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Giris

Movzunun aktualligr. Torofdasliq olagolorinin konkret formasinin secilmasi
sahibkarin i1sgiizar omoaliyyatlar1 hoyata kecirdiyi soraitlorlo, olagolorin miixtalif
formalarinin miiqayisali giymatlondirilmasinin naticaloring gors miioyyanlasdirilir.

Torofdaglarin secilmasi son doraca vacib masaladir, c¢linki onun hallindon
biznesdo miivoffoqiyyat, yaxud ugursuzluq xeyli doracads asilidir. Kiminlo is
gormok, kimi partnyor secmok vo kiminlo lazimi olago qurmaq kimi suallar
biznesmenlori homiso diisiindiiriir. Tocriiba gostorir ki, pesokar biznesmenlar,
sahibkarlar yaxindan tamimadigr insanlarla alago qurmaqdan qaciq vo az tanidigi
insanlar1 torofdas secmirlor. Biznesdo on boyiik problem torofdasliq slagslorinin
qurulmasidir, kadrin se¢ilmasi vo yerlosdirilmasidir. Biznesmenlarin an ¢ox qiivva
vo vaxti mohz torofdashq olagolornin qurulmasma gedir. Malgondaronler,
sifariscilor, alicilar vo sahibkarlar ogor dost olmasalar da, he¢ olmasa tanis
olmalidirlar. Bu insanlar bir-birini yaxs1 tanimali, somimi vo etibarli olmalidirlar,
clinki onlarin birgo omoyindon biznesin somarali toskili bilavasito asilidir. Bu
baximdan biznesdos torasdasliq alagolorinin somarali qurulmast masalalari olduqgca
aktualdir vo onun tadqiqine boyiik ehtiyac vardir.

Tadqiqatin magsad va vazifalori. Dissertasiya isinin osas moaqsodi biznesdo
torofdasliq olagolorinin  qurulmasinin  nazari-metodoloji  masalalorini  dyronib
timumilogdirmok asasinda Azaorbaycanda biznes foaliyyatinin somoarali toskilinda
torofdasliq olagolorinin rolunun artirilmasina dair elmi cohotdon osaslandirilmis
toklif vo tovsiyalar isloyib hazirlamaqdan ibaratdir.Qarsiya qoyulmus moagsads nail
olmaq liciin asagidaki vozifalorin yerina yetirilmosi nazards tutulmusdur:

— biznesdo torofdashq olagolorinin  qurulmasinin  noazari-metodoloji
asaslarinin 6yronmok vo miivafiq imumilosdirilmalor etmoak;

— biznesds torofdashq olagolorininmithiim formasi kimi  miistorok

sahibkaligin mévcud vaziyyatini tohlil etmok vo gqiymatlondirmak;
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— biznesds torofdashgin on effektiv formas1 kimi sahibkaliq fealiyyetindo
lizingin totbiginin movcud voziyyatini tohlil etmok vo onun genislondirilmasi
istigamatlorini miisyyanlosdirmak;

— maliyyo miinasibatlori sferasinda torofdashiq olagolerinin qurulmasinin
movcud voziyyotini  tohlil etmok vo onun tokmillosdirilmasi  yollarim
asaslandirmag;

— biznes foaliyyotindo torofdashq olagolorinin somarali qurulmasina dair
konkret toklif va tovsiyalar isloyib hazirlamag.

Tadgigatin obyekti va predmeti. Todqiqatin obyekti kimi istehsal, ticarot vo
maliyyo sferalarinda qurulan torofdasliq olagolorininformalart  seg¢ilmisdir.
Tadqgiqatin predmetini biznes foaliyyotindo torofdasliq olagolorinin  somorsli
qurulmasi masalalorinin tadqiqi toskil edir.

Tadqgigatin nazari va metodoloji asaslarimt Azorbaycan Respublikasinin
Konstitusiyasi, sahibkarliq foaliyyati, 6zsllosdirms, kicik vo orta sahibkarliga
dovlot komoyi, Sohmdar comiyyoti vo s. haqqinda qanunlar, Azorbaycan
Respublikasi Prezidentinin formanlari, Nazirlor Kabinetinin qorar va saroncamlart,
digor hiiqugi-normativ sonadlar, habels klassiklorin vo aparici iqtisad¢i alimlorin
osarlori toskil edir.

Tadqgiqat isinde miiqayiso, sistemli tohlil, montiqi timumilosdirma, statistik,
program maqgsadli yanasma vao s. iisullardan istifads edilmisdir.

Tadqiqatin informasiya bazasini Azorbaycan Respublikasi Dovlot Statistika
Komitosinin, Iqtisadiyyat vo Sonaye, Kond Tosorriifati, Vergilor vo Maliyya
Nazirliklorinin molumatlari, tosarriifat subyektlorinin hesabat materiallar1 togkil
edir.

Tadgigatin elmi yeniliyi asagidakilardan ibaratdir:

— biznes foaliyyotindo torofdasliq olagelorinin  qurulmasinin  nozori-
metodoloji masalalori Oyronilmis vo iimumilosdirmalar aparilmisdir;

— biznes foaliyyotindo miixtolif torofdasliq olagelorinin  qurulmasi

mexanizmlari agiqlanmisdir;
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— istehsal vo maliyys sferalarinda torofdasliq olagolorinin qurulmasinin
movcud vaziyyati tohlil edilmis vo gqiymatlondirilmisdir;

— torofdasliq olagolori  kimi  lizing vo  miistorok  sahibkarligin
biznesininkisafinda rolu miioyyaonlosdirilmisdir;

— biznesdos torafdasliq slagoalorinin somoarali qurulmasina dair konkret toklif
va tovsiyalar islonib hazirlanmigdir.

Isin qurulusu va hacmi. Dissertasiya isi giris, li¢ fosil, natico vo odobiyyat

siyahisindan ibarat olub hacmi 78 sohifadir.



Fasil 1. Mistorak sahibkarliq biznesds tarasdashq slagoalorinin qurulmasinin
formasi kimi

1.1. Toarafdashq slagalorinin mazmunu vJ Jsas istigamatlori

Hor hansi layihoni hoyata kecirorkon sahibkara onun reallagsmasi iizro
konkret harakat sxemini toqdim etmak lazim galir ki, burada torafdaslarla qarsiligh
miinasibatlors shomiyyatli yer ayrilir.

Layihonin reallagdirilmasi tizro sahibkarliq horokotinin sxemi — sahibkarin
horokotinin, onun Dbazarla (marketinq), miiossisodo isloyon kollektivla
(menecment), torafdaslarla qarsilighh miinasibatlorinin doqiglosdirilmis planidir. Bu

sxemi imumi sokildo asagidaki kimi tasvir etmak olar (sokil 1).

Tarosdas Sahibkar Bazar

A
A 4

A4

Isloyan kollektiv, yaxud
istehsal prosesi

Sakil 1. Sahibkarliq harakatinin iimumi sxemi

Torafdaslar dedikds sahibkara istehsal prosesinin normal toskili iigiin lazimi
mal gondoronlor, homg¢inin onun miiassisasindo istehsal olunan mohsulun
istehlakcisi basa diisiiliir.

Torafdasliq alagalari — bir ne¢o sahibkarlar arasinda qurulan elo miigavilo
miinasibatloridir ki, onlardan har birino foaliyyat naticolorinin omtos va pul
formasinda miibadils edilmasi yolu ilo istadiyi soviyyado monfost almaga imkan
verir. Har bir sahibkar torofdasliq alagolarinin daha effektiv formada qurulmasinda
maraqhidir, hansiki yalmiz miixtolif variantlarin miigayisali tohlili yolu ilo
miloyyanlogsdirmok miimkiindiir. Sahibkarliq horokoti sxemi hor bir torofdasla

garsiligli miinasibatin on effektiv formasini secmoyo imkan verir.
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Sahibkarliq harokati sxeminin baslica togkiledicilori — biznes maqsadina nail
olmagin iqtisadi-hiiquqi formasidir. Belo forma dedikds sazisin konkret novii basa
diisiiliir, hansiki torofdas {iciin gobul edilon vo sahibkarin moagsadina cavab veran
ola bilor. Sazis — monfoot almaq ili¢iin qiymotli seylorin torofdaglar arasinda
kommersiya miibadilosidir, yaxud kommersiya goliri aldo etmok {i¢iin onlarin
soylarinin birlagdirilmasidir.

Birtorofli sazis vo iki vo daha ¢ox soxslorin istirakini nozards tutan qarsiliglt
sazis forglonirlor. Sahibkarlar arasinda baglanmis vo asasinda kommersiya maragi
duran istonilon miiqavilo sazis adlanir. Sazisi sadoco Otiirmokdon (hadiyyadon)
forglondirmak lazimdir. Ogor torafdaga hor hans1 amtes verib avozinds pul, yaxud
basqa omtos alirsansa bu sazis hesab edilir. ©gor siz ona omtas verib avozinds heg
na almirsinizsa, bu sadaca baxsis, hadiyya sayilir. 9gor siz torafdasla razilasirsiniz
ki, yarimfabrikat istehsal edocoksiniz, o iso istehlak iiciin ondan hazir mohsul
buraxacaq, onda bu sazis adlanir. 9gor siz basqa torofdasla kooperasiyada
razilagirsimz ki, homin goraitdo omtos istehsal edacoksiniz, ancaq onu

satmayacaqsiniz, usaq bagcasina pulsuz veracoksiniz, onda bu sadaco hadiyyadir.

Bank | 5 Torofdas 3
vz\ /

Sahibkar

4
3 \ Omok bazar

A 4

A

Torofdas 1

Torafdag 2

Miiossisa

1 — kredit gotiirmok {ii¢iin miiraciot; 2 — lazimi avadanliglarin alinmasi; 3 — lazimi xammalin

alinmasi; 4 — miitoxassislorin axtarilmasi vo iso gotiiriilmasi; 5 — hazir mahsulun géndorilmasi.

Sakil 2. Biznes-plan hazirlayarkon sahibkarliq harakati sxemi

Saziglar galirli vo galirsiz, cox galirli va az galirli ola bilarlor. Eyni bir omtoa

ila sazis miixtalif fayda vers bilor. Sazisin kommersiya naticasi onun hazirlanmasi
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vo hoyata kecirilmosi prosesindo hansi sort qoyulmasindan, yoni sahibkarliq
mogsadinin hansi iqtisadi-hiiquqi formaya malik olmasindan vo bu magsads nail
olmaq iiciin vosaitin hocmindon asilidir. Bununla olagadar olaraq torafdashq
olagolorinin formalar1 haqqinda damismaq lazimdir. Hor bir sahibkar 6ziiniin
praktiki foaliyyotindo omokdashigin konkret formasini toklif etmaoli, yaxud
torofdasin se¢diyi omokdasliq formasina cavab vermolidir. Bundan otrii biznesda
torofdasliq alagolarinin biitiin formalar1 barads sahibkarin tam toassurati olmalidir.

Xarict torofdaslarin noqteyi-nozorinco bizim sahibkarliq kifayst qodor
primitiv sokilde hoyata kecirilir. Birincisi, biz homiso bazardan ucuz qiymatlo daha
cox amtaa almaga cohd edirik. Diinyada iimuman gabul olunmus ndqteyi-nazarcao
belo harokot agilsizliq adlandirilir. Adoton sahibkar diinya bazarina yiiksok
keyfiyyatli omtoa almagq iigiin ¢ixir, homin amtoonin qiymati iso baha olur. Ikincisi,
xarici sahibkar toaciiblonir ki, bizim ona toklifimiz noyiso almaq vo ya satmag,
yaxud miistorok miiossiso yaratmaq olur. Olbatto, pesokar, agilli sahibkar bu ciir
primitiv foaliyyatls kifayotlona bilmaz.

Torofdasliq alagolorinin formalarini sahibkarliq faaliyystinin dord miihiim
sahosi lizro gqruplasdirmaq olar: istehsal sahasindo torafdasliq; amtos miibadilasi
sahasinds torafdasliq; ticaratds torafdashq; maliyys sahasindo torafdashq.

Tarofdasliq alagslorinin yaradilmas1 mexanizminin asas elementi sahibkarliq
sazisidir.

Sahibkarliq sazisi dedikdo, iqtisadi xarakterli moagsadlora nail olmaq {iiciin
iki vo daha ¢ox sahibkarin 6z soylorini birlogdirmasi vo ya foaliyyat naticalorinin
miibadilasi iizra razilagsmalar1 nozords tutulur.

Sazig o vaxt bas tutmus olur ki, sazisi baglayan toroflorin tizorino miioyyan
hiiquglar vo 6hdaliklor qoyulur. Sazis imzalanan andan hiiquqi qiivvaya malik olur.
Yazili formada tortib olunmus sazis miigavilo adlanir.

Miigavilonin mozmunu vo formasi omokdasligin konkret istigamotindon
bilavasito asilidir. Biitovliikds asagidaki mantiqi ardicilliga riayst olunur: sahibkar

ovvolco miimkiin torofdasla omokdasliq sferasinm1  miioyyonlosdirir, sonra
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omokdashgin konkret formasim secir, yalniz bundan sonra miiqavilo baglamaq
toklifi ilo ¢ixis edir.

Torofdaslarin qiymatlondirilmasi vo sec¢ilmasi prosesi — potensial xarici
torofdas haqqinda informasiyanin toplanilmasi, sistemlosdirilmasi vo darindon
tohlil edilmasi — miistorak sahibkarligin an mosuliyyatli marhalasi sayilir. Hazirki
vaxtda igtisadi informasiyalarin toplanmasi, aldo edilmasi manbalari ¢oxdur. Qarb
dovlatlorinde informasiyalarin toplanmasi vo Oyronilmosi ilo mosgul olan
informasiya, marketinqg vo konsalting firmalarinin genis yayilmis sobokasi
movcuddur.

Informasiyalarin oldo edilmosinin on yaxsi monbolori rosmi statistik
molumatlarin dorc olunmasi, kiitlovi informasiya vasitalori, internet hesab edilir.
Hal-hazirda diinyada iqtisadiyyat iizro informasiyalarin 2000-o qodor iri bazasi
vardir, hansiki boyiik hissasini internet vasitasilo aldo etmok miimkiindiir.

Torofdaslar diizgiin secmok magsadils potensial torafdas-firmalarin maliyyo-
tosarriifat foaliyyatinin tohlili asagidaki ardicilligla aparilir:

1. Potensial raqiblori nozoro almaqla bazarda foaliyyat gostoron firmalarin
styahisinin tortib edilmasi.

2. Firmalarin  maliyyo-tosarriifat  foaliyyotini  xarakterizo edon  asas
gostaricilorin (son 3-5 ildo mohsul istehsalin hocmi, satis tizro dovriyy9, istehsal
giiclori vo onlardan istifads soviyyosi, iscilorin sayi, elmi-tadqigat vo konstruktor
islorino kapital qoyulusunun vo masraflorin hacmi, manfoat vo s.) kompleks tohlili.

3. Bazarlarin, xiisusilo beynolxalq bazarlarin tutulmas: strategiyasinin
kompleks tohlili.

4. Osas roqiblorin vo potensial torofdaslarin foaliyyotinin giicli vo zoif
toroflorinin  agkara cixarilmasi, onlarin miixtalif sazislords, o ciimlodon

firmalararas1 omokdasligda istirak soviyyasinin dyronilmasi.

