisilmasinin miisbat naticasi.

Aktivlorin vo ohdoliklorin xiisusiyyoti, on avval, hoyatin
sigortast iizro borclarin olmasi ilo miioyyon olunur, amma
spesifik hesablamalara asagidakilar iizro hesablamalar aid edilir:
1) iddialar iizro; 2) reqressiv talablor® izra; 3) miixtalif sigorta
novlori iizro; 4) tokrar sigortaya otiiriilon risklor iizro; 5) tokrar
sigortaya qobul edilon risklar iizra; 6) birbasa sigorta iizra.

Sigorta toskilati, sigorta olunmus miilkiyyoto doyon ziyan
iclin cavabdeh olan soxslora vo ya bu soxslor torofindon qabul
edilmis soxsloro garst qaldirilan reqress iddialar iizro sigorta
edonin xeyrina verilmis mablaglori, maliyys noticosini miiayyan
edon zaman olavo olaraq nozoro alir. Qazanilmamis miikafatlarin
ehtiyati, hoayatin sigortasi iiciin ehtiyatlar, itkilorin ehtiyati vo
basga texniki ehtiyatlar xiisusi olaraq mohz siforta {i¢iin hesab
olunur.

* Retrosessiya novboti soviyyado tokrar sigortalanma demokdir, yoni, yenidon
sigorta edon idars qisminda tokrar sigorta ticiin risklori gobul edon sigorta edon
togkilat homin riski digor sigorta edon idaroyo Gtiirmaklo tokrar sigorta edonin
rolunda cixis edir.

» Regress tolob dedikds, sigorta edon idarenin sigorta 6domolari iizra 6z
ohdaliklorini yerinog yetirdikdon sonra sigorta olunan $oxso ziyan vuran
sobabkara siorta edon idars torafindon edilon tolobdir.
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IV BOLMO

EV TOSORRUFATININ MALiYYOSi
FOSIL 13

EV TOSORRUFATLARININ MALiYYOSi
ANLAYISI VO FUNKSIYALARI

BMT-nin Milli Hesablar Sistemi “ev tasarriifati”’nin sosial-
iqtisadi kateqoriyasint neca miiayyan edir?

Rusiyada rosmi istifado olunan vo BMT-nin tovsiyo etdiyi
Milli Hesablar Sistemi (MHS) “ev tosarriifati” kateqoriyasinin
asagidaki torifini verir. Ev tosorriifatt — (bir nofordon ibarat olan
ev tosarriifati istisna olmaqla) miistorak iqtisadi qorarlar gobul
edon bir qrup insanlardir. Ev tosorriifat1 6z tolobatini miistoqil
sokildo tomin edon bir nofordon vo ya birgoe yasayan va 6z talo-
batini1 tomin edon bir ne¢o soxsdon ibarat ola bilor. Ev tosarriifati,
bir qayda olaraq, qohumluq olagolori ilo birlogmis insanlardan
ibarotdir, amma eyni zamanda, qohumluq olagolori olmayan
insanlardan da ibarat ola bilar.

Ev tasarriifati kompleks iqtisadi sistemin faaliyyati
prosesinda neca rol oynayir?

Kompleks iqtisadi sistem soraitindo ¢oxlu sayda tosorriifat
vahidlori foaliyyat gostorir vo onlarin foaliyyastinin iqtisadi motiv-
lori miixtalifdir. ©gor bu ¢oxlugu aqreqat (irilosdirilmis) qruplarin
mohdud sayina azaltsaq, o zaman biz gercokliyi ciddi sokildo
sadolosdirmokls {i¢ qrup oldo edirik: dovlot, miiassisalor (firma-
lar) va ev tasarriifatlari.

Ev tosorriifatlarinin iqtisadi xiisusiyyeti ondan ibaratdir ki,
ev tosarriifatlar asas istehsalat faktorlarinin sahibkarlaridirlar. Bu
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faktorlar firmalara va dovlato satmagla ev tosarriifatlar1 golir aldo
edir; bu iso onlara firmalarin istehsal etdiyi nematlori almagq,
genaatlori tomin etmok imkani verir (qeyd edok ki, real, amma
modellosdirilmomis iqtisadiyyatda istehsalat faktorlarinin bir
hissasi hamg¢inin firmalara vo dovlato moxsusdur). Ev tosarriifat-
lariin iqtisadi foaliyyotdo istirakinin osas motivi — ev tosorriifati
istirakcilarinin tolobatlarinin bir qodar tam sokilde 6donilmasidir.

“Ev tasarriifatinin maliyyasi” kateqoriyasinin sosial-iqtisadi
mazmunu nadan ibaratdir?

Sosial-igtisadi foaliyyotin hor hansi bir sahasindo homiso
qurulan eyni miinasibatlor miistoqil iqtisadi kateqoriyanin
mozmununu togkil edir. Bu halda, “ev tosorriifatinin maliyyasi”
kateqoriyasinin sosial-iqtisadi mezmunundan sohbat gedir.

“Ev tosarriifatinin maliyyasi” — pul vosaitlorinin mogsadli
fondlarinin béliisdiiriilmasinin va istifado olunmasinin formalas-
dirilmast hagqinda maliyyo miinasibatlorinin mocmusudur; ev
tosarriifatt vo onun ayri-ayr istirakcilar sosial-iqtisadi foaliyyat
prosesindo bu miinasibatlors daxil olurlar.

Ev tasarriifatinin maliyya miinasibatlarina hanst igtisadi
miinasibatlori aid etmak lazimdir?

Bazar iqtisadiyyati soraitinds ev tosarriifatt homiso hom ev
tosarriifatinin  daxilindo, hom do xaricindo meydana golon vo
bazar subyektlorinin homin ev tasarriifati ilo slagadar maliyya
miinasibatlorina daxil olur.

Ev tosarriifatinin daxili maliyyo miinasibatlori maliyyo
fondlarinin formalagmasi iizro onun istirak¢ilar1 arasinda yaranan
miinasibatlordir; bu fondlar formalasmadan he¢ bir ev tosarriifa-
tinin movcudlugu miimkiin deyildir. Bu fondlar miixtolif mogsad-
li toyinata malikdir: hazirki istehlak soviyyesinin saxlanilmasi;
uzunmiiddatli istifado olunan baha giymatli ogyalarin aldo olun-
masl, golacak investisiya va b.
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Ev tosarriifatinin xarici maliyya miinasibatlori, xiisusi
olaraq, asagidaki miinasibatlor hesab olunur: birgo maliyys fond-
larinin formalagmasi va istifado olunmasina dair digor ev tasarrii-
fatlar1 ilo miinasibatlor (onlara garsiliglh miibadilo miinasibatlori
aid edilir, bu miinasibatlords do ev tosarriifatlar istirak eds bilar);
ev tosorriifatinin biidco kosirinin kompensasiya olunmasi, eloco
do, olavo golirin saxlanilmasi vo olds olunmasi magsadilo ev
tosarriifatlarinin oldo olan pul vosaitlorinin bank hesablarinda
yerlosdirilmasi lizro kommersiya banklari ilo miinasibatlor; dovlot
biidcasinin vo mogsadli geyri-biidco fondlarinin togkil va istifado
olunmasi iizra dovleat ilo miinasibatlor va b.

Ev tasarriifatinin maliyyasi hansi funksiyalart
yerina yetirir?

Ev tosorriifatlarinin maliyyasinin sosial-igtisadi mahiyyati
onun funksiyalarinda 6ziinii gostorir.

Paylasdirici funksiya. Ev tosorriifatinin istirak¢ilarina
miixtalif sobablordon islomoyan yeniyetmolor vo haddi-buluga
catmis gonclor daxildir. Paylasdirici funksiya corgivosindo ev
tosarriifatinin payina diison milli galirin bir hissasi bu vo ya diger
proporsiyada onun istirak¢ilart arasinda boliisdiiriiliir. Paylasdirici
funksiyan1 yerina yetiron zaman ev tosarriifatinin maliyyasi hor
bir insan1 onun hoyati iiciin vacib olan resurslar ilo tochiz edorok
is¢i qlivvesinin fasilosiz tokrar istehsal prosesini tomin edir.

Paylasdirici funksiyanin foaliyyat obyekti ev tosorriifatinin
oldo olan goliri hesab olunur. Boliisdiirme subyektlorina ev
tosarriifatinin biitiin istirak¢ilart aid edilir.

Verilmis funksiya miixtolif formalarda, o ciimladon,
investisiya-togkilat¢1 funksiya soklindo hoyata kegirilo bilor. Bu
funksiya ondan ibaratdir ki, ev tosorriifatlar1 iqtisadiyyat liciin
maliyyo resurslarinin osas tochizatcilarindan biri hesab olunur. Ev
tosarriifatlarinin  golirlorinin artimi verilmis funksiyanin yerino
yetirilmosi {iclin material osasini togkil edir. Ev tosorriifatlarinin
investisiya funksiyasin tez-tez yalmz kapitallagdirilmig, yoni,
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omanat (vasaitlorin miixtolif maliyys institutlarina vo real isteh-
salata qoyulmasi1) kimi istifado olunan golir pay1 ilo olagolon-
dirirlor. Amma bu yanasma birtorofli hesab olunur. Oslindo,
istehlak paymnin artirllmasi iqtisadiyyatda investisiya artimina
imkan yaradan amildir.

Nozaroat funksiyasi. Bazar iqtisadiyyati soraitindo ev
tosarriifati miistoqil tosarriifat subyekti hesab olunur, yoni ev
tosarriifat1 tizvlorinin hoyat soviyyasi onun payina diison golirin
hocmindon asilidir. Miixtalif amillorin tosiri ilo bu hacm hom
artima dogru, hom do azalmaga dogru doyiso bilor. Buna gors do,
istehlakin adi soviyyosinin saxlanilmasi miixtolif fondlar {iizro
oldo olunmus golirin boliigdiiriilmosing, eloco do, onlarin mog-
sadli istifads olunmasina nazarat olunmadan miimkiin deyildir.

Tonzimloyici funksiya. Ev tosorriifatinin iqtisadiyyati
onun miixtolif istirak¢ilart arasinda kifayst godor miirokkob
miinasiboatlor mocmusuna istinad edir. Bu miinasibatlor yas forqi,
xarakterik xiisusiyyatlor, insanlarin vordislori, onlarin talab vo
golirlorinin miixtolif soviyyasi baximindan miioyyon olunur.
Bununla yanasi, ev tosarriifatinin istirak¢ilart qarsiliqlh anlagsma
yolu ilo iqtisadi qorarlar gobul etdiyi halda, ev tosorriifatinin
normal inkisafi miimkiindiir. Ev tosorriifatinin miixtalif istirakgi-
larmin iqtisadi maraqlarinin uygunlagdirilmasi onlarin tonzim-
lonmasi yolu ilo tamin olunur; bels ki, bununla ev tesarriifatinin
bir nofar {izviiniin payina diison boliisdiiriilmiis golirin miimkiin
ola bilon doracada dayisilmasi basa diisiiliir. Belalikls, ev tosor-
rifatinin maliyyosi daha bir miihiim funksiyan1 — tonzimloyici
funksiyam yerina yetirir; bu funksiya iqtisadi vahid olaraq ev
tosarriifatinin tarazlasdirilmis inkisafini tonzimloyir.

Ev tasorriifatinin maliyyasinin spesifik xiisusiyyati nadir?

Maliyyas sisteminin hor bir sahoasinds pul vasaitlori fondla-
rinin toskili vo istifade olunmasi prosesi 6ziinomoxsus xiisusiy-
yotloro malikdir. Moasolon, kommersiya toskilatlarinin maliyyasi
maliyya sisteminin asasini toskil edir, ¢linki mohz elo sahibkarliq
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sektorunda golocok maliyye miinasibatlori gedisati zamani
boliisdiiriilmiis Umumi Daxili Mohsul yaradilir. Ictimai maliyyo
ayri-ayr1 saholor, iqtisadi regionlar, ohalinin miixtolif sosial
gruplar1 arasinda pul vosaitlorinin yenidon boliisdiiriilmoasindo
mithiim rol oynayir. Ev tosorriifatinin maliyyasinin 6z spesifik
xiisusiyyatlori vardir vo bu xiisusiyyatlor onlart maliyyo sistemi-
nin digar elementlorindon farqlondirir.

Ictimai maliyya dovlot torofindon idaro olunur vo sart
dovlot nozaroti altindadir. Kommersiya toskilatlarinin maliyyo
fondlarinin formalasmasi prosesi homginin, bir cox hallarda,
dovlat torofindon miioyyan olunur (nizamnams kapitalinin mini-
mal Olc¢iisiino dair toloblor, vergi qoyma sistemi, amortizasiya
cixilmalarimin vo maya doyorinin digor elementlorinin hesab-
lanmas1 qaydasinin nizama salinmasi vo b.).

Ev tosarriifatinin maliyyasinin xiisusiyyati ondan ibarotdir
ki, maliyyo miinasibotlorinin bu sahosi minimum soviyyodo
dovlat torafindon nizama salinir. Ev tosorriifati maliyys fondla-
rinin vacibliyi vo formalagsmasi qaydasi, onlarin hocmi vo mog-
sadli toyinati, eloca do, onlarin istifado olunmasi miiddsti hag-
ginda miistoqil gorar qobul edir. Basqa sozlo desok, bazar iqtisa-
diyyati soraitindo dovlot ev tosarriifatlarinin aldo olan golirinin
boliisdiiriilmosi prosesino birbasa tosir gostoran vasitoloro malik
deyildir.

Bununla yanasi, dovlat ev tosorriifatinin real olaraq alindo
olan golirin imumi hocmina tosir gostormoays qadirdir. Ev
tosarriifatinin  vo dovlotin maliyys miinasibatlorinin reallasdi-
rilmasi prosesindo iimumi ictimai mohsulun dayarinin dofalorle
boliisdiiriilmosi  vo yenidon boliisdiiriilmosi noticosindo ev
tosarriifatinin real golirlori amolo golir. Fiziki soxslor torafindon
Odonilon vergi normalarinin artirilmasi onlarin real golirinin azal-
dilmasina gatirib ¢ixarir. Bundan slava, vergi yigimi yolu ila top-
lanilmis maliyyo resurslar1 biidco vasitasilo sohiyyo, tohsil, sosial
tominat sahaloring yonaldilir vo naticads ev tasarriifatlarinin real
golir soviyyasi artir.
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Ev tasarriifatlar faaliyyatinda hans: igtisadi va maliyya
qararlart gabul edir?

Hor hansi basqa bir iqtisadi vahid kimi ev tosorriifati 6z
istirak¢ilarinin - rifahinin  yaxsilasdirilmas: {igiin  foaliyyatinin
miixtolif saholorine aid olan saysiz-hesabsiz gorarlar gqobul edir.

Ev tosorriifatinin iqtisadi vo maliyys qorarlari iki osas
grupa boliiniir: is vaxt1 fondunu neco formalasdirmaq (ev tosorrii-
fatinin isloyan tizvlorinin say1, onlarin i§ yeri va s.); onun movcud
oldugu aktivlor nozoro alinmaqla, golocok aktivlorinin strukturunu
neco formalagdirmaq, yoni kapital xorclori yerino yetirmok
lazimdir (yeni dasinmaz omlaki, avtomobillori, mebel vo s. vo ya
qiymatli kagizlar vo s. alds etmak); yenidon alds olunmus aktivler
arasinda nisbot miioyyon olunur.

Qorarlarin birinci qrupu ev tosarriifatlarinin galir saviy-
yasino tosir gostorir. Ikinci qrup iso noinki ev tosorriifatinin oldo
olan, sorf olunan vo goenaot kimi yigilan hissoya ayrilan golirin
nasbatino, hom do ev tosarriifatinin golocok investisiya golirlo-
rinin soviyyosino tosir edir. Burada investisiya goliri alinan
sohmlor iizro dividentlor vo ya kommersiya bankina tacili pul qo-
yuluslari tizro golirlor formasinda slds olunur.

Ev tasarriifatlarinin iqtisadi va maliyya qararlarin
hansi amillar miiayyan edir?

Ev tosorriifatinda iqtisadi vo maliyyo qorarlari, osason,
asagidakilardan ibarat olan bir ¢cox amillordon asilidir: 1) cari vo
perspektiv mogsadlor; 2) ev tosarriifatinin {izvlori arasindaki mii-
nasibatlor; 3) ev tosarriifatinin golirlor saviyyasi; 4) ev tosarrii-
fatinin iizvlorinin risko iistiinlilk vermoasi vo meyl gostormaosi;
5) ev tosarriifatinin foaliyyot gostordiyi xarici miihit.

Xarici miihit ev tosorriifatinda gobul edilon qorarlara
boylik tosir gostorir. Xarici miihitin daha vacib amillori xiisusi
olaraq mosgulluq sahosindo golir vo xorclorin ganunvericiliyo
uygun olaraq tonzimlonmasi, galirlors, sosial milavinatlora vergi
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goyulmast; ev tasarriifatinin tizvlarinin isladiyi kollektivds miina-
sibatlor; sonuncularin ictimai vo siyasi toskilatlarda istiraki; ev
tosarriifatlarinin bir-biri arasinda miinasibatlor.

Ev tasarriifatlar tarafindon qabul edilan iqtisadi va maliyya
qararlarunn xiisusiyyatlari nadan ibaratdir?

Ev tosarriifat1 torofindon maliyyo vo iqtisadi gorarlarinin
gobul edilmasinin formalasmasi mexanizminin va daracasinin
xiisusiyyotlori movcuddur. Masalon, kommersiya toskilatlarinda
planlagdirma, operativ rohborlik, nozarst vo “menecment”
anlayis1 altinda birlogon idarociliyin digor morhololori (onun
torkib hissosi maliyys idaragiliyi hesab olunur) daxil olmagqla,
gerarlarin gobul edilmosi metodlari sistemi movcuddur. Kommer-
siya togkilatlarinda operativ vo strateji moagsadlor, onlarin iyerar-
xiyasi, oldo olunma vasitolori aydin gokildo miioyyon olun-
musdur. Biitiin bunlar sirkotlordaxili reqlamentlorda tosbit edilir.
Ev tosorriifatlarinda mogsadlorin miioyyon edilmosi — miihiim
atributdur. Buna baxmayaraq, bu mogsadlorin oldo olunmasi
gerarlarin gobul edilmasi iizro formalasmis prosedurlar ilo slagoli
deyildir. Mogsadlor ev tosarriifati torofindon tez-tez instinktiv
olaraq, hoyat tocriibosi osasinda miioyyon olunur. Ev tosorrii-
fatinin iizvlori arasinda geyri-formal alagolor sistemi totbiq edilir
vo burada onlarin hor birinin rolu miioyyon edilir. Ev tosor-
riifatlarinda, bir qayda olaraq, gobul edilmis gorarlarin geyri-for-
mal xarakterini oks etdiron golir vo xarclorin balansi hazirlanmur.

Ev tasarriifatlar torafindan iqtisadi va maliyya
qorarlarimin qabul edilmasi prosesinin xiisusiyyatlori
na ila miiayyan edilmisdir?

Ev tosorriifatlar1 torofindon iqtisadi vo maliyyo qorarla-
rinin gabul edilmasi mexanizmi, onlarin maqgsadli istigamatlon-
dirilmasi kommersiya togkilatlar1 torafindon gobul edilon analoji



218 Maliyya

gorarlarin gabul edilmosi mexanizmindon vo onlarin moagsadli
istigamotlondirilmoasindon forqlonir.

Bu xiisusiyyatlor, xeyli doracads, ev tosorriifatinin ayri-
ayri lizvlori arasindaki olagolorin yalniz iqtisadi deyil, hom¢inin
sosial xarakter dasidigl soraitin naoticasi hesab olunur. Kommer-
siya toskilatlarinda da homginin sosial miinasibatlor movcuddur,
amma onlar iqtisadi miinasibatlordon asili rol oynayir, ciinki
onlarin osas mogsadlori iqtisadi maqgsadlordir (golirin artimu,
sohmdar kapitalin arttmi va s.). Ev tosarriifatinda nozordon
kecirilmis iki miinasibat tipinin subordinasiyasi birbasa ziddiyyot
toskil edir. Buna gors do, hom iqtisadi, hom do maliyys gorarlari
noinki iqtisadi (ev tosorriifatlarinin golirlorinin artimi, xorclors
gonast edilmosi vo s.), homginin sosial mogsadlor (usaqlarin
torbiyosi, maariflondirmo soviyyasinin artirilmasi, miikommal
istirahat {iclin sortlorin tomin olunmasi va s.) baximindan qgabul
edilir. Igtisadi mogsadlor sosial mogsadler ilo miigayisado tabeci
xarakter dasiyir vo sonuncularin bir qador tam sokildo hoyata
kecirilmosino istiqgamotlondirilmisdir.
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FOSIL 14

EV TOSORRUFATLARININ MALiYYO
RESURSLARININ MONBOLORI

Ev tasarriifatlart maliyya resurslarinin hanst
manbalaorina malikdirlar?

Ev tosarriifatinin maliyys resurslarinin asas monbayi onun
maliyyo goliridir. Ev tosorriifatinin maliyyo golirlorini onlarin
daxil oldugu menbalar iizro tosnif etmok olar: amak haqqi; sosial
transfertlor; fordi omok vo sahibkarliq foaliyyatindon daxil olan
golirlar; faizlor, dividentlor, rentalar soklinds vo miilkiyyotdon
oldo olunan digor modaxillordon golon golirlor (bagislama,
miilkiyyatin varasalik yolu ilo otiiriilmasi, lotereya va s.).

Omak haqqinin tarkibina hanst elementlor daxildir?

Omok haqqr — muzdlu amoak ilo masgul olan soxslar ii¢iin
osas golir monboyidir. Bura asagidaki elementlor daxil edilir:
isomuzd qiymatlondirmolori, tarif cadvallori vo vozifo maaslari
tizra olavo verilon omok haqqu; xiisusi sortlorlo goriilon is iigiin
O0domaler; is vaxtindan artiq is vo geca saatlarinda goriilon is iigiin
olavo Odonilon pul; miikafatlar vo hovaslondirici 6domolor; uzun
miiddot xidmoto gore Odomo; illik vo oslave mozuniyyatlorin
0donilmosi; ezamiyyat pulu; verilon is paltarinin qiymati vo b.

Biidco sahasi iizra is¢ilorin amok haqqi dovlat torafindon
tarif sistemi osasinda kifayot qodor sort sokildo nizama salinir.
Tarif sisteminin osas elementlori tarif dorocolori, vahid tarif
cadvali, rayon omsallart vo b. hesab olunur. Vahid tarif codvo-
linds (VTC) amok haqq: 18 kateqoriya iizro forqlondirilir. Tarif-
ixtisas arayis kitabgalar1 osasinda isci bu vo ya digor kateqoriyaya
aid edilir. VTC-nin tatbiq olunmasi biitiin biidca toskilatlar iigiin
mocburidir. Amma biidco toskilati biidco pul ayirmalari
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carcivasindo miistaqil sokildo amak haqqina slavalarin ndvlarini
vo migdarini miioyyon edo bilor.

RF sosial transfertlar sistemi hansi elementlordan ibaratdir?

RF-dos ev tosarriifatinin hocmino gors ikinci golir monboyi
sosial transfertlordir. Sosial transfertlor sistemi asagidaki osas
elementlordon ibaratdir: togaiidlor, miiavinotlor, stipendiyalar.

RF-da amak taqaiidlarinin hanst novlari movcuddur?

“Rusiya Federasiyasinda ©Omok Toqaiidlori Haqqinda” 17
dekabr, 2001-ci il tarixli, 173-®3 sayh federal ganuna®® uygun
olaraq asagidaki toqaiid novlori miioyyon olunur: qocalifa goro
omoak toqaiidii; olilliys goro omok toqaiidii; ailo bascisi itirildikdo
verilon omok toqaiidii.

Qocaliga goro amok toqaiidii 5 ildon az olmayan omok
staj1 oldugu zaman toyin olunur.

Toqaitidlorin toyin olunmasi zamani nazors alinan amok
haqqr moblogindo mohdudiyystlor ganunla miioyyon olunma-
migdir.

Qocaliga goro omok toqgaiidii asagidaki osas hissolordon
toskil oluna bilar: baza, sigorta; yi1gilmais.

Toqaiidiin baza hissosinin 6donisi dovlot torofindon tomin
edilir. Onun miqdart hor il Federal Maclis torofindon diizalis
olunacaqdir (inflyasiyanin siirotino uygun olaraq indekslosdirilir).

Toqaiidiin sigorta hissesinin miqdar1 forqlenir vo har bir
konkret soxsdon daxil olan vasaitlorin hacmindon asilidir. ©Omok
haqqinin siorta hissasinin miqdar1 hesablama togaiid kapitalinin
mobloginin (HTK) qocaliga géro omok toqgaiidiiniin ddonisi iiciin
gozlonilon dovriin aylarinin sayina nisbati kimi miisyyan olunur
(19 il vo ya 228 ay). HTK omok toqaiidiiniin sigorta hissasinin
maliyyologsmosi iiclin sigorta haqqinin imumi mablogindon

%% Rossiyskaya qazeta. 2002. 31 dekabr.
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formalagir. HTK orta amok haqqinin artimina uygun olaraq
indekslosdirilir.

omok toqaiidiiniin baza vo sigorta hissasinin ayliq
minimum moblogi mohdudlagir.

Omok haqqinin y1gim hissasinin miqdar sigorta olunanin
togaiid yigimlarinin mobloginin qocaliq {izro omok toqaiidiiniin
Odonisi iiclin gozlonilon dovriin aylarmin saymna nisboti kimi
miioyyan olunur.

Qocaliq lizro amak toqaiidiiniin maliyys monbayi — onun
hissolori arasinda miixtolif proporsiyalarda boliisdiiriilon vahid
sosial vergi moblogidir.

Rusiya ev tasarriifatlart hanst miiavinatlari alirlar?

RF ev tosarriifatlarinin torkibino daxil olan soxslor miix-
tolif nov sosial miiavinotlor alirlar. Bir cox hallarda, onlarin
0domo monbayi Sosial Sigorta Fondunun (SSF) vasaitlori hesab
olunur.

Odonilon miiavinotlora xiisusi olaraq miixtalif nov usaq
miiavinotlori; hamilolik vo dogus iiclin miiavinot; hamiloliyin
ilkin ¢aglarinda tibbi miiassisalords ugota durmus qadinlara bir-
dofolik nagd yardim; usagin dogulmasi ilo olaqodar birdofalik
nagd yardim; usagin yas yarima c¢atdig1 vaxta qodor usaga baxil-
masi {iciin mozuniyyot dovriindo birdofolik nagd yardim; usaq
ticiin verilon birdafalik nagd yardim.

Ohalinin sosial miidafiasi sistemindo igsizlik ii¢iin verilon
miiavinatlor miihiim yer tutur. Issiz votondaslara verilon miia-
vinatlor son i yeri {izro sonuncu ii¢ ayda hesablanmig orta omok
haqqinin faiz nisboti kimi miioyyon olunur. Issizlik ii¢iin verilon
miiavinotlor agsagidaki sokildo 6donilir: birinci ii¢ ay orzindo - son
is yeri lizro sonuncu ii¢ ayda hesablanmis orta amok haqqinin
75%-1 mablogindo; novbati dord ay orzindo - 60% mablogindo;
galacakda - 45% mablogida.

Iscini tokmillogdirmo kurslarina gonderan zaman ona
stipendiya 6donilir vo onun mablagi amak stajindan, isds fasilo-
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lordon, ovvalki isin yerina yetirilmasi bacari@indan va basqa
amillordon asili olaraq forglonir.

Sahibkarlq faaliyyatindaon daxil olan galirlara
hans: galirlor aid edilir?

Sahibkarliq foealiyyatindon daxil olan golirloro ev tosor-
rifatinin ixtiyarinda olan miilkiyyotin ovvalki doyorinin saxla-
nilmasi va ya artirilmasi zamani §oxsi biznesin aparilmasi natico-
sindo aldo edilon istonilon golir formalari aid edilir. Bu formalar
hom biznesin miitogokkil sokilde (geydo alinmis), hom do geyri-
miitosokkil sokildo aparilmasi ¢or¢ivosindo miimkiindiir. Qeyri-
miitogokkil formalar1 geyri-miitosokkil soxsi ticarat, ev vo kustar
istehsal, 0zol xidmotlorin gostorilmosino ayirmaq olar. Voton-
daslarin soxsi yardimgi tosorriifatlarindan alinan mohsullarin bir
hissosinin satilmasindan oldo olunan golirlor homginin miioyyon
sartlor baximindan sahibkarliq fealiyyeatindon daxil olan golirlor
kimi nozordon kegirilo bilor. Bu ciir sortlor bu mohsullarin
istehsalinin miintozom xarakter dasimasi vo istehsalin bir hisso-
sinin vo ya tam sokildo bazarda satilmaga istigamotlondiril-
maosidir.

Ev tasarriifatlarinin maliyya galirinin hacminin
saciyyalandirilmasi iiciin hansi gostaricilordon istifads olunur?

Ev tosorriifatlarinin maliyya golirinin hacminin saciyye-
londirilmasi {i¢iin bir sira, xiisuson asagidaki gostaricilordon
istifado olunur:

e nominal maliyya goliri — bu, vergilorin vo diger mocburi
0domolorin ddonisine qodar maliyys goliridir;

e oldo olan maliyya goliri — biitiin mocburi 6domolorin
Odonisindon sonra ev tosarriifatinin ixtiyarinda qalan nominal
golirin bir hissosidir;

e real maliyyo goliri iki amil vasitosilo miioyyan olunur: aldo
olan golirin miqdar1 vo mohsul vo xidmotlora qoyulan qiy-
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matlorin saviyyasi (digor eyni sortlordo olds olan golir no
godar ¢ox olarsa, real golir bir o godor cox olar; digor eyni
sartlorde qiymatdon na qadar ¢ox olarsa, ev tosarriifatinin real
goliri bir o qodor asagi olar).

Ev tasarriifatlar faaliyyat prosesinda hanst alava maliyya
resurslartmin calb olunmasi manbalarindan istifads edirlar?

Ev tosorriifatinin foaliyyatinin maliyyslogsmasinin osas
xarici monbayi miixtolif mohsul vo xidmaotlorin oldo olunmasi
ticiin fiziki soxslora verilon istehlak kreditidir.

Istehlak krediti amtoo vo pul formasina malik ola bilor.
Birinci halda, istehsalat vo ticarat miiassisalori kreditorlar kimi
cixis edirlor (mohsullarin kredit yolu ilo satilmasi), ikinci halda
is9, bir qayda olaraq, kommersiya banklar1 kreditorlar kimi ¢ixis
edir (bank istehlak krediti).

Istehlak bank kredit verilmonin bir ¢ox novlori
movcuddur. Daha cox molum olan novlor asagidakilardir:

® kontokorrent krediti. Bank 0z sifariscisi iiglin aktiv-passiv
hesab1 acgir. Bu hesabda sifaris¢inin hom soxsi vasaitlari,
hom ds banka borcu aks oluna bilar. Borcun on son mab-

Iagi bank torofindon ovvalcadon ilkin olaraq mohdud-

lagdirihir (bank kredit limitini miioyyon edir). Sifaris¢i

istonilon zaman bankin onun iig¢iin ayirdigr kredit limi-

tindon istifado edo bilor. Bu ciir kredit qisamiiddotli olur

(bir gayda olaraq, onun miiddati 30 giindon ¢ox miiddati

otiib kecmir). Borc alan faizlori yalmz faktiki istifado

etdiyi maoblogdon 6dayir. Kontokorrent krediti he¢ bir sey
ilo tomin edilmir (bu blank kreditidir) vo ona goro do,
yalmiz etibarli borc alanlara verilir.

RF-do kontokorrent kredit plastik kredit bank kartlarinin

osas dasiyicilarina verilir.

® jpoteka krediti. Bir qayda olaraq, yasayis yerinin tikintisi
magsadile verilon uzunmiiddatli kreditdir. Bu kreditin
xarakterik xiisusiyyoti ondan ibarotdir ki, maliyysloson
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obyekt, eyni zamanda, verilon kreditin tominatg¢is1 hesab
edilir.

Ev tasarriifatinin macburi odamalrina na aid olunur?

Ev tosorriifatinin mocburi 6domalori onun nominal galirini
azaldir. Ev tosarriifat1 torafindon macburi 6domalars na gadar ¢ox
pul vosaitlori xorclonirsa, o zaman o, o qodor az miqdarda pul
vasaitini istehlak vo gonast mogsadils istigamatlondirs bilar.

Mocburi 6domolor funksional istigamotlondirilmasi baxi-
mindan tosnifat kriteriyast iizro iki osas qrupa boliina bilar.
Birinci qrupa fiziki soxslordon yigilan vergi vo yigimlari, ikinci
grupa iso kommunal 6domaleri, telefon xidmetino gore Odanis,
elektrik enerjisi vo digor bu kimi 6domalori aid edilmalidir. Bun-
dan olavo, bankdan alinan asas kredit mabloginin qaytarilmasi vo
bunun osasinda faizlorin 6donisi (ev tosorriifati bu ciir maliyyo-
losma vasitasindan istifads etdiyi halda), sigorta haglar (agor ev
tosarriifatinin istirak¢ilar1 sigortagct olmagqla soxsi vo ya miilkiy-
yatin sigorta olunmasi xidmatlarindan istifads etdiyi halda) va s.
ev tosarriifatinin macburi 6domalaring aid edilmalidir.

Ev tasarriifatinin maliyya resurslarinin strukturu necadir?

Material torkib noqgteyi-nozordon, ev tosorriifatinin
maliyyasi — ev tasarriifat1 torofindon yaradilan moagsadli maliyya
fondlarinin mocmusudur. Bu fondlarin formalagsmasi monbaoyi ev
tosarriifatinin alinds olan maliyyas goliridir.

Ev tsorriifatinin maliyyosi strukturuna asagidaki osas
elementlor daxildir:

e cari xorclorin maliyys fondu (cari xorclor — qisa miiddot
orzindo istifado olunan orzaq mohsullarinin, geyri-orzaq
mallarinin (ayaqqabi, paltar vo b.) alinmasi liciin ¢okilon
xorclor, vaxtasiri istifado olunan xidmotlor tigiin 6donis vo
b.);
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e kapital xorclorinin maliyys fondu (kapital xorclor —
kifayot qodor uzun miiddot orzindo istifado olunan geyri-
orzaq mallarinin  alinmasina ¢okilon xarclor (mebel,
monzil, nogliyyat vasitolori vo b.), ev tosorriifatinin
istirakcilan torofindon az-az istifade olunan xidmatlorin
Odonisi (tohsil, tibbi omaliyyat, turist putyovkasi);

¢ pul smanatlori fondu.

Ohalinin pul amanatlarinin hanst formalart movcuddur?

Omanotlor iki osas formaya ayrilir: togkil edilmomis
omanatlar; toskil edilmis amanatlor.

Birinci formaya manat vo xarici valyutada ohalinin alindo
olan nagd pullar aid edilmolidir. ikinci formaya iso ohalinin kom-
mersiya banklarinin hesablarinda yerlosdirdiyi, sohmloro qoyulan
nagd pul vosaitlori, eloca do, miixtolif miiassisolorin istiqraz
varagoalari va bagsqa maliyys vasitolori aid edilmolidir.

Rusiya ev tosarriifatlart togkil edilmomis omanatlors
tistiinliik verirlor. Rusiya Bankinin molumatina asason togkil edil-
momis amanatlorin payr — Rusiyanin ev tosarriifatlarinin amanat-
lorinin iimumi mabloginin 80%-don ¢ox hissasini toskil edir.

Ev tasorriifatlarinin taskil edilmis va tagkil
edilmamis amanatlarinin hacmi arasindaki
alaqa hansi amillarls miiayyan olunur?

Ev tosorriifatlarinin amanatlorinin imumi hacmi, elaca da,
onlarin toskil edilmis vo toskil edilmomis amanatlors boliindiiyii
proporsiyalar asagidaki amillorlo miioyyon olunur: istehlak xorc-
lorinda prioritetlor ilo alaqadar daxili amillar, onlarin saviyyasi vo
strukturu; xiisusi xarici amillor. Sonunculara xiisusi olaraq asa-
gidakilar aid edilir: shalinin bank sistemino inam soviyyasi; $oxsi
pul goyuluslarinin sigortas1 iizro dovlot sisteminin biitovliiyii;
giymotli kagizlar bazarinda omoliyyatlarin, bank omaliyyat-
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larinin, toqaiid tominatinin, sigorta islorinin vo b. qanunauygun
gaydada tominati soviyyasi.

Ev tasarriifatinin maliyya resurslarinin manbalari
va onlarn istifada olunmasi istigamatlori arasindak:
qarsitliql alaqa harada aks olunmusdur?

Ev tosorriiffatinin maliyyo resurslarinin monbolori vo
onlarin istifade olunmast istigamatlori arasindaki qarsiligh alago
ev tosarriifatinin biidcasinds oks olunmusdur.

Ev tosarriifatinin biidcosi — ev tosarriifatinin torkibina
daxil olmus soxslorin tolobatlarinin daha tam sokildo tomin
olunmasi magsadile formalagmis maliyys fondudur.
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V BOLMO

BEYNOLXALQ MALiYYO
FOSIL 15

BEYNOLXALQ MALiYYONIN MOVZUSU
VO TOSKILI PRINSIPLORI

Beynalxalq maliyya nadir, o, neca va na iiciin yaranmisdir?

Beynolxalq maliyys, bir torofdon, beynolxalq tosarriifat
olagolori tizorindo qurulmus maliyys miinasibatlorinin yayilmast,
digor torofdon, diinya iqtisadiyyatinin maliyye alt sisteminin
meydana golmasi va inkisafi naticosinds yaranmisdir®’.

Beynolxalqg maliyye diinya iqtisadiyyatinin bir hissosi
olmagla diinya miqyasli maliyys resurslarinin mocmusunu oks
etdirir; yoni, maliyyo toskilatlart ilo birlikdo 185 6lkonin®® ma-
liyyo resurslarinin, beynolxalq togkilatlarin vo diinyanin beynal-
xalq maliyye morkazlarinin, 65 milyon qanuni biznes firmalarinin
va Yer kiirosindo yasayan biitiin ohalinin, molum oldugu kimi, 6
milyard insanin maliyys resurslari.

Amma beynolxalq maliyyonin rezident vo geyri-rezident-
lor arasinda maliyye fondlariin horokoti kimi daha genis

7 Miixtalif beynolxalq pul sistemlori soraitindo konsepsiyalarin,
kateqoriyalarin vo 6donis balanslarinin formalagsmast metodlarinin, cari valyuta
miibadils kurslarinin, tarazlasmamis 6donis balanslarinin macmusu v onlarin
tarazlasdirilmasi texnikasi diinya igtisadiyyatinin maliyya nazoriyyasi
adlandirilmisdir (bax., masalon, Diinya igtisadiyyat1 / I.P.Nikolayevanin
redaktasi ila. M., 2000. S. 7).

28 Verilmis halda BMT iizvii olan dlkslordon bohs olunur. Homginin
Beynolxalq Valyuta Fondu (iizvlerin say1 - 181) va Diinya Banki kimi niifuzlu
toskilatlarin da adin1 sokmok lazimdir vo bura 180 6lkonin maliyyas tagkilatlart
daxildir (bax.: Kireyev A.P. Beynolxalq iqtisadiyyat. M., 1998. S. 65). Bu
monbo Diinya Bankina istinad etmoklo 6lkolorin digar sayin1 da — 209 gdstarir.
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izahindan tez-tez istifads olunur. Beynoalxalq maliyyanin global-
lagmas1 baximindan onun genis vo dar sorhodlori arasindaki
sorhad aradan gotiiriiliir. Daha sonra beynoalxalq maliyys dedikda,
timumdiinya maliyyo dar monada nozordo tutulacaqdir.

Beynalxalq maliyyanin strukturu necadir va onun
saciyyavi xiisusiyyatlori nadir?

Dovlat maliyyasindon, o ciimlodon, firmalarin vao ev
tosarriifatinin maliyyasindon forgli olaraq beynolxalq maliyyonin
xiisusiyyati ondan ibaratdir ki, onlar bir cox subyektlor torafindon
togdim olunur, yoni, ilkin olaraq o, ¢oxsubyektli kateqoriyadir.
Bu o demokdir ki, konkret yerds moarkozlosmis vo diinya iqtisa-
diyyatinin konkret subyektinin miilkiyyati olan pul vosaitlorinin
vahid beynalxalq fondu yoxdur. Diinya miqyashh maliyya resurs-
lar1 diinya maliyyos bazarim1 (DMB) yaradaraq osason dovriyyado
olurlar.

Ictimai va beynalxalq 6zal maliyyaya na aid edilir?

Ictimai beynoalxalq maliyyonin subyektlori beynalxalq
hiiquq normalarina uygun olaraq tosdiq edilon soxslor, yoni: su-
veren dovlatlor, miistoqil dovlatin yaradilmasi {i¢iin miibarizo
aparan millotlor vo xalqglar; dovlotloraras: toskilatlar; dovlot
toskilatlar1 (masalon, Vatikan); azad soharlordir. Beynolxalq 6zal
maliyyonin osas subyektlori iso dovlotin yerli vo xarici fiziki vo
hiiquqi soxslori (vo onlarin miiassisalori), eloca do, onlar toro-
findon yaradilan togkilatlardir.

Diinya maliyya bazarinin strukturu necadir?

Diinya maliyyo bazar1 onun funksiyalar1 vo maliyyo
aktivlorinin dovriyys miiddati baximindan nazordon kecirilo bilar.
Funksional baximdan o, valyuta bazarina, derivativ bazar, sigorta
xidmatlari, schmlari va kreditlor bazarina boliiniir; bu bazarlarda
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miixtolif seqmentlor ayrila bilor: masolon, sigorta xidmatlori
bazarinda — tokrar sigorta, kredit bazarinda — borc qiymatli kagiz-
larin va bank kreditlorinin seqmentlori va b.

Maliyys aktivlori dovriyys miiddotino goro diinya maliyyo
bazari asagidaki seqmentlora ayrilir: valyuta bazar (qisamiid-
dotli) vo kapital bazar1 (uzunmiiddatli). Maksimum golir aldo
etmok mogsadila, elaca do, miioyyan mogsads yonaldilmis bazar
omoliyyatlar1 hesabina maliyys bazarinda moévcud olmaq iigiin
istigamatlondirilmis maliyys aktivlori do homg¢inin mdvcuddur.
Bu aktivlori tez-tez “qaynar pullar” adlanirlar.

Diinya maliyys bazarinin miixtalif seqmentlori arasindaki
sorhadlor aradan qaldirilmisdir, buna goro do, diinya maliyys re-
surslarinin hissalorinin bir seqmentdon digarina Otiiriilmasi miim-
kiindiir. Bu sobobdon miixtalif diinya 6lkolorinds valyuta kurslari,
bank faizi vo qiymatli kagizlarin kursu arasinda qarsiliql asililiq
miioyyon olunur. Bu iso diinya maliyyo resurslarinin qgloballag-
masina aparir; bels ki, 1997-ci ilin yayinda Canub-$arqi Asiyada
oldugu kimi, ayri-ayr1 regionlarda maliyys folakotlori diinya
maliyys tosarriifatinin sarsilmasina gatirib ¢ixardi.

Beynalxalq maliyya amaliyyatlarint kim yerina yetirir?

Beynolxalq maliyya bazari istirak¢ilarinin noviiniin, forma
vo tiplorinin miixtolifliyi onlarin hortorofli tosnifatini tolob edir.
Bels ki, onun seqmentlarinin har biri iiciin eyni istirakcilar xarak-
terikdir. Tosnifat asagidaki sokildo miioyyon olunur: omaliy-
yatlarda subyektlorin istiraki xarakteri; bu ciir istirakin magsad va
motivlori; elementlor tipi vo onlarin xiisusiyyatlori; subyektlorin
monsub oldugu 6lkalor; investorlarin vo borclu olanlarin tiplori®.