1.2. Miistorak miiassisalorin yaradilmasimin zaruriliyi
Comiyyatds sosial-igtisadi proseslor sahibkarliq foaliyyatinin miixtalif forma

vo novlarinin inkisafi ilo six olagadardir, hansiki 6z ndvbasinda tokco istehsal
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amillorinds deyil, hom ds istehlak tendensiyalarinda vo ictimai hoayatda bas veron
doyisikliklori oks etdirir. Beynolxalq biznesin aparici formasi sayilan miistorak
sahibkarliq miixtolif 6lkolorin miiassisalori arasinda korporasiya alagolorini ifads
edir, hansiki osasinda rogabot soraitindo diinya tosarriifat sisteminda vo
iqtisadiyyatda beynoalxalq omok bolgiisiiniin dorinlogsmasi, mohsul (xidmot)
istehsalinin ixtisaslagsmasi vo beynoalmilallogsmasi obyektiv prosesi durur.

Miistorak sahibkarliq milli istehsalin vo miibadilonin strukturunu dayisdirir,
diinya iqtisadiyyatinda globallagsma prosesini siiratlondirir, 6lkalor arasinda amtoa,
1s¢1 quivvasi vo kapitalin harokatini giiclondirir. Miistorok sahibkarliq iki vo daha
cox Olko torofdaslarimin istehsal-tosorriifat foaliyyotininbiitov tam kompleks
formas1 olub istehsal, ticarot, elmi-texniki, investisiya vo servis sahosindo
kooperasiya olagolorini ifado edir. Miistorok sahibkarligi omokdashigin diger
formalarindan ii¢ asas element forqglondirir: birgo amlak, galirin va risklorin birgs
boliinmasi. Torofdaslar idaroetmodo, kapitalda, golir vo risklorin boliinmasinda
birgo istirak prinsipine osaslanaraq gotiirdiiklori 6hdeliklorin  vaxtinda vo
keyfiyyatlo yerina yetirilmoasinds maraqghdirlar.

Bazar iqtisadiyyatina kec¢idin ilk illorindo miisteqil Azarbaycan
Respublikasinin iqtisadiyyatinda yaranmis agir bohran voziyyatindon ¢ixmagq iiciin
genis miqyash islahatlar aparmaqgla beynolxalqg omok bdolgiisiindo foal istirak
etmok, istehsalata yeni texnika vo texnologiya calb etmok dovlotin iqtisadi
siyasatinin prioritet istigamatlorindon biri olmusdur.

Diinya tocriibasi gostorir ki, beynslxalq iqtisadi miinasibatlorin inkisafi
prosesindo miistorok omokdasliq miistasna rol oynamusdir, c¢iinki ixtisaslasma vo
kooperasiya meyillori bilavasito miistorok omokdasligin tosiri  naticasinda
yaranmisdir.

Miistorok sahibkarligin on Onomli vo genis yayilmis formasi miistorok
miiossisadir. “Miistorok miiossise” mofhumu ingilis sozii olub “Joint Venture”
soziindon omolo golmis vo qgorbdo bu tip miiossisoni sortlondirir. Miistorak
miiossiso Ingiltorado XVI vo XVII osrlordo ticaratlo mosgul olan “Mercant

Vencers” vo “Centlemen Advencers” birliklorinin miisyyon edilmasi iiciin
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yaranmigdir. XX osrdo miistorok miiassisalor todaviil sferasinda genis yayilmis vo
sonralar inhisar¢i kapital istehsalinin toskilinin tipik formasina ¢evrilmisdir.

Miiasir Qorb iqtisadi odobiyyatinda “Miistorok sahibkarliq” termini
firmalararas1 omokdashigin vo kooperasiyasinin miixtolif formalar1 kimi sortlon-
dirilir. Beynalxalg biznesds “kooperativ miiossiso” terminino miistorok miiassiso,
omokdashq haqginda miigavils, ham¢inin texnologiya, marketinq, menecmentin
toskili, elmi-tadqiqatlar sahasindaki islor daxil edilir. Son zamanlar firmalararasi
kooperativlosdirma vo omokdasliq anlayislari tez-tez “miistorak miiossisa™ anlayisi
ilo eynilogdirilir.

Birlosmis Millotlor Taskilatinin (BMT) Avropa Iqtisadi Komissiyas1 (AIK)
torafindon miistorok miiassisalar iigiin asagidaki xiisusiyyatlor miioyyan edilmisdir:

- uzunmiiddatli sahibkarliq faaliyyati gostormak barads ikitorafli (¢coxtorafli)
razilasmanin olmasi;

- qarsitya qoyulan mogsado catmaq iigiin istirak¢r  toroflorin  pul
vasaitlorinden, asas fondlardan, idarsetma tocriibasindan, intellektual miilkiyyatdon
va s. vasitolordan birlikda istifado edilmasi;

- istirak¢ taraflorin qoyduglan kapitala birgs aktiv kimi qiymat verilmasi;

- mistorok moqgsado catmaq {iclin  miistoqil 1darsetmo organlarinin
yaradilmasi;

- miistorok kapital qoyulusundaki payina gors toroflorin hom golirlarinin,
hom do zorarlorinin boliisdiiriilmosindo miitonasib faizlo istirak etmaolori.

Miistorok miiossisolorin idaro edilmosinin togkilindo istifado edilon timumi
prinsiplor asagidakilardan ibaratdir:

- 1istehsal proseslorinin fasilosizliyinin tomin edilmasi vo resurslardan
genaatls istifade olunmasi hesabina iqtisadi somaraliliyin yiiksaldilmasi;

- kommersiya foaliyyatinin vo amoliyyatlarin genislondirilmasi;

- movecud mohsulun modernlagdirilmasinda, yeni nov mohsulun istehsalinda
va yeni bazarin tapilmasinda riskin azaldilmast;

- investisiya-innovasiya siyasotinin hoyata kegirilmoasi noticasindo geri

qalmis sahalarin inkisaf etdirilmasi, moahsulun keyfiyyati vo ragabat qabiliyyatinin
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yiiksaldilmasi.

Miistorok miiassisalor yaradarkon sahibkarlar ilk ndvbada yeni bazar axtarib
tapmaga vo ona cixisl tomin etmoyo calisirlar. ikincisi, yeni istehsal giiclori
yaradarkon kapital xorclorinin azaldilmasi vo riskin asagi salinmasi istigamatinda
kompleks todbirlor hoyata kecirmoklo boyiik moblogds golir oldo etmaya say
gostorirlor. Ugilinciisii, yeni xammal monbolorini monimsomoklo vo istehsal
bazasini genislondirmakls resurslarin axinini tomin etmays cohd edirlor. Miistorak
miiossisalor yaradarkon sahibkarlarin digor moqgsadi istahsal etdiklori yiiksok
keyfiyyatli, roqabat qabiliyyatli mohsullar1 diinya bazarina ¢ixarmaq vo bu zaman
maliyyo-tosarriifat foaliyyatinin son noaticlorino daha az xorclo nail olmaqdan
ibaratdir.

Azorbaycan Respublikasinin qiivvads olan qanunvericilik  aktlarinin
toloblorino goro miistorok miiossiso yaradarkon yerli tosis¢inin nizamnamao
fondunda pay1 51 faizdon asagi olmamalidir, lakin tocriibodo miistorok miiossisonin
faaliyyatindoki roluna gors yerli tasis¢inin payr gostarilon saviyyadon asagi da ola
bilar.

Miistorok miiassiso xarici investora daha cox informasiya vo genis slaqo
sobokasi alds etmayo, daxili bazar1 giymatlondirmayao, yerli istehlak¢ilarin zovq vo
movqgelori haqqinda molumat toplamaga, istehlak¢ilara keyfiyyotli xidmot
gostormayo imkan verir. Noticode xarici investor daxili bazarda movgeyini
mohkomlondirir, digor torofdon yerlosdiyi Olkoys yeni texnika vo texnologiya
gotirmoklo, menecmentin miitoraqqi forma vo metodlarindan istifado etmoklo
boyiik hocmda va genis cesiddo mohsullar istehsal edir. Miistorok miiossisa milli
investorun xarici tachizatci va istehlakgilarla tosarriifat slagoalori qurmasina, daxili
bazar1 daha tez monimsomosino, xarici investorun satis sobokosindon istifado
edorok xarici bazarlara c¢ixmasina, miiasir marketing tocriibasino yiyslonmasina
sorait yaradir.

Miistorok miiassisolorin yaradilmasi motivlori miixtalif ola bilor, ancaq
onlarin asasinda miistorak sahibkarligin meydana golmasini sortlondiron asagidaki

dord strategiyadan biri durur:
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¢ istehsalin effektivliyinin yiiksoldilmasi strategiyast;

¢ omoliyyatlarin genislondirilmasi strategiyasi;

e yeni nov mohsulun (xidmotin) istehsalinda risklorin azaldilmasi
strategiyast;

® investisiya, texnologiya vo ixtisash is¢ilorin colb edilmosi hesabina geri
qalan sahalorin, yaxud faaliyyst sferalarinin inkisaf strategiyasi.

Miistorok miiassisalorin yaranmasi tarixi ¢ox ¢odim olmasina baxmayaraq
indiyadak “miistorak miiassisa” mofhumu haqqinda vahid fikir yoxdur.

Qoarb iqtisadi adabiyyatinda miistorok miiassisa beynolxalq biznesin togkilinin
xiisusi hiiquqi formasit kimi saciyyalondirilir vo onun asagidaki olamatlori
gostarilir:

® miistorok miiossiso 1ki vo daha cox toroflorin aktivlorinin qismon
boliisdiiriilmasi, yaxud torafdaslardan har birinin kapital goymasi yolu ila yaradilir;

® miistorok miiassisa istehsal, ticarat, maliyyo, elmi-tadqiqat foaliyyati ilo
masgul ola bilar;

¢ torofdaslar arasinda idarsetmo ilo bagli moasuliyyat boliisdiiriiliir;

e kapital goyulusu uzunmiiddatli olur;

® miistorok sahibkarliq istirakc¢ilarin foaliyyotinin yalniz bir hissosini shato
edir;

* monfoot vo sahibkarliq riski torafdaslar arasinda onlardan hor birinin kapital
goyulusunda payina miivafiq olaraq boliisdiiriiliir.

Iqtisadi ©®mokdasliq vo Inkisaf Toskilat1 ekspertlorinin fikrinco “Miistarok
miiossiso - razilasmalarin biitiin formalaridir, hansiki onlarin vasitosilo iki vo daha
cox firmanin faaliyyoti funksional birlosir (tam, yaxud qismon)”. Bura todariik vo
satig, elmi-tadgigat vo islomolor, tobii resurslarin hasilati, mohsul istehsali,
injiniring, tikinti vo s. formada omoliyyatlar aiddir.

Dar (funksional) monada miistorok miiossiso iki vo daha c¢ox 0©lko
torofdaglarinin qoyduglart kapitala vo razilagsmalara uygun olaraq planlasdirilan,
yaradilan, nozarat edilon vo idars olunan hiiquqi miistaqil tosarriifat subyekti kimi

cixis edir. Genis monada miistorok miiossiso iki vo daha ¢ox 0Olka torafdaslarinin
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istehsal vo tadaviil sferalarinda, elmi-texniki, investisiya, servis va digor sahalords
miiqavilolora vo kooperasiya olagolorine osaslanan istehsal-tosarriifat foaliyyati
haoyata kecirir. Daha dogrusu, miistorok miiassisa garsiligh iistiinlitya nail olmaq
(istehsal xorclorini azaltmaq, risklori boliisdiirmok, yeni bazara cixist vo ucuz
resursu  oldo etmoyi asanlasdirmaq), “zoif yerlori” (resurs vo tenoloji
catismamazliq, idarsetmo biliklorinin asagi olmasi) minimumlasdirmaq vo son
noticode daha yiiksok monfoot oldo etmok mogsadilo iki vo daha ¢ox 0Olko
torofdaslar1 arasinda kooperasiya razilagsmalarinin on perspektiv formasi kimi
yaradilir.

Miistorak sahibkarligin yaradilmasi motivlori miixtalifdir va sirkstin isgiizar
strategiyasinin biitiin istiqgamatlorini ohato edir. Sirkotin strategiyasinda har hansi
bir motiv tosadiifi hallarda dominathq eds biler, adston motivler cox olur.
Motivlari li¢ qrupa ayirmagq olar [18, s.17]:

1. Zaruri istehsal amillarinin alds edilmasi motivi

2. Bazar motivi: tochizat sobokasinin genislondirilmasi, istehsalin hacminin
artirtlmas1 vo {istolik xorclorin genis paylanmasi hesabina gonast etmok; cotin
monimsanilon bazarlara daxil olmaq imkani oldo etmak; istehsal, idaroetma va
marketinq nou-xau almag.

3. Riskloarin, xiisusila investisiya riskinin boliinma motivi.

Bazar iqtisadiyyati inkisaf etmis Olkolordon olan torofdaslarin miistorok
miiossiso yaradilmasinin 6ziinomoaxsus spesifik motivlari vo moagsdalori olur: yeni
bazarlarin monimsanilmasi; istehsal xarclarinin azaldilmasi. Sonayecs inkisaf etmis
Olkolordon olan torofdaslarin miistorok miiassiso  yaradilmasinin  baslica
motivlorindon biri yeni bazarlara ¢ixisin tomin edilmasidir. Burada milli, yaxud
regional bazarlarin potensialindan uzunmiiddatli istifado xiisusilo shomiyyatlidir.
Inkisaf etmis 6lkolorin sahibkarlar1 miistorok miiossiso yaratmaq iiciin 9sas motiv
kimi resurs aximim (yeni xammal manbalarinin alo ke¢irilmasi, istehsalin maddi-
texniki bazasinin tozalonmasi, modernlagdirilmasi) gobul edirlar.

Belaliklo, iqtisadi inkisafin  miixtolif ~morhololorindo  torofdaslarin

maraqlarinda miioyyan ziddiyyatlor miisahide olunur.
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Homcinin miistorak miiossisalorin yaradilmasinin spesifik motivlori vardir:

¢ milli motiv — bir millotdon olan torofdaslar;

® gsoxsiyyatli motiv — miistorok miiassisonin yaradilmasi haqqinda qorar
gohumluq soraitinds gabul edilir;

e ckoloji motiv — ekoloji cohatdon zararli istehsalin ¢ixarilmast masalasi hall
edilir;

e firmanin beynolxalq niifuzunun artinlmast vo digor sosial-psixoloji
cohatlari i1lo alagadar motiv.

Miioyyan istehsal faaliyyatinin hoyata kecirilmosi iiclin yeni miiossisonin
(firmanin) yaradilmasi miistorok sahibkarligin asas forgli cohoati sayilir, hansindaki
hor bir torofdas miiassisonin foaliyyati ila bagh gorarlarin gabulu prosesinda foal
istirak edir.

Birlosmis Millotlor Toskilatinin  Avropa iqtisadi Komissiyast birgo
miiassisalarin va xarici firmalarin garsisinda asagidaki vozifolori miioyyonlosdirir:

e gsahibkarliq foaaliyyotinin timumi uzunmiiddatli mogsadlori barasindo
istirak¢ilar arasinda sazislorin mévcud olmasi;

¢ bu uzunmiiddatli magsadlars nail olmagq iiciin istirak¢ilarin aktivlerinin pul
vasaiti, asas fondlar, idaroetma tocriibasi, intellektual miilkiyyate hiiququ soklinda
birlosdirilmasi;

e birlosdirilmis aktivloro istirakcilarin kapital qoyulusu kimi baxilmasi vo
qiymatlondirilmasi;

e foaliyyoti homin birgo mogsadlorin hoyata kegirilmosine yonoldilon
miistoqil idaroetma orqganlarinin yaradilmasi;

e birgo kapital qoyulusunda hor bir torsfdasin miioyyon olunmus istirak
faizino uygun olaraq razilasdirilmis mogsadlora nail olunmasindan alinan
monfastds vo bununla oslagadar risklorin boliinmasinda taraflorin istiraki.

Miistorok miiossisonin yaradilmasi istirakc¢ilarinin saylorinin birlagdirilmasi
motivlori miixtolif ola bilor, lakin onlarin osasinda miistorok sahibkarligin
tozahiiriinii sortlondiron dord strategiyadan biri durur:

¢ istehsalin somaraliliyinin yiiksoldilmasi strategiyast;
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e ompliyyatlarin genislondirilmasi strategiyast;

¢ yeni n0v mohsulun istehsalinda riskin azaldilmasi strategiyasi;

e geri qalan saholorin, yaxud foaliyyot sferasimin qaldirilmast iiciin
investisiya, texnologiya vo ixtisashh kadrlarin colb edilmosi hesabina inkisaf
strategiyasi.

Xarici firmalarla birbasa olagslorin formalart miixtslifdir. Elmi-tadqgigat vo
tocriibo-konstruktur  foaliyyotinin  onun naticolorinin  qarsilighh  miibadilasi
mogsadilo onun miistorok planlasdirilmasi daha genis yayilmisdir. Birbasa
olagolarin digor formasi kollektivin istehsal tolabatinin va kollektivin sosial
ehtiyaclarinin 6donilmasi magsadilo miixtalif ndv mohsullarin ayrica istehsali vo
miibadilasi iizra istirak¢ilarin qarsiligh 6hdslikleri nazards tutur.

Birbasa olagolorin qurulmasi barado razilasma tosorriifat miiqavilasindo,
kontraktda vo protokolda geyd edilir. Tosorriifat miigavilosindon o halda istifads
olunmast mogsadouygundur ki, omokdashigin toskili tizro ©hdsliklor qarsiligh
tohkim olunur, omokdashigin predmeti, nomenklaturast vo hacmi, isin basa
catdirilmast miiddati vo formasi, igin aparilmasi soraiti vo digor masalalor miioyyan
edilir. Omtoonin gondorilmosi vo xidmotin gostorilmasi, lisenziyanin verilmasi,
icara omoliyyatlari izra xarici ticarat sovdalagsmalori kontraktlarla tortib olunur.

Elmi-texniki vo tocriibo-konstruktur islomolorinin noticolorinin miibadilosi
icara xarakterli kontraktlar iizro hoyata kegirilir. Cihazlarin, alatlorin vo texnoloji
avadanhigin ayri-ayr1 novlorinin miivoqqoti istifadoys verilmasi iizro icazo
omoaliyyatlart perspektiv xarakter dasiyir.

Birbasa olagolor haggqinda baglanmis biitiin  kontraktlarda mohsul vo
xidmatlorin biitiin novlarinin giymatlori gostorilir. Omtoslarin miibadilasi zamani
birbasa slagolar cor¢ivasinds imumdiinya qiymatlari totbiq etmoak lazimdir, hansiki
miibadilonin ekvivalentliyini yliksok doradoco tomin edir, hom do miigavilo
qiymatlari totbiq edils bilar. Diinya qiymatlarinin vo miigavils qiymatlori bazasinin
hesablanmas1 xarici ticarat togkilatlarinda totbiq olunan metodikaya goro hoyata

kecirilmalidir.
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Birbasa olagonin miithiim shomiyyati ondan ibaratdir ki, torofdaslar arasinda
xidmat Odonisi valyuta ilo deyil, kooperasiyalasmis mohsulla hoyata kecirilir.
Lakin kooperasiyalasmis mohsulun bir hissasi bazarlarda ragabstodavamli olmur
ki, bu da qarsiligli hesablagmalari ¢atinlagdirir.

Miistorok miiossisolor birgo kapital, birgo idarsetmo, monfoot vo risklorin
boliisdiiriilmosi osasinda yaradilir. Miistorok miiassisalorin nizamnama fondu
torofdaglarin vosaitlori hesabina yaradilir, hom idarsetmonin togkili, hom do
monfaat vo riskin boliisdiiriilmasi bu paya uygun olaraq hoyata kecirilir.

Miistorok miiassisonin sosial-iqgtisadi mahiyyati torofdaslarin texnoloji vo
emosional omokdashgi ilo miioyyon olunur. Omokdashgin texnoloji torofi
torofdaslarin birgs sarmays qoyuluslarinda 6z oksini tapir. Xarici investor miistorok
miiassisonin yaradilmasi ii¢lin adaton yeni texnika va texnologiya, ixtisash kadrlar,
uzunmiiddatli kreditlor calb edir, milli investor iso torpaq sahasi, 1s¢i qiivvasi,
tikinti materiallar1 vo xammal verir. Omokdasligin emosional torafi iso miiossisonin
somarali foaliyyati iigiin torafdaslarin saylarinin birlogdirmasinds 6z oksini tapir.

Miistorok miiossisoni yaradan toroflorin moqgsadlori ii¢ asas kateqoriyaya
boliiniir: zoruri istehsal resurslarinin aldo edilmasi, bazar motivlori, monfaatin vo
risklorin boliisdiiriilmasi.

Tarofdaslarin 6z istehsalim vo ya bazar potensialin1 somorsli reallasdirmaq
ticlin bu vo ya digar resurs noviino catismazligi ¢cox vaxt miistorok miiossisonin
yaradilmasi liclin asas olur. Bu resurslara maliyyo vasaitlori, istehsal giiclari,
xammal vo materiallar, texnologiya, patentlar, idaroetms kadrlari, informasiya,
nou-hau vao s. aid edilir.

Miistorok miiossisonin yaradilmas1 xarici investora yerli torofdaslarin
komayila Olkonin iqtisadi va siyasi vaziyyeti haqqinda informasiya almaq, dovlat
orqanlart vo yerli istehsalgilarla olago yaratmaq, yerli xammaldan, maliyya
monbalorindan, is¢i qilivvasindon, yerli torofdasin istehsal giiclorindon istifado
etmok kimi ustiinliiklori verir. Yerli torofdaslar ise olavo maliyyo resurslari, yeni
texnika va texnologiya, idaraetmo tacriibasi calb etmokla istehsal olunan mahsulun

rogabat gabiliyyatini artirmaq imkanina malik olur.
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Miistorok miiossiso yerli bazara daxil olan xarici investora daha genis
informasiya bazasi, alago sobokasi alds etmays va daxili bazar1 qiymatlondirmaya,
yerli istehlak¢ilarin  z0vq vo movgeylori hagqinda molumat toplamaga,
istehlakcilara xidmat gostormays imkan verir. Digor torafdon, xarici investor yeni
texnika vo texnologiyani, mohsul istehsalini inkisaf etmokds olan 6lkalora
kecirmoklo kapitalin dovriyye miiddstini artirmis olur. Miistorok miiossisonin
yaradilmas1 milli investorun xarici tachizat¢t vo istehlakcilarla tasarriifat alagolori
yaratmasina, yerli bazar1 daha tez monimsomasino vo xarici bazarlara ¢ixmasina,
xarici marketing tacriibasina yiyalonmasino miisbat tasir gostarir.

Miistorok miiossiso yeni istehsala baslamaq {ciin ilkin soraiti xeyli
yaxsilasdirsa da, tosiscilorin siyasi, iqtisadi vo milli maraglart onlarin
yaradilmasinda vo faaliyyatindo bozon miirokkob vo ziddiyyatli miinasibatlorin
omoalo golmasino gotirib ¢ixarir. Belo miinasibatlor, ilk névbada, torafdaslarin
magsadlarindon asilidir. Onlarin yaradilmasi va faaliyyati prosesinds torafdaslarin
rogabat aparan maqgsadlori movcud olur. Bunun noaticosinds xarici investor
miitoroqqi texnika vo texnologiyanin, idaroetmo vo marketing tocriibasinin
verilmasini minimumlagsdirmaga, yerli torofdaslar 1so maksimumlasdirmaga cohd
edirlar ki, bu da miistorok miiassisalorin somarali foaliyyatino mane olur.

Miihiim masalalordon biri mohsulun reallagdirilmasi ilo olagodardir. ©gor
xarici investorun osas magsadi yerli bazarda mohkomlonmokdirso, yerli torofdas
1S9 mohsul ixracina c¢alisarsa, bu ciir monafelorin toqqusmasi miiossisonin
foaliyyatino monfi tesir gostorir. Digor ziddiyyatlor istehsalin genislonidirilmasina
zoruriyyat yarandigda alava kapital qoyulusunun hoyata kecirilmasi ilo slagadardir.
Bir torofdon, miistorok miiossisonin iqtisadi somoraliliyini artirmaq iigiin slava
kapital qoyulusuna ehtiyac yaranir, digar torofdon onun sarbast amtaa istehsalcisina
cevrilmasi  torofdaslarin  olavo kapital qoyulusunun hoyata kecirilmasini
mohdudlasdirir. Demali, torofdaslarin  mogsadlorindo  ziddiyystin  olmamasi
miistorok miiassisonin yaradilmasi vo somarali faaliyyati {iciin asas sortdir.

Miistorok miiassisalorin milli iqgtisadiyyatin somaraliliyi ndqteyi-nazardon

yaradilmas1 vo inkisafi onlarin Olkenin iqtisadi sistemino daha somorali daxil
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olmas1 baximindan qiymoatlondirilmalidir. Bu mogsadlo miistorok miiassisalarin
yaradilmas1 vo inkisafi milli iqtisadiyyatin vo sahibkarligin inkisaf strategiyasi ilo
tizvil surotda alagoalondirilmali, hom¢inin miistorok miiassisalarin inkisafi ii¢iin colb
edilmis xarici investisiyalar darin tohlil edilmalidir.

Miistorok miiassisalar istehsal etdiklori yiiksok keyfiyyatli, rogabato davamli
mohsullarinin (xidmoatlorin) bir hissasini xarici bazarlara ¢ixarmaq iiciin miixtalif
tisullardan istifade edirlor. Xarici bazara daxil olmagin miixtalif marhalalarinda
firma, forqgli horokot kombinasiyalarindan istifade edo bilor, hansiki onlardan heor
biri miixtalif xarc, risk va iqtisadi somars ilo slagodardir.

Miistorak miiassisalor xarici bazarlara asagidaki yollarla daxil ola bilarlar:

1. agentlor, yaxud distributorlarin vasitasils ixrac;

2. ticarat nlimayandalarinin, yaxud filiallarinin kémayi 1ls ixrac;

3. xaricds toplama vo biikiilma;

4. xaricdas istehsal.

Firmanin xarici bazarlara daxil olmas1 {iciin miixtalif strategiyadan istifado
edilir:

® ixrac v ixrac kooperasiyasi strategiyast;

e kapital cixarmadan miistorak sahibkarligin miiqavils formalart;

¢ birbasa investisiyalasdirma asasinda miistorok sahibkarliq.

Tarixon beynolxalq iqtisadi miinasibatlor qarsiligli ticarot formasinda, yoni
idxal-ixrac omoliyyatlar1 formasinda qurulub vo inkisaf tapib. Buna goro do
miiassisalorin oksoriyyati qarsilight ticarst kanali vasitosilo yeni xarici bazarlara
daxil olublar. Lakin miiasir dovrde xarici bazarlara daxil olmagmn “klassik™
ardicillig1 — ixrac, ticarat filiallarinin a¢ilmasi, istehsal miiassisalorinin yaradilmasi
— Umumi gaydaya cevrilmisdir. Cox vaxt firma xarici bazarlara daxil olarkon
miixtalif iisullardan: xarici ticarat, istehsal vo elmi-texniki kooperasiya, miistorok
miiassisonin yaradilmasi, xiisusi filiallarin acilmasi va s. tisullardan istifads edir.

Arasdirmalar gostorir ki, lisenziyalasdirilan istehsal firmanin xarici bazarlara
daxil olmalarinin oan ucuz vo tohliikasiz iisullarindan biridir. Cox vaxt lisenziya

firmanin xarici bazara c¢ixisi i¢iin yegana lisul sayilir. Beynolxalq bazarlarda
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lisenziyalagdirilmis omoliyyatlarin iki osas formasi: xiisusi lisenziya sazisi vo
francayzinqg movcuddur.

Miistorok sahibkarliqda torafdaslarin se¢ilmasi ¢ox vacib moassladir. Biznes
foaliyyatindo ugurlar, yaxud ugursuzluglar torofdaslarin secilmasi maosalasinin
hallindon shomiyyatli dorocads asilidir. Biznesmenlorin tocriibasi siibut edir ki,
tanis olmadigin adamlarla slage qurmaq vo az tamidigin adamlar1 torafdas secmok
diizgiin deyil. Torafdas: malgdndoran, sifarisci, alic1 agar dost deyilsa, he¢ olmasa

tanis olmahidir [13, s.13].

1.3. Miistorak sahibkarhgin biznesds torafdashq slagelorinin qurulmasinda

rolu vo shamiyyoti

Miistoqil Azarbaycan Respublikasinda bazar iqtisadiyyatina kecidlo slagadar
genis miqyaslh islahatlarin hoyata kecirilmasi prosesinda xarici investisiyanin calb
edilmoesinin miihiim kanallarindan biri sayilan birgo miiassisolor vo xarici
firmalarin  yaradilmast mosolasino  xiisusi  diqqgot yetirilmisdir. Belo ki,
Azarbaycanda foaliyyot gostoron xarici vo miistorok miiossisalorin sayr 2000-ci
ildoki 551-dan 2012-ci ildo 1083-9 ¢atmis va ya 2 dofo artmus, onlarda isloyanlarin
say1 miivafiq surotdo 22145 nofordon 76651 noforo ¢catmis vo ya 3,5 dofo artmus,
orta aylig amak haqqr 208,4 manatdan 1241 manata catmis vo ya 6 dofs artmus,
mohsulun (islorin, xidmotlorin) hocmi 1239,8 milyon manatdan 29439,5 milyon

manata ¢atmis vo ya 23,8 dofo artmusdir (cadval 1).

Cadval 1.
Xarici vo miistorak miiassisalorin faaliyyoti
illor
Gostaricilor
2000 | 2005 2010 2011 2012
Foaliyyot goOstoron miiassisalorin
say1, vahid 551 796 1091 899 1083
Isloyanlarin siyahi say1, nafor 22145 | 58413 | 55936 | 63918 | 76651
Orta ayliq amok haqqi, manat 2084 | 672,7 | 1008,0 | 1117,2 | 1241,0
Moshsulun (islorin, xidmatlorin) hocmi,
milyon manat 1239,8 | 7081,4 | 24011,9 | 29651,2 | 29439,5

Monba: Azorbaycanin statistik gostoricilori 2013, Baki, 2013, soh. 118-119
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Miiqayisali tohlil gostarir ki, 6lkads istehsal olunan iimumi daxili mahsulun
57,7 faizi, iqtisadiyyatda mosgul olan shalinin 12,9 faizi xarici vo miistorok miios-
sisalarin payina diisiir. 2012-ci ildo xarici vo miistorok miiassisalords isloyanlarin
orta ayliq amok haqqr (1241 manat) 6lke iqtisadiyyatinda isloyanlorin orta ayliq
omok haqqindan (331,5 manat) 3,1 dofo yiiksokdir. Bir s6zlo, miistorok sahibkarliq
foaliyyoti ilo mosgul olan firma vo sirkotlorin texniki-iqtisadi gostaricilori va
rogabat qabilyyati digor tosarriifat subyektlori ilo miigayisads xeyli yiiksokdir.