Omoliyyatlarda istirak noqteyi-nozorindon, bazar istirak-
cilart birbasa (bilavasita) vo dolayr (vasitali) istirak¢ilara bolii-
niirlor. Birincilors 6z hesabina sovdologsmo quran vo ikincilors iso

¥ Mixaylov D.M. Beynalxalq maliyys bazart: tendensiyalar vo vasitolor. M.,
2000. S. 25.
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sifarig¢ilorin hesabina vo ya onlarin gostarisi ilo miistaqil olaraq
sovdologsmao quran, yoni vasitoli istirakcilar aid edilir.

Bazarda istirakin motiv vo maqgsadlorine gora bazarda
hejerlor, alverciloar, ticaratcilor vo arbitrlor forglonir.

Hejerlor valyuta madaxilini valyuta-kursu riskindon
miihafizo etmok {i¢iin nozordo tutulmus hejing adlanan omaliyyat-
lar1 yerino yetirirlor. Bu mogsadlor iiglin onlar maliyys vasite-
lorino xas olan transfert riskindon siortalanmaq, qisamiiddotli
bazarda (yoni, sovdalogmalarin iki bank giinii arzinds basa catdig:
“spot” bazarinda) 0z aktivlorinin vo ya konkret sovdologmolorin
sigortalanmas: iiciin derivat bazar vasitorarindon istifads edirlor.

Alvercilor yalmz kurslarin olverigli horokoti goraitindo
gazanc alds etmok moagsadils sovdalosma qururlar vo ona gora da,
onlarin 6z omoliyyatlatlarini sigortalamaq niyyati yoxdur.

Ticaratgilorin foaliyyati bir vo ya bir ne¢o sazislor tizro
kurs giymotinin azalib-artmasindan istifado etmok ilo olagodardir
vo mahiyyat etibarilo, hejerlorin foaliyyati ilo ziddiyyat toskil
edir.

Arbitrlor miixtolif bazarlarda vo miixtalif dovrlorde kurs-
daki forq ilo golir oldo etmok mogsadilo basqa bir bazarda eyni
zamanda oks omoliyyatlar aparmaqgla bazarda maliyys omoliy-
yatlarin yerino yetirirlor. Arbitrlor alvercilordon forqli olaraq az
risk edirlar.

Emitentlorin tipino vo onlarin saciyyavi xiisusiyyatlo-
rind gora BMB istiraksilart arasinda asagidakilar ayrilir: bey-
nolxalq vo millotlorarast agentliklor; yerli hokumatlor vo suveren
borc alanlar; oyalot vo regional hokumotlor; (yerli administ-
rasiya); boalodiyyo hokumatlori (balodiyys idarasi); kvaz-hokumot
emitentlori; korporasiyalar, banklar vo basqa toskilatlar™.

Beynolxalq agentliklora Diinya Banki, Beynolxalq Yeni-
donqurma vo Inkisaf Banki, Avropa Yenidonqurma va Inkisaf
Banki vo b. Milli soviyyali elemenlor arasinda alman torpaq-

* Mixaylov D.M. Beynolxalq maliyyo bazari: tendensiyalar va vasitolor. M.,
2000. S. 29.
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larinin, Kanada oyalstinin, Avstraliya statlarinin, Nyu-York,
Moskva vo Sankt-Peterburq soharlorinin vo b. hokumatlori segilir.

Mbonsub olduglar 6lkadan asih olaraq BMB istirakcilart
asagidakilara boliiniir: inkisaf etmis, inkisaf etmokdo olan 6lkalor,
beynolxalq institutlar (konkret milli monsubiyyoti olmayan) vo
offsor morkozlari (zonalar).

Sonunculara geyri-rezidentlor iiciin vergi valyuta vo diger
imtiyazlarin qiivvodo oldugu orazilor aid edilir; bu geyri-rezi-
dentlor 6z hesablarini vo firmalarim bu orazilords yaradir, amma
maliyyo omoliyyatlarin1 yalniz bagqa 6lkolor ilo hoyata kecirirlor.
Bu, baslica olaraq ada dovlstlordir; onlarin bazisi artiq regional
vo diinya maliyys morkozlorino (Kipr, Panama, Bermuda, Ba-
hama, Kaymanovlar, Antil adalar1) ¢evrilmislor; diinya maliyya
morkozlorinin  (Lixtensteyn, Irlandiya, Normandiya adalar)
yaxinhiginda yerloson olkalor, vo yaxud BMB istirakcilarinin
Olkolorinin bozi orazilori (mosolon, ABS-in ayri-ayn statlar1 vo
Isvecro kantonlar1). Statistikaya osason, offsor markozlorindo
toxminon 5 trilyon ABS dollar1 mabloginda, eloco do, togribi
olaraq 100 milyard ABS dollar1 mabloginds rus monsali maliyya
resurslari yerlesdirilmisdir3 L

BMB istirak¢ilar arasinda tipina gors iki asas qrup secilir
— soxsi vo institusional. Saxsi investorlar — fiziki soxslordir
(hordon onlar son vo ya xirda investorlar adlanirlar). Bir qayda
olaraq, onlar miixtolif maliyys aktivlorinin aldo olunmasi yolu ilo
0z omanatlorinn forqlondirilmasinag vo ya faiz golirinin artmasina
calisirlar. Institusional investorlar — maliyyo bazarlarinin pesokar
istirakcilaridirlar (vo ya prinsipallarin maliyya vasitogilori).

Sonuncular ilo slagodar BMB-do iki tendensiya miisahido
olunur. Bir torofdon, BMB onda dovriyyads olan maliyys vasite-
lorinin komiyyaotinin artmasi vo likvidliyinin yaxsilagdirilmast,
yani onun hocminin v istirak¢ilarinin xeyli artmasi ilo slagodar

31 1990-c1 illorin ortalarinda bu va ya digar offsorlar olan toxminen 90 6lka vo
orazi hesablanirdi. (Bax.: Kotke Klaus. “Cirkli” pullar — bunlar nodir? “Cirkli”
pullar sahasinde vergi qanunvericiliyine dair sorgu / Alman dilindon torciimo.
M., 1998. S. 674-683).
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daha cox institusionallasir; digor torofdon, “dezintermediasiya”
fenomeni miisahido olunur, yoni vasitocilorin aradan gotiiriillmosi,
onlarin alicilar ilo saticilar arasindaki sovdelosmaelordon cixaril-
masi. Dezintermediasiya (disintermediation) maliyys texnolo-
giyalarinin inkisafinin naticesi vo tonzimlonmomasi — komissiya
O0domolorindon vo basqa yigimlardan boyun gaciran son alicilara
va saticilara (prinsipallar) xorclori azaltmaga imkan verir. Vasi-
togilordon azad olmanin niimunslorindon biri, yeni aktiv omo-
liyyatlarin maliyyslosdirilmasi ticiin miixtalif bank aktivlori likvid
giymatli kagizlara ¢evrilon zaman borcun tohliikosizliyinin tomin
olunmasidir.

BMB-da omoliyyat aparan institusional investorlara bank-
lar (morkozi, investisiya, kommersiya), dovlot miiassisalori,
beynolxalq maliyyo institutlari, togaiid fondlari, si§orta fondlari
va sirkatlari (eloca da, offsor), qarsiligl (pay) investisiya fondlari
(PIF), omanotlorin menecerlori (investisiyalar1 idaro edon), tras-
milli korporasiyalar aid edilir.

Bank trast departametlori tez-tez omanotlorin menecerlori
(yoni, investisiyalar1 idara edon) rolunda cixis edirlor. Oksor
hallarda soxsi investorlar onlarin sifarisilori kimi ¢ixis edirlor.

Diinya valyuta bazar: nadir?

Diinya valyuta bazar1 (DVB) BMB-nin miihiim hissosini
toskil edir vo geyri-rezidentlorin bir-birino olan maliyys tolob-
lorinin vo o©hdoliklorinin macmusunu ifado edir. DVB diinya
valyuta sisteminin — tarixi yaradilmis beynolxalq maliyyo miina-
sibatlorinin toskili formasinin meydana golmosi vo inkisafi ilo
olagodar formalagmigdir.

Diinya Valyuta Sistemi nadir va hanst elementlor
ona daxil edilir?

Diinya Valyuta Sistemi (DVS) dovlotlorarast vo beynoal-
xalq razilagmalar ilo tosbit edilmis va diinya tosarriifati ¢orcive-
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sindo valyuta miinasibatlorinin togkil olunmasi formasini oks
etdirir. DVS-nin mozmunu diinya iqtisadiyyatinda 6donis-hesab-
lagsma dovriyyasino sorait yaradan vasitolorin vo dovlatlorarasi
organlarin mocmusundan ibaratdir.

DVS-no asagidaki osas elementlor daxildir: diinya pul
omtoosi vo beynolxalq likvid aktivlor; valyuta kursu; valyuta ba-
zarlari; beynolxalq valyuta-maliyya toskilatlar; diinya 6lkslorinin
dovlatlorarasi razilagsmalar1, 6donis vo hesablagsma balanslari.

Diinya pul amtaasi dedikds, hor bir 6lkadon cixarilmis
sorvotin homin 6lko torofindon gobul edilon vo onun beynalxalq
miinasibatlorini tomin edon ekvivalenti basa diisiiliir.

Ik beynolxalq pul omtossi qizil; sonra iso - gabaqcil
diinya dovlatlorinin milli valyutasi (kredit pullar) olmusdur. Hal-
hazirda, bu ciir pul omtossi kimi kompozisiya vo ya fidutsiar
(elemento osaslanmaqla) pullardan istifado olunur. Onlara
beynolxalq vo regional 6donis vahidlori: xiisusi alinma hiiquqlari
(XAH) vo avro aid edilir.

Valyuta kursu digor 6lkonin pul vahidlorinds ifado olunan,
bir 6lkonin pul vahidinin doyari kimi miisyyan olunur. Valyuta
kurslar1 iki osas novo - sabit vo doyiskon valyuta kurslarina bo-
liintir. Valyuta pariteti, yoni miixtalif 6lkolorin pul vahidlorinin
rosmi miioyyon olunmus nisboti sabit kursun osasini togkil edir.
Dayiskon valyuta kurslari bazar tolobindon asilidir vo valyuta
tokliflori komiyyot baximdan shomiyyatli doracodo doyiso bilor.

Sabit va dayiskan valyuta kurslart na demakdir?
Kompleks dayiskonlik nadir?

Milli valyuta kursunun sabitliyi koniillii secilmis bir baza
valyutas1 (ABS dollari, ingilis funt sterlingi, avro va b.) ilo alagoli
olmasi vo baza valyuta kursu kimi eyni proporsiyalarda avtomatik
doyisilmosi demokdir. Milli valyuta kursunun standart vo ya fordi
valyuta sabotindo miioyyon edilmasi o demakdir ki, o, siini togkil
edilmis valyuta kombinasiyalari ilo birlikdo artib-azalir. Doyiskon
valyuta kurslar1 zamani onlar verilmis valyuta iizro bazarda tolob
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vo toklifin hacminin nisboti asasinda miisyan olunur. Miistaqil
doyiskonlik zamami digor amillorin tosiri ehtimal olunmur.
Bununla bels, valyuta (foreks) bazari tokmillogdirilmis bazar
modelino bir godor yaxindir: istirakcilarin say1r hom tolob, hom do
toklif baximdan olduqca c¢oxdur, istonilon informasiya sistemda
praktiki olaraq tez bir zamanda otiiriiliir vo biitiin bazar agentlori
ticlin yararhidir, morkozi banklarin derivativ rolu azdir vo daimi
deyildir. Bununla yanasi, foreks bazari effektiv maliyys bazari
hesab olunur. Belo ki, onun voziyyatinin doyisilmosi haqqinda
istonilon informasiya orada alqi-satqi olunan aktivlorin gqiymatino
cevrilir.

Kompleks vo ya idaro oluna bilon vo yaxud “cirkli” do-
yiskonlik onu nazards tutur ki, tolob vo toklifdon basqa 6lkslorin
morkozi banklari, o ctimlodon, miixtalif miivoqqeti bazar tohriflori
xeyli doracado valyuta kursunun miqdarina tosir gostorir. Bu,
birincisi, valyuta kurslarinin iki tisulunun miioyyon olunmasi
demokdir: daxili tisul — bir 6lks vo ya bir qrup 6lkalar daxilinds
aparilan omoliyyatlar ii¢iin vo xarici iisul — digor oOlkalor ilo
aparilan omoliyyatlar iigiin. ikincisi, OPEK 6lkeloindo oldugu
kimi bu, valyuta kurslarinin hor hansi bir mohsulun, masolon, nef-
tin giymotlori ilo olagoli olmast demakdir. Uciinciisii, 90-c1 illorin
ortalarinda Rusiyada oldugu kimi, kompleks doyiskonlik mog-
sadli zonalar vo ya valyuta dohlizlori sisteminin hoyata keci-
rilmasidir.

DVB harada yerlagir?

Diinya Valyuta (foreks) Bazarina diinyanin miixtolif re-
gionlarinda, beynalxalq ticarot markoazlorinds vo valyuta-maliyyo
omoliyyatlarinda mohdudlasdirilmis ayri-ayri bazarlar daxil edilir.
1998-ci ildo diinya miqyasinda 43 iri valyuta bazarlar foaliyyat
gostarirdilor. Londonda, Nyu-Yorkda, Tokioda, Syanganda
(Hongkonq), Sinqapurda, Siirixds, Parisds, Frankfurt-na-Maynda
yerlogsmis bazarlar onlarin arasinda xiisusi yer tutur. Bu bazarda
valyuta omaliyyatlarinin giindslik hacmi 1986-c1 ilda 250 milyard
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ABS dollar1, 1991-ci ilde - 1000 milyard ABS dollari, 1998-ci
ildo iso - 1971 milyard ABS dollar1 olmusdur.

Diinya valyuta sisteminin qalan elementlori kitabin digor
fasillorinda sociyyolondirilocokdir.

DVS oz inkisaft gedisatinda neca dayismisdir?

Diinya Valyuta Sistemi XIX asrdo yaranmaqla vo bir nec¢o
morhalalordon kecorak todricon inkisaf etmisdir. DVS, qizilin
ciddi sokildo miioyyon olunmus ¢oki miqdar1 basga-basqa 6lko-
lorin pul vahidlori kimi istifade olunmus qizil pul standartindan
miiasir fidutsiar kagiz pullarina qodor inkisaf yolu ke¢misdir; bu
kagiz pullarin kursu valyuta bazarlari torofindon, emissiya iso
miivafiq valyuta sistemlorinin morkozi banklar1 torafindon toyin
olunur.

Olkanin 6danis va hesablasma balansi nadir va onun
hazirlanmasinin maqsadlori nadan ibaratdir?

Beynolxalq iqtisadi omoliyyatlarin miixtalifliyi bu sonod-
lordo 0z oksini tapir. Hesablasma balanst — verilmis Olkonin
miioyyan tarix tizro digor dovlotlor qarsisinda tolobat vo 6hdolik-
lorinin nisbotidir. Odanis balansi — veilmis 6lkonin bir riib vo ya
bir il orzindo digor dovlotlora faktiki Odonislorinin vo basqa
Olkalardon daxil olan 6donislorin nisbatidir.

Ogor daxil olan valyuta ©Odonislorinin moblogi 6donis
mablogini 6tiib kecarso, o zaman 6donis balansinin saldosu aktiv
olur; vo ya ogor 6donis mablogi pulun maoblogini 6tiib kecorso, o
zaman saldo passiv olur. Balansin hazirlanmasi BMT torafindon
gobul edilmis “Odonis Balans1 hagqinda Tolimatlar’a osasen
BVF-nin tovsiyalaring istinad edilir; bununla totbiq olunan gos-
toricilor universal xarakter dasiyir vo dovlotlorarasi miiqayisolor
aparilmasia imkan yaradilir. Bu tdvsiyolora uygun olaraq cari
omoliyyatlarin hesablar1 ilo kapital horokotino dair hesablar
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forqlondirilir. Bu hesablarin maddslorinin nisboti 6donis balan-
sinin horizontal strukturunu toskil edir.

Olkays daxil olan valyuta odonisleri 6donis balansinin
kreditinds oks olunur. Valyuta mohsul vo xidmatlorin ixraci, kapi-
talin xaricdon axib goalmasi vasitasilo beynoalxalq borc va inves-
tisiyalar soklindo olkoyo daxil olur. Xarici subyektlora edilon
valyuta ddonislori 6donis balansinin debetinds oks olunur. Onlara
mohsul vo xidmatlorin idxalina c¢okilon xarclor, eloco do, homin
Olkonin digor 6lkelorin iqtisadiyyatina pul vesaitlorinin qoyulusu
aid edilir. Kredit vo debet hissolarinin nisboti 0donis balansinin
vertikal strukturunu toskil edir.

Odonis balans1, biitovlikdo, daim formal tarazliq ilo
baraborlogdirilir, buna baxmayaraq, biitiin sozlosmolorin tam
ohato olunmasi ¢otinliyi, qiymaotlorin eyni olmamasi, sovdolos-
molorin geydiyyat1 vaxtinda forglarin olmasi vo digor sabablordon
miixtolif yanligslhiglarin meydana ¢ixmasi qagilmaz haldir. Bu iso
0donis balansina “Sohvlor vo buraxiliglar” adli xiisusi bolmanin
daxil edilmasina sabab olur.

Rusiya Federasiyasinin valyuta sisteminin asas saciyyavi
xiisusiyyatlari hansilardir?

Hazirda, Rusiyada doyiskon valyuta kursu iisulu foaliyyat
gostarir, bu iso 6lkonin valyuta birjalarinda, an baslicasi, Moskva
banklararas1 valyuta birjasinda (MBVB) edilon tolob vo tok-
liflordon asilidir. ABS dollarinin manata rosmi kursu MBVB-da
aparilan sOovdologmoalorin naticosine asason Rusiyanin Markozi
Banki torofindon toyin olunur. Valyuta birjalar1 hom¢inin Rusiya
Federasiyasinin digor sohoarlorinds - Sankt-Peterburq, Rostov-na-
Donu, Yekaterinburq, Novosibirsk vo Vladivostokda faaliyyot
gostarir. Kursun miioyyanlogdirilmasi prosesinds MBVB boyiik
ohomiyyat kasb edir.
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Valyuta dayarlari dedikda, na basa diisiiliir?

Valyuta doayorlori — zorgorlik vo digor moisot mallari,
eloco do, bu momulatlarin qirintilar istisna olmaqla, xarici val-
yuta, xarici valyutada qiymatli kagizlar (6donis sonadlari, gobzlar,
veksellor, akkreditivlor) vo basqa fond doyarlori (sohmlor, istiqraz
varaqgalori vo xarici valyutada digor borc ohdaliklari), elaca do,
giymotli metallar — qizil, glimiis, platin, hor hans1 nov platinli
metallardir.

Rezidentlara hansi saxslor aid edilir?

Rezidentlors asagidakilar daxil edilir: RF-do daimi yasa-
yis yeri olan, o ctimlodon, miivoqqgoati olaraq Rusiyadan konarda
olan fiziki soxslor; Rusiyanin ganunvericiliyina uygun olaraq
yaradilmis vo RF-do yerlogon hiiquqi soxslor; Rusiyada yerloson
milassisa va toskilatlar; yuxarida geyd olunan rezidentlorin Rusi-
yadan konarda yerlogon filial vo niimayondoliklori; RF-nin
RF-dan konarda yerlason diplomatik va digar niimayandaliklori.

Qeyri-rezidetlara hansi saxslar aid edilir?

Qeyri-rezidentlora asagidakilar daxil edilir: — RF-don
konarda daimi yasayis yeri olan, o ctimlodon, RF-do miivoqqoti
yerlason fiziki soxslor; xarici dovlatlorin qanunvericiliyino uygun
olaraq yaradilmis vo RF-don konarda yerloson hiiquqi soxser;
xarici dovlatlorin qanunvericiliyina uygun olaraq yaradilmis vo
Rusiyadan konarda yerloson hiiquqi soxslor olmayan miiossiso vo
toskilatlar; yuxarida geyd olunan geyri-rezidentlorin RF-do yer-
logon filial vo niimayondoliklori; RF-do yerloson diplomatik vo
digor xarici niimayondsliklor, eloco do, beynolxalq toskilatlar,
onlarin filiallar1 vo niimayondoliklori.
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Rusiya ganunvericiliyina uygun olaraq valyuta

amaliyyatlart neca tasnif olunur?

Xarici valyutada vo homg¢inin xarici valyutada nominalla-

san giymotli kagizlar ilo aparilan amoliyyatlar cari valyuta omo-
liyyatlarina vo kapitalin horokoti ilo olagodar valyuta omoliy-
yatlarina boliiniir.

aiddir:

Cari valyuta omoliyyatlarina asagida geyd olunanlar

mohsullarin, islorin, xidmatlorin, intellektual faa-
liyyatin noticolorinin ixrac1 vo idxal1 lizro 6donisin
toxiro salinmadan hesablagmalarin yerino ye-
tirilmasi, eloca do, 90 giindon ¢ox olmayan miid-
doto ixrac vo idxal omaoliyyatlarinin kreditlosdiril-
moasi ilo bagl hesablagsmalarin yerino yetirilmasi
ictin xarici valyutanin RF-no vo RF-don kocii-
riillmasi;

maliyyo kreditlorinin 180 giindon ¢ox olmayan
miiddata alinmasi va verilmasi;

kapital horoketi ilo olagodar olan omanatlar,
investisiyalar, kreditlor vo basqa amoliyyatlar iizro
faizlorin, dividentlorin vo digor golirlorin RF-no vo
RF-dan kogiiriilmasi;

omok haqgqinin, toqaiidlorin, alimentlorin, varisli-
yin, o ciimlodon, digor analoji omoliyyatlarin
kogiiriilmosi daxil olmaqgla geyri-ticarat xarakterli
kogiirmalor.

Kapitalin harakati ilo slagadar valyuta amoaliyyatlarina

asagidakilar aid edilir:

e Dbirbasa investisiyalar —miiossisonin idars-
ciliyindo istirak hiiququnun vo golirin oldo
olunmas1 maqgsadilo miiossisonin nizam-
namo kapitalina pul qoyulmasi;
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e portfel investisiyalar, yoni, qiymotli kagiz-
larin alda edilmasi;

® yerlosdiyi yera goro Olkonin qanunveri-
ciliyinds nazords tutuldugu kimi, dasinmaz
omlak hesab olunan torpaq vo vo yeralti
sarvatlar daxil olmagla, binalar, tikililor vo
digor miilkiyyat hiiquglari, eloco do, digor
dasinmaz omlak hiiquqglar tizro ddonislorin
kogiiriilmosi;

e mallarin, islorin, xidmotlorin ixrac1 vo
idxal1 ii¢clin 6danisin 90 giindon ¢ox miid-
dato toxira salinmasi;

* maliyyo kreditlorinin 180 giindon ¢ox miid-
dotdo tomin olunmasi;

e cari valyuta omoliyyatlar1 hesab olunmayan
digor valyuta omaliyyatlari.

Yalniz solahiyyotli kommersiya banklari, yoni, valyuta
omoliyyatlarinin aparilmasi iiclin RF Morkozi Bankinin lisenzi-
yasini almis banklar vo basqa kredit miiossisolori Rusiyada
valyuta amoliyyatlarin1 hoyata kecirirlor (Rusiya Banki, MB).

Valyuta lisenziyalarinin ii¢c névii movcuddur: daxili, genis
vo osas lisenziyalar. Osas valyuta lisenziyas1 daha ¢ox hiiquqglar
ilo tomin edir. Qizil ilo bagli omoliyyatlarin aparilmasi iiciin
homg¢inin MB-in xiisusi lisenziyasinin alinmasi talab olunur.

Valyuta doyorlori hom rezidentlorin, hom do geyri-rezi-
dentlorin miilkiyyatinda ola bilar. Xarici valyutanin alqi-satqisi
solahiyyotli kommersiya banklar1 vasitosilo aparilir. Xarici val-
yutanin alqi-satqr omoliyyatlar1 bilavasito solahiyyatli banklar
arasinda, o climlodon, Rusiya MB-nin miioyyan etdiyi qaydada vo
sortlorlo foaliyyot gostoron valyuta birjalart vasitasilo yering
yetirilo bilor. Bununla solahiyyatli banklar1 nozors almadan xarici
valyutanin alqi-satqisina yol verilmir.
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Valyuta tanzimlonmasi va valyuta nazarati nadir va Rusiya
Federasiyasinda bu islori kim yerina yetirir?

Valyuta tonzimlonmasi valyuta vo valyuta doyorlori iizro
miilkiyyat hiiquqlarinin 6tiiriilmoesi qaydalarini miisyyon edir. O,
RF-nin Moarkozi Banki torofindon hoyata kecirilir. O, rezidentlora
moxsus olan xarici valyutanin vo xarici valyutada olan qiymatli
kagizlarin icbari kociiriilmosi, dasinmasi vo gondorilmosi qay-
dasim1 miioyyonlogdirir; valyuta lisenziyalar1 verir; dlkonin osas
valyuta birjalarinda — MBVB vo Sankt-Peterburq birjasinda
valyuta intervensiyalar1 aparir.

Valyuta nazarati valyuta omoliyyatlarinin aparilmasi
zaman valyuta ganunvericiliyino riayat olunmasi, son olaraq —
dovlatin valyuta tohliikosizliyinin tomin olunmasi moagsadini gii-
diir. O, valyuta nozarati orqanlart vo onlarin agentlori torafindon
hoyata kecirilir. Valyuta nazarati orqanlar1 RF-in Markozi Banki,
eloco do, RF hokumati hesab olunur.

Valyuta nozarati agentlori kimi solahiyyotli banklar (Ru-
siya Bankinin mosul banklar1) vo gomriik orqanlart (Rusiya
Dovlot Gomriik Komitosinin (DGK) mosul orqganlarlar1) cixis
edirlor.

1994-cii ildon etibaron ixracat valyuta omoliyyatlarinin
pasportizasiyast aparilir. Bununla yanasi, hor bir ixrac vo idxal
sovdologmolori {izro pasport tortib olunur vo valyuta nozaroti
orqanlar1 valyutanin vaxtinda daxil olmasina nazarat edirlar.

1996-c1 ilin 1 yanvar tarixindon ugotun tokmillogdirilmo-
sino vo idxal omaliyyatlarina noazarato yonoaldilmis valyuta idxal
nozarati ilo olagodar tolimat qiivvoye minmisdir. Ixrac mosolole-
rinds oldugu kimi, hesablagsmalar yalnmiz sévdslosmalori pasport
idxalatcilart ilo rosmilogdiron solahiyyatli banklar vasitorilo yerino
yetirilir. Solahiyyotli bank ixrac sazisi iizro ©Odonislor aparir,
imzalanmig pasport sovdologsmosi olan zaman ixrac akkreditivlo-
rinin acilmasii vo bank zomanatlorinin verilmosini tomin edir.
Idxalatg1 sazisi iizro idxal olunan mohsulun 6donisi yalniz idxal-
cimin  solahiyyatli bankinda onun heabindan vo ya onun



V.Z.Zeynalov 241

gostarising asason miixbir-bank torafindon aparila bilor. Bu iso
xarici valyuta axininin azalmasina imkan veracokdir.

Derivativlor nadir va onlarin yaradilmas
maqsadlari nadan ibaratdir?

XX asrin 80-ci illarinin sonu — 90-c1 illarinin avvallarinda
maliyyo bazarlarinda yaranan bohran, normal kapital axim
prosesinin pozulmasi vo ya diinya iqtisadiyyatinda vo maliyya
sistemindo sabitliyin yaranmasi bas verdiyi halda, maliyyo
sOvdologsmolorinds yaranmis cotinliklorin aradan qaldirilmasinin
vacib oldugunu niimayis etdirdi. Maliyya sortlorinin doyiskonliyi
rogabatadavamlhiligin artirilmast vo bazarin minimallagdirilmasi
ilo olagadar yeni yanagsmalarin olmasini tolob etdi. Yeni yanagsma
cor¢ivasinda derivativlor vo ya derivativ maliyyo vasitolori genis
yayillmaga basladi. Digor, daha sado maliyyo vasitolori — sohmlor,
istigraz varagolari, valyuta onlarin asasini togkil edir. Derivativ-
lorin daha ¢ox yayilmis novlori optsionlar (onlarin sahibino
miloyyon sohmlori satmaq vo ya almaq hiiququ verir), svoplar
(miioyyon dovr orzindo ddonislorin miibadilosi haqqinda razilas-
malar), fyugerslor (golocok tochizat haqqinda sazislor, eloca do,
sazigdo gostorilon giymaot iizro valyutalar) hesab olunur. Deriva-
tivliyin xiisusiyyati ondan ibaratdir ki, maliyyo vasitasinin qiy-
moti bazis aktivlorinin (mallar, valyutalar, giymotli kagizlar)
qiymatlori asasinda miioyyon olunur.

Derivativlorin ticarati hansi bazarlarda yerina yetirilir?

Derivativlar bazari, an avval, bir valyutanin digori ilo vo
ya bir valyutada qiymotli kagizlarin digorlori ilo miibadilosi osa-
sinda valyuta bazar ila six sokildo baghdir. Derivativlor bazarinin
hocmi son illordo artmaqdadir. Bu bazarin osas hissosini valyuta
fyucerslori va svoplar, baslica olaraq, qisamiiddatli bazarlar togkil
edir.
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Cikaqo omtoo birjast (Chicago Merchantile Exchange,
CME) derivativ maliyys vasitolori iizro aparici birja hesab olunur.
Derivativ maliyya vasitolorinin biitiin birja bazarinin, demok olar
ki, yaris1 iso Cikaqo Ticarot Palatasinin (Chicago Board of Trade,
CBT) vo London maliyya fyucgerslari beynalxalq birjasinin (Lon-
don International Financial Futures Exchange, LIFFE) payina
diistir.

Moskva omtos birjasinda (MOB) fyugers bolmasi agilanda
vo valyuta optsionerlori ilo miintozom ticarst baslayan zaman
Rusiyada tocili sazislorlo hoyata kecirilon ticarot 1992-ci ildo
meydana galmisdir.

Diinya kredit bazari nadir va onun strukturu necadir?

Milli iqtisadi odobiyyatda bu anlayisin birmenali izahi
yoxdur. “Diinya kredit bazar1” vo ya “diinya kapital bazar1” s6z-
lori dar monada — beynolxalq kredit omsliyyatlar1 bazari de-
mokdir. Bu bazar olduqca bdyiik hocmli olduguna gora, borc
qiymotli kagizlarin diinya bazarmi vo bank kreditlori diinya
bazarin1 tohlil edorok bu bazari tez-tez hissa-hisso nozordon
kecirirlor.

“Diinya kapita1 bazar1” genis monada — diinya miqyasinda
olds olan kapitalin akkumulyasiyas1 vo yeniden paylasdirilmasi
iqtisadi mexanizmidir. Bir torofdon, kredit bazar real kapitalin
artirllmasina sorait yaradir vo cari 6danislori yerino yetirir, digor
torofdon — faktiki deyil, yalniz saxta kapitalin artimini tolob edir.
Diinya kredit bazarinin seqmentlori arasindaki forq maliyya
resurslarinin istifado olunmasi miiddati vo formalari, s6vdalosmo-
lorin xarakteri, kreditorlarin va borc alanlarin torkibi, faizlorin so-
viyyasi vo dinamikasi, togkilatin dovlat-hiiquq formasi, inkisaf so-
viyyasi vo basqa amillor ilo miioyyan olunur. Amma biitiin omae-
liyyatlar mahiyyot etibarilo eynidir vo ssuda kapitalinin horokot
formalarinin oks etdirir.

Borc giymoatli kagizlarin diinya bazarinda diinya kredit
bazarinin seqmenti kimi, baslica olaraq, veksellor vo istiqraz
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voqaralari (soxsi vo dovlat) tadaviil olunur. Pay qiymatli kagiz-
larin Rusiya bazarimi buna misal gostormok olar. Belo ki, onun
boylik hissasi — geyri-rezidentlor torofdon tolob olunmayan vo
geyri-dovlat sirkatlorinin vekselloridir; bu seqment borc qiymatli
kagizlarm diinya bazarmin foaliyyotindo zoif istirak etmisdir.
Rusiya sirkotlorinin istiqraz voragolorindo do analoji voziyyot
yaranmisgdir.

Amma Rusiya hokumotinin borc giymotli kagizlar1 seq-
mentinda son vaxtlara qadar xiisusi olaraq, qisamiiddatli dovlat
istigraz veragolorindo (QDI) - dovlatin daxili borcunun 6donil-
mosi ligiin bir neco ay yiiksok faizlo dovriyyads olmagla bura-
xilan Rusiyanin miixtolif nov xozino vekselindo voziyyat basqa
ciir idi. Rusiyanin qiymotli kagizlar bazarina geyri-rezidentlor
buraxilan zaman (1996-c1 ilin sonu), onlarin pay1 siirotlo 30%-o
catdirildi. 1997-ci ildo Asiyada maliyya bohrani vo Rusiyada bas
vermis biidco bohrani ona gotirib ¢ixardi ki, “qaynar pullarin”
ovvalco xarici, sonra iso Rusiyali sahibkarlart (o ciimloadon,
kommersiya banklar1) QDI bazarini tork etmoyo basladilar. QDI-
nin Odonisi iizro koskin sokildo artmaqda olan tolablorin 6hde-
sindan gals bilmayan Rusiyanin hakimiyyat orqanlar1 1998-ci ilin
avqust aymnda avvalco QDI ils olagadar ddenislori dayandirdilar,
sonra iso onlar1 daha uzunmiiddotli dovlot giymotli kagizlar
formasinda yenidon rosmilogdirmislor.

Borc qgiymotli kagizlarin diinya bazarinda xarici istiqraz
varagoalort do buraxilir; Rusiya Federasiyasinin hokumatinin
yalniz bu yaxinlarda ¢ar Rusiyasinin Fransaya olan borclarim
0dadiyi kimi onlar adoton hor hansi bir xarici 6lkads todaviil
edilir vo onun milli valyutasinda toqdim olunur. ABS-in daxili
bazarinda acnabilarin buraxdig istiqraz varaqolari Yankee Bonds¢
Yaponiyanin bazarinda — Samourai Bonds, Isvegrado - Chocolate
Bonds adlanirlar.

Kapital bazarinin (vo ya kredit bazarinin) ikinci seqmenti
kredit banklarmmin diinya bazar1 hesab olunur. Bu, miixtalif
maliyyo ssudalari, borclar1 vo kreditlori bazaridir. Burada borc
alanlar firmalar, banklar, hokumat (o ciimladon, markazi, regional
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va hatta baladiyya) qisminda ¢ixis edirlor. Bu bazarin kreditorlar
— maliyyo-kredit togkilatlari, oalolxiisus, banklar, eloco do, trast vo
fondlardir. Bazarin hacmi 40 trilyon ABS dollarina yaxindir.

Bank kreditlori bazarinda banklararasi seqment foaliyyot
gostorir vo burada miixtolif Olkolorin kredit togkilatlari, osas
etibarilo, qisamiiddotli depozitlor, eloco do, cari hesablar vo ssu-
dalar soklinds olds olan maliyys resurslarini miivaqqeti yerlos-
dirirlor. Rusiyada geyri-rezidentlor (oksor hallarda bunlar xarici
banklardir) torofindon yerlosdirilon biitiin depozitlorin vo cari
hesablarin miqdari, demok olar ki, 10 milyard ABS dollar1 mab-
Iagina catir; bu iso Olkadoki xosagolmoz investisiya miihiti vo
hotta aparict1 Rusiya banklariin yiiksok olmayan beynolxalq
reytingi ilo alaqadardir.

Avrovalyuta va avrodollar na demakdir?

Diinya maliyys bazarinda resurslar oziiniin milli mansu-
biyyatini itirir. Belo ki, onlar, baglica olaraq, Avropada dollar vo
ya Avropa valyutalar1 ilo depozito qoyulmuslar. “Avrodollar”
termini mohz bu ciir — maliyys aktivlorinin asas valyutasi adi ilo
meydana golmisdir. Buna baxmayaraq, avrodollarlar yalniz
Avropanin maliyys bazarlarinda todaviil etmirlor. Avrodollar
bazarinin hocmi 10 trilyon ABS dollarina yaxindir.

Avrodollarin todaviil olundugu BMB seqmentini avro-
bazar (avrodollar bazar1) vo miivafiq olaraq, bu bazarda kre-
ditorlar1 — avrobanklar, oradan gotiiriilon borclar — avroborclar,
orada buraxilan giymatli kagizlar1 — avro-kagizlar (avro-istiqraz
varagolar, avronotalar) adlanirlar.

Avrodollarin yaranmasi sobablori, birincisi, maliyya re-
surslarinin sahibkarlarinin homin resurslar etibarlt vo manfaatli
sokildo yerlogdirmasing say gostormasi ilo slagadardir. Bela ki,
onlar sosial-iqtisadi va siyasi voziyyatin geyri-sabit olmasina goro
bazarda yiiksok milli vergilor qoya bilmazlor. Ikincisi, avro-oma-
natlorin bir yerdo comlosmaosi onlarin tez bir zamanda vo xiisusi
bir risk olmadan diinyanin miixtolif moantogalorine Otiiriilmasing
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imkan verir. Bu bazar 40-c1 illorin sonu — 50-ci illorin avvalle-
rindo Koreyada miiharibo vaxtlarindan inkisaf etmoyo bas-
lamisdir.

Sigorta xidmatlorinin diinya bankinin
asas xiisusiyyatlari nadir?

Si1gorta xidmatlorinin diinya bazar1 2,5 trilyon ABS dollar1
ilo giymatlondirilir; giymatlondirmo illik sigorta miikafatlarinin
hocmino osason aparilir; belo ki, mohz onlardan DMB-nin
istirakcilarinin maliyyo resurslari kimi istifado etmok olar. Diinya
bazarinda sigorta sirkotlorinin boylik oksoriyyoti foaliyyot
gostarir; yalniz Qarbi Avropa 6lkalarinds 5,5 mina yaxin, ABS-
da is9 9,1 mindan ¢ox sigorta sirkatlori vardir. Bu sirkstlorin bir
coxu transmilli hesab olunur. Bu ciir sirkato bir ¢ox Olkslords 16
filial vo niimayondoliklori olan Rusiyanin “/ngosstrax” sirketini
misal gostormok olar.

Rasmi quzil-valyuta ehtiyatlarina na aid edilir?

Fiziki soxslor, sirkatlar, toskilatlar vo dovlot 6z maliyya
resurslarinin bir hissosini ehtiyatlara, yoni golocok miimkiin ola
bilon xorclor iiclin saxlanilan aktivlera cevirirlor. Diinya resurs-
larmin tohlili zamani, ovvalco, geyd olunan ehtiyatlara digqot
yonoldilir: baslica olaraq xarici valyutadan vo qizildan ibarat
olan, xiisusi olaraq dovloto moxsus olan, yoni, rosmi qizil-valyuta
ehtiyatlar1 (valyuta ehtiyatlari, rosmi ehtiyatlar, beynolxalq eh-
tiyatlar, ehtiyat aktivlori); onlar ©Olkonin morkozi banklarinda,
digor maliyys orqanlarinda vo DVF-da (6lkenin pay:r kimi) sax-
lanilir.

Rosmi qizil-valyuta ehtiyatlar1 (QVE) 6lkonin onun bey-
nolxalq maliyyo oOhdaliklori iizro, on ovval, valyuta-hesablagsma
sahasindo homin 6lkenin 6domo qabiliyyatinin tomin olunmasi
ticlin nozordo tutulmusdur. QVE-nin digor mithiim vozifosi — 6z
Olkesindo makro-iqtisadi vaziyyato tosir gostormokdir, mohz
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bunun ii¢iin daxili valyuta bazarinda dovlat xarici valyutani satir
vo alir. Bu ciir sovdologmolor valyuta intervensiyalart adlanir vo
bazar tolob vo toklifinin milli vo xarici valyutaya doyisilmasi vo
onlarin miibadilo kursu osasinda saxlanilmasi (vo ya doyisilmosi)
ticlin nazords tutulmusdur.

Rosmi QVE-nin timumi gobul edilmis minimumu — moh-
sul vo xidmatlorin idxalinin ticayliq hocmi movcuddur. Rusiyada
qizil-valyuta ehtiyatlar1 2002-ci ilin sonuna 48 milyarddan ¢ox
ABS dollart mablagine c¢atmagla son illorde ¢ox siiratlo
artmaqdadir, yoni, Rusiya mohsul vo xidmatlori idxalinin ticayliq
hocmini 6tiib kecgir.

QVE-nin pul formasinda olan qizil hissosi, yoni dovlot
xozinalarinds olan qizil xalis qizilin toxminon 31 min ton hocmini
toskil edir. Bu rosmi qizil ehtiyati son onillik orzindos yavas-yavas
azaldilir, bels ki, qizil, demak olar ki, beynalxalq valyuta-hesab-
lasma omoliyyatlarindan sixigdirihib ¢ixarilmisdir. Buna baxma-
yaraq, yiiksok likvidli moahsul olaraq qalmaqdadir vo tez bir za-
manda istonilon valyutaya cevrila bilor. ©gor XX osrin avvalindo
diinya miqyasinda QVE baslica olaraq qizildan ibarat idis9, indi
is9 rosmi QVE-nin az hissosi onun payina diisiir. ABS, ononovi
olaraq, daha ¢ox qizil ehtiyatina malikdir, amma 1961-ci ilds o,
15 min ton togkil edirdiso, son illordo 8 min tona qodor
azalmigdir. 2,5-3,5 min ton hacminds qizil ehtiyati Almaniyada,
Fransada, Isvecrodo movcuddur. Yaponiyada vo Cindo iso qizil
ehtiyat1 bir godar az — bir ne¢a yiiz ton togkil edir.

QVE-nin bir godor az hissosi xiisusi beynolxalq valyu-
tadan — xiisusi alinma hiiquqlarindan (XAH) ibaratdir vo DVF-do
ehtiyat movgeyo malikdir. Xiisusi alinma hiiquqglar1 dovlotlor
arasinda hesablagmalar iiclin Olkslor — Fond istirak¢ilart {iciin
DVF-no xiisusi beynolxalq valyuta kimi buraxilmisdir. Amma
XAH beynalxalq valyuta-hesablasma miinasibatlorinds vo rosmi
ehtiyatlarda dollar1 vo digor asas valyutalar sixisdirib ¢ixara bil-
madi v onlarin ehtiyat vasitasi kimi rolu daim asag diisiir. QVE-
in DMF-do ehtiyat movge tutmasi onun digor torkib hissosini
toskil edir, yoni 6lkonin Fondun ehtiyatlarinda olan pay1 hesabina
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birinci tolab iizra ondan kreditin alinmas1 hiiququdur. Bu ehtiyat
movgenin imumi hocmi 70 milyard ABS dollarina yaxindir.

Belaliklo, diinya miqyaslt rosmi QVE-nin % hissasi xarici
valyutalardan ibaratdir. Bu valyutanin bir hissasi horokot etmodon
saxlanilir, bir hissasi yiiksok likvidli xarici dovlet qiymatli kagiz-
larima vo yaxud xarici banklarda depozito qoyulmusdur. Bu iso
rosmi QVE-nin sahibkarlarina (bunlar adoton morkozi banklar vo
(vo ya) maliyyo nazirlikloridir) olava golir gatirir. Rusiyada rosmi
QVE-nin asas hissasi RF Morkozi Bankinin, az hissasi isa RF
Maliyya Nazirliyinin (baslica olaraq bu, pul formasinda qizildir)
ixtiyarmndadir.