2012-ci 1ldo Azorbaycanda foaliyyat gOstoron xarici vo miistorok miiossiso-
lorin 303 vo ya 28,0 faizi ticaratin, 221-1 va ya 20,4 faizi sonayenin, 150-1 vo ya
13,9 faizi tikintinin, 74-i vo ya 6,8 faizi nogliyyat, anbar tosarriifatt vo rabitonin
paymna diisiir. Xarici vo miistorok miiassisalordo isloyoanlorin 23058 nofori vo ya
30,1 faizi, istehsal olunan mahsulun (islarin vo xidmatlarin) 23999,9 milyon manati
vo ya 81,5 faizi tokca sonayenin payina diisiir.

Tohlil gostorir ki, 2005-ci illa miiqayisads 2012-ci ildo sonayeds vo kond
tosarriifatinda foaliyyot gostoron xarici vo miistorok miiassisalorin sayr 6 faiz
artmis, onlarda mosgul iscilorin say1r oksino 8 faiz azalmus, istehsal olunmus
mohsulun(iscilorin, xidmotlorin) hacmi 3.8 dofo artmusdir. Istehsal saholorinda
xarici vo miistorok miiossisalorin  saymin artmasit surati biitovlikkdo 06lko
igtisadiyyatindaki miivafiq gostoricinin artim suratindon geri qalir. Mohz bunun
noticosidir ki, o©lko iqtisadiyyatinda foaliyyot goOstoron Xxarici vo miistarak
miiossisalorin torkibindo istehsal saholorinin xiisusi ¢okisi 2005-ci ildoki 26.6
faizdon 2010-cu ildo 20.5 faizo diismiisdiir. Lakin istehsal saholorindo xarici vo
miistorok miiossisalorin  maliyya-tasarriifat foaliyyatinin son naticalori diger
saholorlo miigayisads xeyli yiiksokdir. Bu onunla izah edilir ki, istehsal sahalorindo
foaliyyat gOstoron xarici vo miistorok miiossisalor on miitoraqqi texnika vo
texnologiyalar asasinda modernlogmis vo onlarda menecmentin toskilinin miiasir
tisullarindan istifado edilmisdir.

Miistorok miiassisalor vo xarici firmalar Azorbaycan iqtisadiyyatina xarici
investisiyalarin calb edilmasinds shomiyyatli rol oynayirlar. Bels ki, 2012-ci ilda

miistorok miiassissolor vo xarici firmalar torofindon 6lko iqtisadiyyatina
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1094,5milyon ABS dollart hocminds investisiya qoyulmusdur ki, bu 06lko
iqtisadiyyatina yonaldilon xarici investisiyalarin 10,6 faizini togkil etmisdir (cadval
2).

Bununla bels geyd etmok lazimdir ki, 6lkomizds foaliyyat gdstoron miistorok
miiossisalor ¢ox kicik (orta hesabla bir miiossisado 51 nofor calisir) oldugundan
milli iqtisadiyyatin inkisafinda onlarin rolu kifayat qodor yiiksok deyil, halbuki
Olkonin zongin tobii sarvatlorinden, oalverisli tabii-iglim soraitindon vo bdoyiik
intellektual miilkiyyotindon daha somorali istifado etmok {iclin  miistorak
miassisolorin iri miqyasda inkisaf etdirilmasi oldugca vacibdir. Bu maogsadlo
Azorbaycan dovlatinin iqtisadi siyasotinin torkib hissasi kimi miistorak
sahibkarligin inkisaf strateqiyasi isolnib hazirlanmali vo orada asagidaki 6nomli

masallor 6z oksini tapmalidir.

Cadval 2.
Azarbaycan iqtisadiyyatina yonsldilon
xarici investisiyalar (mlyn. ABS dollar1)
Mllor
2000 | 2005 | 2010 | 2011 | 2012
Comi xarici investisiya 927,0 | 4893,2 |8247,8 | 8673,9 | 10314,0
Ondan:
Maliyya kreditlori 2629 | 698,4 |3405,9|3692,5| 3135,5
Neft sonayesing 546,1 | 3799,9 |2955,3 |3407,8 | 4287,8
Neft bonusu - 1,0 2.0 - -
Birgo miiassisalar vo xarici firmalar 118 2305 | 659,6 | 886,0 | 10945

Monba: Azarbaycanin statistik gostaricilori 2013, Baki, 2013, sah. 400

Birincisi, Azorbaycanda miistorok miiassisolorin yaradilmasi vo faaliyyati
sosial yoniimlii bazar iqtisadiyati modelinin strateji prinsiplorina asaslanmalidir.
Daha dogrusu, miistorok miiassisalor xarici kapitalin 6lks iqtisadiyyatina axininin

giiclondirilmasi vo onun faalliginin artirilmasi, idxal-ixrac omaliyyatlarinin
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somaraliliyinin yiiksadilmasi, daxili istehlak bazarmin sivil qaydalarla qorunmasi,
milli dovlet menafelori baximindan iqtisadi tohliikasizliyin tomin edilmasi iigiin

alverisli zomin yaratmalidir.

ITkincisi, istehsal saholarinin saciyyovi xiisusiyyatlori, 6lkonin iqtisadi durumu
vo ohalinin psixoloji hazirli@i nozoro alinmaqgla dovlet miilkiyyatinin
0zollosdirilmasi genis viisot alib. Kigik miiassisolorin  hamisi, orta vo iri
miiossisalorin toqribon 50 faizi ozollosdirilib. Iri vo orta dovlet miiossisalorinin
osasinda 1600-a godor sohmdar comiyyatlori yaradilmisdir ki, onlarin 1400-don
coxu aciq tipli sshmdar comiyyatloridor. Lakin sahibkarlar maliyys imkanlarinin
mohdudlugu ucbatindan 6zallogdirilmis sonaye miiossisolorindo lazimi togkilati-
texniki todbirlor hoyata kecirmomislor. Noticads 0zollosdirilmis sonaye
miiassisalarinin bazilori vo schmdar comiyyatlarinin oksariyyati zararlo isloyir. Bu
giin schmdar comiyyatlorinin yalmiz 20 faizi sohmdarlara dividend verir. Odur ki,
sonaye miiassisalarinin 6zallagdirilmasi iigiin kecirilocok investisiya miisabigosinda
miistorok miiossisolorin istirakina iistiinliik vermolidir.

Ugiinciisii, son vaxtlar elmi-texniki topaqqginin nailiyyatlori osasinda
firmalararas1 olagolorin vo sazislorin keyfiyyotco yeni formalar tozahiir edir,
Olkonin, sahonin vo miiossisonin ragabat qabiliyyatinin  yiiksaldilmoasinda
miitoraqqi texnologiyalarin rolu artir, igtisadi arttmin xarakteri doyisir, «ictimai
toraqqi» anlayisi vo onun meyarlari barado yeni baxislar meydana c¢ixir, bazarlarin
globallasmas1 prosesi bas verir. Belo bir soraitdo miistoqil Azorbaycan dovlsti
diinya iqtisadiyyatinin inkisaf strategiyasina uygun Oziiniin investisiya siyasatini
hoyata kecirmolidir. Bu giin Azaorbaycan sonayesi vo sahibkarlart istehsal
saholorinin yeni texnologiyalarla silahlanmasi, kohnolmis texnikanin yeni daha
mohsuldar texnika ilo avoz edilmasi zaruriyyati ilo garsilagir.

Iqtisadi sistemin transformasiyasinda, milli iqtisadiyyatin formalasmasi vo
inkisafinda investisiya amili holledici rol oynamalidir. Sort maliyyo-kredit
siyasatinin  yeridilmmasi, qiymatlorin liberallasdirilmast Olkonin innovasiya
sferasinda yaranmis kapitalin todricon tiikkonmosina sabob olmusdur. Innovasiya

sferasinda acinacaqgli voziyyat yaranmigdir. 1990-c1 ildon bori dovlat biidcosinden
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innovsasiya sferasina, xiisusilo elmi-tadqgiqat vo tocriiba-konstruktor islaring
ayrilan vosait bir ne¢a dofo azaldilmisdir. Azarbaycan Respublikasinin 2011-ci il
Dovlat biidcosindo elmo timumi daxili mohsulun comi 0,26 faizi qodor vasait
ayrilib. Halbuki, iqtisadi cohotdon inkisaf etmis Olkoalords, o ciimlodon ABS-da
elmo dovlat xarclori imumi daxili mahsulun 3 faizindon ¢oxdur.

Elmin inkisafina biidco ayirmalarinin galiq prinsipindon imtina etmak,
innovasiya sferasinin siiratlo dagilmasi prosesinin qarsisini tezliklo almaq gorokdir.
Fikrimizco, miihiim xalq tasorriifat chomiyyatli tadqiqatlarin vo elmi arasdirmalarin
mogsadli maliyyalasdirilmasi iiclin  dovlst biidcasinin  vo yerli biidcalarin
strukturunda inkisaf fondu ilo yanasi1 «Elmi-tadqiqat va tocriiba-konstruktor iglori»
fondu yaratmaq vacibdir. Biitiin bu islorin goriilmasindo miistorok miiassisalarin
imkanlarindan daha genis istifads edilmasi zaruridir.

Sovet dovriindo Azorbaycan Respublikasinda sonaye strukturunun asason neft
vo gazg¢ixarma, neftayirma, kimya vo neft-kimya vo bunlarla six baglh sahalor
hesabina formalasmasi, son vaxtlar koskin iglim doyismolori, otraf miihitin
cirklonmasi, bioloji tarazligin pozulmasi, ozon qatinin dagilmasi va digar sabablor
ekoloji gorginliyin artmasina gatirib ¢ixarmisdir. Statistik molumatlara asason
2010-cu ilds respublikanin atmosfer havasina vo su hovzalalorina 956,8 min ton
cirklondirici maddalor atilmisdir. Sonaye miiassisalorinin toksiki tullantilar1 vaxth-
vaxtinda utilizasiya olunmur vo qeyri-miitogokkil halda yigilib saxlanilir.
Umumiyyotlo, otraf miihitin ¢irklonmasi noticosinda 6lko iqtisadiyyatina orta
hesabla ilda doyon zorarin migdar1 toxminon 3,1 milyard ABS dollar1 civarindadir.

Miistorok miiassisalor ekoloji cohotdon tomiz, tullantisiz texnologiyalardan
istifado etmoklo diinya sivilizasiyasim boyilik tohliikke qarsisinda qoyan vao

timumbasari xarakter alan, ekoloji problemin hallindo miistasna rol oynamalidir.

Hal-hazirda xarici investisiyali miiassisoalora milli rejim verilmisdir. Bu, xarici
investisiyalt miiossisolorlo milli miiassisolor arasinda operativ olaraq iqtisadi
olagolorin qurulmasina, rogabot miihitinin formalasmasina, Olkods tosarriifat
foaliyyoti azadliginin vo sahibkarligin inkisafin1 tomin etmoyoa miisboat tosir

gostorir.
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Miistorok sahibkarligin somorali inkisafi onlarin tokmil tonzimlonmo
mexanizminin movcud oldugu soraitde miimkiindiir. Miistorok sahibkarligin
inkisafinin tonzimlomo mexanizmino asagidakilar aiddir:

1. Miistoarok sahibkarligin inkisafinin Onciil istigamatlorinin - miiayyan
edilmasi, onlarin yaradilmasi, foaliyyot istigamotlorinin olagolondirilmasi iizra
tadbirlar vo dovlat geydiyyat.

2. Xarici investorlarla hesablagsma mexanizmi (valyuta tonzimlonmasi).

3. Xarici investisiyanin tominat sistemi.

Miistorok miiassisalorin inkisafinda vergi doracosi, rentabellik soviyyasi vo
valyuta tonzimlonmosi ohomiyyatli rol oynayir. Azaorbaycan Respublikasinda
miistorok miiassisonin istirakcist olan xarici investorun alds etdiyi dividendo gora
15 faiz vergi dorocasi toyin edilmisdir. Ayri-ayrt dovloetlorlo baglanmis
miiqavilalora asason ikiqat verginin aradan qaldirilmasi mithiim shomiyyat kasb
edir. Azarbaycan Respublikasi Tiirkiys, ABS, Boyiik Britaniya vo s. olkalorlo
ikigat verginin aradan qaldirilmas: haqqinda bagladigi miiqavilslora asason homin
olkalorin investorlar1 6z olkslorinda Azarbaycanda gotiirdityii golirlora gors tutulan
vergilorin hocmindon Azorbaycanda alinan vergilor c¢ixilir vo Azorbaycan
torofindon bu golirloro goro vergi doracasinin asagi salinmasi nozords tutulur.
Miistorak miiassisalarin istirak¢ist olan xarici investorun alds etdiyi dividend, faiz
vo digor golirlorin xarico kogiiriilmasinds he¢ bir mohdudiyyat yoxdur. Xarici
investorlar tosdiglayici sanadlori tagdim etmok sortilo 6z vasaitlorini sarbast sokilda
reportasiya eda bilor vo milli valyutada olds etdiyi golirlori xarici valyutaya cevira
bilar.

Miistorok  miiassisalorin  yaradilmasi  vo  faaliyyoti  istigamatlorinin
olagolondirilmasi iizro todbirlor miixtolif metodlar vasitosilo hoyata kecirilir.
Bunlara inzibati vo iqtisadi metodlar aiddir. Inzibati metodlar adoton ayri-ayri
istigamotlordos  miistorok  miiassisalorin  inkisafinin  mohdudlasdiril-masina
yonoldilir. Bunlara miistorok miiassisalorin dovlat geydiyyati, tosarriifat foaliyyati
ilo mosgul olmaq iiciin lisenziyanin verilmasi vo s. aiddir. Iqtisadi metodlar iso

miistorok miiossisalorin  inkisafina dolayr tosir vasitoloridir vo ayri-ayri



26
istiqgamatlorda golirliliyin azaldilmasi va ya artirilmasi yolu ilo onlarin faaliyyastini
tonzimloyir. Ogor inzibati metodlar osason inkisafin mohdudlasdirilmasina
yonaldilirss, iqtisadi metodlar hom inkisafin mohdudlasdirilmasina, hom do
stimullagdirilmasina yonaldila bilar.

Qeyd etmok lazimdir ki, Azorbaycan Respublikasinda bazi sonaye mohsullari
istisna olmagla, idxal olunan mohsullara 15 faiz idxal riisumu miioyyan
olunmusdur. Gomriik siyasoti Azarbaycanda istehsal olunmayan bazi hazir moahsul,
xammal vo materiallarin idxalm stimullasdirmaqla yanasi, yerli xammal vo
materiallardan somorali istifadoni vo kond tosorriifati istehsalinin inkisafini
stimullagdirmaga yonaldilmisdir.

Miistorok miiossisonin  vo tamamilo xarici investisiyali miiassisonin
yaradilmasi liciin Azaorbaycan Respublikasi orazisino gotirilon omlak gomriik vo
olava doyor vergisindon azaddir. Homginin tokrar ixrac magsadils vo emal edilmasi
liclin miivaqqgati olaraqg Azorbaycan Respublikasi arazisino gotirilon mallar gomriik
riisumundan azaddir.

Miistorok miiassisalorin inkisafinin stimullasdirilmasi bes istigamotds hoyata

kecirila bilar:

sonaye miiassisalarinin yaradilmasi va inkisafi;

sonaye istehsalinin arazi qurulusunun tokmillosdirilmasi;

sonaye mohsulunun ixracinin genislondirilmasi;

monfaatin reinvestisiyasi, yoni y1gim prosesinin stimullasdirilmasi;

sonayenin saha qurulusunun tokmillosdirilmasi.

Sonayedo yeni yaradilan, xiisusilo sonayenin saho  qurulusunun
tokmillosdirilmasino  imkan  veron  miistorok  miiossisolorin  inkisafinin
stimullagdirilmast  zoruridir. Ciinki yeni yaradilan miiassisalords, xiisusilo
ixracyOniimlii sahoalordo yaradilan miiossisalords ilk dovrlords istehsalin saviyyasi
yiiksok olmaya bilor ki, bu da onlarin yerli vo xarici bazarlarda roqabot
gabiliyyatini asagi salar.

Ixracyoniimlii sonaye mohsullar1 istehsalinin  stimullasdiriimas:  dlkonin

iqtisadi  strategiyasinin 9sas istigamatlorindon biri olmalidir. Emal sonayesindo
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foaliyyat goOstoron vo istehsal etdiyi mohsullarin oksoriyyatini xarici bazarlara
cixaran miistorok miiassisolorin idxal etdiyi xammal, material vo dastlagdirici
momulatlarin gismon idxal riisumundan vo dolayr vergilordon azad edilmasi
magsadauygun sayilir.

Miistorok miiassisalarin inkisafin1 vo mohsul ixracimi artirmaq liclin dovlatin
kredit siyasotinin  tokmillosdirilmosi  zoruridir.  Ixracyoniimlii  miistorok
miuossisolorin  formalasmas: tligiin dovlet yerli torofdasin paymin miioyyan
hissasinin giizostli kredit hesabina maliyyslosmasini 6z iizorina gotiira bilor. Eyni
zamanda, dovlot sonayenin texniki-igtisadi soviyyasinin yiiksaldilmosina nazors
carpacaq doracados tasir gdstoran miistorok miiassisalors istehsali genislondirmak vo
modernlagdirmak iigiin alverisli sortlorlo kredit vera bilar.

Azaorbaycan Respublikasinin beynalxalq iqtisadi miinasibatlor sisteminda yeri
vo rolunun tmummilli monafelors uygunlasdirilmasi, diinyanin inkisaf etmis
olkolori ilo miitoraqqi texnika vo texnologiya, ticarot sahasindo miinasibatlorin
qurulmasi son daraco vacibdir. Bu onunla saortlonir ki, miiasir dovrdo bas veran
keyfiyyat doyiskonliklori beynolxalq iqtisadi inteqrasiyant milli iqtisadiyyatin
inkisafinin zoruri sorting ¢evirmisdir. Hazirda biitiin 6lkalor iiclin eyni ganunlara
tabe olan global iqgtisadi sistemin — diinya tosorriifat sisteminin togokkiilii prosesi
gedir. Belo soraitdo Azorbaycan Respublikasinin iqtisadi siyasoti yalniz o vaxt
somarali ola bilar ki, o digar 6lkalorin iqtisadi strategiyalari ilo doqiq uzlasdirilmis
olsun. Diinya tosarriifat sistemina foal suratdo qosulmaqgla Azarbaycan bir torafdon
comiyyatin tolobatin1 daha dolgun 6domok va iqtisadiyyatin somarali strukturunu
formalasdirmaq, digor torafdon iso beynoalxalq amok bolgiisiindo 6ziiniin malik
oldugu iistiinliiklori reallasdirmaq imkani alds eds bilar.

Xaricl iqtisadi olagolorin genislondirilmasi vo bu osasda milli igtisadiyyatin
diinya tosaorriifat sistemino somorali sokildo inteqrasiya olunmasi Azorbaycan
Respublikasinin iqtisadi siyasotinin strateji istigamoatlorindon biridir. Azarbaycan
Respublikasinin diinya iqtisadiyyatina inteqrasiyasinin dorinlosmosi hom do ona
gora ohomiyyatlidir ki, ©lko iqtisadiyyatim1 xarici dovlstlorin vo beynolxalq

togkilatlarin  liziine a¢madan vo onlarla garsiligh faydali olagelor qurmadan
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sivilizasiyali bazar iqtisadiyyatinin = sirlorini  Oyronmok, yeni texnika vo
texnologiyalar oldo etmok yolu ilo sosial-iqtisadi teraqqiye nail olmaq geyri-
muiimkiindiir.

Azarbaycan Respublikas: strateji hodof kimi dovlet miistoqilliyinin iqtisadi
osaslarinin mohkomlondirilmasi, davamli sosial-iqtisadi inkisafin tomin edilmasi,
azad bazar miinasibatlorino sdykonon yeni iqtisadi sistemin formalasdirilmasi
probleminin ugurlu holli mévcud iqtisadi potensiala vo daxili talobata uygun olaraq
iqtisadiyyatda koklii struktur doyisikliklorinin aparilmasini, miikommal iqtisadi
tohliikasizlik sisteminin yaradilmasini nezords tutur.

Stibhosiz, miistorok sahibkarligin inkisafi, milli iqtisadiyyatin formalagmasi
vo davaml inkisafina, shalinin masgulluq probleminin ¢6ziilmasinag, daxili istehlak
bazarmin yerli istehsal hesabina zonginlogmiasing, Azaorbaycanin diinya

igtisadiyyatina inteqrasiya prosesinin siirotlonmasina shomiyatli komok edacokdir.
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Fasil 2 . Lizinq biznesds torasdashq slagslorinin qurulmasinin

effektiv formasi kimi

2.1. Lizinqin funksiyalari, novlari vo formalan

Hom masin, avadanlq ve diger mallarin idxali, ham do hazir moahsulun ixraci
kimi miixtalif xarici iqtisadi amaliyyatlarin maliyyslosdirilmasi alatlorindon biri do
icaranin xiisusi novii olan lizinqdir.

Lizingin istifads edilmasinin 0z iistiinliiklori vardir. Ciinki miiasir texnologiya
bazasinda istehsalin yenidon qurulmasi vo beynalxalq bazarin an ciddi talablorino
cavab veron mohsulun istehsal edilmasi ii¢lin omokdasligin bu formasinda xarici
valyutada iri vosaitlorin avvolcodan ayrilmasi tolob olunmur. 1k marhalodaki biitiin
xarclori lizing sirkati (icaroveran firma) Odoyir. Lizinq gotiiriilmiis avadanligda
istehsal olunan mohsulun ixracindan sonraki 6domo formalarindan biri kimi
istifads oluna bilor.

Lizinq ideyas1 mahiyyatco yeni deyildir. Bazi tarix¢ilor vo iqtisadcilar siibut
etmaya calisirlar ki, halo eramizdan ¢ox-¢ox avval gadim Sumer dovlstindas lizing
sovdalori baglanirdir. Tarixg¢ilorin fikrinca, Orastun eramizdan avval togribon 350-
ci ildo yazdigi «Var-dovlot miilkiyyst hiiququnda deyil, istifado etmokdadir»
traktatinda lizinq ideyasina toxunmusdur.

Venesiyada XI asrdo lizinq amaliyyatlarina banzor sdvdalor hayata kecirilirdi:
venesiyalilar tacirlora va ticarat gomilorinin sahibloring o vaxtlar ¢ox baha olan
lovbarlari icarays verirdilor. Doniz soyahotinin sonunda «gugun sarvatlori»
sahiblarina qaytarilirdi ki, yenidon icaraya verilsin.

Hesab edirlor ki, «lizing» sozii ke¢on asrin son riibiinds isoldilmaya baslayib.
O vaxt 1877-ci ilda «Bell» sirkati telefon aparatlarin1 satmamaq va icaraya vermok
gerarma golmisdi.

Hor halda, lizing ideyasimin no vaxt yaranmasindan asili olmayaraq onun
formalagmasi tigiin giiclii impuls ilk lizinq comiyyatinin yaradilmasi ve lizingin

homin comiyyat liciin osas faaliyyat obyektina ¢evrilmasi olub. Homin comiyyat
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1952-ci1 1lde San-Fransiskoda Amerika sirkati «Yunayted steyts lizinq korporeysn»
(United States Leasing Corporation) tasis edib.

Lizinq az bir miiddat orzindo ABS-da iqtisadi foaliyyatin asas alatlorindon
birino cevrildi. Oz xidmotlarini taqdim edon yeni comiyytalor bir-birinin ardinca
meydana golirdi. Lizing sazislori sortlorinin modifikasiyasi sayasindo investisiya
vosaitlori alinmasinin on miixtalif variantlart miimkiin oldu. Homin comiyyatlor
sonralar «maliyya lizinq comiyyati» adini aldi. Bu comiyyatlor istehsalcilar {iciin
mohsullarinin icaroys verilmasi vasitasilo mohsullarinin satis yollarinin tapilmasi
vozifasini, eloco do sazislorin maliyyslosdirilmosi vo bunlarla bagh risklori 6z
ohdasina gotiirdii.

Avropa bazarlarinda ilk maliyys-lizing comiyyatlori 50-ci illorin sonunda vo
60-c1 illorin avvalindo meydana goldi. ©vvallar is cox ¢atin iraliloyirdi. Miilki,
ticarat vo vergi qanunvericiliyi baximindan lizing omsliyyatlarinin statusunun
geyri-miioyyanliyi onlarin siiratlo artmasina angal olurdu. 70-ci illorin avvalinda
almandilli 6lkalarin vergi ganunvericiliyinds lizing sazislorinin statusunun hiiquqi
tasbit olunmasi 0z oksini tapdigdan sonra Avropa iqtisadiyyatinda investisiyalarin
planlasdirilmast vo maliyyalasdirilma sahasinde bu amilin shomiyyati kaskin artdi.

Lizinq ii¢iin saciyyavi olan asas xiisusiyyatlor asagidakilardir:

1) omlak vo onun istehsalgisinin (saticisinin) secilmasi kimi miistasna hiiquq
istifadociys moxsusdur;

2) omlak saticis1 amlakin xiisusi olaraq lizings verilmak iiciin alindigin bilir;

3) amlak miilkiyyat¢inin yanindan Otorok birbasa istifadociys verilir vo
istifadoginin istismarina gotiirtiliir;

4) omlak istifadocisi nogsan askar etdikds 6z iradlarmi miilkiyyast¢iya yox,
hec bir alagasinin olmadig saticiya birbasa yonaldir;

5) lizinq veron omlaki soxsi istifadoys yox, xiisusi olarag onu miivaqqgati
istifadoya vermak liciin alds edir;

6) lizing miigavilosinin biitin miiddoti orzindo omlak lizinq veranin
miilkiyyati olaraq qalir;

7) amlak miilkiyyatcisi onu miivaqqati istifadoya verdiyi liclin miikafat alir;



31

8) amlak istifadacisinin vaxtindan avval va ya miiqavilonin miiddati bitdik-
don sonra onu 6z miilkiyyatina almaq hiiququ var.

Bazarda azad dovriyyasi qadagan edilmis omlakdan basga movcud tosnifata
gora asas vasaitlora aid olan istonilon dasinar vo ya daginmaz omlak lizing obyekti
ola bilor. Lizinq obyektindon asili olaraq avadanliq vo dasinmaz omlak lizingi
forglondirilir. Yiiksok qiymatino, gercoklosdirmo prosesinin miirokkabliying,
hazirh@in uzunmiiddatli olmasmma gore dasinmaz omlakin lizingi ¢atin ki,
olkomizdo genis totbiq olunsun. Ilk névboada avadanliq lizingi maraglidir. Bunu
xarici tocriiba do tosdigloyir, burada avadanliq lizinginin payma biitiin lizing
Odonislorinin osas hissosi diisiir.

Xiisusi olarag miivaqgati istifadoys vermak iiciin omlak aldo edon soxs-omlak
miilkiyyatcisi (lizinqg veran), omlaki miivoqqgoti istifadoya alan soxs — omlak
istifadagisi (lizinq alan), lizing obyekti olan amlaki satan soxs — omlak saticisi
lizinq subyektloridir. Lizing foaliyyatini, yoni Xxiisusi olaraq lizinq ii¢iin alinmis
omlakin miigavils ilizrs lizinge verilmasini gercoklosdiran hiiquqi soxs va ya hiiquqi
soxs yaratmadan vo fordi sahibkar kimi geydiyyatdan kecorok sahibkarliq foaliyyati
ilo mosgul olan votondas lizing veron ola bilor. Hiiqugqi soxs qisminda
nizamnamasinda («RF-da banklar va bank faaliyyati hagqinda» ganuna gors) lizing
foaliyyoti nozords tutulmus banklar vao basqa kredit miiossisalori; lizing sirkotlori —
yalmz sazisin maliyyoalogdirilmasi iizro ixtisaslasan maliyys vo ya maliyyo
xidmatlorindon basqa hom do lizing amaliyyatlarinin gercoklosdirilmasi ilo bagh
basqa nov xidmatlor gostoron (masalon, texniki xidmatlar, tolim, maslohatlor va
1.a.) universal sirkatlor; tosis sonadlorinde yetorinco maliyys vasaiti olan lizing
foaliyyoti nozordo tutulmus istonilon firma ¢ixis eds bilor. Rusiya hokiimatinin
qorarina goro lizing foaliyyati Rusiya Iqtisadiyyat Nazirliyi torafindon lisenziyanin
verilmoasini talob edir. Rusiya Federasiyast hokiimotinin gorart ilo «Rusiya
Federasiyasinda lizinq foaliyyatinin lisenziyalasdirlmast hagqinda osasnamo»
tosdiq edilmisdi. Burada lisenziyanin verilmo qaydalart vo sortlori, onun tosir
miiddati (maksimum bes il) miioyyonlosdirilmisdir. Yalniz maliyys lizingi

sahasindo foaliyyot gostormok {iciin lisenziya almaq lazimdir. Lizing foaliyyati
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sirkat iiclin osas olmali vo tosarriifat foaliyystinin naticosing gors 40%-don az
olmayan golir vermalidir. Lisenziyalasdirma lizinq foaliyysti «RF-do banklar vo
bank foaliyyati hagqinda» qanunla nazords tutulmus banklara aid edilmir. Lizing
alan sahibkarliq fealiyyati 1lo mosgul olan istenilon togkilati-hiiquqi formada olan
hiiquqi soxs, ham do hiiquqi soxs yaratmadan va fordi sahibkar kimi geydiyyatdan
kecgarak sahibkarliq foaliyyati ilo masgul olan vatondas ola bilar. Lizing amlakinin
saticis1 istehsal¢l miiassiso, ticarat togkilati vo ya basqa hiiquqi soxs, eloca do lizing
obyekti olan omlaki satan vatondas ola bilar. Lizinq subyekti kimi RF qanunlar
asasinda foaliyyot gostoran xarici investisiyali miiassisalor da ¢ixis eda bilor.

Diinyanin bir cox oOlkalorinde lizinq genis istifado olunur vo sahibkarliq
foaliyyotinin togkilinin an magsadyOnlii iisulu sayilir. Azarbaycan Respublikasinda
1s9 lizingin miiayyan aktivliyino baxmayaraq yalmz halslik onun inkisafinin yolu
vo formalar1 miisyyon edilir.