Olkanin QVE defisiti naya gatirib cixarir
va neca aradan qaldiriir?

Olkodo QVE catismazlig1 olduqda, eloco do, 6donis balan-
sinin manfi saldosu (yani, dlks xarico qazandigindan ¢ox vasait
otiirlirso) iiztindon dovlot Oziiniin QVE-ni xorclomoyo deyil,
xaricdon ssuda kapitali (borclar, kreditlor, ssudalar, qrantlar)
almaga istiinliik verir. Bu kimi alinmig vosaitlor beynolxalq
miqyasda harakotds olan kapitalin ¢ox hissosini togkil edir. Onlar
kommersiya vo ya giizostli sortlorlo yerino yetirilir. Sonuncu
halda s6hbat maliyys yardimindan (xarici yardim) gedir. Bu ciir
yardim {i¢iin kegid iqtisadiyyatinda olan inkisaf etmokdo olan
Olkolor miiraciot edirlor. Buna baxmayaraq, 90-c1 illorde bas
vermis maliyyo bohrani yeni sonaye 6lkosini — Conubi Koreyani
bu ciir yardimdan yararlanmaga macbur etdi.

Beynalxalq maliyya yardimi noa ila ifada
olunur va kima gostorilir?

Hom xarici dovlatlor (baslica olaraq inkisaf etmis), hom
do beynolxalq toskilatlar (xiisusilo DVF va Beynolxalq Yenidon-
qurma vo Inkisaf Banki, BYIB) ehtiyac1 olan 6lkoloro maliyyo
yardim1 gostarirlor. Xidmatlor formasinda gostarilon yardim tex-
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niki yardim, amma orzaq mohsullarinin, dormanlarin vo birinci
doracali vacib olan digor predmetlorin tochiz olunmasi ilo gos-
torilon yardim ise humanitar yardim adlanir. Bu ciir yardimdan
adoton horbi yardimu ayirirlar (silahlar vo b. ilo tochizat).

Maliyys yardimini kommersiya borclarindan, kredit vo
ssudalardan forqlondirmok {iciin “qrant-element” anlayisindan
istifado olunur. Miixtolif alinmis vasaitlorin giizostlilik saviyye-
sinin miioyyon olunmasi ii¢iin istifado olunan gostorici grant-
element adlanir; o, kommersiya sortlorina nisbaton daha giizostli
sartlordo borcun (kreditin, ssudanin) verilmasi noticosindo borcun
O0donilmosi hesabina Odonislorin hansi hissosinin kreditor toro-
findon biitov alinmamasini miioyyon edir. Bununla yanasi, sorti
olaraq bels hesab olunur ki, borcun (kreditin, ssudanin) kommer-
siya sortlorindo verilmosi zamani kreditor borca verilmis
kapitaldan 10% hocminda golir alda edir.

Maliyys yardimina o borclari, kredit vo ssudalar1 aid
edirlar ki, orada grant-element 25%-don az olmayan hissaoni togkil
edir.

Az inkisaf etmis Olkalar iiglin gostorilon maliyys yardimi
onlarin maliyya resurslarinin asas monbalorindon biri olmusdur.
Ogor 1980-ci ildo o, bu 6lkelorin UDM ila nisbotdo 4% toskil
edirdiso, o zaman o, kapital qoyuluslarinin vo dovlor xarclorinin
xeyli hissosini tomin etmokla 90-c1 illorin ortasinda — 12%-don
cox toskil edirdi, bozi olkolordo iso bu xorclorin osas hissosini
togkil edirdi. Qalan Olkoelorin oksoriyyoti xarici yardimin az
hissosini alir, buna baxmayaraq, bozi istisna hallar1 vardir: ogor
90-c1 illorin ortasinda Azarbaycan, Albaniya, Ermonistan, Giir-
ciistan, Qirgizistan iiciin xarici yardim onlarin UDM-no 4-10%
hacminds slava olunurdusa, o zaman Mongolustan {i¢iin bu, 28%
toskil edirdi. Hindistan, Cin vo Rusiya kimi bu ciir inkisaf
etmokds olan vo kegmis sosialist 6lkalori {igiin xarici yardim, bir
qayda olaraq, onlarin UDM-no 1-2%-don az hissodaon ibaratdir.
Bu ciir nohong o6lkslar, o ciimladon, diinya standartlarina gora
orta inkisaf soviyyasi olan Olkalor {i¢iin diinya maliyyo bazarinda



V.Z.Zeynalov 249

xaricdon alinmis vesaitlor vo xarici birbasa va portfel investisiya
axin1 boyiik ohomiyyat kosb edir.

Yardimin gostorilmosi adston (amma hor zaman deyil)
miixtolif sortlorin yerino yetirilmoasi ilo olagodardir. Belo ki, 1990-
c1 illordo Rusiyada oldugu kimi, DVF-don vo BYIB-don yardim
alan olkolor 6z iqtisadi siyasotini bu togkilatlarin tovsiyaloring
uygun olaraq razilagsdirmalidirlar.
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FOSIL 16
MALIYYO QLOBALLASMASI

Diinya maliyya bazarlarinin qloballasmasinin
hansi sabablari vardir va nada ifada olunur?

Diinya maliyys bazarlarinin (DMB) osas globallagmasi
istehsal prosesinin qloballasmast demokdir, yoni, rezidentin
miiossisosinin daxili, milli bazar1 6ziiniin birinci doracoali chomiy-
yatini itirmis olur va firma 6z 6lkasine dogru istiqgamatlondirilmir,
homg¢inin bu ciir tolobatlarin biitiin diinya miqyaslt soviyyoado
hoyata kecirilmasi ilo mosgul olur. Bu halda, mshsulun global
dovriyyesi meydana ¢ixir, bazarlar vo mohsullar daha ¢ox stan-
dartlara uygunlasdirilir, eloco do, bazarin miivoffoqiyyat gazan-
masinin giymotlondirilmasi {i¢iin maliyys baximindan beynalxalq
kriteriyalardan vo qiymatlordon istifade olunur. Qloballagsma pro-
sesi daha cox transmilli korporasiyalar (TMK) torofindon hoyata
kecirilir vo bu korporasiyalarin sayr 2000-ci ilin 1 yanvar
tarixindo diinya miqyasinda UNCTAD gostaricilorino asason 63
000-1 6tiib kecmisdir vo biitiin kontinentlorda yerlasan 700 000
filial toskilatlar onlara moxsusdurlar®®.

DMB-nin globallagmasinin digar sababi, diinya miqyash
inkisaf xarakteri dasiyan asagidaki global problemlorin holl
olunmas ii¢lin maliyys resurslarinin arasdirilmast vacibliyidir:
yoxsullugun vo geriliyin aradan qaldirilmasi; diinya niivo miihari-
basinin tork-silah edilmasi vo garsisinin alinmasi (diinya miqyaslt
vo demilitarizasiya problemi); orzaq problemi; tobii resurslar (iki
torkib hissalorina ayrilir: energetika vo xammal); ekoloji; de-
mografik; insan potensialinin inkisaft vo b. Movcud qiymotloro
gora, global problemlarin hallina sorf olunan illik xarcler timumi
diinya mohsulunun 25%-ni toskil edir.

Uciincii sabab — aslindo, maliyya ila alagoli sobabdir; belo
ki, hor bir maliyyo agenti, hans1 maliyys institutunda yerlogsmo-

32 Ekonomika i jizn. 2000. Ne45. S. 2.
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sindon asilt olmayaraq eyni maliyya aktivi li¢iin digor agent-
lorinin golirino yaxin mablogdo golir oldo etmoya ¢aligir.

Maliyya bazarlarinin globallagsmasi virtual igtisadiyyatin
tosokkiil tapmasi ilo six olagodardir. Mohz miiasir telekommu-
nikasiya vasitolori beynoalxalq maliyys bazarlarinin sutkada 24
saat foaliyyat gostormosing, yoni, mahiyyat etibarilo, vahid canli
orqanizm olmasina imkan yaradirlar. Maliyys gqloballagmasi insti-
tusional osaslarin, maliyys inteqrasiyasinin vo maliyys inno-
vasiyalariin yaradilmasi ilo miisayiat olunur.

Maliyya globallasmasinin institusional (taskilati)
asaslart nadan ibaratdir?

Bundan ovval geyd olunmusdur ki, beynolxalq maliyyo
bir ¢cox subyektlor torofindon tomsil olunur. Amma qloballagsma
prosesi onunla Oziinii gostorir ki, toskilatlar todricon inkigaf
etmoklo DMB-ni daha ¢ox nozarat vo idars edirlor. 1944-cii ildo
BVF vo BYIB torofindon bu isin osas1 qoyulmusdur. Bu bey-
nolxalq togkilatlarin bilavasito tosir gostordiyi maliyys sovde-
logmolorinin say1, onlarin diinya miqyash maliyys omaliyyatlari-
nin imumi hacmindo payr beynslxalq maliyyanin globallagmasi
soviyyasinin gorti gostoricisi ola bilar.

Biitiin bunlardan bels naticoya golmak olar ki, diiyna miq-
yasli maliyys bazarlarinin globallagsmasi onlarin universallasdiril-
masi, yoni, maliyyo vasitolorinin todaviilii iiclin eyni prosedur-
larin vo standart soklindo onlardan istifado edon maliyyo institut-
lart yaradilmasi torafindon demokdir. Masalon, maliyya institutu
kimi global maliyys sisteminin toloblorino cavab vers bilon uni-
versal bank konsepsiyast iroli siiriilmiisdiir. Bozi todqiqatgilar
globallagsma prosesini maliyyo ingilabi adlandirirlar; bu proses
1980-ci ildon etibaron, maliyys bazarlari sisteminin qlobal mig-
yasda foaliyyot gostormoys basladigl, yoni, globallagsma iigiin
miloyyon sartlor meydana ¢ixan zaman bas verdi. Mahz o zaman
miixtolif 6lkolorin gabaqcil maliyyo moarkozlorini birlogdiron
diinya miqyasl maliyya sabokasi yarandi.
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Bu soboko Nyu-Yorku, Londonu, Tokionu vo Siirixi
xiisusi funksiyalar {izra foaliyyot gostoron morkozlorlo birlosdirdi:
Frankfurt-na-Mayn, Lyuksemburq, Amsterdam, Paris, Hong-
konq, Bahama vo Kaymanov adalari. London - avrovalyutanin
aparict moarkazidir. Boyilik hocmli omanatlor vo Yaponiyada kapi-
tal coxlugu sayosindo Tokio giymaotli istiqraz vorogolori bazari
daha colbedici olmusdur. Siirix, baslica olaraq, xarici depozitlorin
anonimliyina gors xarici istiqraz voragolori bazari hesab olunur.

Bu morkozlor arasindaki slagolorin méhkomlondirilmasi
beynolxalq maliyys institutlarinin, beynolxalq maliyys inteqra-
siyasinin har yerdo movcud olmasina vo maliyys innovasiyala-
rinin siirotlo inkisafina gotirib ¢ixarmis vo xiisusi olaraq maliyyo
qloballasmasinin mahiyyati hesab olunmusdur.

Beynalxalq maliya institutlarinin har yerds movcud olmast
dovlatin daxili bazarda foaliyyato vo beynolxalq maliyys miina-
sibatlorinin liberallagmasina miidaxilosinin qarsisin1 almagqla,
ayri-ayrt  Olkolorin  hokumatlorine  tozyiqin  giiclondirilmasi
demokdir.

Maliyya inteqrasiyast nadir va o, na ciir fayda verir?

Maliyys qloballagmasinin ikinci aspekti beynolxalq
maliyys inteqrasiyasi, yoni, daxili vo diinya miqyash maliyys ba-
zarlar1 arasindaki ¢oxsayli olagolori inkisaf etdirmoklo, onlar
arasindaki maneanin aradan qaldirilmasi il slagadardir. Maliyya
kapitali mohdudiyyatlor olmadan daxili bazardan diinya maliyyo
bazarina vo ya oksina otiiriilo bilor. Bununla yanasi, maliyyo ins-
titutlar1 borc gotiiriilon pul vosaitlori, kredit verilmasi, investisiya
qoyulmas: funksiyalarinin yerina yetirilmosi vo digor maliyyo
xidmotlorinin gostorilmasi {iciin aparic1 maliyys markozlorindo
filiallarin1 tosis edirlar.

Maliyys inteqrasiyast hom borc alanlara, hom do kre-
ditorlara eyni doracads fayda gotirir. Amma hom borc alanlar,
hom do kreditorlar bazar, faiz, valyuta vo siyasi risklor daxil ol-
magqla, eyni doracadas riske moruz qalirlar.
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Beynolxalq maliyys inteqrasiyast maliyys institutlart vo
digor bazar istirak¢ilarinin garsisina yeni problemlor ¢ixarir. Bi-
rincisi, investorlar {i¢iin beynalxalq kapital bazarlarinda faaliyyot
ilo alagodar, ola bilsin, yararli molumat oldo etmok ¢otin olsun.
Masalon, faiz svoplart kimi bir cox maliyys amaliyyatlar1 balans
maddoloring aid edilir vo adi hesabat iisullar1 izro dogiq miioyyon
olunmur.

Digor problem ondan ibaratdir ki, maliyys bazarlarinin
inteqrasiyast maliyya resursunun todaviilii prosesinin sadalosdiril-
mosino gotirib ¢ixardi. 1998-ci ilin avqust ayinda Rusiyanin
maliyys bazarinda bas verdiyi kimi, 6z faaliyyati ilo maliyys ba-
zarinin voziyyatino ohomiyyatli dorocods tosir gostoron maliyyo
institutlan tigiin, diizgiin strategiyan: formalasdirmaq magsadilo
geyri-sabit vasaitlorin axin1 hagqinda vaxtli-vaxtinda prognoz
vermak va ya onlar1 agkar etmok ¢atindir.

Nohayat, bazar inteqrasiyasi maliyyo bazarinin zoifliyini
giiclondiro vo onun foaliyystino nozarost problemini miirok-
kabloasdirs bilar.

Maliyya innovasiyalari nadir?

Maliyya globallagsmasinin {i¢iincii aspekti maliyys inno-
vasiyalari, yani, yeni maliyya vasitolorinin vo texnologiyalarinin
yaradilmasi hesab olunur. Avrodollar depozit sertifikatlari, sifir
kuponlu avro istiqraz vorageleri, avrovalyutada sindikatlasdiril-
mis kreditlor, valyuta svoplart vo doyiskon faizli qisamiiddatli
ohdoliklor kimi maliyya vasitolori beynolxalq maliyyo bazarla-
rinda olduqca genis yayilmisdir. Inkisaf etmokdo olan olkalorin
borcu ilo bagli bohrandan sonra 1982-ci ilde avrovalyutada sindi-
katlagdirilmis kreditlorin hocminin asagi diismosi tohliikosizliyin
tomin olunmasi prosesini, yoni, maliyys bazarlarinda kredito
ziyan vurmaqla giymotli kagizlarin rolunun artmasi prosesini
siiratlondirdi. Borc alan soxs bu prosesdon istifado etmoklo bir-
basa bank kredit verilmosindon asililig1 azalda vo onun ovozino
qusamiiddatli kommersiya veksellori vo ya qisamiiddatli istigraz
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varagalari buraxa bilar; onlarin yerlosdirilmasi {i¢iin kommersiya
Vo ya investisiya banklar1 torofindon zomanot verilir. Bu vasitolor
uzunmiiddatli qiymatli kagizlar olsa belos, ikinci bazarda miinto-
zom buraxila vo yenidon satila bilor. Avronotlarin buraxilmasi
proqrami bu ciir tohliikesizliyin tomin olunmasi prosesine nii-
munod gostarilo bilar.

Texnoloji innovasiyalar qloballasma prosesini siiratlon-
dirdi vo giiclondirdi. Xiisuson, rabito vasitolori beynoalxalq omo-
liyyatlarin yerina yetirilmosi siiratini vo onlarin hacmini qaldird.
Noticado, informasiya vo kapital axini siirotlo basa catdi. Tele-
kommunikasiya diinya miqyasinda depozit pullardan omanatlori
colb etmokdo vo on yiiksok golir vo on asagi xorclor baximindan
vasaitlori borc alan soxslora gondormokds banklara komoklik
gostarir. Investisiya banklar1 SWIFT vasitosilo istiqraz varaqe-
larinda va xarici valyutada sovdalogsmalor qura bilorlor. Kommer-
siya banklar1 akkreditivlori xaricdo yerlogon niimayindsliklorino
Odonis elektron sistem vasitasilo 0z iqamotgahlarindan gondora
bilor; yerli ixracat¢t vo idxalatgilar ilo bu olago kompiiter vasi-
tosilo tomin olunur.

Nozordon kecirilon texnologiyalar, maliyyo sahosindo
problemlarin hall olunmast magsadilo nazords tutulmus maliyyo
vasitolorinin, yeniliklorin vo texnologiyalarin macmusu soklindo
miloyyon olunan maliyys miihondisliyinin bir hissasi hesab
olunur. Maliyys texnologiyalar1 — qisamiiddatli 6hdosliklori olan
pul bazarina, bank avtomatlarina, derivativ qiymotli kagizlara vo
b. vosaitlor yerlogdiron aciq tipli investisiya fondlar1 kimi bu ciir
maliyys innovasiyalarini nozords tutan genis termindir.

Maliyya globallasmast miimkiin olan
na ila naticalona bilor?

Biitiin bu deyilonlordon aydin olur ki, maliyyo globallas-
mas1 miioyyon miisbat naticolor vera bilor. Bunlara, siibhosiz,
diinyanin miixtolif regionlarinda maliyyo resurslar1 catismazli-
ginin azaldilmasi1 aid edilir. Bundan olave, globallasma milli



V.Z.Zeynalov 255

maliyyo bazarlarinda roqabati giiclondirir, bu iso maliyys xidmat-
lorinin doyorinin asag1 diismosi, yoni, artiq geyd olunmus
“dezintermediasiya” (vasitag¢iliyin aradan galdirilmasi) prosesi ilo
miisayiot olunur.

Amma qloballasma miioyyon monfi naticolor ilo do mii-
sayiot edilir. Hor seydon ovval, bu, milli maliyyo bazarlarinin
geyri-stabilliyinin artmasidir. Belo ki, liberallagsma ilo slagadar
onlar “qaynar pullar” {iciin daha yararh olurlar; digor torofdon, iri
maliyys morkazlorinds yaranmis maliyys bohranlart basqa 6lko
vo regionlarda 6ziinii daha giiclii gostormokdadir.

Maliyya globallasmasinin verdiyi digor manfi natico diin-
ya iqtisadiyyatinin real sektorunun onun pul, maliyyo kom-
ponentindon daha ¢ox asili olmasidir. Inkisaf etmokdo olan
Olkolordo baslayan bu proses digor 6lko vo regionlarda foal gokil-
do yayilmaqdadir. Bu o demokdir ki, milli iqtisadiyyatlarin
voziyyeti milli vo diinya miqyasl maliyyadon daha cox asilidir.

Sonuncu voziyyst hom do onun ii¢lin zomin yaradir ki,
globallagsma soraitindo milli maliyys, milli maliyys bazarlarinda
daha faal istirak edan geyri-rezidentlorin davranisindan daha cox
asil1 olur. 1998-ci ilde Rusiyada maliyys bohrani bir cox hallarda
bas vermis maliyyo bohranindan qorxuya diismiis qeyri-rezi-
dentlorin davranisi ilo qosdon toradilirdi.

Bu iso, 6z novbasinda, o demokdir ki, milli h6kumatlaorin
milli maliyyoya tosiri zoifloyir, amma THK-nin, beynolxalq insti-
tusional investorlarin vo beynolxalq alvercilorin tosiri is9
giiclonmokdadir. Avropa Birliyindo oldugu kimi, inteqrasiya olu-
nan togkilatlarda timumi xarakterli gorarlarin, imumi maliyya
siyasatinin tosiri gliclonmokdadir. Bundan basqa, bazi iqtisad¢ilar
BVF ilo miigayisado daha cox hiiquq va resurslart olan yeni,
giiclii beynoalxalq maliyyo togkilatinin yaradilmasi ii¢iin miilahizo
yiirtidiirlar.

Bu iso ona gotirib ¢ixara bilor ki, milli maliyyas sistemlari
arasindaki manealorin logv olunmasi va asagi diismasi naticasin-
do maliyyo globallasmasi sahosindo oldo olunan faydalar geyri-
barabar paylasdirilacaqdir. Maliyya globallagmasi, onun standart-
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larinin  vo mexanizmlarinin islonib hazirlanmasi proseslorinda
liderlik oldo etmis inkisaf etmis 6lkolor, xiisuson, ABS daha cox
fayda oldo edocokdir. Naticada digor 6lkolorin maliyye sistemlari,
on ovval, inkisaf etmokdo olan vo ke¢mis sosialist olkolori, daha
sonra is9 onlarin iqtisadiyyatt ABS-in maliyya sistemindon ciddi
sokildo asil1 ola bilor. Bu iso diinya miqyasinda maliyyonin vo
beynolxalq valyuta sisteminin uygunsuzlugunun mohkomlondiril-
mosino gotirib cixaracaqdir. Hor iki sistemin eyni dorocado zidd
olmas1 sabobindon onlar yarandiglari vaxtdan forqli olaraq daha
cox doyiskon ola bilorlor. Bununla olagodar aydin olur ki,
globallagsma prosesi tamamilo obyektiv inkisaf hiidudlarina ma-
likdir vo diinya iqtisadiyyatinin voziyyoti onun gostoricisi hesab
olunur. Qloballasma sorhadlorinin problemlari diinya iqtisadiy-
yatinin inkisaf etdirilmosi mogsadilo milli maliyys sistemlorinin
va diinya miqyasli maliyyonin maraqlarinin uygun galmasi baxi-
mindan hall edilmalidir.
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FOSIL 17
QLOBAL iCTIMAI MALiYYO TOSKILATLARI

Beynalxalq ictimai maliyya taskilatlar: hanst
xiisusiyyatina gora secilir?

Diinyada bir ¢ox beynolxalq maliyys toskilatlart (BMT)
movcuddur. Maliyys toskilatinin tosisc¢ilori miixtalif 6lkalori
tomsil edon soxslar, eloca do, dovlat strukturunu tomsil edon hom
xiisusi, hom dos rosmi soxslor olduqda, bu ciir togkilat beynolxalq
toskilata aid edilo bilor. Diinya iqtisadiyyatinda, o cilimlodon,
maliyys sahasindo globallasma bas verdiyina goro beynolxalq
investisiya fondlari, hecer, lizing, konsaltinq vo digor sirkotlor,
transmilli banklar vo basqa beynolxalq maliyys toskilatlart mey-
dana ¢cixmisdir. Onlarin har biri {igiin sociyyovi xiisusiyyot miix-
talif olkolori tomsil edon soxslorin kapitalinda istirak etmokdon
ibarotdir.Onlar bir cox olkolordo foaliyyot gostorirlor, bas me-
necerlor vo isci heyati do homg¢inin miixtalif dovlstloro monsub
olan soxslor torafindon tomsil olunurlar.

Dovlat organlari va togkilatlar: (hokumat, markezi banklar
vo b.) torofindon yaradilan BMT qruplar1 da vardir. Mohz onlar
beynoalxalq ictimai maliyyo toskilatlar1 (BIMT) adlamirlar. Bu,
onlarin adinda “‘ictimai” sozii ilo xiisusi geyd olunur. Beloliklo,
har hans bir togkilatin beynaslxalq ictimai maliyys toskilatina aid
edilmosini miioyyon edon xiisusiyyat toskilatin beynolxalq razi-
lagmalar asasinda togkil olunmasi xiisusiyyatidir.

Maliyya toskilati torofindon aparilan omoliyyatlarin mig-
yas vo xarakterini bu ciir hesab etmok olmaz. Olbatta, dovlatlor-
arasi togkilatlar, bir gayda olaraq, diinya miqyash vo ya ayri-ayri
regionlarda genis yayilmis sobokasi olan iri togkilatlardir. Amma
miiasir dovrdo soxsi kapital elo bir inkisaf soviyyosino ¢atmisdir
ki, onun yaratdignt BMT forglidir vo bozon hotta BIMT-nin
vasaitlorinin miqgdarini vo apardigi omoliyyatlarin hocmini 6tiib
kecir. Belaliklo, transmilli banklar (TMB) genis yayilmis beynal-



258 Maliyya

xalq filiallar, niimayondaliklor, miistorok banklar vo beynalxalq
bank foaliyyetinin digor togkilati formalarina malikdirlor. Onlarin
bazilori artiq toqribon 1 trilyon ABS dollart miqdarinda aktivlors
malikdirlor. TMB-2 Deutsche Bank/Bankers Trust
(Germany/USA) vo Industrial Bank of Japan/Dai-ichi Kangeo
Bank/Fuji Bank kimi banklar1 misal gostormok olar.

Beynalxalq ictimai maliyya tagkilatlarinin asas
magqsadlari nadan ibaratdir? Bu ciir taskilatlarin
maqsad va vazifalor iizra daqiq tasnifatt miimkiindiir?

BIMT-nin kicik bir grupu movcuddur vo bu qrup bey-
nolxalq valyuta-maliyyo sistemlorinin foaliyyoti prinsiplorini
isloyib hazirlayir vo onlarin yerino yetirilmosino nozarati tomin
edir. Beynolxalq valyuta sistemi soviyyasinda belo bir yegano
organ Beynolxalq Valyuta Fondu (BVF) hesab olunur. Avropa
Morkazi banki (AMB) Avropa valyuta sisteminda analoji rol
oynayir.

BIMT-nin boyiik hissesi 6denis balansinin sabit manfi sal-
dosunun aradan qaldirilmasi, iqtisadi inkisaf xarakterli moso-
Ialorin hall olunmasi mogsadile inkisaf etmokds olan vo kecid
igtisadiyyat1 dovriinii yasayan olkolora yardim programini isloyib
hazirlayir vo yerina yetirir. Diinya Bankinin togkilatlar1 diinya
miqyasinda bu iglori yerino yetirirlor. Regional soviyyado bu tog-
kilatlar1 misal gostormak olar: Avropa Yenidonqurma vo Inkisaf
Banki (AYIB), Amerika Inkisaf Banki (AIB), Asiya Inkisaf
Banki (AIB) vo b. Amma BVF qgeyd olunan bu mosalolorin hall
olunmasinda oldugca vacib rol oynayir. Bu onu gostorir ki,
BIMT-nin magsad va vazifalor iizro doqiq tesnifat1 miimkiin de-
yildir; belo ki, onlarin bir hissasi bir-birino uygun golir.
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Ik beynalxalq ictimai maliyya tagkilatlart
na zaman meydana galmigdir? Onlarin meydana
galmasi na ila alagadar olmusdur?

Bu ciir toskilatlardan birincisi Beynolxalq Hesablagmalar
Banki (BHB) olmus vo o, beynolxalq hesablagsma-6donis sistem-
lorinin  togkil olunmast ve bank-tosis¢ilorin  faaliyyatinin
olagolondirilmasi mogsadilo 1930-cu ildo bir sira morkozi banklar
torofindon yaradilmigdir. Amma o, valyuta-maliyys miinasibatlori
sahosindo dovlotlorin foaliyyotinin olagolondirilmasi islorini ye-
rina yetirmirdi. Bundan slava, o dovr orzinda beynalxalq valyuta
sistemindo (BVS) daim faaliyyot gostoron valyuta tonzimlonmo
va nazarat organlart yox idi. BVS-nin inkisafi problemi, onun
prinsiplorinin iglonib hazirlanmasi vo doyisilmosi beynolxalq
konfranslarda hall olunurdu. Bundan basqa, tocriibado tokmillos-
dirilon prinsiploro he¢ do homiso riayot olunmurdu. O zaman
qiivvade olan qizil-deviz standarti sisteminin qaydalarina uygun
olaraq valyuta kurslart qizil paritetlorino osason miioyyon
olunmalr idi. Amma 30-c1 illarin avvalinds bir ne¢o valyuta blok-
lar (sterling, dollar, ispan pezeti vo b.) yarandi vo bu bloklar cor-
civasinda Olkolor — bu ciir bloklarin istirak¢ilar1 valyuta siya-
sotinin miistoqil sokildo hazirlanmis prinsiplorino riayat edirdilor
va qizil paritetina uygun olaraq toyin olunmus valyuta kurslarini
gobul etmirdilor.

Ikinci Diinya Miiharibasinin avvalinda beynalxalq valyuta
sistemindo biitovliikdo pozulma var idi vo miiharibonin sonunda
faktiki olaraq mohv edildi. Bu isa daim faaliyyat gostoron valyuta
tonzimlonma vo nozarot orqaninin yaradilmasini tolob etdi vo belo
bir orqgan 1944-cii ildo BVF gisminds tasis olundu. Bu organ
torofindon islonib hazirlanan prinsiplor bir-birino zidd xarakter
dasisa da, beynolxalq valyuta sisteminin daha dayamigh sokildo
foaliyyot gostormasindo miihiim rol oynamisdir.

Bununla yanasi, Ikinci Diinya miiharibasindo folakota
moruz qalmis 6lkalorin iqtisadiyyatinin borpa olunmasini nozordo
tutan Marsall planinin hoyata kecirilmosi iiglin 1944-cii ildo
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Beynolxalq Yenidonqurma vo Inkisaf Banki (BYIB) yaradild.
Amma artiq tezliklo molum oldu ki, BVF vo BYIB toraofindon
yerino yetirilon mosalolor genislondirilmalidir. Olkolor arasinda
igtisadi inkisaf baximindan boyiik bir uygunsuzluq movcud idi.
Miistomloko tabeciliyindo olan Afrikanin, Asiyanin vo Latin
Amerikasinin bir cox kasib olkolori igtisadi artimin tomin olun-
masl, sosial problemlarin halli ilo slagadar boyiik problemlar ilo
qarsilasirdilar. BVF vo BYIB inkisaf etmokdo olan 6lkalora yar-
dim programinin hoyata kecirilmasina basladilar.

BVF-nin asas vazifalori hansilardwr?

BVF-nin siyasati vo vozifolori Miiqavilo Maddalari kimi
(Articles of Agreement) taninan nizamnamo ilo miioyyon
edilmisdir. BVF-nin Miiqavilo Maddoslarinda qisaca va diiriist
ifado edilmis asas vozifolori asagidakilardan ibaratdir:

® Dbeynolxalq valyuta amokdasliginin dostoklonmasi;

e beynolxalq ticarotin tarazlagdirilmig artiminin
tomin olunmasi;

e valyuta kurslarinin sabit qalmasina sorait yara-
dilmas;

e hortorofli 6doniglor sisteminin yaradilmasina ko-
mok gostarilmosi vo diinya miqyash ticaratin
inkisafina mane olan valyuta mohdudiyyatlorinin
aradan qaldirilmast;

® ticarot vo 6donis mohdudiyyatlorindon istifads et-
modon 6donis balansinin pozulmamasi iigiin fon-
dun tizvlorinin fondun resurslarina ¢ixisinin tomin
olunmasi;

® Dbeynolxalg maliyys sisteminin inkisafi proble-
minin miizakiro olunmasi {i¢iin forumlarin togkil
olunmasi.

Bu vozifolor BVF-nin yaradildig vaxtdan doyismoz ola-
raq galmig, beynolxalq valyuta sistemindo bas veron doyisikliklor
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nozora alimmaqla, yalniz onlarin yerino yetirilmosi forma vo
metodlart doyisir.

BVF-nin movcud oldugu dovr arzinda onun maqsad
va vazifalorinin hayata kecirilmasinda hans: tadrici
inkisaf prosesi bas vermisdir?

BVF vyaradildigit zaman miioyyon edilmis paritetlor
(Bretton-Vud sistemi) sisteminin prinsiplorini isloyib hazirlan-
misdir. Brutton-Vud sistemi iflasa ugradigdan vo doyiskon kurslar
(1976-c1 ildon etibaron) sistemino kecid etdikdon sonra icbari
“valyuta koridorlar1” logv olundu. BVF-nin iizv olkolori toro-
findon belo bir gorar edildi ki, hor bir dovlet valyuta kursu reji-
mini vo qizilin demonetarlasdirilmasini (qizil standartarindan, qi-
zildan beynolxalq hesablagsmalarda vo ehtiyat vasitosi kimi
morkozi banklarda istifado edilmasindon, dollarin sarbast sokildo
qizila miibadils olunmasindan imtina etma) miistaqil se¢gmok hii-
ququna malikdir. Olkolorin miistoqil sokildo valyuta kursu reji-
mins ke¢masi o demak idi ki, onun dovlatlorarasi tonzimlonmasi
ohomiyyatli doracado zoiflomisdi.

Hor bir 6lkenin miistoqil sokilds valyuta kursu rejimini
secmok hiiququna malik olmasina baxmayaraq, BVF Nizamna-
mosi asagidakilan tolob edir: 6lkados sabit maliyys vo valyuta si-
yasatinin, eloco do, valyuta kursunun hoddindon artiq ciddi sokil-
do artib-azalmasi zamani1 morkozi bankin miidaxilasinin dastok-
lonmasi; birtorofli iistiinliiklorin oldo olunmasina istigamatlon-
dirilon valyuta kursu ilo manipulyasiyadan imtina edilmasi; val-
yuta tonzimlonmasi mexanizminin vo valyuta kurslarinin nozordo
tutulan biitiin doyisikliklori haqqinda BVF-nin tocili molu-
matlandirilmasi; 6z valyutalarinin qizila baglanmasindan imtina
edilmasi. Belalikls, BVF-nin valyuta kurslarinin formalasdirilma-
sina tosiri saxlanilir.

Miiqavilo Maddalorins uygun olaraq BVF-nin asas vozi-
folorindon biri onun {izvlorinin iqtisadi siyasotine nozaratin hoyata
kecirilmasidir. Har bir {izv valyuta kurslar: sisteminin sabitliyinin
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tomin olunmasi ils slagodar BVF va diger iizvler ilo amokdaslhq
etmoli vo razilagmalarin yerino yetirilmoasino zomanot vermolidir.
IV Maddoys uygun olaraq BVF-nin iizvlorinin asas vazifole-
rindon biri, giymetlorin mogsadouygun sokildo sabitliyino osas-
lanan iqtisadi maliyya siyasatinag riayat edilmasi vo lazimi 6donis
balansinin tomin olunmasi vo digor {izvlor ilo miiqayisodo oda-
latsiz roqabat iistiinliiklorinin aldo olunmasi1 mogsadini dasiyan
valyuta kurslarinin manipulyasiyasina yol verilmomosidir. BVF
tizvlori homg¢inin geyd olunan tolablora uygun olaraq valyuta
siyasotino riayat etmolidirlor.

90-c1 illorin ortalarindan BVF-nin soylori daha cox iizv
Olkolorin maliyys sektorunun vaziyyeti ilo olagodar olan prob-
lemlorin holling, diinya miqyash maliyys bohranlarinin naticale-
rinin aradan qaldirilmasina vo bu magsadlo soraitin yaradilmasina
yonaldilmisdir.

BVF-nin taskilati strukturu necadir?

BVF-nin rohbor orqami Idara Heyati hesab olunur vo
burada hor bir istirak¢r 6lkonin 6z niimayandosi — baglica olaraq,
0z Olkasinds valyuta siyasatine cavabdehlik dasiyan naziri vo ya
emissiya bankinin prezidenti vardir. idars Heyoti vacib ohomiy-
yatli masalalari, xiisusils istirak normasinin miiayyan olunmasi vo
doyisilmosi, XAH emissiyast qaydalar1 vo hacmi, onun kursunun
toyin olunmasi vo b. masalolarin hall olunmasi iigiin salahiyyat-
londirilmisdir.

1974-cti ildon etibaron beynolxalq valyuta sisteminin
foaliyyotino hazirki nozarost vo onun doyismokdo olan sortloro
uygunlasdirilmas: 24 nofordon ibarot yeni Miivagqati Komita
(Interim Committee) torofindon hoyata kegirilir. Komito maslohat-
¢i orqan olmaqla formal olaraq gorarlarin qabul edilmasi hiiqug-
larma malik deyildir, amma faktiki olaraq BVF-do aparici rol
oynayir. Homg¢inin 24 nafordon ibarat iki qrup da vardir: birinci
grupa Afrika, Asiya vo Latin Amerikas1 kontinentlorini tomsil
edon hor biri 8 nofordon ibarot niimayondo daxildir vo onlar
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Miivaqqgeti Komitanin iclaslarindan ovval goriisiirlor. ikinci qrupa
is9 inkisaf etmis olkolorin niimayondolari aid edilir. Sonuncu qrup
Orta vo Sorqi Avropa dlkalarine yardim gostorilmasini tomin edir.

BVF-nin cari tosorriifat rohborliyi Icragi Direktorluq
torafindon hoayata kecirilir. Mohz burada hansi 6lkslarin vo hansi
sortlorlo BVF-nin kredit alanlar1 olmasi hagqinda qorarlar gobul
edilir. Eyni zamanda, BVF-nin kredit siyasotinin osaslar1 Idara
Heyati torofindon islonib hazirlanir (kredit siyasoti, miixtolif név
kreditlor, kredit almaq ticlin O©lkonin omol etmoli oldugu
kriteriyalar vo s.).

BVF regionlarda 6z sobalorini tosis edir. Belo ki, Avro-
pada onun iki g6basi vardir. Onlarin birina inkisaf etmis Avropa
olkolori daxildir. Ikinci s6bo iso 1991-ci ildon sonra bir sira Sorgi
vo Morkozi Avropa 6lkalorinin BVF-no daxil olmasi ilo slagodar
yaradilmigdir.

Olkanin BVF-da qabul edilon gararlara tasir saviyyasi
hansi amillardan asihidir?

Olkonin BVF-do qgobul edilon qorarlara tosiri bilavasito
onun BVF-do maliyye baximindan istirak etmosindon asilidir.
Hor bir lizv 250 asas sasa va 0lka kvotasi iizra 100 000 vahidina
diison olavo soso malikdir. Kvota UMM (Umumi Milli Mshsul),
qizil-valyuta ehtiyatlarinin miqdari, ixracin vo idxalin hocmi vo
basqa gostaricilar asasinda nazors alinir. O, XAH ils ifads olunur.
Beloliklo, Rusiyanin kvotasi tam monada 2,9 milyard XAH togkil
edir. Bu o demokdir ki, Rusiya biitovlitkds 29 250 soso malikdir.
Saslarin asas hissasi ABS-1n payina diisiir (20%), eloco do, birgo
alinmis saslar isa (30%-9 yaxin) Avropa Birliyinin payina diisiir.
Bu o demokdir ki, inkisaf etmis olkolar, alalxiisus, ABS BVF-da
0z siyasatini yiiriids biler.

Icrag1 Direktorlugda veto qaydasi qgiivvodadir vo soslordo
birinciliyi bitoroflogdirir. Icraci Direktorlugun iizvlerinin say1 24-o
borabordir. Onlardan 5-i on yiiksok kvotasi olan 6lkalor torafindon
secilir. 90-c1 illordo Icraci Direktorlugun daimi iizvlorina
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Rusiyanin, Cinin vo Soudiyys Orabistaninin niimayandaslari alavo
edilmisdir.

BVF hanst magsadlar iiciin XAH-in tatbiq olunmasi ila
alagadar tasabbiis irali siirmiisdiir va bu vahid
nayi ifada edir? XAH na sababa hesablasma-odanis
vasitasi kimi genis yayumamusdir?

BVF 1969-cu ildo beynalxalq pul vahidinin — XAH dov-
riyyasinin totbiq olunmasi ilo olagodar tosobbiis irali siirmiisdiir,
yani, o, mahiyyat etibarils, qizilin diinya pullarinin funksiyalari
ilo tamamlanmasi, sonra iso ovoz edilmosi idi. Tocriibo gostordi
ki, bu ideya avvallar utopik ideya kimi malum olmusdur. Onun an
asas sababi, bu vahidin todaviiliiniin vo ondan hesablasma-6donis
vasitosi kimi istifado eds bilon bir qrup insanlarin mohdud-
lugudur.

XAH iizv 6lkalor vo bu ciir digor sahibkarlar iictin BVF-
do acilan nagd olmayan hesablar1 ifado edir. XAH sistemindo
istirak koniillii olsa da, burada 1980-ci ildon etibaron biitiin
Olkolor — BVF-nin {iizvlari istirak edirlor. BVF-nin bir nofardon
cox lizvii iiglin 6z vazifolorini yering yetiron emissiya banklari, o
climlodon, basga rosmi miiossisolor digor sahibkarlar gismindo
cixis edo bilarlor. Bir cox beynolxalq maliyys toskilatlari, xii-
suson, Diinya bankinin togkilatlari, Avropa Yenidonqurma vo
Inkisaf Banki, Beynolxalq Inkisaf Banki (BIB) vo b. geyri
sahibkarlar hesab olunur. Fordi soxslor XAH hesablarinin sahib-
lari ola bilmaz vo buna gora do, bu vahidds hesablagmalar apara
bilmozlor. Onlar XAH-dan yalniz hesab vahidi kimi istifado edo,
mosalon, XAH-da mohsulun miigavilo giymetini vo ya qiymatli
kagizin nominalin1 nozoro ala bilorlor. Amma 6doniglor digor
hesablasma-0donis vasitolorindo hoyata kecirilmalidirlor. Miiva-
fig gaydada XAH-dan istifado olunan ©6donis vasitosino tokrar
hesablama mexanimi gostorilmalidir.

BVF-nin 6z iizvlori ilo maliyys miinasibatlorindo fonda
pul yatirimlari, kreditlorin ddonilmasi, eloca do, kreditlor iizro
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faizlorin 6donisi zaman1 XAH 6danis vasitasi kimi istifado oluna
bilor. BVF valyuta ovozino XAH vasitosilo kreditor 6lko qar-
sisinda 6z ohdaliklarini yerina yetirs, hamginin bu pul vahidi ilo
Olkolorin ehtiyatlarini artira bilor.

BVF-nin 6zv 6lkalari siyasi vo iqtisadi 6hdaliklor olmadan
onlarda olan XAH ehtiyatlarindan istifado edo bilor. BVF {izvlori
maliyyo tolobati oldugu halda, XAH ilo digor valyutalar ala
bilarlor. Bela olan halda, onlar BVF-na miiraciot edirlor, fond isa
XAH sisteminin istirak¢isi olan hansi 6lkslerds alq1 isinin yerino
yetirilo bilmasini miioyyon edir vo miibadilo prosesini toskil edir.
Miibadilo qaydas1 (designing) BVF torofindon toyin olunur vo
fondun Nizamnamosindo qgeyd olunur. Yalmiz Olkonin ehtiyat
strukturunun dayisilmasi, yoni, alds olunmus valyutalardan maq-
sadli istifado olmadan dizayn prosesi zamam1i XAH-in totbiq
olunmasi yolverilmoz hesab olunur. XAH-dan bilavasite valyuta
bazarlarinda miidaxilo mogsadils istifado oluna bilmoz, amma bu
ciir hallarda XAH oavvalca hor hansi valyutaya miibadilo olun-
malidir. 1987-ci ildon etibaron dizayn ¢or¢ivosindo sovdoalogmo-
lorin yeri yox idi.

Olkolor — XAH sisteminin istirak¢ilar1 6lkonin soxsi
vasaitlarinin iiggat hacmini togkil edon BVF-nin toqdim etdiyi vo
fond torofindon miioyyon olunmus 6l¢iido bu pul vahidini almaga
mocburdurlar. Amma bu yiiksok icbari norma 06lkonin istayino
osason artiq ola bilor. Eyni zamanda, BVF, on ovval, 6lkonin
maliyyo voziyyatini nazaro alir vo kifayat qador giiclii ehtiyat vo
0donis movqgeyi olan oOlkolori XAH-in alinmasina colb etmoyo
calisir. Bununla belo, XAH-in alqisina dair 6hdsliklor onlarin ara-
sinda barabar boliisdiiriiliir.