Coxlu sayda miiossisalorin  istehsalin  texniki  silahlanmasina vo
intensivlagsdirilmasing iri hacmds maliyys vesaitlori yonsltmoys imkan olmadigi
bir soraitdo, boylik vasait colb etmoys imkan veran lizingin rolunun shomiyyatli
daracads yiiksaldilmasini zaruri edir.

Lizinq sahibkarliginin istonilon sahado miivaffoqiyyati onun mozmununu vo
spesifik xiisusiyyaotlorini diizgiin basa diismokdon, xiisuson bu mexanizmdon
savadli istifado etmokdon daha ¢ox asilidir. Bununla slagadar olaraq aciglamaq
lazimdir ki, lizingin mahiyyati nadon ibaratdir, onun tabioti vo potensiali,
prinsiplori vo toskilati formalar1 hansilardir. Yalmiz lizing sisteminds qoyulmus
iqtisadi mexanizmin va ustiinliiklorin 0yranilmasi praktiki sahibkarliq fealiyyatinda
ondan genis istifadoys imkan vers bilar.

Lizingds tocassiim olunan miinasibatlorin miirokkabliyi onun mahiyyatini vo
monsayini miloyyan edir.

Nozoriyyads vo praktikada lizingin iqtisadi mahiyyatinin mozmununu va rolu
miixtolif ciir doyorlondirilir. Bir qrup iqtisadcilar lizingi biznesin sahibkarliq

foaliyyotinin kreditlogdirilmasi iisulu kimi goriir, digor qrup iqtisad¢ilar onu
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maliyys icarosi ilo eynilosdirir, {iclincii qrup iqtisadcilar iso lizingi istehsal
vasitalarini alqi-satqu iisulu hesab edirlor.

Bazar miinasibatlorinin formalasdigt vo bazar mexanizminin foaliyyat
gostordiyi bir soraitdo tosarriifat subyektlori 6zlorini miioyyon vasaitlorlo tomin
etmok magsadilo miixtalif maliyyslosmo monbalorindon istifads edirlor. Foaliyyot
liclin zoruri olan osas vosaitlor, materiallar, xammal istor bu subyektlorin 6z
vasaitlori hesabina, istorsa da borc vasaitlori, kreditlor hesabina alda edila bilar.

Kifayot godor maliyyo resurslarina malik olmayan miiassisalor iso istehsal
prosesini tagkil etmak iiciin asas vasaitlari icaraya gotiira bilarlor. Bununla slagodar
kredit vo icara miinasibatlorinin siiratlo inkisaf etdiyi vaxtda mohz icare vo kredit
miinasibatlorini 0ziindo birlosdiron faaliyyot sferast meydana golir. Mahz bu
aspektdo c¢evik bazar mexanizmi lizinq omoliyyatlarini zoruri edir. Bas lizing
nadir? Umumi monada lizinq bir torofin (lizing veran) miiqavilo iizro miioyyon
omlaki (osas vasaitlori) digor torofin (lizing alan) istifadasine togqdim etmasidir.
Basqga sozla lizing, lizinq miinasibatlorinds istirak edon birinci torafin digar torafi
osas vosaitlorlo tomin etmok magsadilo liglincli torofdon (osason iri istehsalgi,
saticilardan) homin omlak alaraq istifadegilore togqdim etmosidir. Lizing
omoliyyatlart bu monada hor ii¢ torofin maraqglarini optimal tomin edon xidmat
formasina c¢evrilir. 9vvala, lizinq veran torof kimi iri maliyys vasaitlorino malik
sirkatlor, kompaniyalar lizinq vasitasi ilo 6zlorinin sarbast pul vasaitlorindon golir
oldo etmok imkani gazanir. Eyni zamanda onlar istehsalcilardan oldo etdiklori
homin osas vosaitlori istifadogilore icaroyos vermis olurlar. Lizinqg alan torof
(istifadagi) iso homin amlaki almagq iiciin kifayat qodar sorbast maliyys vasaitloring
malik olmadiglar1 iiciin lizing onlara uzunmiiddatli kredit formasinda istehsal
prosesi ii¢iin zoruri olan asas vasaitlari alds etmoak imkani verir. Bu halda istifadagi
homin osas vasaitlori 0z foaliyyatinds istifado edorok golir aldo edir vo eyni
zamanda aldo etdiyi golirlordon lizing haqq1 6dayir. Ugiincii taraof, yoni istehsalcilar
ticlin lizing amoliyyatlar satis prosesini siiratlondirmakla, istehsalin fasilasizliyini

tomin etmaya sorait yaradir. Basqa s6zlo lizinqg istehsalgiya istehsal etdiyi bahali
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avadanhqlan reallasdirmaq imkani verir. Diqqgatlo baxdigda lizinq kredit vo
icara miinasibatlorini dziinds birlagdiron maliyys emaliyyati kimi ¢ixis edir.

Lizinq amaliyyatlar1 6ziiniin hiiquqgi asasin1 Miilki Macalls, Vergi Macallasi
vo digor qanunvericilik aktlarinda tapmusdir. Belo ki, Miilki Macallonin
miiddoalarina goro, lizinqg miigavilosino osason lizing veron miioyyon osyani
miiqavilodo sartlosdirilmis miiddato lizing alanin istifadasine vermoaya borcludur.
Bundan slave Miilki Macallada lizing miiqgavilasi, onun mahiyyati, miigavilonin
formasi, lizing miigavilosinds gostorilmoali olan zoruri rekvizitlor, toroflorin
mosuliyyati 6z oksini tapmusdir. Miilki Macalloya goras, lizing miigavilasi yazili
formada baglanaraq, orada omlakin tam qiymoti, lizinq hagqmnin mablagi vo
O0donilmasi miiddatlori, son haqg-hesab mablogi (goti doyar) vo ya miigavilo
vaxtindan ovval bitorss, son hagqg-hesab mabloginin hesablanmasit gaydasi
gostorilir. Umumiyyatlo gotiirdiikds, lizing iki osas formada mévcuddur:

- qusamiiddatli lizing (cari lizing);

- uzunmiiddatli lizinq (maliyys lizinqi).

Qisamiiddatli lizing zamani lizinq miiddati basa ¢atdigdan sonra amlak lizing
veran torofin miilkiyyatina qaytarilir. Maliyys lizinqinds iso miiqavilo miiddati
basa catdigdan sonra omlak miioyyan sortlor daxilinds lizinq alanin miilkiyyatino
kecir. Miilki Macallada geyd edilir ki, lizing miiqavilasina géra miiqavilo miiddati
basa catdigdan sonra lizinqg alan torofo omlaki aldo etmok hiiququ verilo bilar.
Ancaq, bu zaman nozors almaq lazimdir ki, lizinga verilon amlakin amortizasiyasi
miiqavilo miiddatindo basa catmasin. Odur ki, goti doyar (son haqqg-hesab)
hesablanarkon amortizasiya fakti nozora alinmalidir. Miiqavilode miivafiq miiddoa
yoxdursa, lizinq alan torof omlaki oldo etmok hiiququna malikdir. Vergi
Macallasinin 140-c1 maddasinds iso maliyya lizingi anlayisi 6z oksini tapmusdir.
Burada deyilir ki, ogor miigavila iizra icaro miiddati qurtarandan sonra omlakin
istifadagiya verilmasi nozards tutulursa; icars miiddati omlakin istismar miiddstinin
75%-dan artigdirsa; icara miiddati basa ¢atdigdan sonra amlakin qaliq doyari onun
bazar qiymatinin 20%-don azdirsa; icars haqqi amlakin bazar qiymatinin 90%-na

borabardirso vo ya omlak istifadaginin sifarisi ilo hazirlanmisdirsa omlakin bels
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icarasi maliyyo lizingi sayilir. Burada Vergi Macallosinin 140.3-cii maddasinin
miiddealarim1 nazare almaq lazimdir. Yoni omlakin istifado miiddstinin 3/4-ii basa
catdigdan sonra amlak lizinqo verilss, onda maliyys lizinginin miisyyon edilmasi
zamani icara haqqu ilo bagh miiddoa totbiq edilmir.

Miilki ganunvericiliyin miiddealarina asason lizinq sazisi obyektina sahiblik
etmasino baxmayaraq, lizinq alan istifads etmok ii¢iin obyekti gobul etdiyi zaman
miilkiyyat hiiququ ilo bagh (tosadiifi goza riski, texniki xidmaot) Ohdsliklori 6z
lizorino gotiiriir. Lizing sazisi obyektinin tolof olmasi, yaxud istifadoys yararsiz
hala diismasi lizing alan1 borcun ddanilmasi 6hdsliyindon azad etmir. Basqa sozla,
icaradardan forqli olaraq lizinq alan obyektdon istifadoys goro aylq yox,
amortizasiya xarclarinin tam mablogini lizinq verana 6dayir.

Lizinq veran, adaton, lizinq alanin xahisi vo maragma gors lizinq obyektini
satin aldig1 iiciin icaro sazisindon forqli olaraq risklorin bela boliisdiiriilmasi
osaslandirilmigdir. Bundan basqa, bu, lizinq alan torofindon obyekts saligoli
qullugun gostarilacoyina zomanati tomin edir.

Risklarin boliisdiiriilmasi hagqindaki miiddealar adi lizinq sazisinin ii¢iincii
torofin mosuliyyatine aid bondlorinde do gosterilir. Lizing sazisi obyektindo
quisurlarin askar edildiyi halda lizinq veron zomanat ohdsliklorindon tam azad
olunur vo homin obyektlo onlar1 tochiz edono qarsi reklamasiyanin (iddia)
verilmasi hiiququnu kompromis qaydasina uygun lizinq alana verir.

Umumiyyotlo, demok olar: lizing sazisinin xiisusiyyati ondan ibaratdir ki,
risklorin boliisdiiriilmasi, lizing veranin masuliyyati vo zomanatlori baximindan
icara sazislari lizro miinasibatlor alqi-satqr sazislori asasindaki hiiquqi tonzimloma
ilo avoz olunur.

Sazis miiddatinin baslangicinda obyekt sazisin nozords tutudugu ayhq lizing
haglarindan xeyli cox mablogo amortizasiya olunur. Buna gérs ds lizing sazislorino
sazisin razilagdirilmis foaliyyot miiddstino riayat olunmasi hagqinda ©hdslik
daxildir. Bu, amortizasiya 6domoalorinin bu miiddatin sonuna godor hesablanmasi
tictin edilir.

Maliyya lizinginin miihiim farglondirici cohati, sazisdo nazards tutulan vo



36
lagv oluna bilmoyan miiddatdir. Lizinq haqlari da bu miiddat asasinda hesablanir
va har iki torof bu miiddat arzinds zomanatli hiiquqi statusa malik olur.

Bozi lizing sazislorinds lizing alanin s6vdalagsmanin sartlorindon imtina etmasi
imkanint nozords tutur. Bu, yalmz lizinq haqlarn iizro ©hdeliklorin imumi
mobloginin vaxtindan avval Odonilmasi hiiququ demokdir. Lizinq alan obyekti
gaytardig1 halda bu mablogs obyektin amortizasiya haqqr ¢ixilmis doyari da slava
olunur.

«Operativ» adlanan lizinq sazislori do mdvcuddur. Bu, ixtiyari anda logv
oluna bilon adi lizing sazisloridir. Icars sazislorino aid olan miilki qanunvericiliyin
miiddoalari onlara da aiddir.

Bu halda obyektdon istifado miiddati nisbaton qisa (iri sifarigin icrast miiddati,
movsiim va s.), satinalma gqiymati 1s9 nisbaton yiiksok olur. Tabii ki, sahibkarda
belo bir sual yarana bilor: imumiyyatlo, belo sortlor daxilindo kapital qgoymaga
doyarmi?

Maliyys lizinq sazislorindon forqli olaraq operativ lizinq saziglori kreditin
alinmas1 vasitosilo deyil, investisiya edilmasi yolu ilo problemin hallini nazards
tutur. Bunlar tam amortizasiyan: vo miilkiyyat hiiquqi ilo bagh risklorin lizing
alanin hesabina yazilmasini1 nazords tutmur.

Adi icara sazislori lizra torafdaslar ilo lizing sazislori izro torafdaslar arasinda
tocriibado yaranmus digar forqlor do vardir. Lizing iizro 6danislor hesablanib tortib
edilonds obyektin alis qiymoti, lizinq sazisinin baglandigi miiddat, qaliq doyari vo
faiz stavkasi nozors alinir. Icaro iizro hesablamalar aparilanda iso ddonislorin hocmi
bazarm mozannasindon (tolob vo toklif) xeyli asilidir. Icaradon forqli olaraq lizing
zamani sazigin foaliyyot miiddati qurtardigdan sonra obyekt ovvalcodon
razilagdirlmis alis qiymoti ilo lizinq alamin miilkiyyatine keg¢masi tocriibasi
movcuddur (alict iiciin kreditdon forgli). Bu halda ayrica sazisin baglanmasi tolob
olunur.

Alict iigtin kredit halindan maliyyalosdirici togkilatin borcun tam 6donilmasine

godor maliyyalasdirdiyi obyekt iizorindo miilkiyyat hiiququ olur. Yoni kredit alan
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bu miiddat arzinds obyektin yenidon satilmasi hiiququna malik deyildir vo sonuncu
0donis bas verdikdon sonra obyekt lizorinde miilkiyyat hiiququ kredit alana kegir.

Lizinq halinda lizinq alan hatta Odonislor edildikdon vo sazisin foaliyyat
miiddati qurtardigdan sonra da hamisa obyektin sahibi olmur. Baxmayaraq ki, sazis
baglanan zaman lizing veron lizinq alana opsion hiiququ verir, yani obyektin
miloyyanlosdirilmis qiymatlos, yaxud galiq doyarins satin alinmasi hiiququnu verir.
Bu hiiququ miilkiyyat hiiququnun artiq razilasdirilmis toqdim edilmasi hiiquqi ilo
eynilosdirmak olmaz.

Lizinq ve alici iiciin kredit hallarinda lizinq alanin vo borc alanin obyekt
tizorinda miilkuiyyat hiiququ miinasibatlorindo miihiim forq vardir.

Borc alan obyekti kredito gotiironds istifads etmaok tizro miilkiyyat hiiququ alir
va bu hiiquq biitiin ddanislor icra edildikdon sonra miilkiyyat hiiququna cevrilir.
Lizing alan iso sazisin foaliyyot miiddoti orzindo istifado hiiququ yox, xiisusi
istifads hiiququ alir.

Obyekt kredito alinan halda obyektdon istifado olunmast sortlorinin
miloyyanlosdirilmasi talob olunur vo kredito alinmis obyektin istifadasindon oldo
edilon biitiin slava galir borc alana moxsus olur.

Lizinq alan olave golir almaq hiiququna yalniz o zaman malik olur ki, bu
barads sazisdo bir basa geyd olunsun.

Miihasibat hesablamalart baximindan lizinq alandan forqli olaraq borc alan
alici sayilir. O, 0z alisina soxsi kapital qoyulusu kimi baxir vo obyektin alis
dayarinin «asas kapital» maddasinds oks etdirir vo burada yalniz birca forq mévcud
olur, yani 6donislar kredit hesabina icra edilacok va xarclorin balans maddasins aid
olunacaqdir. Bu baximdan lizinq sazislorinin (icaro sazislori kimi) yarimgiq
sovdalor adlanir vo har iki torofdasin balansinda nozore alinmir. Yoni lizinq alanin
Odanislori onun 6hdsliklori kimi 6z hesabindan debetlosdirilmir, lizing verands is9a
tolob kimi sayilmur. Yalmz icra edilmomis lizinq 6donislori hor iki torsfds ugota
gotiiriiliir.