Istifade imkanlar1 tadricon genislonmisdir. Xiisusi olaraq,
bura asagidakilar daxil edilir: beynolxalq razilagsmalara uygun
olaraq maliyyo Ohdsliklorinin yerina yetirilmasi; svop sovdalos-
molorindo istifado olunma; kreditlorin verilmosi; girov omo-
liyyatlart vo bagislamalar. Bundan slava, bazi 6lkolor 6z valyuta
kurslarim1 XAH ilo olagolondirirlor.
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XAH kursu neca tayin olunur?

[lkin olaraq fondun Nizamnamosindo XAH doyori xalis
qizilin 0,888671 gqrami kimi miioyyon olunmusdur, bu iso 1 ABS
dollaria uygun golirdi. Amma qizi1l paritetinin logv edilmasi ilo
XAH-da qizilin migdarinin miioyyon olunmasit 6z vacibliyini
itirdi.

Yamayka konfransinin gorarlarinin qiivvoys minmosi ilo
XAH kursu valyuta sabati metodu iizro miioyyon olunur. Hal-
hazirda, diinya miqyaslh dérd miihiim valyutalar bu soboto daxil
edilir: ABS dollari, Yaponiya iyenasi, Britaniya funtu vo avro
(miivafiq olaraq USD, JPY, GBP, EUR). Hor bir valyutaya asa-
gidaki gostaricilor asasinda hesablanan Oziiniin nisbi c¢okisi ve-
rilir: imumdiinya ixracatinda valyutast XAH sobotino daxil olan
Olkonin mohsul vo xidmatlorinin ixrac payi, BVF-nin diger
tizvlori torofindon saxlanilan miivafiq valyutalarda (valyutasi qiy-
matlondirilon 6lka istisna olmagqla) verilon ehtiyatlarin miqdart.

Valyutalarin siyahist vo ¢okisi bu gostoricilor asasinda hor
5 ildon bir yenidon yoxlanilir. BVF hor is giinii oarzindo ABS
dollarina nisbotdo miivafiq valyutalarin bazar kurslart nozors alin-
magqla, valyuta sabati iizro XAH kurslarinin qiymatlondirilmasini
yerino yetirir. Onun miioyyon olunmasi formulu asagidaki
sokildodir:

4

ERxang(USD) =} di X ER;(USD)

i=1

di — valyutanin i nisbi sokisi.

ER;(USD) — valyutaya i nisbotdo ABS dollarinin birbasa
kursu, yani, bu valyutanin ABS dollarinda dayari.

XAH kursu analoji olaraq hor hansi digor valyuta
sabatindo miiayyon edils bilar.

Sobot metodundan istifado olunmasi ayri-ayr1 valyuta
kurslarina moaruz galmis kursda artib-azalmalar1 tonzimlomaya vo
natico etibarilo, kurs riskini azaltmaga imkan verir.
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XAH emissiyast na daracada tez-tez
va na ciir yerina yetirilir?

XAH yeni pul buraxilmalarinin paylasdirilmasinda “yara-
dilir”. 1ki paylagdirma iisulu movcuddur: timumi vo dorhal
paylasdirma.

Umumi paylagdirma zamam yenidon emissiya olunan
XAH BVF-nin Nizamnamo Fondunda olan payina (kvotasina)
barabar olaraq biitiin istirak¢1 Olkslor arasinda paylasdirilir. Bu
ciir omoliyyat Idaro Heyotinin ¢oxluq toskil edon ixtisaslas-
dirilmis torkibinin gorarina asasan (85%-don az olmayan saslor) 5
ildo bir dofodon tez olmayaraq hoyata kegcirilir. Sonuncu an boyiik
paylasdirma prosesi 1981-ci ilin 1 yanvar tarixinds olmusdur vo
noaticodo iimumi miqdar 21,4 milyard XAH toskil etmisdir.

Xiisusi dorhal paylasdirma BVF-nin mohdud iizvleri
arasinda, masolon, BVF-no yeni iizvlor daxil olan zaman yerino
yetirilo bilor. 1997-ci ilin sentyabr ayinda BVF-nin Idaro Heyoti
olava paylasdirma hagqinda toklif irali siirdii vo nozoro alindi ki,
BVF-nin 20%-dan ¢ox iizvii avvallar paylasdirma prosesinda heg
vaxt istirak etmomisdir. Amma toklifin qiivvoyo minmaosi ii¢iin
85% sas i1lo BVF-nin iizvlorinin 3/5-don az olmayan hissasinin
sos vermasi tolob olunur. Bu ciir voziyyot holo do bu vaxtacan
reallasmamisdir. ©gor qorar qobul edilorss, o zaman XAH-in
miqdar1 praktiki olaraq ikigat artacaqdir.

BVF hanst manbalardan maliyyalagir?

BVF-nin maliyys vosaitlorinin osasim iizv olkolor iiciin
miloyyon olunmus kvota hesabina onlarin ddonislori togkil edir.
Kvotalara uygun olaraq BVF-nin oksor kreditlori {iciin alinma
hiiquqglar1 vo sas hiiququ miioyyen olunur. lkin olaraq 6lkalerin
0donis Ohdoliklorinin dorddon biri qizil ilo, qalani iso - 6lkonin
todaviil olunmayan faizsiz nota soklinda (sslindo - adi veksel)
formalagdirilmig valyutalar ilo yerino yetirilirdi.
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1978-ci ilde BVF-nin Nizamnamasinin ikinci dofe doyisil-
mosi ilo qizilin yerini xarici valyutada Odonislor tutdu. Amma
fond Odonislorinin bu hissesinin 6lkalorin 6z valyutas: ilo (zaif
inkisaf etmis Olkolar {iciin) yerino yetirilmosino icazs vera bilor.

Uzvlorin  6donislori ilo yanasi, BVF 6ziiniin kredit
resurslarinin artirilmasi iiciin digor imkanlardan da istifado edo
bilor: BVF iizvlori vasitosilo valyutanin toqdim olunmus XAH
tizro toyin olunmus normalarda icbari satist; BVF {izvlorinin
razili1 ilo onlardan gotiiriilmiis vesaitlor (burada xiisusi olaraq
ABS boyiik rol oynayir.); beynolxalq maliyyo bazarlarinda omo-
liyyatlar; vaxtindan avval verilmis kreditlor iizro faiz 6donislori
vo osas borc mabloglorinin qaytarilmasi; bir qrup oOlkolor toro-
findon agilan kredit xatlori (G-10 kredit xatlori daha miihiim rol
oynayir).

Fond indiyo qodor beynoalxalq maliyys bazarlarinda
praktiki olaraq vosaitlorin colb olunmasi imkanlarindan istifado
etmir. BVF-nin bir sira foal iizvlori ehtiyat edirlor ki, beynalxalq
maliyyo bazarlarinda omoliyyatlar ilo slagodar fond onlarin ho-
miga alverisli olmayan qaydada inkisaf etmasindon asili voziyyato
diisiir.

BVF-nin vosait monboyi homg¢inin miioyyon edilmis
paritetlor sistemi dovriindo y1&1lmis qizil ehtiyatinin satigidir.

BVF naca va na iiciin yigilmis qizil ehtiyatlarindan
istifado edir?

BVEF-da qizildan istifade olunmanin iki yolu vardir, bu isa
oksor iizvlorin 85% sosi ilo Idaro Heyatinin qorarini tolob edir.
Birincisi, BVF qizili miihasibat qiymati ila (1 troyya unsiyasi =
35 XAH) 1975 —ci ilin sonunda BVF-nin iizvii olan 6lkalars satila
bilor (qiz1l ehtiyatlarinin restitusiyasi). Ikincisi, fond qzili
istirak¢1 Olkoloro vo ya bazarda bazar gqiymaoti ilo sata bilor. Bu
zaman miihasibat qiymotindon artiq alinmis olavo madaxil xiisusi
hesaba (Special Disbursement Account — SDA — Xiisusi Xorclor
Hesab1 (XXH)) daxil edilir. Burada, ovvalco, inkisaf etmokdo
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olan olkalara yardim, eloca do, faiz subsidiyasi formasinda (BVF
kreditlori iizro XXH hesabindan faiz xorclorinin bir hissasinin
0donilmasi) BVF iizvlorinin 6denis balansinin yaradilmasi li¢iin
bu hesabdan miintozom kreditlor ayrila bilor.

BVF-nin qizil ehtiyatinin bazarda satisinin, demak olar ki,
1/3 hissosi oksor inkisaf etmokdo olan Olkolorin BVF-do
kvotasina proporsional sokildo homin o6lkslers ovozsiz yardim
moqsadilo yonlondirilo bilor. ©ldo olunmus qalan vosaitlor Trast
Fonduna (Trust Fund) kogiiriilmiisdiir. Fond 1976-c1 ildo BVF-
nin ikinci dofo doyisilmis Nizamnamasi tosdiq olunana qodor
inkisaf etmokds olan 6lkalorin xeyrina qizilin satig1 programinin
yerind yetirilmosi ii¢iin xiisusi aktiv olaraq yaradilmigdir. Amma
bu fondun xeyrino vosaitlor homginin kapital qoyulusundan,
ianolordon, qizilin satisindan olds olunan vosaitlor soklindo BVF-
nin golirlorindon daxil olmus vo bir sira inkisaf etmis 6lkolor
torafindon tolob olunmurdu. 55 on yoxsul dlkslor Trast Fondunun
yardimini alirdi. Trast Fondu sonuncu kreditlori verdikden sonra
1981-ci ildo 6z foaliyyotini dayandirdi. Faizlor vo osas borc
moblagi homin andan Xiisusi Xarclor Hesabina daxil olurdu.

BVF-nin 6z qizil ehtiyatinin ¢ox hissosini satmasina
baxmayaraq, o, indiya qador diinyada qizilin on iri sahibi hesab
olunur (toxminan 6 min ton).

BVF ila maliyya miinasibatlorinda hansi orqanlar
olkani tomsil edir?

Hor bir 6lke BVF ilo maliyys amoliyyatlarinin hoyata ke-
cirilmosi {iciin maliyys agentini (fiscal agency) vo depozitari
(depositary) toyin etmalidir. Xozino (Maliyye Nazirliyi), markozi
bank, sabitlosdirilmis fond, digor solahiyyotli organ maliyyo
agenti ola bilor. BVF 06lkonin adindan Miiqavilo Maddslorindo
tosbit olunan biitin omsliyyatlart ve sovdslosmalori™ yerino

3 Sovdologsmalor — 6lkalora fondun resurslarindan valyuta vosaitlorinin toqdim
edilmasidir. Omoliyyat — fondun resurslar1 hesabina vasitoci maliyys vo
texniki xidmotlorin gostorilmosidir.
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yetirmok hiiququ olan va 6lko torofindon solahiyyestlondirilmis
maliyyo agentlori ilo is aparir. Bundan basqa, har bir 6lko BVF-do
milli valyutada ifado olunan aktivlor ii¢lin depozitar kimi 0z
morkozi bankini toyin etmolidir. Ogor Olkonin morkozi banki
yoxdursa, o zaman maliyys institutu bu mogsadlor iiciin segil-
molidir.

Ogor lizv 0lko onun valyuta ehtiyatlarinin bir hissasini
ovoz edon todaviill olunmayan faizsiz notalart vo ya analoji
maliyyo vasitolorini emissiya edirss, o zaman depozitar tolob
oldugda vo gecikmo olmadan 6lkonin 6z valyutasinda saxladigi
vasaitlori fonda, mabloglori bu 6lkenin orazisindo yerlogson fond
adlanan hor hansi benefisiara kogiirmoli vo BVF-nin adindan
qiymatli kagizlarin sahibi kimi ¢ixis etmolidir. Olave olaraq, hor
bir lizv 6lko onun solahiyyatlondirdiyi depozitar torafindon 6donis
olmamas1 naticasindo yarana bilon itkilordon biitiin aktivlora
zomanat verir.

BVF hans kredit siyasatini hayata kecirir? BVF kreditlorinin
hanst iimumi xiisusiyyatlori vardir?

BVF-nin kredit portfeli kifayot godor genisdir vo daim
doyisir: tizv Olkoloro gostorilon bozi kredit yardimlar1 6z foaliy-
yatini dayandirir, digarlori iso tocriibade totbiq olunur. Fondun
kredit siyasoti sahasindo son islahat bir ¢cox inkisaf etmokdo olan
Olkalards bas vermis maliyys bohranlarindan sonra, elaca do, fon-
dun kreditlorinin gaytarilmamast vo gecikdirilmosi ilo olagodar
2000-ci ilds apartlmigdir.

Aparilan islahat noticasindo fondun kredit programlarinin
say1, onlarin hocmi azaldilmis, kreditlorin qaytarilmas: miiddati
qisaldilmis vo vosaitlordon istifado olunmasina nozarot giic-
londirilmisdir.

Fondun kreditlorinin bir ¢ox névlori bir sira imumi xiisu-
siyyatlora malikdir. Birincisi, an avval, kreditin miqdart 6lkonin
BVF-do kvotasi ilo olagolondirilir. Buna baxmayaraq, istisna
hallari da vardir. Ikincisi, kredit alinan vosaitlor formasinda
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togdim olunur, bununla 6lks 6z soxsi valyutast hesabina BVF-don
xarici valyuta vo ya XAH alir. Toyin olunan vaxt basa catanda
tizv 6lko kreditin togdim olundugu vasaitlordo milli valyutasin
geri almahidir. Uciinciisii, 6lko fond ilo razilasdirilmis qaydada
(kreditlorin olageli xarakteri) iqtisadiyyatda islahatlar aparilmasi
izro miioyyon ohdoliklori gobul etdiyi vo yerino yetirdiyi halda,
kreditlor verilir.

BVF-nin kredit portfelina hanst kreditlar daxildir?
2000-ci ildon miintozom kredit xorclorinin sayr beso
borabordir. Bundan olavo, vosaitlorin adi qaydada oldugundan

forgli olaraq daha miinasib goraitds toqdim olundugu kredit xatti
saxlanilir (codvalo bax.).

2000-ci il islahatindan sonra BVF-nin Kkredit xatlori

Kredit xattinin Borc Vasaitlorin
novii gotiiriilon qaytarilmasi Tayinat
vasailtlorin miiddoti, il
limiti

(kvotadan %)

stand-by (sorti

kredit 100% illik 2 y,-don 4 ilo Odonis balansinin
mabloginin borc | itimumilikds godor qisamiiddotli kesiri
alana verilmosi 300% probleminin aradan
6hdoliyi) qaldirilmast
kreditlori
Genislondirilmis Odonis balansinin
fond xatti (GFX) 4 ,,-don 7 ilo uzunmiiddoatli
godor kasirinin
maliyyologdirilmasi
Valyuta Xiisusi olarag BVS
ehtiyatlarinin Kvota ilo I-don 14, ilo | lg¢iin tohliike oldugu
artirtlmasi ii¢lin baglilig godor halda 6donis
kreditlor (VEA) yoxdur balansinin xiisuson

sabit vo boyiik
hacmli kasirinin
maliyyologdirilmasi
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Preventiv kredit Kvota ilo Osasli igtisadi
xatti (PKX) alaqosi 1-don 1 4, ilo siyasot aparan
yoxdur, godor 6lkolordo 6donis
toxmini hocmi balansinin miimkiin
—300-den olan kosirinin
500%-9 qoader maliyyologdirilmasi
Kompensasiya SBA/GFX Ixracatda itkilorin
formasinda xotlori tizro 2y,-don4ilo | vo ya taxil idxalinda
maliyyologdirma alinan godor yiiksok xarclorin
xatti (KMX) vasaitlorin kompensasiya
normast formasinda
nozard maliyyologdirilmasi
alinmadan
10-dan 55%-9
godor
Yoxsullug ilo | BVF-nin digor Asag1t UMG
miibarizads vo kredit 5 ,-don 10 ilo (Umumi Milli
iqtisadi artimin xatlorindon godor Golir) soviyyali
tomin olunmasi asili Olkoalords 6doanis
ticiin kreditlor olmayaraq balansi ilo bagl
(YMIAT) 140-dan struktur sorti
185%-9 qodor problemlorin hall
olunmast iiciin
maliyyo yardimi

BVF kreditlorinin osas novleri  “stand-by” (Stand-By
Arrangement - SBA) adlanan kredit razilagsmalar1 hesab olunur.
Onlarin osas toyinati — 6donis balansinin kosirinin aradan qal-
dirilmast iicin iizv olkolorin makro-igtisadi sabitlosdirilmis
programlarinin kreditlogdirilmasidir. Kredit xatlori ¢ar¢ivasinda
Olkonin oldo etdiyi vosaitlor tranglar vasitasilo toqdim olunur.
Olko torofindon sabitlosdirilmis programlarin yerino yetirilmosi
sortilo hor bir ndvbati trang ayrilir. BVF sonuncularda {izv 6lkonin
raziligy ilo asagidaki makro-iqtisadi xarakterli todbirlori miioyyon
edir: biidco kosirinin aradan galdirilmasi, inflyasiya soviyyasinin
asagl salinmasi, ixrac vo idxal kvotalarin vo riisumlarin aradan
galdirilmasi vo ya yumsaldilmas1 vo s. ilo olagodar. ©gor 6lko
BVF ilo baglanilmis miigavilalorin gortlorini yerina yetirmirso, o
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zaman novbati trang saxlanila bilor vo ya onun toqdim olunmasi
haqqinda 6hdalik logv edils bilor.

BVF-nin yeni kredit novlori dlkonin moarkazi bankinin
valyuta ehtiyatlarimin artirllmasi (Supplemental Reserve Facility
- SRF) tgiin vosaitlorin verilmasi hesab olunur. Bu vasaitlor
O0donis balansinin boyilik hocmli kosirino gotirib ¢ixara bilon
valyuta kursunun koskin artib-azalmasinin aradan galdirilmasina
xidmot gostarir.

Kompensasiya formasinda maliyyalasma xatti (KMX)
xammal ixracat¢ilar1 vo taxil idxalatcilart olan olkolor iiciin agilir.
Birinci halda, valyuta goliri diinya miqyash ixrac giymatlorinin
konyunkturasindan asili olan Olkolordo miivoqgoti vurulan
ziyanlar, ikinci halda is9, taxilin ixrac qiymaotlorinin artmasi ilo
olagodar olava xarclor komepensasiya olunur.

Qeyd olunan kreditlar ¢ar¢ivasinda alava edilon faizlor vo-
saitlorin manbalarindan, elaca da, XAH faiz daracasindan asilidir.
Bu iso XAH kursunun hesablanmas: ii¢iin valyutasindan istifado
olunan olkoalords ovvolcodon miioyyonlogdirilmis ticayliq maliyyo
vasitalori (xazino Ohdaliklori, depozit sertifikatlari, banklararasi
depozitlor) {izro toxmini oOl¢iiliir. Bundan olave, BVF borc alan
olkalardan togkilati xorclorin ddonilmasi tigiin kredit mablogindon
0,5% miqdarinda komisyon haqq tutur.

Ohalinin har birina diison golirin asag1 oldugu vo ddonis
balansi ilo olagodar bodyiik problemlor ilo {izlogson Olkalor iigiin
BVF yoxsulluga qarst miibarizo va iqtisadi artinun tominati
(YMIAT) iizra kreditlor taqdim edir. Onlarin faiz dorocasinin illik
qiymoti adoton 0,5% otiib kecmir. Kreditlorin verilmasindon
avval bore alan 6lko, BVF vo Diinya Banki birlikds toroflorin illik
razilagsmalarinda konkretlosdirilmis struktur doyisikliklorin asas
programi olan iqtisadi inkisaf {izro ortamiiddotli ¢orcivo planini
isloyib hazirlayirlar. Kredit tranglar tizro sabitlosdirilmis prog-
ramlardan forgli olaraq, iqtisadi inkisaf iizro cor¢ivo plani daha az
ciddi xarakter dasiyir; xiisusi olaraq, inflyasiyanin, dovlat bor-
cunun vo b. nozords tutulan soviyyasi, bir gayda olaraq, miioyyan
olunmur.
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Kredit tranglarinin vo xiisusi xatlorinin toqdim olunmasi
haqqinda masalonin hall olunmasi zamani bir sira komiyyatlorin,
mosalon mithiim mohsullarin idxal vo ixrac giymatlori, bey-
nolxalq maliyyo bazarlarinda faiz qiymatlori vo b. 6lkonin 6donis
balansina tosiri aragdirilir. Ogor onlar geyri-miinasib sokildo
doyisirso, bu, Olkonin ©Odonis balansinda oks olunur. Fondun
ekspertlorinin royino goro, kreditin verilmoasi haqqinda qorar
gobul edilo bilor. Ogor arasdirilan komiyyotlor gozlonildiyindon
daha miinasib sokildo dayisilorso, o zaman ©lka 6z valyuta
ehtiyatlarim1 artirmali vo ya BVF-don borc gotiiriilon vosaitlori
azaltmalidir.

Bir sira 6lkolorin 6z 6donis 6hdaliklorino riayst etmomasi
ilo alagadar BVF sigorta hesablar1 (Special Contingent Accounts)
acmisdir. Osas etibarilo, BVF kreditlori iizro faizlordon, o ciim-
ladan, borclu olkalarin va kreditor 6lkalorin 6domolori hesabina
bu hesablara vosaitlor daxil olur. BVF-nin illik sigorta ehtiyatlar
5% artirilir.

Diinya Bankina va Diinya Banki Qrupuna
hans taskilatlar daxildir?

Iki toskilat Diinya Bankina (DB) daxil edilir: BYIB
(International Bank for Reconstruction and Development, IBRD)
vo onun filial toskilati olan Beynolxalq Inkisaf Assosiasiyasi
(International (Development Association, IDA). Diinya Banki
Qrupuna (DBQ) yuxarida gostorilon togkilatlardan basqa hom-
cinin miixbir iizvlorin hiiquqlarindan istifado edon Beynolxalq
Maliyyo Korporasiyass (BMK) (International  Financial
Corporation, IFC), Investisiyalarin Zomanati iizro Coxfunksiyali
Agentlik (IZCA) (Multilateral Investment Guarantee Agency,
MIGA) vo Investisiya Miibahisolorinin holli iizro Beynalxalq
Morkoz (International Center for Settlement of Investment
Disputes, ICSID) daxildir.
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Diinya Banki Qrupunun (DBQ) iizvlori hanst magsadlara
xidmat edirlor? Onlarn taskilati qurulusu necadir?

DBQ toskilatlarinin  osas mogsadlori asagidakilardan
ibaratdir:

e iizv olkolorin xalq tosorriifatinin yenidon qurul-
masini vo inkisafini dostoklomak;

e zomanatlorin verilmasi vo xiisusi kreditorlarin vo
digor investorlarin borc vo investisiyalarinda is-
tirak etmoklo, xiisusi vo xarici investisiyalar {i¢iin
sorait yaradilmast;

® Dbeynolxalq ticarstin tarazlasdirilmis artiminin sti-
mullagdirilmas1 vo iizv olkalorin tarazlagdirilmig
0donis balansinin saxlanilmasi.

Umumi mogsadler movcud olan zaman miioyyon xiisu-
siyyatlor meydana ¢ixir vo burada ayri-ayri DBQ togkilatlarinin
xiisusi rolu geyd olunur. Mosalolorin hoyata kegirilmosinin
miivafiq mexanizmi islonib hazirlanir, bu iso togkilati inteqrasiya,
xiisuson, timumi prezident, idaro Heyoti vo Icragi Direktorluq
vasitosilo tomin edilir. Kvotalarin, saslorin saymnin vo DBQ idara
organlarinda niimayondiliklorin miioyyon olunmasi prinsiplori
BVF ilo uygun golir. BVF vo DBQ Idars Heyatlori ildo bir dofo
birgo toplant1 kegirirlor.

Hoar bir toskilat hiiquqi baximdan miistoqil hesab olunur.
Beynolxalq Maliyyo Korporasiyasinin (IFC) vo Investisiyalarin
Zomanoti iizro Coxfunksiyali Agentliyin (IZCA) (MIGA) isci-
lordon ibarat xiisusi heyoti vo xiisusi soroncamg¢i vitse-prezidenti
vardir.

BVF kimi DBQ miioyyon saholor iizro regional prinsiplor
tizorinds qurulmusdur: vitse-prezidentlorin bir hissasi regional
departamentlora rohborlik edir, qalanlart iso idaragiliyin konkret
sahalori iizro cavabdehlik dasiyirlar. Bununla yanasi, DBQ-nin
regional strukturu BVF-no nisboton bir qodor saxolidir. Bundan
olavo, DBQ toskilatlart daha ¢ox solahiyyatli miitoxassislorden
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ibarat heyatdon toskil olunmusdur: iqtisadcilardan vo maliyya
ekspertlorindon basqa, burada homg¢inin miihondislor, agronomlar,
hiiqugsiinaslar, telekommunikasiya vo digor sahalor iizro miito-
xossislor caligirlar. Onlarin vozifosi layiholorin miikommal so-
kilde arasdirilmasindan ibaratdir vo bu layihalar iiglin vasaitlorin
ayrilmasi toklif olunur.

BYIiB-nin yaradilmas1 haqqinda qorar 1994-cii ilin iyul
ayinda Bretton-Budsada (ABS) kecirilmis konfransda BVF-nin
toskil olunmasi ilo bir zamanda qobul edilmisdir. BYIB-nin
Nizamnamaosinin 1-ci maddosino uygun olaraq o, dir¢alis vo iqti-
sadi inkisaf iiciin tizv 6lkolorin maliyys vosaitlorine boyiik tolo-
bat ilo olagodar olaraq yaradilmisdir. Hor seydon ovval, BYIB-
nin biitiin vaesaitlori Avropa 6lkalarinin dir¢elisine yonaldilmisdir.
50-ci illorin ovvollorindon 1948-ci ildo Marsall planina osas-
landirilmis “European Recovery Program” adli Amerika prog-
ram1 qiivvoyo mindikdon sonra BYIB inkisaf etmokdo olan
Olkalars igtisadi yardim gostordi.

Beynolxalq Maliyyo Korporasiyasi (BMK) 1956-c1 ildo
yaradilmisdir. O, maragi olan 6zal investorlar ila birlikds giizastli
sortlorlo kreditlorin verilmasi yolu ilo inkisaf etmokdo olan 6lko-
lorda xiisusi iqtisadi togabbiislorin irali siiriilmasini dastokloyir.

Beynolxalq Inkisaf Assosiasiyas1 (BIA) BYIB ilo miiqa-
yisada inkisaf etmokds olan Olkolora daha giizostli sortlorlo ma-
liyya vasaitlorinin verilmasi magsadilo 1960-c1 ilds yaradilmigdar.
Bununla olagadar BIA uzun miiddoto faizsiz ssudalar verir. Bu-
nunla bela, bu ssudalarin 6donilmasi miuddati uzun miiddata na-
zardo tutulmusdur.

Investisiyalarin Zomanoti iizro Coxfunksiyali Agentlik
(IZCA) 1988-ci ilin aprelindo yaradilmis vo Diinya Banki Qru-
punun (DBQ) on gonc {izvii sayilir. Bu togkilatin asas mogsadi —
geyri-kommersiya risklorina qars1 inkisaf etmokds olan o6lkalara
birbasa investisiyalar qoyulmasina yardim gostormokdon iba-
rotdir. Bundan basqa, IZCA xarici investisiyalara yardim prog-
ramlarinin islonib hazirlanmasi zamani inkisaf etmokds olan
Olkalorin hokumatlorina maslohatlar verir.
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BYIB va BIA hanst vasaitlor hesabina maliyyalasir?

Bank yaradilan zaman maliyyo resurslart onun iizvlarinin
tizvlik haqqi hesabina oldo edilir vo bu monbo sayossindo yeni
tizvlorin daxil olmasi ilo artirilir. Amma nizamnamo kapitali
yalniz birinci morholodo programin maliyyoslosdirilmasinds osas
rol oynamugdir.

Hazirk: vaxtda BYIB on yiiksok AAA kredit reqtingi olan
ortamiiddatli vo uzunmiiddatli borc 6hdsliklorinin emissiyasi vo
yerlosdirilmaosi, eloco do, toyin olunmus faiz giymatlori {izro ho-
kumatlorin, morkozi banklarin qiymatli kagizlarinin yerlosdi-
rilmosino yardim yolu ilo beynolxalqg maliyys bazarlarinda
aparilan amoliyyatlar hesabina osas vasaitlori aldo edir. BYIB
100-don ¢ox olkads 6z giymatli kagizlarini yerlogdirir vo beynal-
xalq kapital bazarlarinda on iri borc alan, o ciimlodon, milli ba-
zarlarda on iri borc alanlar — geyri-rezidentlordon biri hesab
olunur.

BVF-don forqli olaraq BYIB yalmz hokumatlordon deyil,
homg¢inin 6zal togkilatlardan, xiisusan, iri TMB-dan kifayat qodor
boyiik migdarda vosaitlor oldo edir.

Son vaxtlar ovvalcadon verilmis ssuda vo faizlorin
O0donilmosindon aldo olunan vasaitlor daha ¢ox ohomiyyat kosb
edir. BYIB miintozom olaraq hamginin etibarli kapital qoyulusu
ticlin imkan oldo etmok istoyon investorlara bank torofindon veri-
lon ssudalar {izro zomanatli toloblorin satisini (tomin edilmosini)
yerino yetirir.

1982-ci ildon etibaron onanovi ortamiiddatli vo uzunmiid-
dotli borclardan olavo, pul bazarlarinda, xiisusilo, qisamiiddatli
diskont notalarin vo doyiskon faiz giymotlori notalarinin yayil-
masi vo emissiya banklarinin acdigi kredit xatlori ¢or¢ivasindo bu
banklardan qisamiiddatli kreditlorin gotiiriilmasi hesabma BYIB
vasaitlor calb etmoyo baslamisdir.

BiA-da resurslarin asas monboyini nizamnamo kapitalina
odomolor, BYIB-nin ona otiirdilyii golirin bir hissosi vo
ovvolcaden verilmis ssudalarin odonisi toskil edir. Belo ki, BIA
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faktiki olaraq osas qgeyri-kommersiya prinsiplorine osason
foaliyyot gostorir.

BYIB va BIA-min kredit siyasatinda hansi
Jforqlar movcuddur?

BYIB vo BIA, osas etibarilo, layiholor ii¢iin ssuda va
kreditlor vermoklo maliyyalosmo iigiin layiholorin se¢ilmosi ilo
olagadar olaraq eyni siyaseot yiiriidiirlor. Bu layihalor igtisadi vo
texniki baximdan nogsansiz hesab olunur vo borclu o6lkolorin
iiqtisadi inkisafi li¢iin yiiksak prioriteto malikdirlor.

Kredit alan 6lkalorin se¢ilmosi sortlorindo, eloco do, borc-
larin 6ziindo ohomiyyatli forglor mévcuddur. BYIB, bir gayda
olaraq, borclu oOlkonin milli valyutasinda deyil, devizlordo
(beynalxalq saviyyads 6donis vasaitlori kimi gobul edilmis) vo-
saitlor verir. BYIB-nin Nizamnamosina uygun olaraq borclu 6lko-
lorin 6doma qabiliyyati kifayot qoadaor yiiksok olmalidir. Buna gora
do, hor seydon ovval, onun beynolxalq borclarinin miqdar1 vo
strukturu yoxlanilir. ©gar inkisaf etmakds olan 6lkads bu baxim-
dan hor sey qaydasinda olmazsa, o zaman o, BYB-in kredit alani
ola bilmaz.

BiA-nin toloblori miilayim xarakter dasiyir vo 6lkonin
borc vaziyyatindan ¢ox, verilon vasaitlordon magsadli vo somarali
sokildo istifado olunmasi ilo alagodardir. Bundan olava, ohalinin
hor bir noforino diison UMM soviyyasinin kriteriyalar1 formal
olaraq miioyyon olunur, bu zaman 6lko BIA-nin vasaitlorini ala
bilor: 1305 ABS dollarindan ¢ox olmayaraq (BYIB-do, oksino
coxdur). Amma tocriibado BIA kreditlori xeyli asag1 golir soviy-
yalarinds verilir.

BYIB va BIA no ciir kreditlor verirlor?

BYIB vo BIA kredit alan1 hokumot vo ya hokumat
zomanati alan toskilat ola bilar.
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BYIB vo BiA-nin bir cox ssuda vo kreditlori “layiho
xarakter”i dasiyir, yoni, konkret dir¢olis vo inkisaf layiholorino
uygun olaraq ayrilir.

Diinya Bankinin miitoxassislori 6z borclarin1 asagidaki
sokilda tosnif edirlar.

Xiisusi investisiya ssudalart (Specific Investment Loans)
yeni istehsalat binalarinin tikilmosi, arttg movcud olan obyekt-
lordo istehsalin genislondirilmosi vo ya onlarin texniki tomi-
natinin tokmillogdirilmasi magsadile miiayyan obyektin maliyyo-
logdirilmoasi iiclin verilir. Faktiki olaraq, mohz bu ciir ssudalar
layiha ssudalarina aid edilir vo avval oldugu kimi, iimumi borc
miqdarinda (50%-o yaxin) iistiinliik toskil edirlor.

Sektor amoaliyyatlart (Sector operations). Bu ad altinda
miixtolif ssudalar birlogir vo onlar igtisadiyyatin nogliyyat, ener-
getika, kond tosarriifat1 vo b. moagsadyonlii sektorlar: ¢orgivasinda
layihoalorin maliyyolosdirilmosi iiciin verilir. Mogsadyonlii sek-
torlar c¢or¢ivasindo maliyys obyektlorinin miioyyan olunmasi
Diinya Bankinin toyin etdiyi kriteriyalar {izro ssuda alan 6lkoalorin
hokumatlori torofindon yerino yetirilir. Ssudalar ya bilavasito
hokumoto (Sector Investment and Maintenance Loans), ya da
hokumatin toyin etdiyi toskilatlara verilir vo faktiki olaraq onunla
son ssuda alan, masolon, milli maliyyalogdirmo vo inkisaf comiy-
yatlori vo ya aqrar fondlar (Financial Intermediary Loans) ara-
sinda vasitogilor kimi ¢ixis edirlor. Sektor omoliyyatlarina hom-
cinin struktur yenidon qurma soraitinda sektor borclar1 aid edilir
(Sector Adjustment Loans) vo onlar iqtisadi siyasotin doyisilmasi
zamani yarana bilon mogsadyonlii sektorlar ¢ar¢ivasinds iimumi
mosalalorin hall olunmasi {i¢iin nozordos tutulmusdur. Bu ssudalar
izro vasaitlor tez-tez idxal amoliyyatlarinin maliyyolosdirilmasina
yonoldillir.

Struktur yenidon qurma va ya biidcaavazedici reabilitasiya
borclart iizra ssudalar 1980-ci ildon 6donis balansi ilo bagh
problemlor ilo iizlogon dlkalors yardim kimi totbiq edilir vo genis
spektrli hokumaot todbirlorinin hoyata kecirilmosini nozordo tutur.
Bu ciir ssudalarin ayrilmasi kriteriyalar1 bir qodor miinasib
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sokildadir vo DB ils razilagdirilmis qaydada struktur doyisikliklor
programinin 6lko torofindon toqdim olunmasindan ibaratdir vo
miivoffoqiyyat qazanmaq perspektivlori vardir. Bu ciir ssudalar
BVF torofindon 6donis balansinin kosirinin aradan galdirilmasi
tadbirlorinin analoji maliyyslosdirilmasine yaxindir. Buna goro
do, geyd olunan togskilatlar kredit verilmosi miqyasi, miiddoti vo
sartlori ilo razilasirlar.

BYIB do homcinin folakotli hallarin, mosalon, zalzolo vo
ya quraqliq hallarin (Emergency Reconstruction Loans) natico-
lorinin aradan qaldirilmasi {i¢iin bu ciir ssudalar verir. Amma
onlarin bu giina gadar qiymati kigikdir (biitiin ayrilan veasaitlorin
1%-9 yaxin hissosi).

BYIB kreditlari iizra faiz doracalari neca miiayyan olunur?

BYIB borc vasaitlorindon 6zii ssuda verdiyi halda, faiz
doracalari beynolxalq kapital bazarlarinda onlarin horakati ilo
olagadar iimumi tendensiyalardan vo pullardan asilidirlar. BYIB
uzun miiddat faiz doracolorinin miioyyon olunmasi ii¢iin hesab-
lagsma formullarindan istifado etmisdir, amma burada asagidakilar
daxil olmagla 70-ci illerin sonu — 80-ci illorin ovvallorindo yeni
yaranan hallar nozoro alinmirdi: beynoalxalq bazarlarda giymotlo-
rin genis sokildo artib-azalmasi; beynolxalq kreditlosmoado do-
yiskon faiz dorocolorindon istifado olunmasina kecid; kredit ilo
olagadar verilon vadler va faktiki olaraq kreditlorin verildiyi vaxt
arasindaki miiddotin artirilmasi vo s. Bununla olagodar 1982-ci
ildon etibaron BYIB hor yarmm ildon bir nozorden kegirilon doyis-
kon faiz doracalorindon istifado etmayo kecdi. Ilkin faiz giymati
bank torofindon alds olunan vasaitlarin xarclaring asaslanir. Orta
hocmdo olan kapital xorclorino sonra marja (0,5%) slavo olunur.
Faktiki faiz dorocesi bankin marjasi nozoro alinmaqgla toxminon
illik 6-7% toskil edir.

BYIB BVF kimi 6hdalik iizro komissiya haqqi tutur, bu
is9 vad olunan, amma verilmoyon borc mabloginin illik 0,75%-ni
toskil edir. Bu komissiyanin mahiyyati ondan ibaratdir ki, borc
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alan, novbati transin verilmasi tiglin kifayat qodor olan vosaitlorin
miqgdarinin saxlanilmasinin vacib olmasi ilo olagodar kreditorda
yarana bilon xorclorin, he¢ olmazsa, bir hissosini ovozlog-
dirmalidir.

BYIB il> miigayisada beynalxalq maliyya korporasiyanin
maliyya siyasati iiciin hans xiisusiyyatlor saciyyavi
xarakter dasiyir?

BMK kimi maliyyo institutuna tolobat yarandi. Ciinki
BYIB 6z statusuna osason yalmz hokumotlora ssudalar verir vo ya
hokumot zomanoatlori tolob edir vo 6zal sirkotlorin nizamnamo
kapitalinda istirak etmok hiiququna malik deyildir. BMK, oksina,
0zol toskilatlarin xiisusi kapitalinda istirak edir, o ciimlodon,
zomanatlorin verilmasi yolu il bu ciir togkilatlarin sohmlarinin va
borc ©hdoliklorinin satisina yardim gostarir.

BMK-nin maddi yardimi uzunmiiddatli ssudalar, soxsi
kapitalda istirak, zomanotlor vo ya onlarin kombinasiyas1 for-
masinda verila bilar.

BMK-nin hokumaot zomanatlorini tolob etmosino baxma-
yaraq, o, 0z vasaitlorinin benefisiarlarinin krediti 6doma qabiliy-
yotini milkommal sokilda tohlil edir. Bundan savayi, maliyyolos-
mo riski, bir qayda olaraq, BMK-nin iimumi xorclorin 25%-don
cox olmayan hissosini tomin etmoklo sindikatlagdirilmis kredit-
lords istirak hesabina azalir. BMK ilo yanasi, iri kommersiya
banklar1 vo hokumot toskilatlar1 sindikatlarin istirakcilart kimi
cixis eda bilorlar.

BMK torofindon verilon ssudalar, ilk ndvbado, kapital ba-
zarinin maliyys xidmatlorinin vo institutlarinin inkisafi ilo ola-
godar maliyyalosmo iigiin nozordo tutulmusdur. Homginin emal-
edici sanaye, avtomobil istehsali, kimya sonayesi va turizm sahasi
ticlin verilon ssudalar boyiik shomiyyot kosb edir.

BMK kreditlorinin maliyys sortlori BYIB-no nisboton
daha “sartdir”. Kreditlor, aksor hallarda, bazarin faiz doracalori
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tizro verilir. BMK ssudalariin on boyiik hissasi miixtalif valyu-
talarda 7 ildon 12 ilo godor nazords tutulmusdur.

BMK-nin 6zal firmalarin xiisusi kapitalinda istiraki mii-
vafiq Olkonin milli valyutasinda vosaitlorin verilmosi yolu ilo
yerina yetirilir. No BYIB, no do BMK 6zl firmalarin sohmdari
olmurlar. Investisiya layihasinin hoyata kegcirilmosindon sonra
istirak paylar satilir. Bundan basqa, BMK soxsi investorlarin ma-
ragin1 artirmaq ii¢lin nizamnamo kapitalina qoyulan omanatlorin
miqdari {i¢iin zomanat verir. (Guaranteed Recovery of Investment
Principal) adlanan GRIP prinsipi onu nazars alir ki, BMK itki ilo
olagadar 0z iizarino risk gotiirmokls investorlarin toqdim etdiyi
vosaitlori nizamnamo kapitallarina yerlosdirir. Dividentlor vo
kapital goliri investorlar ilo BMK arasinda oldo olunmus razi-
lagmaya uygun olaraq onlar arasinda boliisdiiriiliir. Razilagmanin
vaxti basa catdigdan sonra investor istirak payim1 6z adina qeyd
etmok vo ya ondan imtina etmo imkanlar1 arasinda secim edir.
Bununla yanasi, on azi ilkin kapital haqqr ona qaytarilir.

Investisiyalarin Zomanati iizra Beynalxalq Agentlik hanst
hallarda 07 zamanatlorini tagdim edir?

IZCA yalmz qeyri-kommersiya risklori iizro xarici inves-
torlara zomanatlor verir. Agentlikds onlara aid edilir: valyuta ko-
cliriilmosing, ekspropriasiya vo bu kimi oxsar todbirloro qoyulan
mohdudiyyatlor vo bunun naticasinds zomanatin sahibi 6z kapital
goyulusuna, ona noazarat edilmasi vo ya bu ciir kapital qoyulusun-
dan ohomiyyatli derocods aldo edilon golir ilo bagh miilkiyyat
hiiququndan ~ mohrum  edilir; miiqavilolorin  pozulmast;
miiharibolar vo ya miilki igtisaslar.

Investisiya qobul edon 6lkods xarici investorlarda itkilora
gotirib cixaran stiurlii toradilon horokotlor ilo yanasi, yerli
hokumatlorin miidaxilasi lazim olduqda foaliyyetsizlik gostordiyi
hallarda IZCA zomanotlori genislondirilir. Bununla yanasi, miix-
tolif ciir geyd-sortlor nozordo tutulmusdur vo onlara osason
imumi iqtisadi voziyyotin naoticasi kimi Xxarici investorlarin
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foaliyyotindo monfi hallar1 sorh etmok miimkiindiir. Masalan,
xarici investor siibut etmolidir ki, igtisadiyyatin tonzimlonmasi ilo
olagodar iimumi xarakter dasiyan todbirlorin deyil, mohz
investisiyan1 gqobul edon 6lkonin yiiriitdiiyli ayri-seckilik siyasoti
naticasinda itkilors moruz qalmisdir.

Yalniz IZCA iizvlori olan inkisaf etmokdo olan 6lkalordo
risklorin yarandigr hallarda zomanatlor verilir. Zomanotlorin
obyekti birbasa xarici investisiyalar, eloco do, investisiyani alan
Olkonin orazisinda sirkatlorin soshmlorinin alqist ilo hoyata keci-
rilon investisiyalar hesab olunur. Zomanot verilon kapital qoyu-
lusu ils alagadar hiiquq va ya tolablar investor torafindon giizost-
lor formasinda agentliyo togdim olunur.

Agentlik kapitallarin horokatindos maneslarin aradan qaldi-
rilmasi, o ciimlodon, birbasa xarici investisiyalara gorait yaradil-
mast va investorlar ilo investisiya qabul edon Olkoslor arasinda
miibahisolorin tonzimlonmasi {i¢iin komok etmolidir.

Qeyri-formal beynalxalq maliyya tagkilatlar
na iiciin yaradilirlar?

Qeyri-formal beynolxalq maliyys toskilatlar1 daim foaliy-
yot gOstormir vo hiiquq statusuna, hesablara, eloco do, BVF-no,
BYIB-no vo bagqa toskilatlara xas olan geyri atributlara malik
deyildir. Onlar1 dovlotlorarast miinasibotlor ilo bagli bazi prob-
lemloarin hall olundugu forumlar kimi qiymatlondirmak olar.

Bu ciir toskilatlar arasinda, birinci névbodo, Paris va
London kreditorlar klubunun, eloca do, inkisaf etmis 6lkolorin (G-
7, G-10) vo inkisaf etmokdo olan o6lkolorin (G-77) qruplarinin
adinm1 ¢okmaok olar.

Paris klubu geyri-formal orqandir vo burada bu vo ya
digor 6lkanin boyiik miqdarda xarici borc problemlari yaranir vo
onlarin yenidon rosmilogdirilmasi mosalosi ortaya ¢ixir. Bununla
belo, Paris klubunun iclaslarmin istirak¢ilart yalniz kreditor-
dovlatlor vo borc alanlarin niimayondoloridir. Beloliklo, burada
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hokumatlorarasi saviyyads orqandan sohbat gedir. Paris klubunu
beynolxalq ictimai maliyyo toskilatlarina aid etmok olar.

London kreditorlar klubu Paris klubunun “oxsar1” kimi
cixis edir. Sonuncu orqan vasitasilo dovlatin 6z borclularina dair
toloblori tonzimlondiyi halda, London klubunda banklarin tolob-
lorino baxilir. Miivafiq qaydada klubun iclaslarinin istirak¢ilari
banklar hesab olunur. Belslikls, London kreditorlar klubu bey-
nolxalq ictimai maliyys toskilati hesab edilmomalidir. London
klubunun iclaslarinda, asas etibarils, inkisaf etmis 6lkalorin bank-
lar istirak edirlor. Amma inkisaf etmokds olan 6lkolorin vo ya
kecid iqtisadiyyati dovriinii yasayan oOlkolorin banklart ilo ola-
godar miibahisoli mosalolor yarandigi halda, onlarin niimayon-
doalori do hamginin onlarin miistorak iclaslarina dovat olunurlar.
Mosalon, Rusiyada avqust bohran1 bas verdikdon sonra, bir sira
Rusiya banklar1 gorbi banklar ilo baglanilmis forvard sazislori
tizro Odonis etmokdon imtina edon zaman bu ciir hal bas
vermisdir.

Paris kreditorlar klubu hanst asaslarda faaliyyat gostorir?
0, neca yaranmugdir?

Paris klububnun yaranmasi tarixi 1956-c1 ilds yaran-
migdir. Bu zaman Fransa hokumoati Argentinanin xahisi ilo biitiin
kreditor olkolor ilo eyni zamanda bu 6lkonin dovlst borclarim
tonzimlomak ii¢iin ¢oxtarafli goriis taskil etmisdir.

Digor borclu 6lkolor do buna omal etdikdon sonra bu ciir
goriislor biitiin istirak¢ilar iclin faydali hesab edilorok miintozom
kecirilmoyo baslandi. Bu goriislor biitiin kreditor 6lkolorin bora-
bar hiiquglu voziyystds galmasina imkan yaradir. Belo ki, iki-
torofli danisiglar zamani borclu 6lko har hansi basqa bir kreditor
dovlatlorin maraqlarina shamiyyat vermaya bilar.

Fransa hokumati saholori klubun ixtiyarina verir, katiblik
xidmatlorini tomin edir vo gorlislora sadrlik edir. Osason biitiin
kreditor 6lkalor bu ciir danisiglarda istirak edo bilorlor. Tocriibado
adoton kreditorlar torafdon sonaye baximindan inkisaf etmis vo
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yalmiz ayri-ayrt hallarda inkisaf etmokdo olan olkalor istirak
edirlor.

Iclaslarda BVF-nin niimayandolori istirak edirlor vo onlar
0z miilahizalori ilo istirakgilart borclu 6lkado olan voziyyat ilo
tanis edirlor. BVF homg¢inin ona diqqat yetirir ki, borclarin struk-
turunun yenidon toskil olunmasi hagqqinda klubda qgobul edilmis
qaydalar fondun Oziiniin razilagsmalarindan forqlonmirdi. Belo-
liklo, belo hesab etmok olar ki, Paris klubu BVF ii¢iin beynalxalq
borc ilo bagli problemlarin hall olundugu orqandir.

Danisiglarin naticolori protokollarda oks olunur vo onlar
tovsiyo xarakteri dasimasina baxmayaraq, toraflor ii¢lin icbaridir.
Is ondadir ki, bu protokollarin asasinda, sonra iso kreditor olkolor
ilo borclu olkolor arasinda ikitorofli osasda razilasmalar oldo
edilir.

Rusiya iiciin Paris kreditorlar klubunda
istirak etmak sorfalidirmi?

Rusiyanin inkisaf etmokds olan Olkalor arasinda coxsayli
borclu dovlatlori vardir. Bu borclarin asas hissasi, SSRI-nin mov-
cud oldugu dovrds, yani inkisaf etmokds olan 6lkalors giizostli vo
ya hotta tomonnasiz sokildo horbi texnika gondorildikdo vo
istehsalat obyektlori tikilon zaman yaranmisdir.

Bununla yanasi, Rusiya 6zii iso inkisaf etmis 6lkolorin vo
BIMT-nin borclu torafi hesab olunur. Bu borc XXI asrin avvalino
godor siiratlo artmigdir. Noticodo yiizilliyin ilk illorindo Rusiya
asas borcun O6donilmasi yolu ilo bdyiik mablaglari, eloco do, bu
mobloglor {izro faizlori 6domali olur.

Paris kreditorlar klubu BVF kimi inkisaf etmokdo olan
Olkolorin borclarinin 6donilmasi ilo olagodar toraddiidlii siyasot
yiirlitmaya calisir. Bu toskilatlar inkisaf etmakdo olan dovlatlorin
borclarinin tez-tez vo ¢oxsayl qaydada srtukturunun toskil olun-
masina v hatta onlarin silinmasine miiracist edirlor. Xiisusilo,
Paris klubu horbi tochizatlarin somorasiz xarakter dasimasina
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istinad edorok onlara dair borclari silmisdir. inkisaf etmokdo olan
Olkolorin Rusiya garsisinda bu ciir borclarinin miqdar1 boyiikdiir.

Eyni zamanda, kecid iqtisadiyyati dovriinii yasayan digor
oksar olkoalor kimi Rusiya igiin bu ciir giizostlor edilmir. Noticodo
Rusiya iiciin borc miinasibatlorinds aydin vo xosagoalmoz dispa-
ritet yaranir.

Rusiyanin London kreditorlar klubu ila hanst
miinasibatlori movcuddur?

Rusiyanin London klubu ilo danisiglart hale 1992-ci ilin
sonunda baslamigdir. 1994-cii ilin payizinda BVF-nin Madriddo
kecirilmis sessiyasinda toraflor kompromisli raziliga goldilor ki,
Xarici Iqtisadiyyat Banki qorbi kreditorlar qarsisinda ¢ixis etsin.
Danisiqlar zamanmi banklar Rusiya ilig¢iin Odonislorin vaxtini
dofolorlo uzadirdilar.

1997-ci ilin 6 oktyabr tarixindo Moskvada Xarici Iqtisa-
diyyat Banki gismindo Rusiya torofindon London klubu ilo razi-
lagsma imzalandi. Bu iso gorbi kommersiya banklarinin ke¢mis
SSRi-don irson ke¢mis 30 milyarddan ¢ox vaxti ke¢mis borclar
olan Rusiyanin 6domo gabiliyyatine inaminin yaranmasi demok
idi.

Imzalannmis miigaviloedo sovet borclarinin (32,3 milyard
dollar) 25 il miiddatino yenidon strukturlagdirilmasi nozordo tutul-
musdur. Razilasmaya uygun olaraq Xarici Iqtisadiyyat Banki
borc 6hdaliklorini Liiksemburq fond birjasinda geydo alinan vo
xaricdo todaviil edilon avroistigrazlar formasinda emissiya edir.

London klubu ilo oldo olunmus miigavilo bazi sobablora
g6ro olkomiz iiciin vacibdir. Birincisi, SSRi-nin borclarmin ye-
nidon strukturlagdirilmasi sayosindo osas Odoniglor XXI osro
kecirildi. Amma 6donilmali faizlorin miqdar1 belo kifayat qodor
boyiikdiir. Masalon, yalniz 1998-ci ilin ilk iki ay1 lizro qorbi
kreditorlar faizlor iizro 6domolor formasinda 3 milyard ABS
dollar1 almisdilar.
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Rusiyanin London kreditorlar klubuna daxil olmasi els bir
timid yaratd1 ki, Rusiyanin borc 6hdaliklori ilo yalniz beynolxalq
alvercilor deyil, hamginin riskdon cox sabitliya iistiinliikk veran
gorbi investorlar maraqlanacaqglar. S6hbot aktivlori on milyardlar-
la ABS dollar toskil edan iri xarici investisiya fondlarindan gedir.

Bununla belo, is Qorbdo daha genis yayilmis birgo inves-
tisiya fondlar1 ilo mohdudlagmir. Xarici banklar, an avval, kegmis
SSRi-ya borc vermis alman banklar1 London klubu carcivasindo
Rusiya ilo daha foal is gdrmoays basladilar. 1997-ci ilin noyab-
rinda on iri alman banki — Deutsche bank Moskvada 6ziiniin filial
bolmasini a¢di. Bu alman banki indiya godor London klubuna
Odonilmali borclarin  tonzimlonmomosi sobabindon Rusiyaya
investisiyalar qoyulusundan konarda dururdu.

Onu izah etmok lazimdir ki, mohz Deutsche Bank RF
hokumati ilo aparilan danisiglarda qorb banklarimin monafeyini
ifado edirdi. Belo ki, o, Rusiyanin on iri xiisusi kreditorudur.
Hotta 0, o dovrdo London klubunun foaliyyatinin koordinatoru
olmusdur.

London klubu ilo miigavilonin imzalanmasmin iigiincii
vacib noticasi Rusiyanin kredit reytinginin artirilmasi oldu.

1998-ci ilin 17 avqustunda Rusiyami biiriimiis bohran
onun London klubuna daxil oldugdan sonra aldo etdiyi imtiyazla-
rin aradan qaldirilmasina gatirib ¢ixardi. Birincisi, yuxarida gqeyd
olunan agentliklor Rusiyanin kredit reytinqini asagi saldi. Bu iso
Rusiyanin borc ohdsliklorinin, xiisusen, avroistiqraz varagalori
{izro bahalasmasina sabob oldu. ikincisi, London klubunun oksar
tizvlori Rusiyanin borclarinin forvard ohdsliklari tizro kommer-
siya banklar1 torofindon tezliklo 6donilmasini toleb etdilor. Ugiin-
ciisii, klubun {iizvleri Dévlot Qisamiiddotli Istiqraz Voragolori
(DQI) vo O®3 iizro borclarin yenidon strukturlasdirilmasi sxe-
mindon imtina etdilor. Bununla yanasi, mohz bu sxem ila ola-
godar London klubunun 6ziindo ziddiyyotlor yarandi. Deutsche
Bank klubun geyri iizvlari ilo razilagsmadan birinci olaraq borcun
gismon Odonilmasi vo onun digor hissasinin yenidon geyd olun-
mas1 haqqinda raziliq verdi. Natico etibarils, bu, klubda “daxili
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cevrilis”a gatirib ¢ixardi vo Deutsche Bank burada sadrlik etmok
hiiququndan mohrum edildi.

Inkisaf etmis olkalor grupu (G-10) beynalxalg valyuta-maliyya
miinasibatlarinin inkisaf etmasi neca shamiyyat kasb edir?

G-10 grupu on on miihiim senaye 6lkosinin geyri-formal
birliyidir. O, 1962-ci ildo BVF ilo bu olkolor arasinda Umumi
Razilagma (General Credit Agreement) oldo edilon zaman yaran-
misdir. Bu razilasmaya ovvoalco onlara kredit vodlorinin verilmasi
lizro sadalanan asagidaki Olkolor qosuldular: ABS, AFR,
Yaponiya, Fransa, Boyiik Britaniya, Italiya, Kanada, Hollandiya,
Belcika, Isvec. Isvegro 1964-cii ildo BVF ilo analoji razilasma
imzalad1 vo G-10 grupunun miixbir iizvii oldu. 1984-cii ildon iso
onun tamhiiquqlu {izvii oldu. Bundan slava, 1983-cii ildon eti-
baron G-10 qrupunun miixbir {izvii Soudiyyo Orobistan1 ol-
musdur.

G-10 grupunun ilkin morhalodo kredit dovlotlorin birliyi
kimi geyd olunmasina baxmayaraq, sonradan o, 6z funksiyalarini
genislondirdi. Rohborlorin goriisiindo qruplar istirak¢1 6lkoalorin
inkisafina dair iqtisadi problemlori, eloca do, iimumdiinya
miqyaslh problemlori miizakirs etmo bagladilar.

Mbohz G-10 qrupu ¢argivasindo beynolxalq valyuta vahi-
dinin XAH yaradilmasi {izro hazirliq islori yerino yetirildi. XAH
osas ehtiyat vo 0donis vasitasi kimi qizili avoz etmoli idi. G-10
grupu istirak¢1 o6lkolorin valyuta ehtiyatlarina nozarat igini yerino
yetirir. O, homg¢inin Smitsonov razilasmasinin togobbiis¢iisii
olmus vo naticads Bretton-Vud sistemins ilk zarbolor edilmisdir.

1963-cii ildo G-10 grupu beynolxalq valyuta miinasibaot-
lorina dair mosalalor {izro miizakirslorin aparildigl foruma cevril-
misdir. BMP lap avvaldon G-10 qrupunun goriislorinda istirak et-
moyo baslamisdir. G-10 grupunun istirak¢r 6lkolorinin quverner-
lari (rohbarlari) Bazelds har ay kecirilon miisavirolorde miintozom
goriisiirlor. ~ BIB-do kecirilon goriislor orzinda, 1961-ci ilden
1968-ci ilo godor olan miiddotdo G-10 qruplarinin morkozi
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banklari, Bazeldo quvernerlor torofindon qisaca vo diiriist ifads
edilmis vo dorc edilmis direktivlor osasinda foaliyyot gostoron
qizil pul vasitesilo qizil bazarinda 6z intervensiyalarini tonzim-
loyirdilar.

G-10 grupunda goriislor tadricon asas foruma cevrildi vo
burada beynolxalq maliyys sabitliyinin, xiisuson, monitoring
sahasindo tomin olunmasit vo maliyys vo valyuta bazarlarinin
tohlili, banklara, bank Odonislorino vo hesablagsma sistemlorino
nozarat ilo alagadar bir ¢ox tosabbiislar irali siiriilmiisdiir.

80-c i illordo G-10 grupu inkisaf etmokdo olan 6lkolorin
borc ilo olagadar yaranmis bohranin aradan qaldirilmas: strate-
giyasinin iglonib hazirlanmasinda miihiim rol oynamisdir. Qrup
car¢ivasindo morkozi banklarin prezidentlori bu banklarin faaliy-
yotinin olagolondirilmasi masolalorinin  tokmillogdirilmosi ilo
masgul olan xiisusi komitoni yaratdilar.

G-7 qrupu beynalxalq maliyya sisteminda neca rol oynayr?

G-7 qrupu 1967-ci ildon faaliyyato baslamisdir. Bu qru-
pun goriiglori Bretton-Vud sisteminin goti sokildo dagildigdan
sonra 1973-cii ildon baslayaraq miintozom kecirilmoya bas-
lamigdir. Qrupa asagidaki olkolorin, diinyanin on iri sonaye 6lko-
lorinin rohbarlori daxildir: ABS, Yaponiya, Almaniya, Fransa,
Italiya, Boyiik Britaniya vo Kanada. Bu o6lkolorin rohbarlorinin
goriislori on az1 ilds bir dofo yiiksok soviyyade kecirilir. Bundan
basga, bu olkolorin maliyys nazirlorinin vo morkozi banklarin
prezidentlorinin birgo goriislori, demak olar ki, miintozom qay-
dada kegirilir. Bu iclaslarda diinya iqtisadiyyatinin inkisafina dair
on aktual problemlor miizakirs olunur. G-10 grupunda oldugu
kimi, goriislor BVF-nin Miivoqqoti Komitasinin iclaslarindan
avval kegirilir.

G-7 grupunun beynolxalq valyuta sisteminin inkisafina et-
diyi on miihiim tohfasi 1985-ci ildo ABS dollarinin kaskin artdigi
dovrdo Plaza razilagsmasi hesab olunur. Qrupun 6lkalori ABS dol-
lart kursunun asagr salinmasi maqsadilo birgs miidaxilolor
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haqqinda raziliga goldilor. 1985-ci ildo G-7 qrupu Meksikada
borc ilo olagodar yaranmis bohran vo Yaponiya ilo ABS arasin-
daki “ticarat miiharibasi” naticasindo asagi diismiis ABS dollart
kursunun galdirilmas1 baximindan analoji rol oynadi.

Son illor G-7 qrupunun iclaslarinda 1998-ci ildon tez-tez
yaranan diinya vo regional maliyys bohranlarinin noticalorinin
aradan qaldirilmasi masalalori miizakira olunur. Bels iclaslarin
istirakcis1 Rusiya da olmusdur. Amma onu da geyd etmok lazim-
dir ki, qrup iqtisadi masalalori deyil, daha ¢ox siyasi mosalalari
hall edir.

Avropa Moarkazi Bankinin yaranmasi tarixindan
avvalki dovrda na bas vermisdir?

1978-ci ildon baslayaraq, Avropa Iqgtisadi Comiyyatinda
valyuta-maliyyo inteqrasiyalar1 proseslori foal gsokildo bas
vermokds idi. Bu, vahid kredit-maliyyo siyasotinin prinsiplarinin
islonib hazirlanmasinda vo hoyata kecirilmasindo, eloco do, vahid
valyuta-maliyys tonzimlonmasi vo nazarati orqanlarinin yaradil-
masinda tocossiim olundu.

70-ci illards Avropa Valyuta ©Omokdasligi Fondu (AVOF)
tosis olundu vo o, vahid kredit-maliyyo siyasotinin hazirlanmasi
vo hoyata kecirilmasi ilo slagodar mosuliyyat dasimaga basladi.
Istirakc1 6lkolorin morkozi banklar1 6z quzil-valyuta ehtiyatlarinin
20%-ni ora kogiirdiilar vo bu ehtiyatlar vahid pul vahidinin - ECU
yaradilmasi {iciin maddi osas1 olmuslar. Bu pul vahidi bir ¢ox
miinasibatlordo XAH ilo oxsardir, xiisusi olaraq mohdiid todaviil
xarakteri dasiyirdi (Comiyyatin 6zv 6lkolorinin rosmi miinasibot-
lorinds istifado edilms), nagdsiz forma vo kursun sobot hesab-
lasma metoduna malik idi.

Eyni zamanda, ECU emissiyas1 tez-tez vo bdyiik mig-
yasda yerino yetirilirdi. Baslicas1 ondan ibarot idi ki, bu pul va-
hidi AIC corcivesinda valyuta tonzimlonmasi mexanizminin 9sas1
kimi istifado edilirdi. AVOF ECU nisbatindo ilizv 06lkolorin
morkozi valyuta kurslarini miioyyon edirdi vo bunlar vasitasilo
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rosmi valyuta kurslarini hesablayirdilar. Beloliklo, ECU AIC
Olkolorinin valyuta doyori rolunu oynayirdi.

AVOF-do islonib hazirlanmis AIC vahid kredit-maliyyo
mexanizminin osas elementlori kimi asagidakilar c¢ixis edirdilor:
valyuta intervensiyalart mexanizmi vasitasilo valyuta dohlizinin
miioyyon olunmasi vo saxlanilmast (1993-cii ilo qodor bazarda
morkazi kurslar ilo nisbatde kurslarin azalib-qalxmast + 2,25%,
amma 1999-cu ilo gqodor £ 15% olmusdur); iizv 6lkalor torofindon
qisamiiddatli qarsilighh kredit yardiminin gostorilmasi, o clim-
lodon, valyuta dohlizinin saxlanilmasi.

1992-ci ildo Maastrixtdo (Hollandiya) kegcirilmis kon-
fransda AVOF Avropa Valyuta Institutuna (AVI) cevrildi. Bu
institutun vazifasi, vahid valyuta vahidine - avroya kecilmasi so-
raitindo AB valyuta siyasotinin iglonib hazirlanmasi; avro zonaya
daxil olmagq ii¢iin namizad O6lkalorin se¢ilmasi ligiin kriteriyalarin
yaradilmasi, eloco do, vahid valyutanin totbiq edilmosi {igiin
toskilat1 hazirhqdir. Bu mosalolorin hollindon sonra AVI Avropa
Morkozi Bankina doyisdirilmisdir.

Bir qisim 6lkalarin avroya kecmasi ila alaqadar
AVI-da hans: dayisiklilar bas vermisdir?

1999-cu ilin avvolindo AB-nin 11 &lkasi AVI torofindon
tokmillosdirilmis kriteriyalar1 yerino yetiron avro zonaya daxil
edildilor. Bu kriteriyalar 6lkodo maliyye-igtisadi voziyyatin, xii-
suson, inflyasiyanin soviyyasinin, uzunmiiddotli faiz doraco-
lorinin, dovlet borcunun stabilliyini va valyuta kursunun dayanig-
ligim xarakterizo edir. 2001-ci ildon baslayaraq daha bir dovlot -
Yunanistan da homg¢inin avro zonaya daxil edildi.

Miixtolif soboblordon 6z milli valyutasini saxlayan Ingil-
tora, Danimarka va Isve¢ ondan konarda galdilar.

Avroya kec¢id zamam1 ECU-da nominasiya olunan biitiin
aktivlor vo ohdaliklar bir-bir kurs iizro avro ilo yenidon hesab-
landi. 2002-ci ilin oavvalino godor avro yalniz nagdsiz formada
movcud idi, amma avro orazisino daxil olmus 6lkonin milli bank-
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notlar1 vo pullart onun nagd pulunu tomsil edirdilor. Sonra milli
pullar todaviildon ¢ixarildi, onlarin avozino nagd avro emissiya
olunmaga baslandi.

AB-nin iizvii olan olkalarin moarkazi banklar sistemi
hazirda neca tagkil edilmisdir?

AMB morkozi banklarin Aropa sisteminin Ooniindo durur
vo bura AB 0Olkalorinin 15 morkozi banki daxil edilir. Avro
zonasina daxil olmayan dovlotlorin morkozi banklar1t ABMB-nin
xiisusi statuslu istirak¢ilar: hesab olunur: onlar yalniz avro zonasi
ticlin qiivvado olan gorarlara tasir etmok hiiququna malik deyillor.

Bundan olavo, avro zonasina daxil olmus 6lkalorin mor-
kozi banklarindan vo AMB-don ibarat olan Avrosistem (The
Eurosystem) anlayis1 totbiq edilir. ABMB li¢ organ vasitasilo -
Idaro Heyoti (Governing Council), ABMB Icrac1 Surasi (Exe-
cutive Board) vo Umumi Sura (General Council) ilo idars olunur.
Idaro Heyotino AMB lcrag1 Surasinin iizvlori vo avro zonasina
aid olan olkalorin markazi banklarinin rohbarlori daxildir. AMB-
nin Idaro Heyoti yenidon secilmok hiiququ olmadan sokkizillik
miiddats secilir vo onun iizvlari onlar1 tdvsiys edon va seg¢on 0lka
vo hokumatlordon asili deyillor. ABMB Idaro Heyati prezi-
dentdon, vitse-prezidentdon vo dord nofor digor tizvlordon togkil
edilmisdir. Idaro Heyotindon forgli olarag Umumi Suraya pre-
zident vo vitse-prezident ilo barabor AB 6lkalorinin biitiin mor-
kozi banklarinin rahborlori daxildir. Beloliklo, ABMB Idaro He-
yatinin srtukturu 6lkslorin iki qrupunun olmasi nazors alinaraq
ikigat hesab olunur. Umumi Sura ABMB Idaro Heyoti kimi avro
zonasia aid oOlkolor ilo ondan konarda olan olkealor arasinda
olagolondirici qrup kimi ¢ixis edir.

AMB-nin nizamnama kapital1 5 milyard avro ilo miioyyon
olunmusdur. Markozi banklarin orada pay1 onlarin 6lkoalorinin vo
AB ohalisinin UDM-do payr baximindan hesablanir. Bununla
belo, avro zonasi 6lkoalorinin morkozi banklar1 imzalanmis kapi-
talin 100%-ni, amma bu zonaya aid olmayan Olkolorin morkozi
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banklar1 iso 5%-ni O6domolidirlor. Bununla borabar, morkozi
banklar xarici valyutalarin ehtiyatlarin1 onlarin milli valyutasi,
avro vo XAH istisna olmaqgla, AMB-nin hesabina kociirmalidirlor
(50 milyard avroya ekvivalent moblogdo). Ehtiyat odomolori
imzalanmis kapitalda morkozi banklarin payina proporsional
sokildo miioyyon edilmisdir.

Avropa Markazi Bankinin asas tayinatt nadan ibaratdir?

Avropa Morkozi Banki AVI corgivesindo kredit-maliyyo
siyasotinin hoyata kecirilmasindo asas rol oynayir. Bununla bels,
onun asas vozifosi maliyyo vasitolorino vo avro zona 6lkolorinin
institutlarina dair toloblorin unifikasiyasindan, o ciimladon,
morkozi banklar torofindon kredit-maliyyo siyasotinin aparilmasi
metodlarindan ibaratdir. Xiisusi olaraq, ABI yaradilmazdan ovval
ayri-ayr1 dovlotlorin morkozi banklar1 igtisadiyyatin miixtolif ma-
liyyos-kredit tonzimlonmasi mexanizmlorindon istifad1 edirdilor.
Beloliklo, AB-nin he¢ do biitiin olkolori kommersiya banklari
ticlin icbari ehtiyat normasin totbiq etmirdilor, amma o6lkolarin
onlardan istifads edon bir hissasi faiz miikafatini olavo etmirdilor.
Morkazi banklar torafindon kredit institutlarinin yenidon maliy-
yologmosi mexanizmlori forglonirdilor.

Bundan sonra mahz AMB milli morkazi bank kimi avro
zona biitiin 6lkolorinin maliyyo institutlar iiciin vahid normalar
isloyib hazirlamali vo onlarin yerino yetirilmasine nozarati tomin
etmolidir.

Avropa Markazi Bankt avro zonasinda vahid kredit-maliyya
siyasatinin aparimast iiciin hans vasitalordon istifada edir?

Birincisi, inflyasiya soviyyasina noazarat ilo baglh asas pul
agreqatlart {iciin moqgsadyonlii cari giymaotlorin miioyyon olun-
masi nazards tutulur.

Ikincisi, asas faiz daracalarinin, o ciimlodan, onlarin biitiin
avro zonasl iizro yayilmasi miioyyon olunur. AMB biitiin avro
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zonast Olkalari iiclin vahid sayilan yenidon maliyyelosmo qiy-
motini miioyyon edir. Faiz doracolorinin xarakteri vo doyisilmasi
hocmi onlarin hacmindan asilidir.

Ugl’inciisﬁ, kommersiya banklar1 {iciin, eloco do, faiz mii-
kafatina nisbatds minimal ehtiyat toloblari miioyyen olunur. indi
AVi-nin biitiin olkolori toyin olunmus vahid ehtiyat normasini
(10%-9 gadar giymati gabul etmak olar) vo faiz miikafati1 (14%)
totbiq etmolidirlor. Ohdaliklorin vahid siyahis1 miioyyon edil-
misdir vo bunun iiclin normativ, hamginin vasaitlorin ehtiyatda
saxlanmas1 miiddotino omal edilmomasi iigiin corimo sanksiyalari
totbiq edilir. Bu vozifolordon biri kimi minimal ehtiyat
toloblorinin miioyyan olunmasi AVI 6lkalerindo faiz doracolori
baraborlogdirilmalidir.

Dordiinciisii, daim foaliyyotdo olan mexanizmlor adlanan
avro pul bazarinda likvidliyin tonzimlonmaosi iizro qisamiiddatli
omoliyyatlarin mocmusu miioyyon olunur. Onlar biitovliikdo
AMB-nin kredit vo depozit mexanizmlaorino boliiniir. Belalikla,
depozit mexanizmino kredit institutlarinin miivogqeti oldo olan
pul vasaitlorinin bir giinlik AMB-nin depozitlorina (overnight
depozitlori) yerlosdirilmasi aid edilir. Bu depozitlor iizro miioyyon
olunan doraco (norma) avro bazarimin birgiinliik banklararasi
kreditlorinin asag1 hoddini togkil edir vo AMB faiz dorocolari sis-
temindo minimal baza doracasi hesab olunur. Analoji olaraq kre-
dit mexanizmlorino Avrosistemin istonilon morkazi banki torofin-
don birgiinliik kreditlorin verilmasi aid edilr. Miivafiq faiz de-
rocosi birgiinliik banklararasi avro kreditlori bazar qiymaotinin
yiiksok haddini miioyyan edir.

AMB AVI morkozi banklaria birgiinliik kreditlorin veril-
mosi formasimmi miistoqil se¢gmok hiiququ vermisdir vo girov
(lombard) kreditlori vo birbasa birgiinliik repo sovdologmolori
onlarin i¢arisinda on asas1 hesab olunur.

Birgiinliik kreditlor tizro AMB torafindon miioyyon olunan
vo iki kateqoriyaya bdliinon aktivlor girov kimi istifado edilo
bilor. Hor iki kateqoriyadan olan aktivlor {izro kriteriyalar da
homg¢inin AMB torafindon miioyyon olunmusdur. Kredit institutu
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Oziiniin milli morkozi bankinda yenidon maliyyslosmo kredit-
lorinin alinmasi zamani bu kateqoriyalardan birindon olan aktiv-
lori ABI orazisindo hor hansi depozitara yerlosdirir. AMB girov
goyulmus aktivlorin bazar qiymotindon asili olaraq verilon kre-
ditlorin hacmini, elaca do, geyd olunan bazar qiymatinin doyisdiyi
halda, slavo 6domolors dair normativlori miioyyon etmisdir.

Besincisi, aciq bazarda omaliyyatlar aparilir vo bununla
AVi-do, bir qayda olaraq, yalmiz qiymotli kagizlar bazarinda
aparilan omoliyyatlar deyil, markozi banklarin bazarda barabor
hiiquqglu kontragentlor kimi cixis etdiyi hor hansi sévdolosmo
nozorda tutulur. Qeyd olunan omoliyyatlar arasinda baslica va
uzunmiiddotli yenidon maliyyologsma vasitosi, o ciimlodon, ehti-
yatla togkil edilon va struktur omaliyyatlar daha ¢ox ohomiyyat
kosb edir. Osas yenidon maliyyologsmo vasitosino osason kedit
institutlar1 arasinda 14 giin miiddatine sabit faiz doracasi iizro
hoftolik auksionlarin kecirilmasi tolob edilir. Uzunmiiddotli ye-
nidon maliyyalosmo vasitasi asas maliyyalosmo vasitosi ilo ox-
sardir, amma burada {icayliq kreditlorlo ayliq auksion ticarstinin
toskil olunmasi talob olunur. O, avroya kecid etmozdon ovval,
tokrar hesaba alinan veksellor vasitasilo bir sira AVI 6lkolorindo
qiivvada olan uzunmiiddatli yenidon maliyyslosma formasini
doyisdirmisdir. Hor iki yenidon maliyyalogsmo vasitolori {izro
auksionlar geyri-morkozlogmis sokilds, yoni, Avrosistemin maor-
kozi banklar torofindon kegirilir, amma satisa qoyulmus kredit
vasaitlorinin imumi hacmi AMB vasitasils tayin olunur. Ehtiyatla
toskil edilon vo struktur omoliyyatlar, AVI bazarlarinda lik-
vidliyin va faiz deracalarinin tonzimlonmasi iigiin tocili miidaxile
lazim olduqda, qisa miiddst arzindo miintozom vo tez-tez aparilir.
Bura, xiisusi olaraq, “siiratli” kredit vo depozit tenderlori, valyuta
miibadilo svoplart (yoni, hor hansi valyutanin alqi-satqis1 iizro
spot vo forvard sévdelosmalorin eyni zamanda razilagdirilmasi),
AMB-nin diskont borc 6hdsliklari aid edilir.
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FOSIL 18

MILLI MALIYY® SISTEMLORININ FOALIYYOTI
XUSUSIYYOTLORI

Olkanin maliyya sisteminin institusional
strukturu na demakdir?

Olkonin maliyys sektorunda foaliyyot gostoron toskilat-
larin mocmusu maliyya sisteminin institusional strukturu adlanir.
Maliyya sektoru genis vo dar monada basa diisiiliir. Genis monada
ona miixtolif maliyyo togkilatlari, miisahido¢i vo nozarotedici
organlar vo maliyya birliklori aid edilir.

Ogor toskilat iqgtisadiyyatin miixtolif subyektlori (soxsi
firmalar, ev tosorriifatlari, dovlot miiassisalori va b.) arasinda pul
vosaitlorinin formalagmasi vo paylasdirilmasi kimi baslica funk-
siyalar1 yerina yetiriso, o zaman o, dar monada maliyys sektoruna
aid edilo bilor.

Miisahidaci va nazaratedici orqanlar maliyya
sisteminda neca rol oynaywlar?

Maliyya sistemi cor¢ivasindo nazaratedici vo miisahidagi
organlarin asas vozifolori onun dayanigh foaliyyetindon, dovlot
normativ aktlarinin hoyata kecirilmoasindon vo maliyys togkilat-
larmin foaliyyotino nozaratin bilavasito yerino yetirilmosindon
ibaratdir.

Hor bir 6lkodo timumi organlar movcuddur vo onlar ma-
liyya sisteminds nozaratedici vo miisahidogi orqanlara aid oluna
bilor. Masolon, Almaniyada kredit mosalolori iizro Federal Idaro,
sigorta mosololori iizro Federal Idaro vo kartellor iizro Federal
Idaro belo orqanlardandr.

Kredit masalolori iizro Federal idaro asagida gostorilon
islori nizama salan qanunvericilik aktlarinin yerino yetirilmosino
nozarati hoyata kecirir: kredit togkilatlarinin yaradilmasi, yenidon
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toskil olunmast vo logv edilmosi, kredit toskilatlar1 torafindon
kredit foaliyyotinin (kredit formalarinin secimi, kredit verilmo
metodlar1, kredit sazislorinin baglanilmas1 va icra olunmasi) ye-
rino yetirilmoasi, eloco do, borc alan soxslorlo is zamani yaranmig
miibahisali masalalarin holli (borc alan soxslor torsfindon mii-
gavilo ohdoliklorinin geyri-diizgiin sokildo yerino yetirilmosi ilo
olagadar vurulan ziyanin kompensasiya olunmasi). Sigorta
mosololori iizro Federal idaro sigorta toskilatlarinin isino nozarot
edir.

Inkisaf etmis o6lkolorin ganunvericiliyinds iqtisadiyyatin
aidiyyati sektorlarinda rogabot miihitinin yaradilmasi iizro todbir-
lorin tokmillosdirilmasino vo hoyata kegirilmasino xiisusi digqot
yetirilir. Rogabat miihitinin genislondirilmasinda kartellor*®, on
ovval, giymat kartellori boylik tohliiko yaradir. Belo olan halda,
vahid qiymot siyasoti haqqinda raziliga golon toroflor bazarda
tokbasina yiiksok qiymotlor toyin etmok imkami oldo edirlor.
Banklara uygun olaraq tocili hesablar vo ssudalar iizro faiz qiy-
motlorinin toyin olunmasi zamani sohbot razilasdirilmis siyasot
barado ola bilor. Buna goro do, bu ciir miiqavile birliklorinin
yaradilmas1 imkanlarinin mohdudlasdirilmast {i¢iin  zorurot
yaranir, bu iso kartellor iizro Federal Idaronin mosuliyyetine aid
edilir.

Rusiyada maliyya sektorunun bir hissasi sayilan bank sek-
torunda ganunvericiliyin icra olunmasina nozarot ilo bagh funk-
siyalar Rusiya Banki torafindon yerina yetirilir. Qiymatli kagizlar
bazarinda toskilatlar, ilk novbodo, investisiya sirkotlori vo
fondlar vasitasilo qanunvericiliys riayat olunmasina nozarat islori
fond bazar1 vo qiymatli kagizlar iizro Federal Komissiya (QKFK)
torofindon hoyata kegirilir. Rusiyanin maliyys sektorunda raqabat
miinasibatlorinin inkisaf etdirilmosi ilo olagodar timumi vozifalor
antimonopoliya siyasati iizra nazirliys havals olunur.

** Kartellor — bazarda roqabotin mehdudlasdirilmasi vo bununla nozaratin alde
olunmas1 moqgsadils iqtisadi vo hiiquq miinasibotlorde mniistoqil hesab edilkon
bir tosarriifat soviyyoli milossisalor (vo ya banklar) torafindon yaradilan vo
miiqaviledo gostorilon birliklordir.
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Maliyya taskilatlari na iiciin maliyya birliklarinda va
assosiasiyalarinda birlasirlor? Bu taskilatlarin faaliyyati
hanst xiisusiyyatlar ila saciyyalanir?

Maliyys birliklorinin vo assosiasiyalarinin osas mogsadi
bir qrup maliyyo institutlarinin dévlot vo ictimaiyyat qarsisinda
maraqglarinin  tomsil olunmasindan vo miidafis olunmasindan
ibarotdir. Maliyyo birliklorinin vo assosiasiyalarinin funksiyalari
daha tam gokilde agagidaki kimidir:

® maraglarin lobbilogsmosi funksiyast (ganunveri-
cilik vo normativ aktlara tokliflor vo diizolislor
edilmosi, ganunvericilik vo dovlat icra organla-
rinda tomsil olunma yolu il9);

® miivafiq qrupun maliyys institutlarina bilavasito
gostarilon xidmat funksiyalar1 (mosalon, yenidon
hazirliq, audit, konsultasiya vo s. proqramlarin
hoyata kecirilmosi);

* marketing funksiyalari: kiitlovi informasiya
vasitolari ilo ictimaiyyatin royinin formalagmasi
(public relations),

e birliklor c¢orcivesindo maliyys institutlarinin
maraqlarinin razilasdirilmast vo xiisusi olaraq,
giymot qoyulma sahosindo timumi norma vo ya
tovsiyalorin, rogabat aparilmasi metodlarinin
islonib hazirlanmasi vo s.

Maliyyas birliklori vo assosiasiyalari, bir qayda olaraq, bir-
birina yaxin funksiyalar1 yerino yetiron maliyys institutlar: tore-
findon yaradilir. Masoalon, bunlar kommersiya banklarinin, fakto-
rinq sirkatlorinin, investisiya fondlarinin birlik vo assosiasiyalari
ola bilar. Kigcik kapital1 olan toskilatlar iiciin maliyys birliklorinin
vo assosiasiyalarinin yaradilmasi xiisusilo vacibdir. Belo ki, iri
rogabatloro toklikdo miigavimot gostormok onlar {igiin c¢otindir.
Masalon, bir ¢ox Avropa olkslorindo qarsiligh maddi yardim
gostarilmasi, ilk novbado, miistorok fondlarin yaradilmasi hesa-
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bina borclarin verilmosi mogsadilo kredit kooperativlarinin
maliyyo birliklori yaradilir. Kredit kooperativlorinin maliyyo
imkanlar1 kommersiya banklarinda, xiisuson iri banklarda olan
resurslar ilo miigayiso edilo bilmodiyi halda, soylorin birlosdi-
rilmasi zarurati meydana ¢ixir vo bunu iki iisulla yerina yetirmok
miimkiindiir: pay asasinda ikinci doroacoli kredit kooperativlorinin
va banklarin yaradilmasi hesabina vo yaxud yuxarida geyd olunan
funksiyalarin yerino yetirilmasi ii¢iin ittifaglarda birlogsmo yolu ilo.

Maliyys birliklori maliyys foaliyyatini yerino yetirmir, o
ctimlodon, onlar maliyys institutlar1 kimi depozit vo geyri-depozit
soklindo oldo edilon vosaitlor formasinda pul vesaitlorini calb
etmirlor, borc vermirlor vo qiymotli kagizlara vosait yerlosdir-
mirlor va s. Miivafiq olaraq maliyys birliklorinin foaliyyati geyri-
kommersiya xarakteri dasiyir. Maliyya birliklorinin maliyyolos-
masinin asas manbayi onlarin tizvlarinin ddadiyi tizvlikk haqqidir.
Bununla bels, bu birliklorin is¢i heyatinin omok haqqinin 6de-
nilmoasi vo nizamnamoys uygun masololorin yerino yetirilmasi
ticlin oldo olunan vosaitlordon istifado olunur.

Inkisaf etmis olkalarin maliyya sistemind> kredit
taskilatlarinin hans asas tiplori fialiyyat gostarir?

Inkisaf etmis 6lkolordo biitiin kredit toskilatlarin1 asagida-
ki1 gruplara ayirmaq olar: banklar vo geyri-bank kredit togkilatlari;
kooperativ kredit institutlari.

Hans:i orqanlar banklarin va geyri-bank kredit
taskilatlarimn faaliyyatini yerina yetirir?

Banklar vo geyri-bank kredit togkilatlart (QKT) 6lkonin
morkozi bankina vo yaxud iqtisadiyyatin kredit-maliyys tonzim-
lonmosini hoyata keciron basqa organa (mosolon, Yaponiyada
Maliyya Nazirliyi) tabedirlor. Bu orqanlar banklar vo QKT ii¢iin
miixtolif normativlor, xiisusilo, kapitalin kifayst qodor olmasini,
likvidliyi, ehtiyat normalarini miioyyonloagdirir, bank amaliyyatla-
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rmin vo maliyys xidmatlorinin yerino yetirilmosi iiciin lisen-
ziyalar verir vo ayri-ayri foaliyyat novlorinin hoyata kegirilmasi
ticiin tolimatlar dorc edirlor. Banklarin vo QKT-nin faaliyyatinin
tonzimlonmosi  kredit-pul emissiyasinin (makro-igtisadi rol)
mohdudlasdirilmasina, likvidliyin tomin edilmasine yonoldilir.
Sonuncusu ona gora vacibdir ki, banklar vo QKT, osas etibarilo,
0z sifariscilorindon calb edilon pul vosaitloring asason i goriirlor
vo 0z hesablarindan pullarin ¢ixarilmasi ilo olagodar sifaris-
cilorinin talablorinin 6danilmasi iiciin sllorinds hor zaman kifayat
godor hocmda likvid resurslar olmalidir.

Kooperativ kredit taskilatlarinin faaliyyatini saciyyalondiran
Jorqlandirici xiisusiyyatlor hansiulardur?