Lizinq alan lizinq 6donislarini cari xarclor qisminda (icars xarclori) miihasibat

kitablarina salir, o, bu halda fazilorin 6donilmasi vo amortizasiya kogiirmalari tizra
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xarclari ayrica geyd etmir.

Lizing sazisinin (icaro sazisi kimi) obyekti lizinqg versnin kapital qoyulusu
(movgeylr mohkom olduguna goéro lizinqg veronin «tosarriifat miilkiyyati») kimi
miihasibat kitablarina salinir vo buna gora da o, lizinq veranin asas kapitalina daxil
edilir. Belaliklo do, lizing veran (icaroys veron) investisiya vergi giizostlorindon
istifads edos bilar vo obyekt iizro adi amortizasiya kog¢iirmalarini eds bilar.

Biitiin diinyada gabul olunmus asas lizing ndvlori maliyys lizingi vo operativ
lizinqdir, belo boliinma liciin meyar iso avadanhigin istismar miiddati vo lizinq
veranin vazifalorinin hocmidir.

Operativ lizinq lizinq miiddstinin amlakin normativ xidmat miiddstindan qisa
olmas1 va lizinq 0donislorinin amlakin tam doyorini 6domomasi ilo saciyyslanir.
Ona gora do lizing veran onu bir neca dofo miivaqgati istifadoys vermali olur, bela
ki, onun iiciin lizinq obyektinin qaliq doyorinin ddonilmasi riski artir. Bununla
olagadar olaraq, basga eyni sortlor daxilinds lizinq 6donislorinin migdart operativ
lizinqgds maliyys lizinqinds oldugundan daha ¢oxdur.

Maliyya lizingi omlakin doyorinin tam Odonilmosi ilo omlakin lizingo
verilmasi demokdir. Bu halda omlakin miivoqqgati istifado miiddati davamliligina
gora istismar miiddotine vo omlakin doyarinin biitiin vo ya c¢ox hissasinin
amortizasiya miiddatino yaxinlasir. Miigavilo miiddstindo lizing veron lizing
Odoniglori hesabina omlakin biitiin doyerini 0ziina gaytarir vo lizinq sazisinden
monfaot aldo edir. Maliyyos lizinginds, bir qayda olaraq, texniki xidmat vo sigorta
tizro ohdalik lizinq alanin iizorine diisiir. Bu lizing novii do ¢ox yayilmisdir vo
0ziino miistoqil ad almig bir cox miixtalif normalar1 daxil edir.

Verilon omlakin xidmat hacmina gors lizing tomiz va «yas» lizingo boliiniir.
Tomiz lizinqds amlaka biitiin xidmatlorin gostorilmasini icaragi 6z izorina gotiiriir.
Ona gora do bu halda avadanliga xidmat géstorma xarclari lizing 6donislorine daxil
edilmir. Bu lizing novii, yuxarida gostorildiyli kimi, maliyys lizingi {iciin
saciyyavidir.

«Yas» lizinqgde avadanliga macburi texniki xidmatin gostorilmasi, onun to-

miri, sigortasi v lizinga veranin iizoring diison basqa amoliyyatlar nozads tutulur.
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Bu xidmatlordon basqa, icaracilik arzusu ilo icaroyos veron ixtisashi heyatin
hazirlanmasi, hazir mahsulun marketing va reklami, xammalin todariikii va s. izra
Ohdoaliklori 0z iizerina gotiiro bilor. Demok olar ki, «yas» lizinq operativ lizing
ticlin saciyyavidir. Bizim 6lkade lizinqg xidmatlori bazar1 halo yaranmayib, lizing
obyektlorino keyfiyyatli texniki xidmot goOstoron lizinq sirkotlori omoali olaraq
yoxdur. Bununla alagadar olaraq lizingin daha ¢ox yayilmis névii tomiz lizingdir.

Birbasa lizing. Bu halda avadanliq istehsal¢ist 6zii obyekti lizinga verir.
Bunula da todariik¢ii vo lizing veran gismindoe eyni soxs ¢ixis edir. iki torofli sazis
bas verir. Iki torofli lizinq sazislori bu formada genis yayilmamisdir, belo ki, lizinq
omoliyyatlarinin say1 artanda istehsalgi, bir qayda olaraq, 6z lizinq sirketini yaradir.

Qaytarma lizingi. 1ki torofli lizinq sazisinin bir novii olaraq gaytarma lizinqi
daha genis yayilmisdir. Onun mahiyyoti asagidakindan ibaratdir. Miisssisonin
«galacak lizing alan» avadanhigi var. Lakin onun istehsal foaliyyoati ii¢iin vasaiti
catmir. Onda bu miiossiso lizing sirkotini tapir vo 6z omlakimi ona satir. Lizing
sirkati 159 0z novbasindo avadanligi elo bu miiassisays lizinga verir. Beloliklo,
miiossisado, masolon, dOvriyys vasitolorinin artirtllmasina yonoaldilo bilocok pul
vasaiti yaranir. Hom do miiqavils elo tortib edilir ki, onun tasir miiddati bitdikdon
sonra miiassisonin avadanligi pulla geri almaq hiiququ olur vo bununla da ona olan
miilkiyyat hiiququnu barpa edir. Bu lizinq novii ilk novbado maliyys vasaiti ilo
bagl cotinliklorls iizloson miiossisalori maraqlandirmalidir. Belo miiassisolora 6z
omlakini lizinq sirkotine satmaq, eyni zamanda onunla lizinq miiqavilasi baglamaq
vo amlakdan yararlanmaqda davam etmok sorfolidir.

Ayrica lizing va ya alava maliyya vasaitinin calb edilmasi vasitasila lizing. Bu
lizingin an miirokkob néviidiir, bels ki, o, ¢coxkanalli maliyyalosdirma ilo baghdir
va bir qayda olaraq, bahali layihalorin gercoklosdirilmasi ii¢iin tatbiq olunur. Onun
forglondirici xiisusiyyati ondan ibaratdir ki, lizinq veron avadanhq alarkon 06z
vasaitindon onun tam doyarini deyil, bir hissasini 6dayir. Qalan mablagi o, bir vo
ya bir ne¢o kreditordan borc gotiiriir. Bu halda lizing sirkoti amlakin tam doyari
osasinda hesablanan biitiin vergi imtiyazlarindan yararlanmagda davam edir. Bu

lizing noviiniin daha bir xiisusiyyati ondan ibaratdir ki, lizings veran yerli maliyys-
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kredit miinasibatlari {i¢iin cox da saciyyavi olmayan sartlor asasinda borc gotiiriir.
Borc alan — lizing veran borcun qaytarilmasi tigiin kreditorlar garsisinda
masuliyyat dagimir, borc lizing 6donislorinin hesabina qaytarilir. Ona gors do, bir
gayda olaraq, lizinq veran borc 6donilonadok kreditorlarin xeyrino amlakini girov
goyur vo borcun odonilmasi ovozina lizing Odonislorinin bir qismini almagq
hiiququnu onlara giizosto gedir. Beloliklo, sazis iizro osas risk kreditorlarin —
banklar, sigorta sirkatlori, investisiya fondlar1 vo ya basqa maliyyoa miiassisalorinin
tizorina diisiir, borcun qaytarilmasina tominat is9 lizinq 6danislari va lizings verilon
omlak olur. Qorbdo lizinqg sazislorinin 85%-indon ¢oxu ayrica lizing osasinda
qurulub.

Lizinq sazisinin asas miigayisali tistiinliiklori:

- Pul kreditindon fargli olaraq omlak formasinda investisiya qoyulusu
vosaitin gaytarilmamasi riskini azaldir, bels ki, verilmis omlaka miilkiyyat hii-
ququ lizing veranda galir.

- Lizinq 100%-1i kreditlosmonin olmasini nazarda tutur vo ddanislorin dorhal
edilmasini tolob etmir. Bu da koskin maliyys gorginliyi olmadan istehsalat
fondlarin1 yenilogdirmoyo, bahali amlak olds etmoyos imkan verir. Adi kreditden
istifado edorkon miiosiso aldigi malin dayerinin bir hissasini 0z vasaiti hesabina
O0domali idi.

- Cox vaxt miiassisa iiclin lizinq vasitasilo amlak almaq onun olds edilmasi
ticlin borc almaqgdan daha asan olur, bels ki, lizinq amlak1 girov kimi ¢ixis edir.

- Lizinq sazisi borcdan daha cevikdir, belo ki, hor iki torofo rahat 6domo
sxemi isloyib hazirlamaga imkan verir. Toroflorin qarsiligh raziligr ile lizing
Odonislori lizingo gotiiriilmiis avadanligda istehsal edilmis mallarin satisindan
vosait aldo etdikdon sonra gercoklosdirilo bilor. Odonis stavkalari miioyyonlosdi-
rilmis vo siiriiskon ola bilor.

- Lizinq 6donislori avadanliq miiassisado quruldugdan sonra edilir. Ava-
danliq uygun istehsal giiciino ¢atdigdan sonra miiossiso monfoot aldo edir vo onun
bir gismindan lizinq verana 6donislor etmok liciin istifads oluna bilar.

- Lizing miiddati kredit miiddatindon olduqca ¢ox ola bilar.
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- Lizingds lizinq miigavilosinin miiddati bitdikdon sonra avadanligi nominal
va ya galiq dayari il pulla geri almaq imkani1 nazards tutulur.

- Lizinq alan {iclin manavi vo fiziki asinma, eloco do avadanligin kéhnolmasi
riski azalir, ¢iinki omlak miilkiyyoto alinmuir, yalmiz miivoqqeti istifado iigiin
gotiiriiliir.

- Lizinq omlaki lizinq alanin balansinda hesaba alinmir, bu da onun
aktivlorini artirmir vo bu amlaka qoyulan vergini 6domakdon azad edir.

- Lizinq 6danislori lizing alanin xarcloring aiddir vo uygun olaraq onun vergi
goyulan manfaatini azaldir.

- Omlak istehsalcisinin 6z mohsulunu satmagq ii¢iin slave imkanlar: var.

2.2. Lizinq miinasibatlarinin iqtisadi mexanizmi

Lizinq miinasibatlori miixtalif vasito vo alotlorin komayilo reallasir, lakin
nazariyya va tacrilbbado daha miihiim shomiyyatli iqtisadi formalar lizinq 6domaloari
vo investisiyalar hesab edilir.

Lizinqg mexanizminin kdmayils iki mithiim istehsal amili: amak (sahibkarliq
gabiliyyati) va kapital birlosdirilir ki, bunlar da bir toraofdon, lizinq subyektlorinin
baladiyys vo respublika biidcalorinin formalagsmasinda vo demoli, comiyyatin
sosial-igtisadi  problemlorinin hollinde istirakini, digoer torofdon is9, genis
tokraristehsali vo bazarin zoruri omtoslorlo doldurulmasini tomin edir. Lizing
alanlar kicik biznesin hom bilavasito icragilart (is¢ilori), hom do miistoqil
sahibkarlar1 kimi i1kili sosial-igtisadi statusu onlart noeinki soxsi istehlakin
yaxsilagsmasinda, hom do istehsal yigimlarinin hoyata kecirilmasindo maragh edir
ki, bu da elmi-texniki toraqqinin siiratlondirilmasi ti¢iin zomin yaradir.

Lizinq alan (icaradarla) vo lizinqg veran arasinda garsiligh iqtisadi alagalorin
osasini investisiyalar vo lizinq 6domolori omolo gotirir. Bunlar istehsal vasitalori
tizorindo miilkiyyat hiiququndan istifadoyos malik olma, homin hiiquglarin

reallasmas1 vo oldo edilmosi miinasibatlorini oks etdirir.
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Lizinq vasitalorino (avadanliglarina vo s.) iqtisadi sahiblik hiiququ vo
sOvdalosmo mogsadini reallagsdiran istehsal prosesinin togkili prinsip etibarilo
yalniz onlarin alinmasina goros haqq Odonis barodo mosslonin hollindon sonra
miimkiindiir.

Lizinq sovdologsmolorinin layihalosdirilmasinin - vo  lizinq miiqgavilasi
hazirligmin daha miirokkab elementlorindon biri lizing 6donislori mobloginin
miioyyon edilmosi sayilir. Isin bu morholasi hom lizinq veran iigiin, hom da lizinq
alan {clin son doroco vacibdir, ¢iinki onun naticasindon asili olaraq lizing
xidmotlorinin son doyori formalasir. Lizing veron ii¢lin miioyyon golirlilik
soviyyasini tomin edon iqtisadi cohatdon osaslandirilmis 6donis hacminin, lizing
alan ii¢iin 1s9 konkret soraitlordo xarclorin gobul olunan soviyyasinin hesablanmasi
lizinq sovdalosmalarinin layihalagdirilmasinin asas marhalalarindan biridir.

Lizinq veron ii¢iin lizing O6domoalorinde lizing sOvdologmasi iizra biitiin
¢okilmis xarclarin nozors alinmasi vo oks etdirilmasi son doraca vacibdir.

Lizinq sovdoalogsmaelorinin togkilinin morkoezi, daha vacib holgesi lizinq
0domaloarinin iqtisadi cohatdon asaslandirilmis torkibi vo Ol¢iisii sayilir.

Lizingo goro ddomonin mahiyyati, onun iqtisadi tabisti hagqinda iqtisadi
adobiyyatda miixtalif fikirlora rast golinir. Cox vaxt lizinq 6domolori adi altinda
avadanligin, bina vo qurgularin amortizasiyasinin tam va ya hisso komiyyati basa
digiiliir. Aydindir ki, bu ciir fikirlor 6z mahiyyatine gors, coxkomponentli
xaraktera malik lizinq 6domaslarinin biitiin iqtisadi strukturunu oks etdirmir.

Lizinge goro 6doma — lizinq obyektinin istifadasi prosesinde yaranan galirin
boliisdiiriillmosi iizro miilkiyyatci vo icaradarin iqtisadi miinasibatlor formasidir,
tosorriifat hoyati miistovisindo iso lizinq alan vo lizing veranin qar-siligh
hesablagmalar formasidir. O, istehsal vasitalorinin doyarinin 6donilmesi, kapitalin
y1gimi va sahibkarliq foaliyyatinin stimullasdirilmasi funksiyalarini yerina yetirir.

Azarbaycan Respublikasinin Miilki Macallasina goro lizing miigavilasinin
qiivvads oldugu miiddst arzindo homin miiqavils iizra 6danislorin imumi mablagi

lizinq 6danislari hesab edilir. Basqa s6zlo desak, lizinq ddanislari lizing miigavilasi
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izra lizinq alana verilmis lizinq obyektindon istifadoys gore onun torafindon lizing
veranin xeyrind hoyata kecirilon 6donislordir.

Olko ganunvericiliyino asason ogor lizinq alan vo lizing veran arasinda
lizinq 6donislari ilo bagli hesablagmalar lizinq obyekti vasitosilo istehsal olunan
mohsulla (natura formasinda) aparilirsa, belo mohsulun giymoti toraflorin razilig
1lo miioyyanlasdirilir va lizinq miigavilasinds geyd edilir.