Homginin ciizi krediti olan miiassisalor adlanan koope-
rativ kredit togkilatlar1 bilavasito 6lkonin morkozi bankina tabe
deyillor. Bank onlarin foaliyyotina, xiisusi olaraq, onlarin yara-
dildig1 olkolordo kooperativ kredit morkozi banklarinin foaliyyo-
tinin tonzimlonmasi yolu ilo yalmz dolay1 yolla tosir gostarir.
Bundan basga, morkozi banklar kredit kooperativ toskilatlarin
foaliyyotinin yerino yetirilmosi li¢iin lisenziyalar verirlor. Bu
toskilatlar geyri-kommersiya prinsiplori iizro foaliyyat gostarirlor,
yani, golir onlar ii¢iin baglica moagsad hesab olunmur. Ciizi krediti
olan miiossisalorin digor sociyyovi xiisusiyyatlori asagidakilardir:
borclarin, baslica olaraq, 6z paycilarina verilmasi (bir sara 6lko-
lordo, o ciimlodon, Rusiyada bu miiossisolor torofindon konar
soxslora kredit verilmosi qadagan edilmisdir; Almaniyada, Fran-
sada vo boazi digor 6lkolordo gqanunda yalmiz 6z iizvlorinin xiisusi
olaraq tomin olunmasi geyd olunur); biitiin paycilarin idaragilikda
istirak etmosi; borclarin alinmasi, qorarlarin qgobul edilmosi
masalalarinds paycilarin barabar hiiquqlar (bir pay¢t — bir sos,
paycinin pul goyulusundan asili olmayaraq). Burada homginin
kredit kooperasiyasinin geyri-kommersiya xarakterli olmasi izo
CIXIT.
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Bank amoliyyatlari va maliyya xidmatlori
qanunvericilikda neca miiayyan olunur?

Bank omoliyyatlar1 vo maliyys xidmotlori he¢ bir ganun-
vericilikde birmonali ifads olunmur. Onlar ayri-ayr1 6lkelor {i¢iin
bir qodor forgli siyahi {izro miioyyon olunurlar. Masolon,
Rusiyada bank omoliyyatlarma aid edilir’™: fiziki vo hiiqugi
soxslorin pul vosaitlorinin banka pul qoyuluslarina colb olunmasi
(tolob olunan vaxta gador vo miioyyan miiddats); bu ciir calb
olunmus pul vosaitlorinin 6z adindan vo 6z hesabina yerlosdiril-
mosi; fiziki vo hiiquqi soxslorin bank hesablarimin agilmasi vo
aparilmasi; fiziki vo hiiquqi soxslorin, o ciimlodon miixbir-bank-
larn gostorisine osason onlarin bank hesablar1 lizro hesab-
lagmalarin yerino yetirilmosi; pul vasaitlorinin, veksellorin, 6donis
vo hesablagsma sonadlorinin inkasassiyasi, fiziki vo hiiquqi soxs-
lorin kassa tominati; xarici valyutanin nagd vo nagdsiz formalarda
alqi-satqisi; pul vasaitlorinin calb edilmasi vo qiymatli metallarin
yerlosdirilmosi; bank zomanotlorinin verilmasi; fiziki soxslorin
gostorising asason bank hesablart acilmadan (poct kogiirmalori
istisna olmagqgla) pul vosaitlorinin kociiriilmasinin hoyata kegi-
rilmasi. Alman qanunvericiliyinde bank amaliyyatlarinin siyahisi
togribon bu ciirdiir. Amma burada bank omoliyyatlar1 arasinda
asagidakilar da geyd olunmusdur: qiymatli kagizlarin alinmasi vo
digor soxsloro satisi; digor soxslorin giymaotli kagizlarinin sax-
lanilmasi va idara olunmasi (depozitar 3m31iyyatlar1)3 6,

Eyni zamanda, asagida gostorilonlor daxil olmagqla, basqa
bir anlayisdan — maliyyo xarakteri dasiyan sovdslogmoalordon
istifado edilir: xiisuson, iiciincii soxslora goro zaminliyin verilmasi
(6hdaliklorin pul formasinda yerino yetirilmosi il9), fiziki vo
hiiquqi soxslor ilo oldo olunmus miigaviloyo osason pul
vasaitlarinin vo basqa miilkiyyatin etibarli sokilde idara olunmasi

31 iyul, 1998-ci il tarixli, 151 sayli “Banklar vo bank faaliyyati hagqinda”
Federal Qanunun 5-ci maddasi // Rossiyskaya qazeta. 1998. Ne 150.

% Kredit mosalolori haqqinda Qanuna uygun olaraq (Gesetz ber Kreditwesen,
1961).
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(trast omoliyyatlar1), icaro omoliyyatlar1 vo b. Belalikls, bank
omoliyyatlarinin vo maliyys (bank) sévdologsmolorinin boliis-
diirilmasi aparilir. Amma mahiyyat etibarilo bank omoliyyatim
va sovdologsmosini forqlondirs bilon doqiq kriteriya yoxdur.

Bu iso banklar vo geyri-bank kredit togkilatlar1 arasinda
funksiyalarin boliisdiiriilmasi ilo olagodar ¢otinliklor yaradir.

Universal maliyya sistemi seqmentlasdirilmis
maliyya sistemindon na ila farqlanir?

Qanunvericiliys uygun olaraq universal maliyyo siste-
mindo banklara aid edilmoyon maliyyo omoliyyatlarinin banklar
torofindon yerino yetirilmasine mohdudiyyst qoyulmur. Bu —
onun fundamental xarakterli olmasidir. Bu sistemin klassik
niimunasi alman niimunasi hesab olunur.

Ciddi segmentlagdirilmis maliyys sistemind> banklar
geyri-bank funksiyalarini yerina yetirmomsalidirlor. Foaliyyat sa-
holorinin vo ayri-ayri omoliyyatlarin daha sort sokildo mohdud-
lagdirilmas1 miitloq olmasa da, tamamlayic1 xarakter dasiyir.
Seqmentlosdirilmis sistemdo bank omoliyyatlar1 qanunvericiliyo
uygun olaraq, depozitlorin gabulu va kreditlorin verilmasi ilo ala-
godar sonaye sirkotlorinin giymotli kagizlarinin buraxilmasi vo
paylasdirilmas: amaliyyatlarindan vo bir sira digor xidmatlordon
(s18ortalanma, dasinmaz omlak ilo baglh sovdslogmalor, trast omo-
liyyatlar1) ayrilirlar. Bu omaliyyatlar ixtisaslagdirilmis toskilatlar
torofindon yerino yetirilir.

Bozon deyirlor ki, universalligin oks torofi — bank omo-
liyyatlarinin geyri-bank toskilatlar1 torofindon yerino yetirilmosi
miimkiinlitytidiir. Bu fikir iso yanligdir ki, praktiki olaraq biitiin
Olkolordo hom universal, hom do seqmentlosdirilmis sistemlordo
elo toskilatlar movcuddur ki, onlara bir gisim bank omaliyyat-
larinin yerino yetirilmosi icazo verilir; eloco do, geyri toskilatlar
vardir ki, onlar bu islorin goriilmasi hiiququna malik deyillor.
Birincilor — faktiki olaraq geyri-bank kredit togkilatlaridir.
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Maliyya sistemlorinin universal va seqmentlasdirilmis
sistemlara boliinmasi ciddi hesab olunurmu?

Maliyya sisteminin universal vo seqmentlosdirilmis sis-
temlors boliinmasi miitloq xarakter dasimar.

Hor bir milli maliyyo sistemi bu vo ya digor baximdan
universal vo ya seqmentlosdirilmis sistema c¢evrilmokla, 0z
inkisaf yolunda bir neco morhaladon kegir. Masalon, 1929-1933-
cii illords Umumdiinya Iqtisadi Bohran1 bas verdiyi vaxta godor
Amerika maliyya sistemi unuversal sistem kimi inkisaf etmisdir.
Amma bohran bas verdikdon sonra bu sistem seqmentlogdirilmis
sistema cevrildi. Qanuna uygun olaraq Glass-Steagal kommersiya
banklarina qiymatli kagizlar ils slagadar sovdslogmalorin aparil-
mas1 qadaga edildikdon sonra bu hadiso bas verdi. Investisiya
banklarina bu hiiquq verilirdi. ABS maliyys sisteminin seqment-
logdirilmis xarakter dagimasi holdinq sirkotlorin banklar1 haqqin-
da Qanun vasitasila (1956-c1 il) giiclondirildi vo bunun asasinda
geyri-bank sirkotlorinin banklara sahiblik etmasi qadagan edildi.

Fransada 1945-ci ilo godor maliyyo sistemi universal
sistem olmusdur. Amma 1945-ci ilds banklarin depozit (Banques
de Depot), istirakci banklara (Banques d”Affaires), o ciimladan,
ortamiiddotli vo uzunmiiddotli maliyyslosmo banklarina (Banques
de Credit a long et moyen terme) boliisdiiriilmasi prosesi hoyata
kecirilmisdir. Bununla yanasi, ixtisaslasdirilmig bank sistemi
yarandi. Xalq vo kooperativ banklari, agrar vo omanat kassalar
sektoru iiciin ayrica ganunvericilik islonib hazirlandi. Artiq 1980-
ci iilorin ortalarinda banklarin miixtalif tiplora boliinmasi logv
edildi vo Fransanin maliyya sistemi universal sistemo cevrildi.

Son onillik arzinds bir ¢ox inkisaf etmis 6lkalords maliy-
yo sistemlorinin universallasmasi prosesi bas vermokdodir. Be-
Ialikla, 1989-cu ilin yanvar ayinda ABS-da Federal Ehtiyatlar
Sistemi torofindon bank holdinglorinin filial sirkatlorinin qiymatli
kaqizlarinin buraxilmas: ils slagadar banklara zomanatlor verildi.

Oton osrin 80-ci illorin ortalarindan etibaron Boyiik
Britaniyada seqmentlogdirilmis maliyya sistemindo sorhadlorin
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aradan qaldirilmasi ilo olagadar miitogokkil sokildo tendensiya
miisahido olunmusdur. Bu, birincisi, depozit vo ticarot bankla-
rinin birlogsmasindos v kigik banklarin iri banklarin torkibina daxil
edilmosindoa, ikincisi, birgo omaliyyatlarin aparilmasi ii¢iin miix-
tolif qrup banklar torofindon sindikatlarin vo konsorsiumlarin
yaradilmasinda oks olunur. Boyiik Britaniyada depozit banklara
asagidaki banklar aid edilir: 6zlorinin bir sira omsoliyyatlarini
depozitlorin alinmasi (passiv sovdologsmalor), lombard kreditlori-
nin verilmoasi ilo olagadar qisamiiddoatli omaliyyatlar (qiymatli
kagizlarin girov gotiiriilmasi), veksellorin ugotu, eloco do, 6donil-
momis kontokorrent kreditlorin bir qisminin verilmosi ilo
mohdudlasdiran banklar.

Ticarat banklarinin ilkin vazifasi ticarat veksellorinin 6de-
nilmoasi vo avans verilmosi yolu ilo omtos dovriyyosinin maliy-
yalogsmasindon ibaratdir. Hal-hazirda ticarst banklart orta vo iri
miiossisolorin maliyys vo konsalting xidmatlori ilo bagli coxsayh
omoliyyatlarin aparilmasi ilo masgul olurlar. Bundan slava, onlar
togaiid fondlar1t vo sigorta sirkotlori iiciin investisiya banklar
gisminda cixis edir, birlosma vo alinma proseslorini maliyyoslos-
dirir, sohmlor vo digor giymatli kagizlar ilo bagl sovdalogsmalor
aparir, nohayot, qisamiiddatli vo ortamiiddatli kreditlor verirlor.
Depozit banklar ilo miiqayisado onlarin apardiglari omaliyyatlar
sahasi genigdir. Amma ticarat banklart kommersiya banklar1 adi
hesab edilon, pul vasaitlorinin kogiiriilmasi vo ya omanatlorin go-
bulu vo ohaliyo ssudalarin verilmosi ilo olagodar omoliyyatlar
aparmirlar.

Buna goro do, miiasir soraitde ciddi sokildo seqmentlos-
dirilmis sistemlordon deyil, mohz kompleks maliyys sistem-
lorindon vo yaxud universal elementlori olan seqmentlogdirilmis
sistemlordon bohs etmok yaxsi olardi.
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ABS bank sisteminin asas xiisusiyyatlori hansidardir?

Bu sistemin baglica xiisusiyyati onun seqmentlogdirilmis
sistem kimi saxlanilmasindan ibaratdir. Bu, bir sira sokildo izah
oluna bilar.

Birincisi, kommersiya banklar1 arasinda institut iki tipa
ayrilir: coxsayl filiallar1 vo sobalori olan banklar vo iimumiyyatlo
filial sobokolori olmayan vo ya zoif inkisaf etmis banklar. Bu
banklarin yerino yetirdiyi omoliyyatlar oxsardir, onlarin forqli
olmasi iso yalniz togkilati struktur vo menecerlorin funksiyalart ilo
olagodardir.

Ikincisi, ABS orazisinin ¢cox hissasindo foaliyyot gostoron
timumfederal tipli banklar vo statlarin banklart movcuddur.
Sonuncular yerlosdiklori statdan konarda 6z filial vo sobolorini
aca bilmozlor. Onlar statin qanunlarina tabedirlor.

Uciinciisii, ABS-da ixtisaslasdirilmis banklar qrupu vardir
vo onlar Edja qanununa (qisaca - Edji) uygun olaraq faaliyyot
gostoron korporasiyalar adlanirlar. Edji xaricdo beynoalxalq bank
sObalarini tasis etmak hiiququna malikdirlor. Amerika banklarinin
miixtolif statlarda filiallarim1 tosis etmaosi tarixon qadagan edil-
misdir. Amma indi Amerika banki statlararast bank islorindo
mohdudiyyatlor saxlanilmagqla, Edji vasitasilo bagqa statda sévdo-
losmoaloar apara bilor. Bu sévdalogmalar, baslica olaraq, beynalxalq
ticarat ilo mosgul olan sirkotlora yardim moqgsodi dasiyir. Edji
FRS-nin nazarati altindadir.

Ucot evlari Ingiltaranin maliyya sisteminda neca tagdim
edilir va hansi rolu oynayirlar?

Ucot evlari (discount houses) digor maliyyo miiossisolo-
rinin alde olan qisamiiddatli pul vasaitlorini colb etmoklo vo lik-
vid vosaitlora ehtiyaci olan soxsloro gisa miiddoto borca vermaklo
pul bazarinin operatorlar1 kimi ¢ixis edirlor. Ucot evlarinin ilkin
foaliyyoti kogiiriilmiis kommersiya veksellorinin ucotundan
ibaratdir. Natico etibarilo, bu funksiyani aksept evlori 0z iizorino
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gotiirdii. Ucot evlari hamcinin xazina veksellari vasitasilo yenidon
ucota almaqla, kommersiya banklarinin yenidon maliyyolos-
mosini toskil edorok  Ingiltoro Banki ilo kommersiya banklar
arasinda vasitoci rolunda cixis edirdi. Onlar Ingiltoro Bankindan
bu veksellari alir, sonra iso onlarin alinmasi il alagodar kommer-
siya banklar1 arasinda auksionlar toskil edirdilor. Ingiltors Banki
ucot evlarine xazina veksellorinin alinmasi haqqinda onlarmn ver-
diyi vodo osason zomanotlo kredit verirlor. Beloiklo, ugot evlori
apardiglar1 omoliyyatlarin asas hissasini veksellor ilo hoyata
kecirirlor.

Ucot evlori kommersiya banklar1 torafindon tolob olunan
vaxta godor verilon ssudalar hesabina (onkol ssudalar) 6z resurs-
larinin cox hissasini formalasdirir. Onkol ssudalar onlar1 taqdim
edon kredit togkilatin gorarina osason miiddotin sonuna qodor geri
gotiiriils biloar.

Aksept evlari nayi tomsil edirlor?

Aksept evlori Ingitorads inkisaf etdirilmisdir. Onlar top-
dansatis banklar qrupuna aid edilir, xarici vo daxili ticarat iizro
aksept kreditlori verirlor. Amma diinya miqyasl ticaratds son
vaxtlar bu ciir kreditlordon nadir hallarda istifado edilir. Aksept
kredit verilmosinin mahiyyati ondan ibaratdir ki, aksept evlori az
taninan odoyici soxslor adindan yiiklonilmis mallar {iciin verilon
veksellari gobul edir vo ddayirlar. Aksept veksellari onun ddanisi
ticlin bankin raziliginin alinmasi demokdir. Bu ciir veksellor tica-
rot sovdologsmalarinin 6donisi tigiin raziliqla alinir, bels ki, onlarin
arxasinda taninan bankin, yoni, aksept evinin “adi dayanir”.

Diinyada an iri bank va maliyya markazlarindan biri kimi
London markazi neca yaranmisdir va onun aparict
rolu nadan ibaratdir?

Ingiltoro maliyyo sistemi diinyada on qodim maliyya sis-
temlorindon biri hesab olunur. Boyiik Britaniyada ilk soxsi bank-
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lar artiq XVII osrdo yaranmuslar. Birinci dofs Ingiltors 6z bank-
lariin miistomloko banklar1 kimi xarico ekspansiya olunmasina
baslamisdir. Banklar ona goro bu ciir adlandirilirdilar ki, onlar
Ingiltoronin miistomlokalorindo yaranmisdilar.

Onlar XIX-XX osrin avvallarinde Britaniyanin maliyya
sisteminin spesifik xiisusiyyatini sociyyoalondirirdilor. Amma
onlarin say1 tadricoan azalirdi. Belo ki, onlarin bir ¢coxu depozit
banklarinin torkibino daxil edilirdi. Banklarin sobokoalarinin xaric-
do saxolonmosi sayesinda Ingiltors uzun miiddot beynoalxalq ma-
liyya sistemindo on baslica yer tuturdu, Ingiltoranin funt sterlingi
iso osas valyuta idi. Is ondadir ki, Ingiltoronin banklar1 xarici
Olkolordo milli valyutadan istifado etmoklo, bir ¢ox omaoliyyatlar
aparir, xiisuson, orada hesablar acir, 0donislori yerina yetirir vo
kreditlor verirdilor. Bununla bels, gostorilon miiddsto beynolxalq
Odoniglor, osas etibarilo, ingilis funtunda geyd olunan barat
veksellori vasitosilo hoyata kecirilirdi.

Son onillik arzinds aks proses - xarici banklarin 6z filial
vo niimayondoliklorini Boyiik Britaniyada yerlosdirmosi prosesi
bas vermokdodir. Bunlar arasinda Yaponiyanin, ABS-in, Isveg-
ronin vo digor 6lkalorin banklar1 mévcuddur. Umumiyyotlo, Bo-
yiik Britaniyada 100-don ¢ox iri bank tomsil olunmusdur, bu isa
bu oOlkonin diinya miqyasinda aparict maliyyo rolu oynadigin
xlisusi olaraq gostarir.

Boyiik Britaniyanin banklar1 da homg¢inin avro-valyuta
bazarlarinda (avro-kredit vo avro-depozit amaliyyatlari), elaco do,
tocili saziglor (maliyyo fyucerslori, optsionlari, svoplart vo s.).
Avro-valyuta omoliyyatlar1 dedikds, avro-valyutada aparilan
omoliyyatlar basa disiiliir. Avro-valyutalar, 6z névbosindos, val-
yuta ilo banklarda ag¢ilan taocili hesablardir vo onlar iiciin xarici, o
cltimlodon, bu valyutalarda depozit sertifikatlaridir.
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Yaponiyanin kredit-maliyya sistemi iiciin
hansi cahatlar saciyyavidir?

Yaponiyanin kredit—-maliyya sistemi olduqgca orijinaldir vo
bu 6lkonin milli mentaliteti vo inkisaf tarixi ilo olagadardir. Bu
xiisusiyyatlor asagidakilardir:

e kommersiya banklar iki sinfo ayrilir: sohor banklar1 vo
yerli banklar. Onlar, osas etibarilo, hacm va sifariscilori ba-
ximdan forglonirlor. Sohor banklari, asason, qisamiiddotli kre-
ditlorle iri miiassisalori tomin edir vo genis filial sobakasing
malikdir. Onlar homginin iri omanatcilor hesabina 6z re-
surslarim1 formalasdirirlar. Yerli banklar iso oksino, iri vo orta
miiossisolori, kommunal xidmatlori tomin etmoklo, miioyyon
regionlarda (prefektlordo) foaliyyot goOstorirlor. Bu banklarin
passivlori miistosna olaraq xiisusi soxslor hesabina formalasir;
® Yaponiyada iri konglomerat banklar1 vo miiassislori genis
inkisaf etmigdir. Onlarin daha ¢ox taninan hissasi kayretsu
(keiretsu) qrupuna daxildir. Bu qruplarin basinda sohor banki
durur vo o, 6z otrafinda iri sonaye miiassisolarini birlosdirir.
Bank ilo miiossisolor arasindaki qarsiligli miinasibotlor
kooperativ asasda qurulur. Bank maliyys xidmatlorinin bir
cox noviinii toqdim edir vo olagolondirici funksiyalar1 yerino
yetirir. Onu qeyd etmok lazimdir ki, Ikinci Diinya Miiharibe-
sino godor mévcud olan dzaybatsu (zaibatsu) qruplart holding
noviing asasan toskil olunmusdur, yoni bank yalmiz yuxarida
gostarilon funksiyalar1 yerino yetirmirdi, o, homcinin biitiin
grupun sashmlarini idars edirdi;

e Bir ¢ox yapon banklar1 klan vo ya ailovi novlor osasinda
qurulmuslar, yoni, onlar bir ailoys vo ya klana moxsusdurlar.

e Yaponiyada digor o6lkolorin maliyys institutlart zoif
sokildo tomsil olunurlar, bu iso yapon milli mentalitetinin xii-
susiyyatlori, notico etibarilo, geyri-rezidentlorin milli bazar-
larda sort qaydalart ilo olagadardir. Eyni zamanda, yapon
banklar1 beynolxalq maliyyo bazarlarinda genis tomsil olun-
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mus, dilnyanin bir ¢ox olkslorinde filial strukturunu yarat-
miglar;

¢ Homginin onu da qeyd etmak lazimdir ki, yapon bank sis-
teminin yiiksok soviyyoado tomorkiizlogsmasi vo morkozlogmosi
iri banklarin birlosmasi sayasinds artmaqdadir. Bu proses
naticosindo bazi yapon banklart diinyanin on iri kredit institut-
larimin onluguna daxil edilir.

Yapon maliyya sisteminin seqmentlasdirilmis
xarakteri nada tazahiir edir?

Yapon maliyyo sisteminin seqmentlosdirilmis xarakteri
uzunmiiddatli kredit veron banklar, investisiya evlori vo trast
banklar1 timsalinda tocassiim edilir. GOstarilon institutlar vasite-
silo aparilmasina icazo verilon amaliyyatlar, o climlodon, vosait-
lorin monbalari forglonir.

Beloaliklo, uzunmiiddatli kredit veron banklara passiv vo
aktiv xarakterli uzunmiiddotli omoliyyatlarin aparilmasina icazo
verilir. Birincilorin isi iri miiassisalora uzunmiiddatli kreditlor
vermokdon, ikinciliorin isi iso - osason, uzunmiiddotli borc 6h-
doliklori vasitasilo resurslarin formalasdirilmasindan ibaratdir.
Eyni zamanda, uzunmiiddatli kredit veron banklar ikinci daraceli
bazarlarda qiymotli kagizlarin alqi-satqis1 ilo mohdudlasirlar.
Sonuncular hatta 6zlori belo qiymatli kagizlar emissiya edon
investisiya evlorinin miistosna hiiququ sayilir. Daha ¢ox taninmis
investisiya evlori olan Nomura, Nikko, Daiwa, Yamaichi, xiisu-
son, avro-istiqraz voragolari bazarlarinda iistiinliik togkil etmokla,
diinya miqyasli maliyys bazarlarinin foal istirakcilari hesab
olunurlar. Trast banklari, baslica olarag, kommersiya bank-
larindan “tdromokla”, XX asrin 50-ci illarinde yaranmislar. Onlar
miilkiyyatin etibarli sokilds idaro olunmasini, o ciimlodon, togaiid
kassalariin vasaitlorinin idars edilmasi, kicik vo iri miiossisolorin
uzunmiiddato kredit verilmasi iglorini yerina yetirirlor.
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Almaniyamn kredit sisteminda hansi asas
institutlar faaliyyat gostorir?

Almaniyanin kredit sistemindo biitiin bank sovdoalogmo-
lorinin 75%-don ¢ox hissesini haoyata keciron universal banklar
osas yer tutur. Mohz onlar Almaniyanin maliyyo sistemini uni-
versal sistem kimi xarakterizo edirlor. Universal banklar, ilk n6v-
bado, onlarin omal etdiyi osas mogsodlor baximindan tosnif olu-
nur. Universal banklara institutlarin asagidaki qruplar aid edilir:
kommersiya banklar1; kooperativ kredit institutlari; ictimai-hiiquq
kredit institutlart vo bunlarin arasinda omanot kassalari vo
jirosentrallar secilir.

Kommersiya banklar lisenziya olduqda, praktiki olaraq,
istonilon nov bank omoliyyatlarin1 vo maliyys sovdologmolorini
yerina yetirmoak hiiququna malikdirlor. Onlarin foaliyyatinin asas
moqsadi — galirdir.

Omanat institutlart kommersiya banklar ilo miiqayisada,
foaliyyot gostordiklori regionlar cor¢ivosindo regionlarin shalisino
daha sorfoli sortlorlo kredit vermaolidirlor. Onlarin vasaitlorinin
osas monbayi - ohalinin omanatloridir.

Jirosentrallar - omanot kassalarinin morkozi kredit
institutlaridirlar. Onlar omanat kassalarinin regionlararas1 6donis
dovriyyesini, onlarin likvid vesaitlorinin, qiymatli kagizlarinin
idaro olunmasim vo digor funksiyalar1 yerino yetirirlor.
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FOSIL 19

INKiSAF ETMOKDO OLAN OLKOLORIN
MALIYY® SISTEMLORI

Inkisaf etmakda olan olkalarin maliyya sistemlarinin asas
xiisusiyyatlari nadan ibaratdir?

Inkisaf etmokdo olan olkolorin maliyys sistemlori, bir
torafdon, ¢oxluq toskil etdiyino goro, homginin onlarin iqtisadi vo
maliyyo inkisafi soviyyolorinin xeyli forqlonmasi sobobindon
miixtolif ciir olmasi ilo sociyyolondirilir (imumiyyatlo, diinya
miqyash iqtisadiyyatin bu alt sistemino 132 6lko aid edilir).
Amma onu da geyd etmok olar ki, onlarin maliyyo sistemi 0z
inkisafi zaman belo bir mantiqo riayat edirlor: avvalco somarali
pul sistemi yaradilir vo bu sistemin voziyyati istehsalin inkisafina
manecilik torotmir vo bohranlarin yaranmasina sabob olmur,
sonra iso onun bazasinda somorali vo nohong kredit sistemi vo
nohayat, onun asasinda — somarali vo iri maliyys bazarlar1 yara-
dilir. Bundan sonra kifayot qodor giiclii valyuta movcud olduqda,
milli hiidudlar cor¢ivasindo maliyys resurslarinin  yenidon
boliigdiiriilmasi tizro milli sistem beynolxalq maliyys ii¢iin oho-
miyyot kosb edon amils ¢evrilir, amma ABS-da bas verdiyi kimi,
xiisuson olverisli sortlor oldugda, o, beynolxalq maliyya siste-
minin asasint togkil edir. XXI asrin yaxin onilliyinds, ola bilsin,
Cindo bas veracokdir.

Olbatto, inkisaf etmokds olan 6lkalorin he¢ do hansisa biri
asagl iqtisadi inkisaf soviyyosino goro 6z maliyyo sisteminin
formalasdirilmasinin ii¢lincii morhalasing ¢ata bilmoz. Mohz buna
gora do, bozi Afrika olkolori 1940-c1 illordo valyutasi fransiz
franki ilo alagolondirilon “frank zona”sinda birlogdilor. Frank zo-
nas1 Olkolorino (“frankfonlu’) asagidaki 6lkolor aid olunur: Benin,
Burkina-Faso, Qabon, Kamerun, Komor adalari, Konqo, Kote-de-
Vuar, Mali, Niger, Seneqal, Toqo, MAR, Cad, Ekvatoriya
Qvineyasi. Bu 6lkolar 6hdaliya gotiiriirdiilor:
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- 0z valyuta ehtiyatlarini, osason, fransiz
franklarinda, indi iso - avroda saxlamagq;

- onlarin satisin1 Parisdo valyuta bazarinda toskil
etmok.

Fransa, 6z novbosindo, bu olkolorin milli valyutalarinin
fransiz frankina (indi ise avroya) sorbast miibadilosini tomin
etmis, o climlodon, onlarin emissiya banklarinin kredit siyasotino
nozarat edirdi. Bu togkilatin iizv 6lkalorinin 6zlorinin $oxsi mor-
kozi emissiya banklar1 (MEB) vardir, amma onlarin bazilorinin —
olkalor grupu iizro bir banki vo fransiz xozinosi ilo ayri-ayri
Olkolorin vo oOlkolor qrupunun MEB arasindaki razilagsmalar
osasinda omoliyyat hesablart vasitasilo olagali kurs lizro sarbast
sokildo fransiz frankina, indi iso avroya c¢evrilo bilon 6z valyutasi
vardir. Bu monetar birlik Fransa ilo zonanin har bir 6lkasi ara-
sinda baglanmig razilagsmalara asaslanir. Oksor 6lkolorin valyutasi
Afrika Maliyys Comiyyatinin (CFA — La Communaute Finan-
ciere Africaine) franki sayilir. Burada 1981-ci ilds 6z valyutas1 —
komor franki olan Komor adalart istisna togkil edir.

2002-ci ilin sentyabr ayinda Afrika olkolorinin morkozi
banklarinin rohbaorlorinin  Slcazairdo kecirilmis sessiyasinda
Afrikanin vahid pul vahidinin yaradilmasi haqinda qorar gobul
edildi. Bu, Afrikanin vahid valyuta mokaninin yaradilmasi hag-
qinda programda elan edilmisdir. Eyni zamanda, Avropa Markozi
Bankina oxsar olan vo avro zonasi Olkoalorinin valyuta-maliyya
siyasotini miioyyon edon Afrika Morkozi Banki yaradilacaqdir.
Afrikanin vahid pul vahidinin toqdim edilmasinin halslik daqiq
grafiki movcud deyildir vo kontinent 6lkolorinin maliyya sistem-
lorinin inteqrasiyasi prosesindon asili olacaqdir.

Basqa olkolor, maliyyo sistemini miiasir soviyyoayo qal-
dirmaga calisaraq, 6z milli valyutasindan imtina etdilor vo 2000-
ci ilin sonunda Salvadorda, Ekvadorda, sonra iso Argentinada
oldugu kimi, ABS dollarina kecdilor (vo yaxud kegirlor). Bozi
Olkolordo, mosalon, 2001-ci ildo nagd alman markalarinin say1
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Almaniya ilo miigayisado 1/3 dofo cox olan Tiirkiyads bu kecid
de-yure olmasa, de-fakto ilo yerino yetirilir.

Bu misallar inkisaf etmokds olan 6lkolorin maliyya
sistemlorinin birinci (vo 9sas) xiisusiyyatini — dovlatin foal rolunu
saciyyolondirir vo o, homin 6lkalorin maliyyasinin qodimliyi vo
maliyyo resurslarinin ¢catismazligi ilo giiclondirilir.

Inkisaf etmakda olan olkalarin maliyya sistemlarinin
arxaikliyi oziinii nada gostorir?

Hom inkisaf etmokds olan, hom do sonaye baximdan
inkisaf etmis Olkolordo maliyyo resurslarinin formalagmasina vo
istifade olunmasina amanatlorin motivlari - shalinin yas strukturu,
golir artimi, sorvatlorin yenidon giymatlondirilmasi, sigorta-to-
qaiid tominati, nisbi qiymatlor va s. tasir edir. Amma inkisaf et-
mokdos olan 6lkalorin bir ¢oxunda vosaitlorin saxlanilmasi prosesi
sonaye Olkolorinin miihitindon mohkom forglonon miihitde bas
verir. Bu forqlor resurslardan istifado edilmosine, kapitalin
horokati miiddoating, ev tosarriifatlarinin iistiinliikk xarakterino, is-
teklakin miivoqqgoti yeidon boliisdiiriilmo imkanlarina tosir gos-
torir.

Inkisaf etmokdo olan 6lkelordo ev tosorriifatlarinin sax-
ladig1 pul vasaitlorinin miqdart ¢ox deyildir. Ev tosarriifatlarinin
boyiik oksoriyyatinin nadir hallarda yasamaq ii¢iin minimum
vosait hacmini 6tiib kecon goliri olur. Umumi talabatlarin bdyiik
hissosinin bu ciir ev tosorriifatlar1 torofindon tomin edildiyi 6lko-
lorda saxlanilan soxsi pul vasaitlorinin golir saviyyasinin miivaq-
goti artmasina reaksiyasi zoif gokildo tozahiir edir. Belo ki, bu ciir
ev tosarriifatlan iiclin istehlaki mohdudlasdirmaq ¢atindir. Buna
goro do, adoton yiiksok golir soviyyasi olan inkisaf etmokds olan
Olkolor asagi golir soviyyasi olan Olkolor ilo miigayisado sax-
lanilmis pul vosaitlorinin daha yiiksok hoddini niimayis etdirirlor.

Inkisaf etmokdo olan 6lkolords ev tosarriifatlarinin golir-
lori daimi deyildir. Belo ki, golirlorin nisbaton boyiik hissasi kond
tosarriifatinda amola golir. Kond tosarriifati mohsullarina qoyulan



314 Maliyya

giymatlor beynolxalq bazarda olan tolobatin vo hava soraitinin
tosiri naticosinda koskin sokildo artib-azalir. Bu geyri-miioyyonlik
makro-iqtisadi qgeyri-sabitlik ilo tamamlanir. Golocok omok
golirlari ilo olagodar yiiksok dorocodo inamsizliq omanatlor iiciin
xaobardaredici motivlori artirmalidir. Amma geyri-sabit soraitdo
artmaqda olan inamsizliq adston ev tosorriifatlarinin amanatlorino
oks istigamotds tosir gostarir. Asagi inflyasiyali olkalorde oma-
notlorin daha yiiksok soviyyolori stabil iqtisadi voziyyotin
ohamiyyatini tasdiqlayir.

Toqaiid ilo bagl aldo olunmus tocriibo do homginin sonaye
baximdan inkisaf etmis vo inkisaf etmokds olan Olkalords ev
tosarriifatlarinin golir axininda farglori avvolcodon miioyyon edir.
Omriin daha qisa olmasina va istehsalin va toqaiid sistemlorinin
toskil olunmasi xiisusiyyatlori ilo olagodar inkisaf etmokdo olan
olkalardas tez-tez individlorin toqaiid almasi iiclin az vaxt miiddati
olur vo onlar qocaligda pul vasaitlorinin saxlanilmasi {i¢iin az ma-
raql olurlar. Yuxarida gosterilon aspektlor digarlari ilo tamamla-
nir. ©Ononavi sosial miinasibatlorin saxlanilmasi, bir cox dlkolordo
iso stiinliikk toskil etmosi nosillor arasinda nisbaton giiclii
olagolori avvoalcadon miioyyon edir. Buna goro do, istehlakin plan-
lagdirilmas1 daha uzun miiddato genislondirilir.

Omanoatlorin asagl soviyyosi vo ya onlarin ev tosorrii-
fatlarinda olmamasi ilo alaqadar olaraq ucot doracslorinin oma-
notlorin miqyasina tosiri azdir vo yaxud yoxdur. Biitovliikdo,
omanatlorin ucot daracolorino asanligla uygunlasmasi 6lkonin
inkisaf soviyyosi ilo olagodar ohomiyyetli dorocado artib-azalir.
Kasib olkalords ucgot doracalorinda doyisikliklorin omanatlora
tosiri sifra yaxindir, amma inkisaf etmokdo olan vo varli 6lkslordo
ohalinin hor birino orta hesabla diison golirin saviyyasina gora
xeyli artir.

Inkisaf etmokdo olan 6lkelorda digor amillor, o ciimlodon,
golirlorin boliisdiiriillmosi, ohalinin artim soviyyosi, adambasina
diison golir soxsi omanatlora tosir gostorir. Aparilan aragdirmalar
gostormisdir ki, adambasina diison golirin 1% artmasi ev
tosarriifatlarinin omanatlorinin 0,3% coxalmasina gatirib ¢ixarir.



V.Z.Zeynalov 315

Verilmis amillarin tasiri sonaye baximdan inkisaf etmis 6lkalorde
do bu qaydadadir.

Inkisaf etmokdo olan olkolords ictimai sektorun oma-
notlorinin formalagsmasinin da homginin 6z xiisusiyyotlori vardir.
Forglor geyri-maliyys dovlst miiessisalorinin rolunda, maliyyo
sisteminin inkisaf soviyyasindo, vergi yigimi sistemindo vo golir
bazasinin torkibinds, xaricdon daxil olan pul veasaitlorinin vo
xarici borcun hacmindo 6ziinii gostorir.

Bir cox inkisaf etmokdo olan olkslordo golirdon vergi
yigilmast maliyys infrastrukturunun inkisaf etmomaosi ilo slagodar
yaranmis ciddi inzibati problem sayilir. Bu, homgcinin ictimai
sektorun omanatlorini asagi salir. Xarici sorait dovlot sektorunun
omanatlorinin artmasina imkan vermadiyi halda, struktur yenidon
qurmalarin agirligr dovlot istehlakinin iizorine diisiir. ©gor ictimai
istehlakin azalmasi son hadds ¢atdirilan xarclarin artmasina sabab
olursa, o zaman defisit maliyyoalogsmoyo miiracist olunur.

Dovlat sektorunun agir voziyyats diismasinds osas amil —
xarici tosirdir. Xaricdon daxil olan pul vosaitlori inkisaf etmokdo
olan o©lkalorin maliyyslosdirilmasindo ohomiyyatli rol oynayir.
Daxil olan bu ciir pul veosaitlorindo vo 6domsolordo, beynalxalq
ucot daracalorindo artib-azalmalar milli omanatlors ciddi tesir
gostarir.

Inkisaf etmokda olan 6lkalorin okseriyyotindo dovlot sek-
toru debitor sayilir. Bu, xeyli dorocodo dovlot investisiyalarinin
kapital qoyulusunun timumi hoacminds olan yiiksok payini tomin
edir. Az inkisaf etmis Olkolordo onlar tez-tez yigilmis pul vosait-
lorinin imumi miqdarimi 50-60% &tiib kecir. BVF-nin ekspertlo-
rinin giymatlondirmolorine osason, hokumotin maliyys movqe-
yinin doyisilmasi yalniz $oxsi omanatlorin gismon avozlonmasino
- sonaye baximdan inkisaf etmis vo inkisaf etmokdo olan oOlko-
lorda orta hesabla 3/5 dofa avozlonmasina gatirib cixarir, bu iso
biitov Rikardo ekvivalenti vahidindon asagidir. Buna goro do,
biidca kosirinin saviyyasinin 2 punkt azalmasi naticasindo oma-
notlorin soviyyosi 1,2 punkt artir. Soxsi omanatlorin 0, 75 dofo
ovoz edilmasi zaman1 amanatlorin haddi toqribon 1,5 punkt artir.
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Aparilan qiymatlondirmalara asason, golocokds omanatlo-
rin hocmi, bir ¢ox hallarda, inkisaf etmokdos olan 6lkolorin iqtisadi
artim siiratindon asili olacaqdir. Diinya miqyash tesarriifatin
biitiin alt-sistemlorinin doqiq sokildo gostorilon timumi Xiisu-
siyyati vardir: soxsi amanatlorin saviyyasi iqtisadiyyatin geyri-sa-
bitliyino monfi tosir gostarir. Inflyasiyan1 tonzimloya bilon lke-
lordo omanotlor daha yiiksok normadadir. Inflyasiyann real ucot
doracolorino manfi tosiri vo geyri-miioyyon voziyyatin iimumi so-
kilde artmasi amanatlorin geyri-maliyys amanatlorinds somtinin
doyisilmosing tosir etmokls onlarin azalmasina gotirib ¢ixarir.

Inkisaf etmakda olan olkalords doviatin valyuta nazarati
sahasinda rolu nadan ibaratdir?

Inkisaf etmokdo olan 6lkolordo dovlat, valyuta nozarati,
beynolxalq kreditlosmo vo maliyyolosmo kimi maliyya saholo-
rindo, eloco do, onlarin 6donis balanslarinin hazirlanmasinda rol
oynayir.

BVF Nizamnamoasindo noazordo tutuldugu kimi, sonaye
baximdan inisaf etmis biitiin 6lkolor xarici-ticarot omoliyyatlarina
hor hansi valyuta mohdudiyyatlori qoyulmasindan imtina edon
zaman oldo olan informasiyaya osason, 119 inkisaf etmokds olan
Olkads kapitalin horokatine nozarat yerina yetirilir. Bununla bels,
onlarin yarisindan coxunda (67) hartorofli nozarat, yoni, rezident-
lor vo geyri-rezidentlor kimi birbasa vo portfel xarici investi-
siyalarin nozaroti, qiymotli kagizlarin emissiyasina, maliyyo
omoliyyatlarina, depozit tolobloro vo hesablara, dasinmaz omlak
ilo bagh omoliyyatlara nozarat yer tutur.

Inkisaf etmakda olan olkalarin beynalxalg kreditlasmasinin
xiisusiyyatlari nadan ibaratdir?

Inkisaf etmakdo olan 6lkalorin beynolxalq kreditlosma xii-
susiyyotlori asagidakilardan ibarotdir. Birincisi, bu olkolor xarici
resurslarin - boylik hissosini  giizostli  kreditlor vo  ovozsiz
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subsidiyalar formasinda alirlar. Giizastli kreditlor vo subsidiyalar
almagq istoyon olkolorin se¢ilmasi, baslica olaraq, iqtisadi inkisaf
saviyyasindan asili vaziyyatds yerina yetirilir. On az inkisaf etmis
Olkolor daha ¢ox giizostlordon istifado edirlor vo oksino, dinamik
inkisaf etmokdo olan yeni sonaye Olkolorinin kreditlosmasi 6z
sortlorino asason daha az doracodo gorbi borc alanlarin kreditlos-
mosindon forglonir. Amma giizostli kreditlor siyasi vo harbi-
strateji motivlor baximindan onlara verilir.

Ikincisi, miixtolif inkisaf etmokdo olan dovlotlorin uni-
versal beynolxalq kreditlosmo sistemi yoxdur. Hor bir 6lko iiciin
onun inkisafi, iqtisadi voziyyati (xiisuson Odomo qabiliyyati),
aparic1 donor olkolor vo beynolxalq valyuta-kredit vo maliyyo
institutlar1 arasndaki miinasibatlordon, elaca do, ssuda kapitallari-
nin diinya bazarinda niifuzundan vo s.-don asil1 olaraq beynalxalq
kreditlosma mexanizmi formalagir.

Uciinciisii, miiasir diinya miqyash kredit sistemi inkisaf
etmokdo olan olkolorin diinya tesarriifatinda inteqrasiya olunan
spesifik sortlorino uygunlasdirilmigdir. Bu, yalniz rosmi (ikitorofli
vo coxtorafli) kreditlosmo vo maddi yardim verilmasine deyil,
homg¢inin goxsi banklarin kreditlorino aid edilir.

Dordiinciisii, inkisaf etmokdo olan 6lkolor bilavasito inki-
saf etmis Olkolordon, inkisaf etmis dovlotlorin baslica donor ol-
dugu beynolxalq valyuta-kredit vo maliyys institutlarindan, o
climlodon, diinya bazarinda ssuda kapitallarindan kredit vo subsi-
diyalarin asas hissasini alir. Buna gora do, inkisaf etmokds olan
Olkolorin beynolxalq kreditlogsmosi, asas etibarilo, diinya tosorrii-
fatinin morkoezi vo periferiyalart arasindaki miinasibatlor ilo
olagolondirilir. Beynolxalq kreditlorin vo subsidiyalarin az hissosi
yalniz inkisaf etmokds olan 6lkalorin qarsiliglh omokdashg: corgi-
vosindo toqdim olunur. Inkisaf etmokdo olan olkelorin Iqtisadi
Yardim Surasina ovvalcodon daxil olmus dovlatlor ilo kredit
miinasibatlori bir qodar inkisaf etdirilmisdir.
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Inkisaf etmakda olan 6lkalara tagdim olunan kreditlasmanin
Jormalart va kredit novlori hansilardwur?

Inkisaf etmokdo olan olkolorin kreditlosmo formalari, osa-
son, 1OIT-o (igtisadi ©®mokdashiq va Inkisaf Toskilatr) daxil
olmus olkolorin Inkisafina Yardim Komitosi (IYK) torafindon qo-
bul edilmis sxem ilo miioyyon olunur. IYK inkisaf etmokdo olan
olkoalar ilo olagadar aparici donor-6lkolorin vo kreditorlarin kredit
siyasatini alagalondirir. Bu togkilat inkisaf etmokds olan 6lkalarin
beynolxalq kreditlosmo iizro statistik molumatlarin toplanilmasi
va darc olunmast iglarini yering yetirir.

Inkisaf etmokdo olan olkoloro verilon kreditlorin vo subsi-
diyalarin tosnifat1 (IYK sxemi) asagidaki kimidir:

L. Inkisafin rasmi maliyyalogdirilmasi (IRM).

1. 1nki§afa rosmi yardim (IRY), o ciimlodan, ikitorofli va
coxtorafli yardim.

2. Digor IRM, o ciimlodan, ikitarafli vo coxtarafli sokilda.

1. Ixrac il alagadar kreditlor.

111. Saxsi kreditlar va subsidiyalar.

1. Beynolxalq bank krediti.

2. Qiymatli kagizlarin emissiyast.

3. Qeyri-hokumat togkilatlarinin ovozsiz subsidiyalari.

Resurslarin axininin comi (I+11+I1I).

90-c1 illarin avvalinda resurslar axininin 4/5 hissasi rosmi kre-
ditlosmo vo maliyyalogsmonin, yalniz 1/5 hissosi iso $oxsi monbo-
lorin payina diisiirdii. Rasmi maliyyalosmonin va kreditlosmonin
togriban %2 hissosi kreditlordon, ¥2 hissasi iso subsidiyalardan tos-
kil olunurdu va onlar, asas etibarilo, ikitorofli kanallar vasitosilo
toqdim olunurdu. Ikitorafli rosmi resurs axini ¢oxtorofli axinlari
iki dofodan ¢ox otiib kegirdi.

90-c1 illerin ovvalindo ikitorofli toskil olunan IRM-in tox-
minon Y2 hissosi inkisaf etmokdo olan 6lkalers togdim olunan
ssuda kapitalimin vo subsidiyalarin payina diisiirdii. IRM-o iki
kreditlosma vo subsidiya novlari daxil edilir: IRY vo digor IRM.
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Onlar arasindaki oaas forq resurslarin togdim olunmasi sartlorindon
ibarotdir. Ogor kredit sortlori (miiddoti, glizost dovrii, faiz
saviyyasi) tayin olunmus giizostli kredit normalarina uygun galir-
s9, 0 zaman o, IRY-2 aid edilir, ogor uygun golmirso, 0 zaman
digor IRM-o aid edilir. IRY-o biitiin avozsiz subsidiyalar da aid
edilir. IRY corcivasindo kreditlorin ortalama sortlori asagidaki-
lardir: kredit miiddsti — 25-30 il, giizost miiddati — 10 ilo yaxin,
kredit giymoti — adoton illik 3%-don cox olmayan. Digor IRM-o
aid edilon kreditlor ssuda kapitallarinin diinya bazarinda inkisaf
etmokdo olan 6lkonin aldig kredit ilo miigayisodo sort, amma
daha sarfalidirlar.

IRM xotti iizro donor-olkolor torofindon ayrilan vosaitlorin
4/5-dan cox hissasi IRY-nin payma diisiir. Biitiin iri kreditor
olkolorindo IRY siyasoti iizro ixtisaslasan miivafiq institutlar
foaliyyat gostarirlor. Bu moagsadlar iigiin biidcadon vasait ayrilir
vo donor-6lkalorin  parlamentlorinin  ciddi nozaroti altindadir.
Kreditlar, bir qayda olaraq, olagali xarakter dasiy1r, yoni, avvalce-
don miioyyon olunmus mallarin tochizati ilo olagolidir. Bu iso
kreditin totbiq edilmasini, kredit alan 6lkeonin ondan bacarigla
istifado etmosini ciddi olaraq mohdudlasdirir. IRY corgivesindo
mohsullara qoyulan giymetlor tez-tez galdirilir. IRY-in hesabina
ayrilan resurslarin boyiik hissasi konkret obyektlorin maliyyolos-
dirilmasi ilo slagalidir.

Bu metod donor torafindon vosaitlorden istifado olunmasina
ciddi sokilda nazarat olunmasini nozords tutur. Bu iso resipiyenti
tez-tez razi salmir. Sonuncular program soklindo yardimin
artirllmasina say gostarir. Belo ki, yardimin bu ciir gostorilmasi
resurslatin asan sokildo totbiq edilmosino imkan yaradir. Amma
bu, iqtisadi baximdan hor zaman osaslandirilmir. Belo ki,
donorlar torafdon nozaratin zoiflomasi tez-tez resurslarin inkisaf
etmokdo olan oOlkoalor torafindon somarasiz istifadasine aparib
cixarir.
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IRM va IRY keditlasmasi sistemlarinin magsad
va vazifalori hansilardwr?

IRM vo IRY — yalmz inkisaf etmokds olan &lkalor ilo ola-
godar hazirda totbiq edilon xiisusi kredit-maliyys mexanizmidir.
Giizostli kreditlor vo ovozsiz subsidiya sistemlorindon homgcinin
miiharibodon sonraki Avropanin borpa olunmasi ilo olagadar
kreditlosmo vo maliyyalosmo iigiin istifado olunurdu. Amma o
zaman onlarin mohdud xarakterli mogsadlori vo miiddatlori var
idi. Inkisaf etmokdo olan o6lkolar ilo olagodar IRM, global prob-
lemlordon birinin — geriliyin aradan qaldirilmasi probleminin
hollino dostok verilmoasino yonoldilirdi.

Donor-olkalar biidca vasaitlori hesabina giizostli kreditlor vo
subsidiyalar toqdim edirlor. Adoton biidco xorclorinin 1%-don
3%-o qodar hissasi bu maqgsadlora istigamatlondirilir. Amma
donor-6lkoalorin biidco sistemlori xeyli doracodo forgli oldugu
iclin, bu gostoriciya osason ayri-ayri donor-0lkalorin yardim
moqsadilo nozaords tutulmus soylorini miigayiso etmok olmaz. Bu
ciir miiqayisolor iiciin IRY vo UDM gostaricisindon istifada olu-
nur. Bir sira beynoalxalq sonadlords geyd olunmusdur ki, donor-
olkalar yardim magsadilo UDM 0,7% hacmindo vasait ayirmali-
dirlar. Amma aparict donor-6lkolorin oksoriyyotindo (ABS,
Yapoiya, Almaniya, Boyiik Britaniya) bu gostorici orta hesabla
0,25-0,35% haddinda artib-azalir. Yalniz Fransa frank zonasinda
xilisusi valyuta vo kredit-maliyya miinasibatlorini dostoklomokla,
yardim mogqsadilo UDM 0,7%-don cox hocmdo vosait ayirir.
1sveg, Norveg¢, Danimarka humanist fikirlori asas tutmagqla, inki-
saf etmokdo olan 6lkolora yardim gostorilmasi sahosindo daha ¢ox
say gostorirlor. Onlar bu magsadla UDM 1% hocmindo vosait
ayirirlar. Umumiyyotlo, IRY iigiin ayrilmis resurslarin artimi
UDM-ds oldugu kimidir. Bunun naticasinda, IRY-nin I9IT 6lke-
lorinin UDM-do pay1 toqribon 0,35% toskil etmaklo sabit vaziy-
yatdadir. Bu gostaricinin dinamikas1 donor-6lkanin iqtisadi voziy-
yotindon az asilidir. Biitovliikdo “‘iiciincii diinya” 6lkolori vo ayri-
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ayrt Olkolor ilo olagadar xarici, o climlodon iqtisadi, kredit-
maliyyo siyasoti miithiim ohomiyyot kosb edir.

Inkisaf etmakda olan olkalari borc alan olkalor kimi
saciyyalandiran xiisusiyyatlar hansilardur?

Borc alan 6lkalor kimi inkisaf etmokds olan 6lkalar ii¢ qrupa
boliiniir. Birinci, on ¢oxsayli qrupa togribon 60 6lko aid edilir vo
bu oOlkalorin dovlet kreditlori vo subsidiyalar1 alinan xarici
resurslarin iimumi mabloginin 2/3-don az olmayan hisosini toskil
edir. Bu olkoalar, baslica olaraq, asagi soviyyali iqtisadi inkisafi
olan olkelordir. Ikinci qrupa tagriben 30 orta inkisaf etmis 6lkolor
daxil edilir vo bazar soraitinds bu 6lkslors 23-don az olmayan pul
resurslart colb edilir. Araliq qrupa ssuda kapitallarinin diinya
bazari kreditlorina kifayat qodar miiraciat edon dlkalar xasdir. Bu
grupun torkibi birinci iki qrupdan forqli olaraq sabit deyildir. Belo
ki, bu 6lkalarin bazilari tadrican ikinci qrupa kegirlar.

IRY-nin boliisdiiriilmosi zaman1 osas kriteriya kredit alan
Olkonin iqtisadi inkisaf saviyyasi hesab olundugu halda, adambasi
nozord alinmaqla, Saxaranin conubunda olan Afrika 6lkolori on
boylik hacmda vasait alirlar. Onlara inkisaf etmokds olan 6lko-
lorin ohalisinin togribon 1/10 hissasi vo IRY-in timumi mable-
ginin toxminon 1/3 hissosi diisiir. Amma, mosalon, Israil giizostli
kreditlorin vo subsidiyalarin 1/20-don cox hissasini alir. Buna
baxmayaraq, onun ohalisi inkisaf etmokds olan 6lkalorin yalniz
0,1%-i1 togkil edir. Bu iso onu siibut edir ki, kredit alan 6lkalor
tizro kreditin boliisdiiriilmasi kriteriyas: yalmz iqtisadi deyil,
homginin siyasi amillordon asilidir.

Inkisaf etmakda olan olkalarin xarici doviatlora
borcu ila bagh prosesin dinamikast
va bugiinkii vaziyyati necadir?

Inkiaf etmokdo olan 6lkalor arasinda on iri borclu 6lko Bra-
ziliyadir (borcu 100 milyard ABS dollarindan ¢oxdur). Meksika
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ondan bir godor geri qalir. Hindistanin, Indoneziyanin, Argen-
tinanin, Cinin xarici dovlotloro borcu 50 milyarddan 80 milyard
ABS dollarina gador olan mablogi ohato edir. Onlarin ardinca
Koreya Respublikasi, Nigeriya, Filippin, Venesuela (90-c1 illorin
avvalinds onlarin har birinin borcu 30 milyard ABS dollar1 mab-
logindo idi) golir. Taylandin, Olcozairin, Malayziyanin, Marokko-
nun, Perunun borcu 20 milyarddan ¢cox ABS dollar1 moble-
gindadir. On iri borclu olkalor siyahisinda 6z borc 6donislori ilo
bagli codvali dofalarle nozordon keciron 6lkolor (Braziliya, Mek-
sika, Argetina, Nigeriya, Filippin, Venesuela, Marokko, Peru), o
climladon, iizorino gotiirdiiklori 6hdoliklori yerino yetiron dov-
lotlor sadalanir. Onlarin arasinda ssuda kapitallarinin diinya
bazarinda yiiksok niifuzu olan 6lkslor do vardir (Koreya Respub-
likasi, Tayland, Malayziya). Beloliklo, xarici borclarin vo 6do-
moalarin ddanisi ilo slagodar mablogi ddoma qabiliyyatinin yegana
gostaricisi kimi giymatlondirilo bilmaz.

Miitlaq Olciilma ilo Braziliya on yiiksok illik 6denislori (42
milyard ABS dollar1) yerino yetirir, nisbi gotiirdiikkdo, Macaristan
— UMM-in 20%-i hocmindo tomin edir. Miiqayiso iiciin
Rusiyanin UDM 3,8%-i hocminda 6donislori gostorilir.

Inisaf etmakda olan olkalarin 6dama qabiliyyati neca
qiymatlondirilir?

Odomo qabiliyyeti, har seyden avval, borclu 6lkonin ixtiyarin-
da olan resurslarin mévcudlugundan, yoni, onun UYM-in (Umu-
mi Yerli Mohsul) hacmindon, o ciimlodon, ixrac bazasindan asi-
l1idir; xarici borc ilo olagodar 6donislor adoton xarici valyutada ye-
rino yetirilir. Iqtisadiyyat1 vo ixrac sektoru dinamik inkisaf edon
Olkolor xarici borclarini miintozom odoyirlor. Bu kriteriyalardan
¢ixis edorok, beynolxalq maliyys institutlar1 (on ovval, BYIB)
inkisaf etmokdo olan 6lkalorin 6doma qabiliyyatinin tohlili {igiin
asagidak1 gostaricilordon istifada edirlor. Olkonin xarici borcu
onun Umumi Milli Mahsulu (borc/UMM) ilo miiqayiso edilir.
1986-c1 ildo borc ilo olagodar son doroco koskin voziyyat
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yarandig1 bir dovrds borcun miqdar: orta hesabla inkisaf etmokdo
olan 6lkolorin UMM-nin cominin 38%-o baraber idi. 1991-ci ildo
bu gostarici 21%-a qadar azaldi. 1970-ci ilda iso alverisli vaziyyat
yarandig1 bir dovrds bu rogom toxminon 10% toskil edirdi. Amma
bu gdstorici tizro universal kriteriya movcud deyildir. Hor bir
Olkoyo onun bohranli voziyyati xasdir.

Borcun yering yetirilmasi iizro 6danis cadvali barabar gokildo
uzun miiddoto uzadila bilor. Amma bozon 6donislor qisa miiddoto
yerina yetirilir. Bununla olagadar eyni gostaricilori olan 6lkolordo
borc/UMM miioyyon miiddotdo ohomiyyatli doracoado forglono
bilor. Buna gora da, bu gostarici bu ciir nazords tutulur: borcun
yerina yetirilmasi iizro odanislor/UMM. Belo hesab olunur ki,
ogor dlko UMM-in 5%-i vo ya daha cox hissasini borcun &doni-
sino yonoldirss, o zaman homin miiddoto borc yiikii agir olur.
Borcun yerina yetirilmasi iizro ddonislor konversiya edilon val-
yutada aparildig1 halda, borclu 6lkonin ixrac imkanlarini nozora
almaq vacibdir. Bununla olagodar asagidaki gostaricilor nazora
alinir:  borc/ixrac va borcun yerina yetirilmasi iizro odonis-
lar/ixrac. Sonuncu gosterici — borcun 6donilmo normasi (BON)
0domo qabiliyyatinin tohlili zamami bagslica gostorici hesab
olunur. Bels hesab edilir ki, agar BYH 20%-1 6tiib ke¢cmisdirsa, o
zaman borc 6donislori codvolinin pozulmasi tohliikosi yaranir.
Amma bazi Olkolor BYH-ni 35%-do vo daha cox saviyyado
saxlayir, digorlori iso borcun yerino yetirilmosi haddi 15%-do vo
ondan asag1 oldugda, miintozom 6danislorin aparilmasin1 dayan-
dirirdilar. 1970-ci ildo inkisaf etmokdo olan Glkalor tizro BYH
togriboan 10%, 1986-c1 ilda - 30%, 1991-ci ilds iso 21% toskil
edirdi.

Faizli 6donislorin tohliline xiisusi digqget yetirilir. Onlar hom
timumi yerli mohsul, (faizlor/UYM), hom do ixrac (faizlar/ixrac)
ilo miiqayisa edilir. Odonislar toxira salindiqda, bir qayda olaraq,
borcun asas mabloginin 6donis miiddoti basqga miiddoto kegirilir,
faizli odonislor ilo olagodar kreditorlar sart movge tuturlar. Bu-
nunla belo, inkisaf etmokdo olan 6lkolors kreditlorin xeyli hissosi
“doyiskon” faiz qiymati sorti ilo togdim edilir vo bununla slagadar



324 Maliyya

borclu 6lko iiciin voziyyat koskin olaraq doyise bilor. Borclu
Olkonin likvid movqelori qizil-valyuta ehtiyatlari/borc gostaricisi
ila saciyyalonir.

Odomo qabiliyyati ilo alagodar bohranl voziyyatin yaranmasi
sabobi adaton borcun yerino yetirilmasi iizro 6donis cadvalinin
pozulmasi hesab edilir. Ogor borclu 61k toyin olunmus miiddotdo
borclart 6daya bilmadiyi hagqinda roasmi bayan edirso, o zaman
hortorafli sokildo borcun tonzimlonmasi ilo mosgul olan institut-
lara miiraciat edirlor va naticods, ddoma qabiliyyati ilo slagadar
bohranl voziyyat yaranir.

Inkisaf etmakda olan olkalarin 6dama qabiliyyati il alagadar
yaranan bohramn sabablari nadan ibaratdir?

Odomo qabiliyyati ilo olagedar yaranan bohranin konyunktur
vo struktur saboblori forglonir. Inkisaf etmokda olan olkalor iiciin
bir qador agir struktur bohran formasi xarakterikdir. Onun aradan
galdirilmasi {igiin, hor seydon avval, iqtisadiyyat1 sabitlogdirmok,
inflyasiyanin siirotini saxlamaq, 6donis balansini tarazlasdirmaq
vo s. lazimdir. Bohranli voziyyotdon tam olaraq ¢ixmagq iiciin ig-
tisadiyyatin struktur sokilde yenidon qurulmasi, onun moahsuldar-
ligimin artirilmasi, ciddi institusional doyisikliklorin aparilmasi
talab olunur.

Tokrar istehsalin daxili vo xarici gortlori ona gotirib ¢ixardi ki,
70-80-ci illordo inkisaf etmokds olan olkalorin oksariyyatinda
defisit maliyyolosdirmo sociyyovi hal oldu, bu iso sonaye cohot-
don inkisaf etmis Olkolorin miivafiq gostoricilorini shomiyyatli
doracods otiib kegir. 80-ci illorin ovvalindo statistikaya goro 70
olkadon yalniz 18-i dovlat biidcosinin kasiri UDM-in 5%-don as
hissosini toskil ediridi, 26 o©lkedo o, 5-10% haddindo artib-
azalirdi, 16 6lkada iso 10-15%-9 catirdi, amma 8 6lkads 20%-i
otiib kecirdi. Dovlot xarclorinin osas kosir komponentlori noticado
pul emissiyast sayasindo maliyyalasir. Pul uygunsuzluglart axini-
nin ¢oxalmasi omtoo-pul miinasibatlorinin pozulmasina gotirib
cixarirdi. Siini tarazligin saxlanilmasi {iciin olave, amma bazon
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lazzmi mohsulun nisbaton sabit tosarriifat sektorlarindan, on
ovval, kond tosorriifatindan vo ya ¢ixarma sonayesindon konar
edilmosi tocriibasi tatbiq edilirdi, omak haqqr asag salinirdi, isci
qiivvasinn haqqinin 6donilmasi {i¢iin geyri-pul formalarindan,
pullarin denominasiyasindan, beynoslxalq bazarlarda istiqrazlar-
dan istifads edilirdi.

80-ci illarin ikinci yarisinda vo 90-c1 illorin birinci yarisinda
bir ¢ox Olkoalords iqtisadi artimi saxlayan, yiiksok siiratli inflya-
siya ilo olaqodar iqtisadi gorarlarin gobul edilmasi iigiin kifayot
etmayacok doracads sabit voziyyst mithiim sort sayilirdi. 1990-c1
ildo inkisaf etmokds olan 6lkalor iigiin inflyasiyanin illik artim
stirati 532%-9, sonra iso 1996-c1 ildo 17%-2 catmisdi. Ayri-ayr
Olkalords bas veran hiperinflyasiya miisahido olunurdu; Argen-
tinada ildo 4923%, Boliviyada — 8170%, Nikaraquada — 7483%,
Peruda iso - ildo 7560%-2 catirdi. Adoton gisa miiddat arzindo
movcud olan hiperinflyasiyadan forqli olaraq, ¢ox davam edon
inflyasiya illorlo vo onillorlo davam eds bilor. Kolumbiyani,
Venesuelani, Tiirkiyoni buna misal gdstormok olar, burada inflya-
siya tempi ikiqiymatli vo ya iicqiymatli roqomlar togkil edirdi.

Inflyasiya tez-tez valyuta kurslarinmn artirilmasina vo xarici
bazarlarda rogabotodavamlilifin azalmasina sorait yaradirdi. O,
omanotlorin y1gilmis vosaitloro ¢evrilmosi prosesini pozurdu.
Belo ki, qiymatlorin gozlonilmodon doyisilmasi vo asagi vo ya
monfi real tariflor maliyyo aktivlorinin real giymotinin asagi diis-
masi liclin tohliika yaradirdi. Buna gora da, 70-80-ci illorde milli
omanoatlorin harokotindo xosagolmoz doyisikliklor bas verdi —
onlar azaldi. Xarici borclar1 ¢ox olan yoxsul dlkalar qrupunda bo-
yiik miqyash azalmalar bas verdi. Bundan basqa, is¢i qlivvasi vo
xammal ucuzlugu, avadanlglara qoyulan nisbaton yiiksok qiy-
motlor soxsi kapitalin inkisaf etmis kapitaist 6lkolorindo oldugu
doaracada texniki cohatdon barpa olunmasi iigiin stimul yaratmadi.
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1980-1990-cu illords beynalxalq maliyyada inkisaf
etmakda olan olkalarin vaziyyati neca dayisdi?

Beynolxalq istehsalatda inkisaf etmokdo olan olkalorin
vaziyyatinin doyismasi beynolxalq kapital bazarlarinin foaliyye-
tindo onlarin rolunun bdyiimosino sobab oldu. ©gor 70-ci illorin
ovvoalinda 15 aparict beynalxalq maliyys morkozlorindon yalniz
ticii tiglincii diinya oOlkolorinds yerlosirdiso, artiq 80-ci illorin orta-
larinda 31 beynolxalq maliyye morkozindon 10-u orada yerlos-
dirilmidi. Onlar diinya tosorriifatt miqyasinda maliyyo kapitali
vasitasila cografi sorhadlorin aradan qaldirilmasi ilo slagadar ola-
raq, hom soxsi kapital bazarlarinin, o ciimlodon, “vergi mo-
kan”larinin yaradilmasi asasinda yaranmuslar.

Fars korfazi zonasinda movcud olan bazar bir godor gonc ma-
liyyo morkozi kimi cixis edirdi. Bu morkozin yaranmasi xiisu-
siyyoti onun neft ixract dovlotlorinin neft-dollar galiglarinin ye-
nidon dovr edilmaesi liciin avro-valyuta bazarinin 6ziinomoxsus
sokildo saxolonmosindon ibaratdir. Fars korfozi rayonunda yerlo-
son morkoz son zamanlara godor beynolxalq maliyys sisteminda
kreditor rolunda ¢ixis edir. Bu regionda 250-don ¢ox banki olan
vo ohomiyyatli doracade saxslonmis bank miiossisolori sobokasi
formalagmigdir. Onlarin 30-dan ¢ox hissasi aktivlorine goro on iri
diinya miqyasli banklar qrupuna daxildir.

Fond birjalarinda qgiymotlondirilon qiymotli kagizlar bazari
inkisaf etmokdadir. 1993-cii ilds onlarin diinya miqyasinda hacmi
toxminon 6-7% toskil edirdi. Uciincii diinya 6lkolorinin UDM
baximindan bu bazar 1988-ci ildo 16%, 90-c1 illarin avvalinda iso
30% genislonmisdi. Birja bazarinin sicrama xarakter dagimasi bu
bazarda ocnabilor torafindon soshmlorin alqisinin  ¢oxalmasindan
asili idi. Onlar, baslica olaraq, bazi 6lkolordo morkoglosmisdi.

Inkisaf etmokdo olan olkolorin 6donis balanslari, bir qayda
olaraq, BVF-nin standart sxemi iizro tortib olunur vo burada 6lko-
nin miixtalif amaliyyatlarinin beynslxalq 6denis ilo bagli miina-
sibotlordo vahid soklo salinmasi vo onlarin miioyyon bdlmo vo
maddalar lizra boliinmasi nozards tutulur.
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Ticarat balansinin verilonlori, asasan, tohlil miiddati orzinda
ticarotdo bas veron doyisikliklor hagqinda timumi tosovviir
yaranir. Amma 6danis balanslarinda ixrac va idxal haqqinda gos-
torilon molumatlar ilkin statistik gostoricilorin diizgiin olmamasi
ilo olagadar xeyli tohrif olunur. Masalan, biitiin leqal xarici ticarat
omoliyyatlar1 gomriik mallarinin kosisdiyi zaman kifayot qodor
dagiq miisyyan olunur. Sonra 6lkenin valyuta orqanlar1 gomriik
statistikasinin  6donis balansinin toloblorino uygunlasdirilmasi
liciin asagidak1 sokildo lazimi diizolislor edirlor: SIF qiymatlo-
rindo idxali FOB qgiymotlorindo idxal ilo yenidon hesablayirlar
(yoni, fraxt ilo oalagadar xarclori vo mallarin alinmasina ¢okilon
birasa xorclordon sigortalanmani ayirirlar), riisum haqqinin
cixilan giymatlor iizro idxali nazars alir, yardim ¢ar¢ivasinds alin-
mis mallarin giymoti valyuta statistikasindan c¢ixarirlar vo s.
Amma bir ¢ox inkisaf etmokds olan 6lkolor lazimi moalumatlarin
olmamasi ilo olagodar SIF giymotlori iizro idxali hesablayir, bu
183 ham ticarat balansinin, haminin xidmatlar iizra hesablamalarin
tohrif olunmasia aparib ¢ixarir. Bir ¢ox inkisaf etmokdo olan
Olkalards xarici ticaratin oksar hissasi qagaqgiliq yolu ilo hayata
kecirilir vo onlarin gomriilk vo valyuta statistikasinda nozoro
alinmur.

Umumiyyatlos, gonc dovlatlorin oksariyyati xarici ticarat omo-
liyyatlarin1 monfi saldoya cixarir, bu iso onlarin beynalxalq 6de-
nislorinin imumi sokildo tarazlasdirilmamasinin 2sas sobab-
larindan biri hesab olunur.

Bir ¢ox inkisaf etmokdo olan olkolor 6donis balanslart ilo
yanasi hesablasma balanslar1 da hazirlayirlar. Bu balanslarin sal-
dosu adoton bir-birino uygun golmir. Masalon, OPEK {izv dovlot-
lorinin hesablagsma balansi kapitallarin ixracini yerina yetirmoklo
aktivdir; 80-ci illorin ortalarinda nefto qoyula qgiymotlor asagi
diison zaman ©6donis balansi passiv olur. Neft ixraci olkalori -
inkisaf etmokdo olan olkoalar iigiin hor iki balansin passiv saldosu
xarakterikdir.

Bu balanslar arasindaki forq kapitallarin vo kreditlorin horo-
koti ilo olagodar omoliyyatlarda oks olunur. Ogor ABS Brazi-
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liyaya 100 milyon ABS dollar1 mabloginds kredit vermisdirsa, bu
moblog kapitallarin azaldimas1 kimi kreditor 6lkonin balansina vo
borclu Olkoys edilon tolob formasinda hesablagsma balansinin
aktivino geyd edilir. Braziliya krediti aldigda, bu, 6lkonin borcu
geyd olunan 6donis balansinin aktivindo vo hesablagsma balan-
sinin passivinda oks olunur. Odonis balansi ilo hesablasma ba-
lans1 arasindaki olage onunla sortlonir ki, struktur, prinsip eti-
barilo, eyidir vo beynolxalq hesablasmalarda 6ziinii gostorir.

Inkisaf etmakda olan olkalarin 6danis balanslarinin
hazirlanmas: xiisusiyyatlori nadan ibaratdir?

Inkisaf etmokdo olan 6lkalor ddonis balansinin tanzimlonmasi
ilo olagodar miixtalif metodlari, 9sas etibarilo, ixracin stimullag-
dirilmasina, mallarin idxalinin saxlanilmasina, xarici kapitallarin
colb edilmosing, kapitallarin ixracinin mohdudlasdirilmasina
yonaldilon, elaco do, sonaye cohatdon inkisaf etmis dovlatlordon
gotiiriilmiis metodlan totbiq edirlor: 1) deflyasiya siyasoti; 2) mil-
Ii valyutanin devalvasiyasi (onun somaraliliyinin tomin olunmasi
ticlin inkisaf etmokdo olan 6lkolor miintozom olaraq ixrac vo idxal
ilo bagh forqli vergilori vo subsidiyalari, bozon ikigat valyuta
bazar1 formasinda valyuta kursu coxlugunu totbiq edirlor); 3) val-
yuta mohdudiyyatlori; 4) maliyya vo pul-kredit siyasoti (ixra-
catcilar {iciin biidco subsidiyalarindan istifado olunur, idxal ii¢iin
verginin proteksionist sokildo artirilmasi, pul-kredit siyasoti);
5) asas maddolorin formalagmasi prosesindo dovlotin 6donis ba-
lansina tasirinin xiisusi doracalori. Tonzimlonmonin miihiim ob-
yekti ixracin monokulturasinin vo onun diversifikasiyasinin ara-
dan galdirilmasi iizrs ticarat balansidir. Tonzimlonma 6lkonin xa-
rici ticarot strukturunda yiiksok soviyyali iraliloyisloro, mallarin
idxalinin mohdudlasdirilmasina yonaldilmis vo birinci doracali
vacib predmet sayilir.

“Goriinmayon” omaliyyatlar iizro ddonislorin vo daxil olan
pul vosaitlorinin tonzimlonmasi moagsadilo inkisaf etmokdo olan
Olkolor asagidaki todbirlori goriirlor: turizm infrastrukturunun
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yaradilmasi yolu ilo xarici turistlorin calb edilmasi; is¢i qiiv-
vosinin miihaciratinin tonzimlonmosi; ‘“Nogliyyat”, “Sigorta”
maddolaring asasan xarclorin azaldilmasi va b.

Inkisaf etmokdo olan olkolor xiisusi donanmasini yaratmaga
calisirlar. Onlarin bazisinin (Panama, Kipr, Honduras, Hindistan,
Liberiya vo s.) artiq iri donanmasi vardir. Buna baxmayaraq,
onun xeyli hissasini saxta bayraqlar altinda iizon gomilor togkil
edir. 70-ci illorin ortalarindan neft ixrac edon 6lkolor maye dasi-
yan xiisusi donanmanin yaradilmasi ii¢iin xeyli soy gostordilor.
Bununla onlar cixis yolunu neftin istehlak¢iya nogl edilmosi
sahasindo isin asas hissasini beynalxalq neft inhisarlarinin slindon
almaqda goriirdiilor.

Danizo c¢ixist olan gonc dovletlor (Sri Lanka, Hindistan,
Singapur, Yomon vo b.) 0z limanlarinda xarici gomiloro xidmaot
gostarilmasi sahasindon xeyli miqdarda galir alds edirlor. Bundan
basqa, digor noqliyyat xidmatlarinden, mosalon, Suriyanin, irakin,
Livanin, Iranin vo digor 6lkelorin orazisindon kegon neft komor-
lorinin istismarindan valyuta formasinda daxil olan vosaitlorin
artirtlmasi {iciin tadbirlor goriiliir. Daniza ¢ixis1 olamayan Olkalor
(Nepal, Cad, Ekvador, MAR va b.) daha agir voziyyoatdaodir, onlar
qonsu Olkolorin orazisindon dasinmalar ilo slagadar xeyli miqg-
darda vosait xorclomali olurlar.

Sigorta sahesindo xarici sirkotlordon asililigin azaldilmasi
ticlin bozi inkisaf etmokdo olan olkolords (Suriya, Olcozair, Sri
Lanka, Tanzaniya, Zambiya vo b.) milli sigorta sirkotlori yara-
dilmis, dovlat sektorunda xarici sigorta sirkotlorinin foaliyyotino
nozarot miioyyan olunur. Bir sira 6lkolordo (Birma, Iran, Argen-
tina) dovlot siorta ilo olagodar iiz iizorino xeyli risk gotiiriir.
1965-ci ildon etibaran Tiirkiya, [ran vo Pakistan arasinda badboxt
hadisolordon tokrar sigortalanmaq ii¢iin dord pulun yaradilmast,
1960-c1 ildon etibaron doniz sigortasi iizro Asiya sindikati hag-
qinda iictorofli razilasma qiivvododir. Orab 6lkolori orob dovlot-
lorinin Sigorta Federasiyasini yaratmislar vo burada neft axtarisi,
neft hasilati vo nogli ilo slagodar omoliyyatlarin sigortalanmasina
xiisusi diqqat yetirilir.
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Inkisaf etmokdo olan o6lkolorin 6donis balansmin dovlotlor-
aras1 tonzimlonmasi kvartal iizro boliinmalor ilo birlikde makro-
iqtisadi aqreqatlar vo kamiyyat oriyentirlori formasinda stabillog-
mo programini isloyib hazirlayan BVF vasitosilo yerino yetirilir.
Fondun bu todbirlorinin standartlagdirilmast milli xiisusiyyatlor
nozoro alinmadan, onlarin zoif segmo gabiliyyotini giiclondirir.
Tolobatin sixilmasi ilo olagadar fond torafindon tdvsiyo edilon
ononavi deflyasiya todirlorinin totbiq edilmosi iqtisadi artim im-
kanlarin1 azaldir. Iqtisadiyyatin, eloco do, odonis balansinin
stabillogdirilmasi iizro sort programlar inkisaf etmokdo olan 6lko-
lari kapital qoyulusunu itirmays sévq edir, bu iso iqtisadi artimi
saxlayir. Iri hacmdo xarici borc baximindan azad olmus olkalor -
kreditor dovlatlor (Paris klubu) yalmiz borc alan 6lko torafindon
Fondun stabillosdirilmis programinin gobul edilmasi sortilo
borcun tonzimlonmasi ilo slagadar raziliga golirlor.
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MUNDORICAT
GLIS. ..o
I BOLMO
MALIYY® IDAROCILIYININ OSASLARI,
MALiIYYO BAZARLARI

Fasil 1. Maliyyo, maliyya sistemi, maliyys siyasati
anlayislari..............cooooiiiiiii
“Maliyys miinasibatlori” anlayisina hans1 miinasibatlor
Ald €dIlIT? e
Maliyya resurslart noadir vo onlarin  moanbalari
NECAIT?. .ttt
Maliyys elmi noyi Oyradir vo maliyyonin sosial-
igtisadi mahiyyati nodon ibaratdir?..........cceeeeveeenrennen.
Maliyys hansi funksiyalart yerina yetirir?.....................
“Maliyyo sistemi” anlayisinin mozmunu.......................
Maliyya sistemi  elementlorinin (sahalorinin,
sistemlorinin, alt-sistemlorin vo b.) tosnifati ilo bagh
hans1 yanagsmalar moveuddur?...........coocveeviiinniienieenns
Maliyya sisteminin hansi sahasi maliyya sisteminin

osasini tasKil €dir?........c..oeeeeiiieeeiiiiie e
Dovlot maliyys siyasoti dedikdo, noyi basa diismok
[azimdir?......oooooiiiii e
Dovlot maliyyo siyasotinin moqsadi nodon iba-
FOLAIT? o
Miiossisolorin maliyyo siyasotinin mogsadlori nadir?....
Dovlatin maliyye siyasatinin hansi istiqgamatlori mov-
CUAAUI? ..o
XX osrin 90-c1 illorinds Rusiyanin dovlet hakimiy-
yotinin maliyyo siyasotinin Xiisusiyyatlori nodon iba-
FOLAIT? e
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Fasil 2. Maliyya idaraciliyi...........cccccooeiennniine

Maliyyas idaragiliyi prosesi nadon ibarotdir?.................

Dovlot maliyyesi idaragiliyinin mogsadlori nadir?........

Rusiyada maliyyo aparati hans1 dovlot orqanlari

torafindon tomsil olunur?..........ccoocveeviiiiniiieniiieeee,

RF Maliyys Nazirliyinin {izorino hans1 vozifolor
AUSTI?. ..
Federal Xozino orqanlarinin iizorino hansi vozifolor
AUSTI?...eeeeeeeeee e e e
Morkozlosdirilmis maliyys idarogiliyi sahosindo RF
Hesablama Palatasinin {izorino hansi vozifolor diisiir?...
Maliyys idaragiliyi sistemindo RF Vergilor Nazirli-
yinin iizaring hansi vozifalor diglir?........cccevveeveennennne.
Maliyyas idaragiliyi sistemindo

RF Dovlet Gomriik Komitasi hanst masalalari yerino
VEUTIT? .ottt ettt ee e ree e e e e e
Maliyys idaragiliyinin on miihiim morhalslori naden
IDATSAIT?. .
Dovlat soviyyasindo hanst maliyya planlar1 islonib
hazirlanir?........ccoooiiiiiiii
Perspektiv maliyys planlarinin islonib hazirlanmasi
hanst maqsadi dasiyir?........cccceeevvveerieeeniieeieeeeeeeeenn
Maliyya resurslarinin balansi nadon ibaratdir?..............
Ohalinin maliyys golir vo xorclorinin balansi nadon
ibarotdir vo hanst maqgsadlor {iciin islonib hazir-
JaNIT? o
Maliyys prognozlasdirilmas:  dedikde, no basa
QESUITE? e e e e e eeeae
Miiassisalorin strateji maliyyo planlart nadon ibarat-
AT? .
Cari maliyys planlasdirmasinin asas funksiyalar1 han-
SHATAIT? .
Uzunmiiddatli vo qisamiiddatli maliyys planlar1 ara-
sindaki osas forq nadon ibarotdir?..........ccceeevveeeiieennenne
Hans1 morhololor maliyys planlagdirmasi prosesino
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daxil edilir?......c.ccooviiiiiii
Biznes-planda maliyya plani nodon ibaratdir?...............
“Maliyys nozarati” anlayisina no daxildir?...................
Tacriibado maliyyo nozarotinin hansi formalart mov-
CUAAUI? ..
Dovlat vo geyri-dovlot maliyys nozarotinin qarsisinda
hans1 vozifalor durur?.........ccccoeeeeiiiniiinieniiieeeeeee
Maliyyo nozarotinin predmeti vo sahosi nodon
IDArOtAIT?...cneiiiieicee e
Diinya tocriibosindo maliyys nozarotinin hansi osas

formalart yaradilmigdir?..........ccccoevviiiiiiiiniiiinieinieeene
Rusiya tocriibosindo maliyyo nozarstinin  hansi
formasindan istifado olunur?............ccocveeviieiniieiniennne.
Icbari maliyya nozaroti neco hoyata kegirilir?................

[lkin maliyys nozarotinin predmeti nodon iba-
FOLAIT? e
Cari maliyys nozarati hansi asas moagsadlori dagiyir?....
Novboti maliyyo nozarotinin toyinati nodon ibarot-
AIE?. e
Tocriibodo maliyyo nozarotinin  hans1  metodlari
£arqlonir?.....coouviiiiee e
Yoxlama aragsdirmadan na ilo forglonir?...............c........
“Nozarat” maliyys nozarsti metodu kimi nodon
ibaratdir vo “miisahido”don na ilo forglonir?.................
Tacriibade hansi toftis novleri tatbiq olunur?................
Firmadaxili nazarat neca toskil olunur vo daxili nazarat
orqanlarinin salahiyyatlori naden ibaratdir?...................
Kommersiya banklarinin iizorino maliyyo nozaratinin

hans1 vozifolori dUSUr?........ccvveeeveiveeeeeiiiie e,
Auditor nozarotinin mogsad vo vozifolori hansi-
ardir? ..o
Hans1 auditor sirkatlori xarici auditi apara bilor?..........
Daxili auditin sObolorinin iizorino hansi1 vozifolor
AUSTI?. v e e e e e arae e
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Fasil 3. Maliyya bazarlari va institutlari....................
Inkisaf etmis olkolorin iqtisadiyyatinda maliyyo
vasitogilari neca rol oynayirlar?..........ccooceeeviiiinieenneen.
Elmi vo todris odobiyyatinda maliyys bazar1 neco basa
AUSTITT?...vveeeeee e e
Maliyyo bazarlarinda hansi maliyyo institutlari
foaliyyot gOstarirlar?.......ccccovviiiviiieniieeieeeeeeeeen
Maliyys vasitogilorino hansi maliyyo institutlar1 aid
EAIII? e
Depozit tipli toskilatlara hans1 maliyya vasitocilori aid
EAIII? e
Bazar iqtisadiyyatinda kommersiya banklarinin rolu
Nadon 1baratdir?.........cocvveviieiiiiiiieee e
Omanat institutlarina hanst maliyyo institutlar1 aid
EAIII? e
Kredit birliklorinin yaradilmasinin vo foaliyyatinin

xlisusiyyatlori nadon ibaratdir?.........ccooeeeeviieniiieenieenne
Miiqavils ila foaliyyat gdstoron omanat miiossisaloring
hans1 maliyys institutlar: aid edilir?............ccoceeeienenns

Maliyys sirkotlori kommersiya banklarindan noa ilo
£arqlonir?.....ccoeeiiiiiee e
Tacriibado maliyyo sirkotlorinin hansi névlori mov-
CUAAUL?..ceiiiiece e
RF-do hans1 maliyyo institutlar1 investisiya fondlarina
Ald €dIlIT? ..o
Investisiya banklarinin kommersiya banklarindan forqi
NAAAAIT?. e
Odobiyyatda maliyyo bazarlarinin hansi névlorini
AYITITIAT? e
Valyuta bazar1 nadon ibarotdir?.........ccccceeveveeriiieenciennns
Maliyya bazarlarinin pul vasaitlori bazarlarina vo
kapital bazarlarina boliinmosinin osasin1 no  toskil
EAII? e
Forvard, fyucers, optsion bazarlari, eloco do, svop
bazarlar arasindaki forq nodan ibaratdir?......................
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Qiymotli kagizlarin birja vo qeyri-birja bazarlari
arasindaki forq nodir?..... .c.coeeeveeeriiieniiieeee e,
Qiymatli kagizlarin birinci va ikinci doracali bazarlari

arasindaki forq nodon ibarotdir?..........ccccceeeveiveeniieennnns

II BOLMO

DOVLOT VO BOLODIYYO (iICTiMAI)
MALIiYYO

Fasil 4. Biidca vo biidca sistemi...........c..cceeeeneennenne.
“Biidco sistemi” anlayisina no daxildir vo onun
Strukturt NeCaAdir?.....ccuveeviiiiiiieeiiceeeeee e
Rusiya Federasiyasinin biidco sisteminin qurulusunun
asasini hansi prinsiplar tagkil edir?.........cooccveeviiennieene
RF biidca sisteminin torkibi necadir?...........ccccceveennneen.
“Biidca” anlayisi neca izah olunur?.........ccccceevveenneenne
Biidconin tortib olunmast vo onun icra olunmasina
nozarat comiyyeotin siyasi istqurumunun miistosna
solahiyyoti daxilindodir..........ccceevvvveeriieeniieeieeeieeeee,
Miixtalif saviyyali biidcalarin islonib hazirlanmasi vo
gobul edilmasi qaydasi necodir?........cccoeevveerveeennreennnen.
Konsolido edilmis biidcolor dedikdo, no basa
QESUITE? e e e eese e ee s eeaees
Biidco vasitasilo hansit hacmda vasaitlor tokrar boliis-
diiriilir vo onlar hans1 mosalalorin halli ilo olagodar
XOTCIOMIT? ettt
Tacriibada biidcs vasaitlorinin formalasdirilmasinin
hans1 metodlarindan istifads olunur?..........cccccceenennee
Biidconin golir hissosinin formalasdirilmasinin osas
maonbalari hanstlardir?.........coocceeviiiiniiiiniiiieceeee,
Biidco tosnifat1 dedikdo, na basa diisiiliir?.....................
Maogsadli biidca fondu dedikds, na basa diisiiliir?..........
Qeyri-vergi golirlori qrupuna hansi biidco golirlori aid
EAIIT? e
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Hansi biidconin golirlorinds digaer saviyyali biidconin

maliyyo yardimi nozora alinir?.........ccccveeeeveeeiieeninennnee.
Biidcaloarin soxsi galirlori dedikda, no basa diisiiliir?.....
Biidcolorin tonzimloyici golirlori dedikds, no basa
AUSTITT? ... e
Biidcolorin golirlori onlarin iqtisadi torkibindon asili
olaraq hansi torkib hissalorino boliintir?........................
Biidcolorin golirlori hansi formalarda hoyata kegi-
TLIE? e
fcra hakimiyyati orqanlarinin ehtiyat fondlarinin
yaradilmasi vo onun vasaitlorindon istifado edilmasi
qaydast NECAAIT?....cccuieerieeeiieerree et eree e eire e
RF Prezidentinin ehtiyat fondunun yaradilmas: vo
onun vosaitlorindon istifado edilmosi qaydasi neco-
AIE?. e
Biidco kosiri dedikds, no basa disiiliir vo biidconin
tosdiq olunmast ilo olagodar onun ehtimal olunan
hocmi NECAIT?....c..eeriiiiiiiiiiieeee e
Biidca profisiti dedikdo, no basa diisiiliir vo RF Biidca
Macollasindo onun azaldilmasi ilo olagoadar hansi
todbirlor nozordo tutulmusdur?.........ccccvveeiviiiieeeiien.

Fosil 5. Vergilor vo riisumlar..................cc.cooceeenen,
Vergi dedikdo, no basa diigtiliir?.........ccceevvveeiiiennienns
RF Vergi Macallosindo “y1gim” anlayisi neco izah
OIUNUI? ..ottt
Riisum  kateqoriyalarmma  hanst  yigimlar  aid
EAIIT?. e
Rusiya ganunvericiliyi riisumlarin hansit névlarini
AYITIT? ettt e e e e e st e e s eabaee e e
Vergi sistemi dedikda, no basa diisiiliir?..........cccceeeeee.
Vergi yiikii dedikdo, no basa diigtiliir?..........ccceevveennenne
Inkisaf etmis olkolordo vergi sistemlori qurulusunun
osasini hansi prinsiplor toskil edir?.........ccccveevvivveninenns
Birbasa vo ikinci doracali vergilor arasindaki forq
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NAAAAIT? i
Ikinci dorocali vergilorin hansi aspektlori baslica
tonqid obyekti hesab edilir?.........ccocceeeviieiniiiniieennneen.
GOmriikk  siyasoti  hansi  funksiyalart  yerino
VEUITIT? ettt ettt st e e
Odobiyyatda gomriik riisumlarinin  hansit  novlori
SECIIT? et
Antidemping, xiisusi, kompensasiya vo preferensial
gomrilk riisumlart  arasindaki  forq nadon iba-
FOLAIT? e
Rusiya Federasiyasinda hansi1 mallar, predmetlor ixrac
omoliyyatlar1 aparilan zaman biitiinliiklo gomriik
riisumlarindan azad edilmisdir?..........ccccceevevieeeiiieneenns

Fasil 6. Qeyri-biidca fondlari...................cccoeeneennen.

Dovlot geyri-biidco fondlart  dedikds, no basa
AUSTITT?...vveeeeeee e e

Qeyri-biidco fondlar1 hanst maosalalorin  holli ilo
olagadar yaradilir? Onlarin toyinati nodon ibarotdir?.....
Qeyri-biidco fondlar1 hansi olamoatlorino goro tosnif
OIUNUI? ..ot

Qoarb olkalorinds geyri-biidco fondlarinin yaradilmasi
vo faaliyyati ilo olagoedar tacriiboni neco saciyyeolon-
dirmok Olar?........c.coviiiiiiiiiiiieee e
Rusiya Federasiyasinin Toqaiid Fondu: status,
172) 711 1| SO USSR
RF-do toqalid tominati sisteminin Xxiisusiyyatlori vo
onun inkisaf etdirilmosi istigamotlori hansilardir?.........
RF Taqaiid Fondunda sigorta edilmis soxslorin soxsi
hesablarinin aparilmasi gaydasi necodir?............cccue..e.
Sosial Sigorta Fondu: status, toyinat..........cccceeevuveennee.
Icbari Tibbi Sigorta Fondlari: status, toyinat.................

Rusiya Federasiyasinda tibbi sigortanin hansi novlori
MOVCUAAUI?....c.oiiiiiiiiiiiiieee e

Rusiya Federasiyasinda geyri-biidco fondlarinin hansi
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perspektivlori vardir?..........cccoeiiiiniiiiiniieen
Qeyri-biidco sosial fondlarin baglica golir monbayi
kimi vahid sosial verginin xiisusiyyatlori nadon
IDATSAIT?. .
Toqaiid Fondunun strukturu va onun vasaitlarindon
istifado edilmosi gaydasi necodir?..........ccceevveeerveeennnenn.
Sosial Sigorta Fondunun (SSF) vasaitlorindan istifads
edilmaosi lizro asas istigamatlor hansilardir?...................
Icbari Tibbi Sigorta Fondlarinin (ITSF) strukturu vo
vasaitlorinin xorclonmasi istigamatlori necadir?............

Fasil 7. Biidcaloraras1 miinasibatlor. Biidco
federalizmi.................cccooiiiiiiiiie
Biidco federalizminin osasim1 toskil edon prinsiplor
hanstlardir?..........cooviiiiiiine
Biidcolorarast miinasibatlor sistemi biidco sisteminin
federal mexanizminin miioyyanedici xiisusiyyati hesab
OlUNUIMU?.....oiiiiiiiiiiiiie e
Biidco federalizmi dedikdo, no basa diisiiliir?...............
Federativ dovlotlordo maliyyo sahasindo kompromisli
gorarlarin qobul edilmosini tolob edon problemlor
mMOVCUddurrmu?..........oooviiiiiiiiiiiiieeceeeeeee
Biidcs federalizminin markazlagdirilmis modellarinin

baslica xiisusiyyatlori nodon ibaratdir?...........ccccuvennee.
Biidco sistemi toskilatlarinin - morkozlosdirilmomis
novlorinin xiisusiyyatlori hansilardir?.............c.c.c........
Biidco federalizminin kombinasiya edilmis modellori
ticlin sociyyavi olan xiisusiyyatlor hansilardir?..............
Biidco federalizminin qorb modellorinin  baslica
xiisusiyyatlori nodon ibarotdir?..........ccocveeeeveeriiieeniieenns
Rusiya Federasiyasinin biidco federalizminin asas
xtisusiyyatlori hanstlardir?..........coocveeeiiieniieeniieeneens
Rusiya Federasiyasinda biidco tonzimlonmasi sis-
teminin baslica catismazliglar1 hansilardir?...................
Biidco federalizminin Rusiya modelinin formalasdiril-
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mas1 prosesini hansi istigamatlor iizra tokmillosdirmak
1aZimdIr?....coooooii e
Biidcoloraras: transfertlor hansi funksiyalar1 yeti-
TITIOT? e
Biidcoloraras: transfertlorin  ayrilmast vo istifado
edilmosi baximindan federal morkoz ilo Federasiyanin
subyektlori arasinda hansi ziddiyyastlor movcuddur?.....
Sortlosdirilmis  transfertloro  hansi  biidcolorarasi
transfertlor aid edilir?..........cccceviriiiiiiniiicee
Sortsiz biidcolorarasi transfertlor dedikdos, no basa
AUSTITT? ...
Rusiya Federasiyasinin hansi subyektlorinin Region-
larm Maliyye Yardimi Fondundan (RMYF) trans-
fertlorin alinmasi hiiququ vardir?..........ccceeeveeeiieennnnns
Biidcoloraras: transfertlorin  miioyyon edilmosi ilo
olagodar hansi asas mogsadlors riayot edilir?................

Fasil 8. Dovlat va baladiyys kreditlari vo borclart....
Maliyyos miinasibatlorinin hansit sahasi dovlet vo
boladiyys kreditlori ilo alagalidir?.........cceeevveeenreennnen.
Dovlot vo boladiyye kreditlorinin klassik maliyyo
kateqoriyalarindan osas forqi nodon ibaratdir?...............
Dovlat vo baladiyya borc gétiiriilon pul vasaitlorinin
hans1 formalart moéveuddur?.............ccooeeviiniiincnnenne.
Dovlat kreditinin verilmasi prosesi hansi sonadlorlo
tONZIMIONIT? ..ot
Biidco krediti vo biidco ssudast dedikds, no basa
QESUITE? e e e s e e e
RF Biidco Macallasindo dovlet vo baladiyys tos-
kilatlarina, biidco idarslorino, aid edilmoyon hiiquqi
soxslora biidca kreditinin verilmasi gaydasi neco ne-
zordo tutulmusdur?..........ccocoeieiiiiiii e
Vahid dovlet vo bolodiyys toskilatlarina biidco
kreditinin verilmasi qaydasi vo sortlori hansilardir?......
RF Biidco Macallasinda geyd olunan dotasiyalar, sub-
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sidiyalar vo subvensiyalar ilo na basa diisiiliir?..............
Rusiya Federasiyasinin dovlot borcu dedikdo, no basa
AUSTITT? ... e
Daxili vo xarici dovlot borcunun torkibino hansi
Ohdaliklor daxildir?..........cccceeviiriiiniiniiinieeeenceeee
Dovlst borcunun idars olunmast vozifasi hansi
hakimiyyat orqanlarinin tizerino diiglir?..........c.cceeueeneee.
Rusiya Federasiyasinin, onun subyektlorinin vo balo-
diyys toskilatlarinin borc 6hdoliklari ilo slagadar kim
MoSuliyyot dasiyir?........ccceeevvieeiieeniieeniee e

Hans1 hakimiyyat orqanlarinin dévlatin borc gotiiriilon
pul vosaitlari ilo olagoadar hiiququ vardir?......................
RF Biidco Macallasindo borcun yenidon srtuktur-
lagdirilmasi dedikdos, no basa diisiiliir?.............c.............
RF Biidco Macallasinds Rusiya Federasiyasinin dévlat
borc gotiiriilon pul vosaitlorinin son hocmlori vo
Rusiya Federasiyasinin dévlat borcunun as son hacmi
neco nozarda tutulmusdur?..........ccceeeeeiiiiieiiiiieeeeee,
RF Biidco Macallasinda dovlat vo baladiyys zomanaot-
lorinin  verilmoasi qaydast neco nozordo tutul-
IUSAUI? ..ot e e e e e e e e e e
Rusiya Federasiyasinin, Rusiya Federasiyasi sub-
yektlorinin dévlatin daxili borcunun, baladiyys borcu-
nun tomin olunmasi hansi orqanlarin {izorino diisiir?.....
Foasil 9. Biidco prosesi.............cccooeevveeeiieecieeeieeen,

Biidco prosesi dedikdo, no basa diisiiliir?.......................
RF Biidco Macoallasinda biidco cadvali dedikso, na
baga dUSUIUI?......ccvvviieeiiie e
RF Biidco Macallasindo hansit  orqanlar biidco
prosesinin istirakcilarina aid edilir?............ccccveeenennee.
Biidco vosaitlorinin bas seroncamcist gismindo kim
CIXIS €AIT7 .uiiieiieeiie et

Biidco vasaitlarinin bas sarancamgilarinin hansi hiiquq
va solahiyyatlori vardir?.........ccceevvveeiiieniieeiie e,
Hans1 hakimiyyat orqganlari biidco vesaitlorinin basg
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saroncamgilart qisminda ¢ixis eda bilor?.............cc..ce....
Biidco vasaitlorini alan kimdir?.........coccoveiiiiniienennnen.
Biidconin islonib hazirlanmasinin asasini hansi so-
nadlor taskil edir?.........cocoeeeeiiiiiiei e,
Federal biidco layihasinin Dovlst Dumasina togdim
olunmasi hans1 miiddati ohato edir?..........cccccceveeneennen.
Federal biidco layihasi ilo eyni zamanda Dovlat
Dumasina hansi asas sonadlor togdim olunur?..............
Federal biidco haqqinda federal qanun layihasino
Dovlot Dumasi torafindon baxilmasi qaydasi necadir?..
Novbati maliyys ilinds federal biidca haqqinda federal
ganununa Federasiya Surasinda baxilmasi qaydasi
NECAAITT ..t
Novboti maliyyo ili iiclin federal biidco haqqinda
federal ganunun RF Prezidenti torofindon qobul edil-
madiyi toqdirdoa, fikir ayriliglarinin aradan galdirilmasi
qaydast NECAAIT?....cccuuiirriiiriiieiee e
Biidconin miivoqqgoti idars edilmosinin xiisusiyyatlori
nadon 1baratdir?........ccocveviiriiiiniiniee e

III BOLMO

TOSORRUFAT SUBYEKTLORININ
(TOSKILATLARININ) MALIYYOSI

Fasil 10. Miiassisalorin maliyyasi..............ccccoeennnenne
Miiessisonin maliyys idarogiliyinin  mahiyyati  vo
XUSUSTYYOIOT T cenevieeeiie et
“Miiossisalorin  maliyyasi” iqtisadi kateqoriyasinin
mozmunu nadan 1baratdir?...........cceeieniiiiniiininienne
Miiossisonin maliyyasi hanst funksiyalar1 yerino
VOUTIT? c.iieeiiee ettt e e etee e ebee e ebee e enaee e
Maliyyo  menecmentliyinin ~ mahiyyati  nadon
IDATOLAIT ..o
Miisssisonin maliyys idaragiliyinin togkilati strukturu
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NECO QUITIUT? .ottt
Miiossisonin maliyyo idarogiliyinin togkilati struktu-
runun formalagdirilmas1 prosesinds hansi prinsiplora
MOl €dilir? ..o
Miiessisonin maliyys idarogiliylt prosesinds hansi
metod va vasitolordon istifads olunur?...........cccceeeeeee
Maliyya aloti nadir?........cccceeeviieiiiieniieeieeeeeeeeeee
Miiossisonin  maliyya idarociliyi sisteminin infor-
masiya tominatinin asasini na tagkil edir?....................
Texniki vasitolor miiossisonin maliyys idaragiliyi
prosesinda neca rol oynayirlar?..........ccoeeeveeviieeinieennnen.
Miiossisonin maliyya idarociliyi sisteminin obyekti
hansi elementlordon ibarotdir?...........ccoceevieriernicnneenne.
Hans1 miinasibotlori maliyys miinasibotlori adlandir-
MAQ OlaAr? ...
Maliyya resurslarinin vo onlarin monbalarinin torki-
bind N0 daxildir?........coceevieiiiniiiieeeeeeee
Miiossisodo maliyys meneceri vo maliyys xidmatlori

hansi funksiyalar1 yering yetirirlar?........cccccocveerieenennne.
Bazar sgoraitindo idarociliyin planlasdirma-analitik
funksiyalarimin xiisusiyyatlori nadon ibaratdir?............
Miiossisonin foaliyyotinin tohlilinin vo planlasdiril-
masinin informasiya tominati1 hansi elementlordon iba-
FOLAIT? et
Informasiya bazasina daxil edilon verilonlor ilo ola-
godar hansi toloblor irali sUriiliir?.......cccceeeveeveveeenneen.

Informasiya sistemindo miihasibat hesabati neco yer
EUBUT? ettt s
Miihasibat hesabatinin  torkibino hanst  sonadler
daxildir?..c...ooriiii e
Analitiklor miiessisonin maliyys vaziyyatinin hansi
tohlil novlarindan istifads edirlor?.........c.cccooveeiennennne
Hans1 maliyyo hesabati formalari miiossisonin sta-
tusunu giymotlondirmoyo imkan yaradir?.....................
Miisssisonin balansinda olan tosorriifat vesaitlorinin
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mablogi neco miiayyan edilir?.........ccceevveeviieiniiennneen.
Miiossisonin xalis aktivlorinin doyori neco hesab-
JANIT? .
Zoiflomo omsali necs xarakterizo olunur vo neco
hesablanir?........c.ccoiiiiiiiin e
Hans1 gostoricilor miiossisonin maliyya voziyyatini
qusamiiddatli planda bir qader adekvat sokildo xarak-
ter1ZO €AIT7. e
Miiassisanin aktivlorinin likvidliyi dedikds, na basa
QESUITE? e s s se s e e e
Miiossisonin  likvidliyi dedikds, no basa diisii-
TUI? .
Miiossisonin  ddomo qabiliyyati dedikds, na basa
QESUITE? e e e e e s s e e e
Likvidliyin, 6doma qabiliyyatinin qiymatlondirilmasi
tictin hansi nisbi gostoricilordon istifado olunur?..........
Miiessisonin maliyys sabitliyini neco qiymatlon-
AIrmMOLi7 i
Miiessisonin isglizar foaliyyotini neco qiymaotlon-
AIrmMOli7 e
Istehsal ehtiyatlarinin dovriyyasi gostaricilori neca

xarakteriza edilir vo neco hesablanir?..............ccccceee.
Debitor borcunun (hesablagsmalarda olan vosaitlor)
dovriyyosi gostoricilorinin hesablama alqoritmi neco-
QIE7 e
Omoliyyat dovriiniin davamiyyaot gostaricisi no ilo

xarakterizo olunur va neco hesablanir?..........................
Miiossisonin rentabelliyini neco gqiymatlondirmali?.......
Miiossisonin  bazar faaliyyatini neco qiymaotlon-
AIrmMOLi7 i
Miiossisonin  maliyys resurslart vo maliyyslosmo
MANDALOTT. ...t
Dovriyya kapitalt nodir?.......ceeeeveeeiiieeniiiiieeeieeeee,
Dovriyya aktivlorinin strukturu necodir?......................
No iigiin istehsal ehtiyatlarinin idaraciliyi prosesi togkil
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edilmOlIdir?....... coveiriie e
Debitor borcunu neca idara etmali?........cccccevverieennennne.
Miiassisa ligiin pul vasaitlorinin va onlarin ekvivalent-
lorinin chomiyyati neco miioyyaon edilir?.......................
Pul vosaitlorini neco idara etmali?.........cocceevviieennennne.
“Pul vosaitlorinin ekvivalentlori” anlayis1 noyi ifado
EAIT? o
Miiossisonin maliyyologdirmo monbalari...........cccuvveenne.
Bazar iqtisadiyyati soraitindo miiassisalorin hansi
maliyyoalosma vasitolori movcuddur?..........ccccveeeeveennee.
Oziinii maliyyolosdirmonin mahiyyati nodon iba-
TOLAIT? et
Miiassiso bazar mexanizmlori vasitosilo hansit maliy-
yolosms variantlarindan istifads eds bilor?....................
Oziinii maliyyolosdirmo vo kapital bazart mexa-
nizmlori vasitosilo maliyyoalogmo ilo miiqayisodo bank
kreditlosmosinin hansi iistiinliiklori vardir?..................
Biidco  maliyyolosdirmosinin ~ mahiyyati  nodon
IDATSEAIT?...coneiiiieiiceeeee e
Miiossisalorin qarsiliglt maliyyslosmasinin mahiyyati
Nadon 1baratdir?.........cocveeviiiiiiiiiicee e
“Kapital” kateqoriyasinin izahi ilo olagodar hansi
yanagsmalar moveuddur?..........coocveeviiiiniiieniieeeieeen
Soxsi kapitalin torkibi necodir vo onun ayri-ayri
elementlorinin xiisusiyyatlori hansilardir?...................
Borc kapitalinin ayri-ayri névlorinin xiisusiyyatlori
nadon 1baratdir?.........coocveviiiiiiiniieeeeeen
Miiossisonin foaliyyotinin maliyyalosdirilmosi vasitosi
kimi lizinqgin spesifik xiisusiyyati nadon ibaratdir?.......
Miiossisalor cari foaliyyatinin hans1 maliyyolosdirilmo
vasitalorindan istifada edirlor?.........cccoovveeviieiniiiiinienne
Miiossisodo maliyya noticolori, pul dovriyyasi vo
hesablagma SIStEMI........ccccviieeriiiireeeiiee e
Miiossisonin golirlorino na aid olunur?............cceeeeeneenne
Miiassisanin xarclorine na aid olunur?..............c...........
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Miiassisanin golir vo xorclorinin hanst novlori mov-
CUAAUI? ..o

“Monfoat” anlayisinin torifi ilo olagadar hansi ya-
nasmalar moveuddur?............coooiiiiiiiiiie e,

Miiassisonin manfaatinin torkibing hansi komponentlor
daxildir?..c..oeeriiii e

Miiassiso xorclorin azaldilmasina neco tosir gostora
DILOT?. e

Miiassisalar 6z foaliyyati prosesinda hansi hesablagsma
formalarindan istifads edilrlor?...........ccoooiiiiiniinnnne.
Miisssisa nagd haqg-hesablarin istirak¢ist kimi hansi
sortlora amal etmalidir?.........ccveeeeeiiiiiieiieeeeeee e
Nagdsiz haqg-hesablar neca togkil olunurlar?................
Nagdsiz haqqg-hesablarin toskili ilo olagodar hansi
prinsiplar asas prinsiplors aid edilir?........c.cccceveviennnne

RF miiassisolori 6z foaliyyati prosesindo hansi nagdsiz
haqqg-hesab formalarindan istifads edirlor?....................

Fosil 11. Kredit taskilatlarinin maliyyosi...................
Hansi togkilatlar kredit toskilatlarina aid edilir?............
“Banklar vo bank foaliyyati hagqinda” qanunda kredit

toskilatlarinin hansi asas névlori miioyyon olunur?.......
Bankin resurs bazasinin strukturu necadir?...................
Bankin soxsi kapitalinin strukturu necadir?...................
Baza kapital1 hans1 komponentlordon ibaratdir?............
Olavo kapitalin torkibino hansi komponentlor daxil-
AIE7 e
Soxsi kapitalin miqdar ilo slagadar hansi toloblor iroli
SUFTIUL?. .
Kommersiya banklar1 hans1 omanatlori saxlamagq iigiin
gobul edirlar?........coooiiiiiii
Banklar 6z sifariggilorinin pul vosaitlorinin colb
olunmasi {i¢iin (vasaitlorin amanat kimi calb olunmasi
istisna olmagla) hansi iisullardan istifado edirlor?.........
Kommersiya banki digor kommersiya banklarinin



352 Maliyya

resurslarini neca colb edo bilor?........cocoeviiniiiiiininnen.
Bankin golirlorinin strukturu necodir?..........ccccveeenennnne
Bank xarclorinin strukturu necadir?..........ccoceeevieeennneen.
Bank monfooti neco formalasir?............ccoveeeeeinneeennnen.
Bankin rentabelliyini neca giymatlondirmali?..............

“Bankin likvidliyi” vo “bankin 6domo qabiliyyati”
anlayislar arasindaki forq nadon ibaratdir?...................
Bankin likvidliyi onun golirliliyi soviyyasi ilo neco
Qlagolidir?....ceeiiieciiiieie e
“Bankin likvidliyi” vo “bank balansinin likvidliyi”
analayislart arasindaki forq naden ibaratdir?.................

Bankin likvidliyino hansi faktorlar tosir gostorir?.........

Bank aktivlori likvidlik doracasine gors hansi qruplara
DOLUNUIIOT?. ...
Rusiya Banki kommersiya banklarmin likvidlik
doracoasi ilo olagodar hansi toloblori miioyyan edir?......

Bank foaaliyyoti ilo olagoli risklor bankin maliyyo
VOziyyotind Nneco tosir GOStArir?.......ceeveeerveeereveenireennen.

Fasil 12. Sigorta taskilatlarinin maliyyasi.................
“Sigorta” anlayisina neca torif vermak olar?................
Sigortanin iqtisadi-toskilati mexanizminin asasini
hansi prinsiplar togkil edir?..........cccoovveiviiiiniiiiniinen.
Hansi sigorta novlori méveuddur?..........ccceeeeevveennnennnee.
Brutto-miikafat nodir?..........coocieeiiiiiniiiiieeee
Brutto-miikafatin strukturu necodir?..........ccccceoueenennnen.
Netto-miikafat hansi elementlordon ibaratdir?...............
Sigorta  yiikiiniin ~ strukturuna hanst  elementlor
daxildir?..c...oooiirii e
Sigorta togkilatinin aktivlorinin spesifik xiisusiyyati
Nadon 1baratdir?.........cocveeviiiiiiiiiieee e
Sigorta toskilatinin vasaitlorinin monbolorinin struk-
TUTU NECAAITT. et
Si1gorta toskilat1 hansi golir monbolorino malikdir?.......
Si18orta toskilatinin xarclorinin strukturu necodir?........
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Si1gorta toskilatinin son maliyya naticasi (manfoati)
neco formalasir?........ccoeeeeeeviiieeiiiieeeeeee e
Sigorta edonin maliyys foaliyyotinin saciyyealondi-
rilmosi iiclin hans1 olava gostoricilordon istifado oluna
DILOT? e
Sigorta toskilatinin maliyys sabitliyi nodir vo na ilo
tomin €dilir?.......c. oeriiiiiiii e
Si1gorta togkilatinin 6domao gabiliyyati nadir?.................
Sigorta togkilatinin 6doma qabiliyyatini neco qiymat-
1ondirmali?..cc..eeeiieie e
Sigorta toskilatinin foaliyystinin  biidcologdirilmasi
prosesi hans1 morhololordon ibarotdir?............ccceeeneeen.
Sigorta toskilatinin biidcasinin hazirlanmas1 xiisusiy-
yotlori nodon ibarotdir?........cceeeevieeiieeniieeeie e

IV BOLMO
EV TOSORRUFATLARININ MALiYYOSi

Fosil 13. Ev tosorriifatlar1 anlayis1 vo onlarin
maliyyo funksiyalari................c..coooeiiiiiiiie
BMT Milli Hesablar Sistemi “ev tosorriifat1” sosial-
iqtisadi kateqoriyasinin tarifini neco miioyyan edir?....

Ev tosarriifatt kompleks iqtisadi sistemin foaliyyoti
prosesinda neca rol oynayir?.......ccceevveeenieeniieenieeenne.
“Ev tosorriifati maliyyosi” kateqoriyasinin sosial-
iqtisadi mahiyyati nadon ibaratdir?.........ccccceeeviiieerineennns
Hansi iqgtisadi miinasibatlor ev tosorriifatinin maliyya

miinasibatloring aid edilir?........c.ccooveviiiniiniiiiiinee.
Ev tosorriifati maliyyosi hanst funksiyalar1 yerino
VEUITIT? ettt ettt e e
Ev tosarriifatt maliyyasinin spesifik xiisusiyyati nodon
IDATSEAIT?...coniiiieicee e
Ev tosarriifatlar1 6z foaliyyati prosesindo hansi iqtisadi
vo maliyya qgararlart gabul edir?.........ccoecveiviieiniienneen.
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Ev tosarriifatlarinin iqtisadi vo maliyys qorarlarini
hans1 faktorlar miioyyon edir?........cccccvveeevieeiieenineenen.
Ev tosarriifatlar1 torofindon iqtisadi vo maliyys qorar-
lariin gobul edilmosinin xiisusiyyatlori nodon iba-
FOLAIT? o
Ev tosorriifatlar1 torofindon iqtisadi vo maliyys qo-
rarlarinin gobul edilmasi prosesinin xiisusiyyatlori no
ilo miloyyon edilir?........ccccvveeviieeriieeiieeee e,

Fasil 14. Ev tasarriifatlarimin maliyys resurslarimin
MANDAIAL. ..o
Ev tosorriifatlarinin - maliyyos resurslarinin  hansi
monbalori mOveuddur?........cocceeviieiiiniiiieneeeeee
Omok haqqinin 6donisinin torkibino hansi elementlor
daxildir?..c.ooooiiiii e
RF sosial transfertlori sistemi hansi elementlordon
IDArOEAIT?...coniiiiieiceee e
RF-do omok toqaiidlorinin hansi novlori mov-
CUAAUI? ..
Rusiya ev tosorriifatlar1 hansit miiavinatlori alirlar?.......
Sahibkarliq fealiyyotindon oldo olunan golirlora hansi
golirlor aid edilir?........cceeviieeiiieeiieeceeee e
Ev tosorriifatlarmin  maliyys golirinin  hacminin
saciyyalondirilmosi iiciin hans1 gostaricilordon istifado
OIUNUI? ..
Ev tosarriifatlar1 6z foaliyyati prosesindo alavo maliyya
resurslarinin calb edilmaesi ilo slagadar hanst manbe-
lordon istifads edirlor?........cocoeiiiiiiiiiiiiie
Ev tosarriifatinin icbari 6donislorino no aid edilir?........
Ev tosorriifatinin  maliyys resurslarinin  strukturu
NECAITT...eiiiiiiiiiieee e
Ohalinin hanst pul omanat formalar1 mévcuddur?.......
Ev tosarriifatlarinin toskil edilmis vo toskil edilmomis
omanatlorinin miqdar1 arasindaki nisbat hansi faktorlar
ilo mitoyyon edilir?.........coiiiiiiiiiniiiiieee,
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Ev tosarriifatinin maliyys resurslarinin manbalari ilo
onlardan istifado edilmasi vasitolori arasindaki
qarsiligh olage harada oks olunmusdur?.......................

IV BOLMO
BEYNOLXALQ MALIiYYO

Fasil 15. Beynolxalq maliyyonin mahiyyati va taskili
Prinsiplori.........cccoooviiiiiiiii
Beynolxalq maliyys nodir, neco vo na l¢iin yaran-
IISAIT? ..o
Beynolxalq maliyyanin strukturu necadir vo onun
xiisusiyyatlori nodon ibarotdir?..........ccocveeveveeriiieeniieenne
Ictimai vo xiisusi beynalxalq maliyyays no aid edilir?..
Diinya maliyys bazarinin strukturu necadir?.................
Beynolxalg maliyys omoliyyatlar1 kim torofindon
Vering YEtirilir?......c.coevuvieeiiieeiiieeiee e
Diinya valyuta bazart nadir?............ccoovveeriiieniieennieenne
Diinya valyuta sistemi nodir vo ona hansi elementlor
daxil dir?.....cooooeeiiii e
Sabit vo doyiskon valyuta kurslar1 no demokdir?...........
Kompleks dayiskonlik nadir?..........coocveevieiniieinieennnne.
DVB harada yerlogir?.......c.ccoecveeeviieenieeeiee e
DVS 6z inkisaf1 prosesinda neco doyismisdir?..............
Olkonin 6donis vo hesablasma balansi nodir vo onlarin
hazirlanmas1 moagsadlori hansilardir?............ccccceeeeneene
Rusiya Federasiyasinin valyuta sisteminin 9sas
xlisusiyyatlori hanstlardir?..........ccooceeiviiiiiieiniiiineee
Valyuta doyorlori dedikdo, no basa diisiiliir?..................
Rezidentlars hansi soxslor aid edilir?..........ccocveeeneennee.
Qeyri-rezidentlors hansi soxslor aid edilir?...................
Rusiya qanunvericiliyina uygun olaraq valyuta
omoliyyatlar1 neco tosnif olunur?..........cccceeeeeveeenieennnen.
Valyuta tonzimlonmasi vo valyuta nozarati nadir vo
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Rusiya Federasiyasinda kim torofindon hoyata
KECITIIT? et
Derivativlor nadir vo onlarin yaradilmasi mogsadlari
hanstlardir?.........cooviiiiiie
Derivativlar ilo alaqadar ticarat hansi bazarlarda yerino
D180 81 1 o USSR
Diinya kredit bazar1 nadir vo onun strukturu necadir?...
Avrovalyuta vo avrodollarlar nadir?...........c.cceeveeennnne
Sigorta xidmatlorinin diinya bazarinin asas xiisusiy-
yotlori hanstlardir?..........cccceeevieriiieiiiieeieeee e
Rasmi qizil-valyuta ehtiyatlarina no aid edilir?.............
Olkonin QVE defisiti noya gotirib ¢ixarir vo neco
aradan qaldirilir?.........coooiiiiiiiniie
Beynolxalq maliyys yardimi no ilo ifado olunur vo
Kimo @OStArilir?........eeeiiiiiiiiiieeeeeeeeeeeee e

Fasil 16. Maliyya qloballasmasi................c...cccooennee.
Diinya maliyyo bazarlarinin globallagsmasi soboblori
hansilardir vo na ila ifads olunur?.........ccccceeviieniennne.
Maliyyoa qloballasmasinin institusional (toskilat)
asaslart nadon ibaratdir?.........cccoevveiiiiiiniiiinieeeeee,
Maliyyas inteqrasiyasi nadir vo no ciir fayda verir?........
Maliyya innovasiyalart nadir?...........ccoeeeeevieeinieenieenne
Maliyya globallagsmasi miimkiin olan no ilo naticolono
DILOT? e

Fasil 17. Qlobal ictimai maliyys taskilatlari..............

Beynolxalq ictimai maliyyo toskilatlarin1 hansi xiisu-
siyyatlara gora SeCIlir?......covuviiiiiiiniieeieeeeeeeeeen
Beynolxalq ictimai maliyyo toskilatlarinin osas mog-
sadlari nadan ibaratdir? Bu ciir toskilatlarin magsad vo
vozifalor iizro doqiq tosnifatt miimkiindiirmii?...............
[k beynolxalq ictimai maliyys toskilatlart no zaman
yaranmISIar?........oooooiiiiiiiiiiin e

Onlarin meydana ¢ixmasi na ilo slagadar olmusdur?....
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DVF-nin asas vazifalori hansilardir?..............coceeeneee.
BVF-nin movcud oldugu dovr orzindo onun mogsod
vo vozifolorinin hoyata kegirilmosinds hansi todrici
inkisaf prosesi bag vermisdir?.........ccceeevervieeerieeeninennnen.
DVF-nin togkilati strukturu necodir?.........cc.ccceevveennneen.
Olkonin BVF-do gobul edilon qorarlara tosir soviyyasi

hanst amillordon astlidir?.........coccceviiiiniiiiniiiinieeen.
BVF hans1 mogsadlor ii¢iin XAH-in totbiq olunmasi
ilo olagodar tosabbiis irali siirmiisdiir vo bu vahid nayi
ifado edir? XAH no sobabs hesablasma-6donis vasitasi
kimi genis yaytlmamisdir?..........ccoocveerviieniieeniiennieenns
XAH kursu neco toyin olunur?.........ccceeeveeecveenveennnnn.
XAH emissiyas1 na doracads tez-tez vo na ciir yerino
D180 81 1 o RS UPS
DVF hansi maonbalordon maliyyologir?.........ccecuveevneennee
BVF no ciir vo no iigiin y1gilmis qizil ehtiyatlarindan
1Stfado €dir?. ..ot i
DVF ilo maliyyo miinasibatlorindo 6lkoni hansi
organlar tomsil €dir?.........ccooeveeriiiiiiiiieniiieeeeeeee
DVF hansi kredit siyasatini aparir? DVF kreditlorinin

timumi xiisusiyyatlori hansilardir?...........ccocceeviiiniien.
DVF-nin kredit portfelino hans1 kreditlor daxildir?.......
Diinya Bankina vo Diinya Banki Qrupuna hans togki-
latlar daxildir?.........cocceeiiiiiiniiiecee
Diinya Banki Qrupunun (DBQ) iizvlari hans1 magsad-
loro  xidmot edirlor? Onlarin togkilati qurulusu ne-
COAIIT i
BYIB vo BIA hansi vosaitlor hesabina maliyye-
JOSIT? oottt a e
BYIB vo BIA-nin kredit siyasotindo hansi forqlor
MOVCUAAUL?...ceviiiiiiiiiiee e

BYIB vo BIA no ciir kreditlor verirlor?.........................
BYIB-nin kreditlori iizro faiz doracalari neca miioyyan
OIUNUI? .ottt
BYIB ilo miigayisodo beynolxalq maliyys korpora-
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siyanin maliyyo siyasati iiciin hans1 xiisusiyyatlor so-
ciyyovi xarakter dasiyir?........ccceeveveeerieeenieeenieeeieeeee
Investisiyalarin Zomanati iizro Beynolxalq Agentlik
hansi1 hallarda 6z zomanotlorini togdim edir?...............
Qeyri-formal beynolxalq maliyya toskilatlari no iiciin
Varadilir?...ooeeie e
Kreditorlarin Paris klubu hansi1 osasda foaliyyat
gostorir? O, neco yaranmiSdir?........cceeeevveeriieeeniieeeneeens
Rusiya iiciin Paris kreditorlar klubunda istirak etmok
SOfOlidirmi?..ceeeiieiicee e
Rusiyanin London kreditorlar klubu ilo hansi miina-
sibatlori MOveUddur?........ccceoviiiiiiiiiiiieeeeeeee
Inkisaf etmis 6lkolor qrupu (G-10) beynalxalq valyuta-
maliyyo miinasibatlorinin inkisaf etmosi neco oho-
miyyat Kasb edir?......cceeeiiiiiiiiiiiiieen
G-7 qrupu beynolxalq maliyys sistemindo neco rol
OYNAYIT? .eeeiiiieeniieeeitee ettt e et e st e et e e st e esabeesibeesareenane
Avropa Morkozi Bankinin yaranmasi tarixindon
ovvalki dovrdo no bas vermisdir?..........ccecvveeeeerieeennnnn.
Bir qisim oOlkolorin avroya kecmosi ilo olagodar
AVIi-da hans1 dayisiklilor bas vermisdir?......................
AB-nin {izvii olan 6lkslorin moarkazi banklar sistemi
hazirda neco toskil edilmisdir?.........cccovvveeveviieeeninennn.
Avropa Morkozi Bankinin osas toyinatt nodon
IDArSEAIT?...coneiiiiieiiceee e
Avropa Morkozi Banki avro zonasinda vahid kredit-
maliyyo siyasatinin aparilmasi iigiin hansi vasitolorden
1Stfado €dir?...cc.eeiiieieee

Foasil 18. Milli maliyyo sistemlorinin faaliyyatinin
XUSUSTYYOIOTi ..o
Olkonin maliyyo sisteminin institusional strukturu no
demOoKdir?....c.coooiiiiiiiiecee e
Miisahidoci vo nozaratedici orqanlar maliyyo siste-
minda neca rol oynayirlar?..........ccoeeeeeviiiiniiiiniieneen,
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Maliyyas toskilatlari na iigiin maliyys birliklorinds vo
assosiasiyalarinda birlosirlor? Bu togkilatlarin faaliy-
yati hansi xiisusiyyatlar ilo saciyyalonir?......................
Inkisaf etmis olkolorin maliyyo sistemindo kredit
toskilatlarinin hansi asas tiplori foaliyyot gostarir?.......
Banklarin vo geyri-bank kredit toskilatlarinin foaliy-
yatinin tonzimlonmasi hansi orqanlar torofindon hoyata
KECITIIT? it
Kooperativ kredit togkilatlarinin foaliyystinin forg-
londirici xiisusiyyatlori hansilardir?...........cccccecvveenneennn.
Bank omoliyyatlar1 vo maliyys xidmotlori qanunveri-
cilikdo neco miioyyan olunur?.........ccceevvvveerieeenneenenenn.
Universal maliyys sistemi seqmentlogdirilmis maliyyo
sistemindon no ilo forglonir?.........cccceeevvieeiieeniieeee.
Maliyya sistemlorinin universal va seqmentlogdirilmis
sistemlara boliinmasi ciddi hesab olunurmu?..............
ABS bank sisteminin asas xiisusiyyatlori hansilardir?...
Ucot evlori Ingiltoronin maliyys sistemindo neco
togdim edilir vo hansi rolu oynayirlar?........................
Aksept evlori noyi tomsil edirlor?..........ccceevvevciieennnn.
Diinyada on iri bank vo maliyys morkozlorindon biri
kimi London morkozi neco yaranmisdir vo onun
aparici rolu nadon ibaratdir?..........coeeeeeviiiiniiiinieene
Yaponiyanin kredit-maliyys sistemi iiciin hans1 cohot-
Lor SOCTYYOVIAIT?.....eiiiiiieiiieeeeeeee e
Yapon maliyyo sisteminin seqmentlosdirilmis xarak-
teri nada tozahilir edir?.........ccccevveeiieriiiniiieenceeee
Almaniyanin kredit sistemindo hansi osas institutlar
foaliyyot gOStarir?... .ooooieeeiiieriieeiieeeee e

Fosil 19. inkisaf etmokda olan 6lkolorin maliyya
SISEEIMIAT. .....o.eeiiiiiiiiiiiiiccecee
Inkisaf etmokds olan 6lkelorin maliyys sistemlorinin
osas xiisusiyyatlori nadon ibarotdir?..........ccceeveeennnennnee.
Inkisaf etmokdo olan 6lkolorin maliyys sistemlorinin
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arxaikliyi 0ziinli nado gOStarir?........ccccveeeveeerriveeriieennnee.
Inkisaf etmokda olan olkolordo dovlatin valyuta noza-
roti sahasinds rolu nadan ibaratdir?..........cceeeviveeninennnne.
Inkisaf etmokdo olan 6lkolorin beynolxalq kreditlos-
mosinin xiisusiyyatlori nadon ibaratdir?..........cccceeeeneee.
Inkisaf etmokdo olan 6lkolora toqdim olunan kredit-
losmanin formalar1 vo kredit névlori hansilardir?.........
IRM vo IRY kreditlosmasi sistemlorinin mogsad vo
vazifalari hansilardir? ..........cocoeeviiiiiiiniiiiieee,
Inkisaf etmokda olan 6lkalori borc alan 6lkolor kimi
saciyyalondiran xiisusiyyatlor hansilardir?....................
Inkisaf etmokds olan 6lkelorin xarici dovletlers borcu
ilo bagl prosesin dinamikasi vo bugiinkii vaziyyati
NECAAITT .ottt
Inkisaf etmokda olan &lkalorin 6doma gabiliyyati neca
Qiymoatlondirilir?........cccvveviviieniieeiieeee e,
Inkisaf etmokda olan 6lkalorin 6domo qabiliyyati ilo
olagodar yaranan bohranin saboblori nodon ibarotdir?...
1980-1990-c1 illordo beynolxalq maliyyads inkisaf
etmokdos olan 6lkolorin voziyyati neco doyisdi?............
Inkisaf etmokda olan &lkolerin 6donis balanslarinin
hazirlanmasi xiisusiyyatlori nodon ibaratdir?................
Tovsiya olunan adabiyyat...............ccoeeeeiiiiiiiieins
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Zeynalov V.Z. Maliyys (Suallar va cavablar)

Dars vasaiti

Dars vasaiti «Maliyyo» ixtisasi izro Dovlot Tohsil Stan-
dartlarmin tolobatlarina miivafiq olaraq hazirlanmisdir.

Dars veosaiti  «Maliyyo» todris kurs unun osas moso-
lalorini ohato edir vo 6lkonin maliyye sistemi haqqinda otrafl
molumat verir.

Tadris vasaiti ali moktob talabalori, miisllimlor, maliyya
sahosindo ixtisaslasmis magistrlor, elmi iscilor liclin nozorad
tutulmusdur.
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