Eyni zamanda Miilki Macollodo gostorilir ki, lizing alanmn lizing
Odonislorinin verilmosi ilo bagh o©hdaliklori, lizing miigavilasi ilo ayr1 qayda
nazords tutulmayibsa, lizinq alanin lizinq obyektindan istifadoeys basladig1 vaxtdan
qiivvaya minir. Bundan basqa, 6lko ganunvericiliyina asasaon, lizinqg miigavilasinda
lizinq 6danislaring lizing obyektindan istifadoys basladigl vaxtdan 6 ay (180 giin)
keconadok mohlot verilmasi nozords tutula bilor. Tebii ki, lizing ©Odonislori
bilavasits lizinq veranin hesabina kogiiriiliir.

Miilki Macallonin 748-ci maddasinin 11-ci bandinds gostorildiyi kimi lizing
Odoniglorinin imumi mablagine asagidakilar daxildir:

- lizinq obyektinin amortizasiya 0danislari;

- lizinq obyektinin alds edilmasi ila bagl zaruri xarclar;

- lizinq obyektini alda etmak {i¢iin alinan kredito goro faiz;

- lizinq veranin hagqinin mablagi;

- lizinq veron torofindon lizing obyekti sigorta edilmisdirss, sigorta iigiin
O0donilon mablag;

- lizinq veranin alave xidmatlarinin haqqi;

- lizinq veranin lizinq miigavilasi ilo nazards tutulmus digar xarclari.

Iqtisadi odobiyyatda lizinq 6donislerinin 6l¢iisiiniin miioyyon edilmosinin
metodoloji asas1 kimi lizinq istifadagisi torafindon yaradilan iimumi golirin boliis-
diiriilmasi mexanizmi sayilir ki, bu da orta manfaat normasi zamani onun va lizinq
obyekti miilkiyyat¢isinin maraqlarinin garsiligh fayda asasinda uzlasmasini tomin
edo bilor. Buradan aydin olur ki, lizinq Odenislori aparildigdan sonra icaradar
noinki mohsul satis1 golirlorindon istehsal xorclorini 6domalidir, hom do genis

tokrar istehsal vo soxsi istehlak ligiin zoruri olan golirlori aldo etmalidir. Bununla
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yanasi, lizinq veran (emlak miilkiyyatcisi) do zoruri golirlora malik olmalidir, aks
halda amlaki lizingoe vermayin monasi yoxdur.

Tacriibads lizing 6danislorinin 3 asas formasi forglondirilir:

- pul formas1 — agar biitiin 6donislor pul ifadasinds aparilirsa;

- natural formas1 vo kompensasiya formasi;

- omtos formasi - ogor hesablamalar lizinq obyektinin istifadasilo buraxilan
omtoalar toro-findon vo ya lizinqg verana qarsiliglt xidmatlor gostormok yolu il
aparilarsa. Belo hesablamalar formasi xarici lizing zamani idxal yolu ilo avadanligi
almagq ii¢iin zoruri valyuta vasaitlorinin olmadigi soraitds totbiq edilir;

- qarisiq Odanislor — pul vo kompensasiya 6domslarinin uzlagdirilmis formasi
toraflorin razilig1 izro, xiisusilo do sart maliyya siyasati vo bohran soraitindo genis
totbiq edils bilor.

Son zamanlara qodor lizing vasitasilo Azorbaycan Respublikasina idxal
olunan avadanliglara totbiq edilon gomriik riisumlart 15%, idxal ©9DV-si 18%,
lizinq veranin illik faizlori 12%, xidmot ODV-si 18% idi. Azarbaycan qanunve-
riciliyindo aparilan miioyyan dayisikliklordon sonra 2004-cii il yanvarin 1-don
etibaron artiq lizinq zamani avadanliglarin doyeri hesablanarkon xidmot ©DV-si

tutulmur.

2.3. Lizinq xidmatlori bazarimin tonzimlonmasi

Lizinq xidmatlori bazarinin formalasmasi vo inkisaf etdirilmosi liclin ilk
novbada onun qanunvericilik bazas1 tokmillosdirilmali, beynslxalq toloblors
uygunlasdirilmalidir. Yuxarida geyd edildiyi kimi 1994-cii ildo “Liznq foaliyyati
hagqinda” Qanun gabul edilmis, 2000-ci i1ldo qiivvays minmis Miilki Macallonin
ayrica bolmasi lizing miinasibatlorinin tonzimlonmasina hasr edilmisdir. 2003-cii
ildo Miilki Macallayo bir sira slava va dayisikliklor edilmis vo bu sonadin tosdiqi
hagginda 6lko Prezidentinin miivafiq Formaninda Iqtisadi Inkisaf Nazirliyino lizinq
xidmatlarinin stimullasdirilmasi ilo bagh tokliflorin hazirlanmasi tapsirilmisdir. Bu

tapsirigin icrasit olaraq Vergi Macallosino lizing obyekti olan omlakin siiratli
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amortizasiyasi, habelo lizinq omoliyyatlarinin olave doyeor vergisindon azad
edilmasi ilo bagh dayisikliklor edilmisdir.

Azorbaycan iqtisadiyyatinda lizinq xidmaotlorindon genis istifado etmok
magsadila ganunvericiliyin tokmillogdirilmasi iizro asagidaki todbirlorin goriilmasi
mogsadouygundur:

- Lizinq miinasibatlorinin istirak¢ilarina miioyyon giizostlorin verilmosi.
Bununla bagli Azorbaycan Respublikasinin Vergi Macallasing, “Sosial sigorta
hagqinda” vo “Dovlat riisumu haqqinda” Azorbaycan Respublikasinin Qa-
nunlarina, habelo macburi 6domalari miiayyanlosdiron diger normativ-hiiquqi
sonadlars miivafiq dayisiklik va oslavalorin edilmasi;

- Lizinq miiqavilosinin niimunovi formasmmin tosdiqi barado miivafiq
normativ hiiquqi aktin gobul edilmasi;

- Lizinq obyektinin dovlat geydiyyati ilo bagh sadolosdirilmis mexanizmin
totbiq edilmosi;

- Lizinq sahosinin tonzimlonmasi ilo mosgul olan soxslor iigiin miivafiq
seminar, trening vo digar tadbirlarin kecirilmasi;

- Lizinq miinasibatlorini tonzimloyon normativ-hiiquqi aktlar toplusunun
hazirlanmasi vo onun sahibkarlara catdirilmasi.

Lizinq amoaliyyatlarinda istirak edon banklar liclin sovdolosmonin dayarini
xeyli agagl salmaga imkan veron ohomiyyatli vergi ustiinliiklori gorb 6lkalorinda
lizingin inkisafina komok etmisdir. Sovdolosmonin daha asagi doyari layihalorin
hoyata kecirilmosi ehtimalini yiiksaltmaye imkan verir, borclular tigiin borc yiikiinii
asag1 salir. Bu monada Azarbaycan orazisinde foaliyyot gostoron qanunvericilik
aktlar1 kifayot doracados islonmisdir. Belo ki, homin ganunvericilik aktlar1 el
islonmisdir ki, tominata gora alinan pulun dovriyyasi tizra gabul olunan prosedura
bazan ¢ox vaxt aparan vo yekunda miisbat naticoya tam inam hissi yaratmayan agir
prosesa ¢evrilmomalidir. Lizinq adi ¢okilon problemi qismon aradan qaldirir, ¢iinki
kreditor tominata goro miilkiyyat hiiququnu 6ziinds saxlayir. Tominata gors alinan

pulun dovriyyesi iizro bankin hiiququnun artirilmasi kreditin keyfiyyatco
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yaxsilasdirilmasina gotirib ¢ixara vo investisiya layiholorinin oksariyyatinin
reallagmasina imkan vera bilor.

2004-cii i1ldo Azorbaycan Lizinqg Sirkotlori Assosiasiyast (ALSA) tosis
edilmisdir. Buraya hazirda yerli banklar vo beynolxalq investisiya sirkatlori
torofinden yaradilmus 7 lizing sirkoti daxildir: “Azerlizing”, “Azerilizinq ILS”,
“Giinay Lizing”, “AG Lizinq”, “Uni Lizinq”, “Ata Lizinq” vo “Mugan Lizinq”
Lizing sirkatlori iqtisadi miihits kifayat godar aktiv qosulublar, onlar Azarbaycanin
Lizinqg Sirkotlori Assosiasiyasint (ALSA) tosis ediblor. Assosiasiya lizing
ganunvericiliyinin tokmillosdirilmasi iigiin tokliflor hazirlayan is¢i  qrupun
bazasinda yaradilib.

Assosiasiya qarsisinda lizing foaliyyati iiclin miinbit miihitin yaradilmasi
maoqgsadile lizing sirkatlorinin foaliyyatinin koordinasiya edilmasi, lizinq popul-
yarlasdirilmasinin tomin edilmoasi, lizingi tonzimloyon yeni normativ aktlarin
yaradilmasi, lizinq proqgramlarinin tomin edilmosi, avadanhq istehsal edon
miiossisolora satisa yardim etmok, lizinqg layihslori iiglin maliyyslosdirma
monbalorinin tapilmasina yardim kimi magsadlor qoyulmusdur. Assosiasiyanin
sadri “AtaLizing” sirkatinin rohbori Ceyhun Mammadbayli se¢ilmisdi. Assosiasiya
xarici 6lkalordon olan torafdaslari ilo omokdaslhq edir.

Olko iqtisadiyyatinin dévlot tonzimlonmosinin saviyyasi inkisaf etmis Avropa
Olkalorindaki 0,45-0,65 haddi avazing 0,25- 0,30 civarinda yerlosir. ABS-1n va bir
cox digor diinya olkolorinin tocriibasi tosdiq edir ki, dovletin komoyi lizing
biznesinin, xiisusilo do onun yaradilmasinin ilkin marhslasinds inkisafinin miihiim
sorti sayilir. Lizingin somoarali inkisafinin tonzimlonmasindo ddvlatin totbiq etdiyi
asas funksiyalar asagidakilardir:

- tonzimlayici funksiya. Bu biitiin formalarda biznesin foaliyyat vo inkisa-
finin  hiiquqi normalarinin, gayda vo mohdudiyyat sortlorinin yaradilmasina
yonaldilir;

- 1craedici funksiya. Bu hakimiyyatin iiglincii pillo organlarn torofindon

hoyata kecirilir vo tosorriifat subyektlori arasinda miinasibatloro qoyulan
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normalarin faktiki totbiginin tomin olunmasina yoOnaldilir. Dovlat hakimiyyati
qiivvalaring ssaslanir, qadaga, icazo vo macburetma tadbirlarini ohats edir;

- nozaratedici funksiya. DoOvlotin miivokkil idarslori vo ictimai togkilatlar
torofindon hoyata kecirilir. Buraya lizinqg miinasibatlori istirak¢ilarinin hiiqugla-
rinin miidafiasi moagsadils lizing assosiasiyalar1 va birliklari calb edilirlor.

Lizingin inkisafi {iciin respublika hokumatinin fiskal siyasoti vo maliyyo
lizinqi sferasmma ©zal investisiyalar1 stimullagdirmaq magsodile lizinq veranin
kreditorlara zaminliyi formasinda dovlot zomanatinin togqdim olunmasi birinci
daracali shomiyyat kasb edir.

Umumi ganunauygunluq odur ki, giizostlorin artirilmasi lizingin miqyasinin
genislondirilmasina gatirib ¢ixarir, mohdudiyyatlorin azaldilmasi vo ya tatbiqi is9
lizing aktivliyini xeyli agagi salir.

Azorbaycan iqtisadiyyatinda osas kapitalin yeni texnika vo texnologiya
asasinda tozalonmasi zaruriyyats ¢evrilmisdir. Bu vacib masalonin ugurlu hallinds
lizingin maliyye vo digar ndvlori miihiim rol oynayacaqdir. Lizingin tonzimlonms-
sinin normativ-hiiquqi bazasi asason formalasmisdir. Lakin bununla bels lizingi
strotlo inkisaf etdirmok mogsadilo qanunvericilik bazasint tokmillosdirmaya
ehtiyaci vardir.

Diinya Bank1 Qrupuna daxil olan Beynolxalq Maliyya Korporasiyast (BMK)
diinyanin biitiin 6lkolarinds lizingin maliyyalosdirilmasi sahasinde uzunmiiddatli
tocriiboyo malik olmagla Avropanin, Orta Asiyanin vo Yaxin Sorqin 35 miixtolif
Olkesinda 100-don artiq lizinq sirksting sarmays qoymusdur. BMK 25 6lkads 1lk
lizinq sirkotinin yaradilmasinin togobbiiskar1 olmus vo son 30 ildo lizing
sirkotlorino  iimumi hocmin 1 milyard ABS dollarindan artiq investisiya
yonoltmigdir. Lizing sektorunun inkisafi mogsadilo diinyanin 39 o6lkesinda
ganunvericilik bazasinin tokmillosdirilmasinds yardim¢i olmus BMK son illardo
igtisadiyyati kecid dovriinii yasayan olkolorde lizingin inkisafina xiisusi digqget
yetirir.

BMK Azarbaycanda 2003-cii ilin may ayindan etibaron Isvecronin iqtisadi
Olagolor iizro Dovlet Katibliyinden (SESO) aldigi maliyys dostoyr il
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Azorbayjanda Lizingin Inkisafi Layihosini hoyata kecirmoyo baslamigdir. SESO
torofindon layihonin hayata kecirilmosino 2005-ci ildo 1,3 milyon dollar grant
ayirmigdir. Homin layihonin asas maqgsadi lizing xidmatlori bazarinin inkisafina,
kicik vo orta sahibkarligin maliyyslosdirilmasi vasitasi kimi lizingden daha genis
istifadoni havaslondirmokdon, habelo 6lkomizin lizinqg sektoruna xarici vo daxili
investisiyalarin ¢alb edilmosi {icliin olverisli miihit yaratmaqdan ibaratdir.
Biitovliikde layihanin magsadlerini asagidaki kimi ifads etmak olar:

- lizingi tonzimlayon movcud ganunvericiliyin tokmillagdirilmasi;

- maliyys sektoru, sahibkarlar vo hokumot niimayondslorine xiisusilos-
dirilmis tolimlorin kegirilmasi;

- lizingin tstiinliiklorini genis kiitloys catdirmaq maqgsadilo maslohatlorin,
doyirmi masalarin vo konfranslarin kecirilmasi;

- potensial investorlarin Azorbaycanin lizinq sektoruna calb edilmasi.

Azorbaycan Respublikasinda lizingin inkisafi layihosinin  somaorali
foaliyyatini tomin etmak va qarsida qoyulan magsadlars nail olmagq iiciin BMK
asagidaki gruplar ilo amoakdasliq etmayi nazards tutur:

- dovlat vo hokumat qurumlari;

- maliyys sektoru;

- yerli va xarici lizing sirkatlori;

- 0zal sektor, sahibkarlar;

- beynoalxalq maliyys qurumlari;

- xaricli investorlar;

- KIv.

Layihonin sponsorlarindan olan Isvegranin Iqtisadi ©lagaler iizro Dovlot Ka-
tibliyi (SESO) 0ziiniin iqtisadi inkisaf vo amokdashq programinda asagidaki
istigamotlori osas gotiiriir:

- kecid iqtisadiyyath Olkolora xarici investisiyalarin calb edilmosi iigiin
alverisli miihitin yaradilmasina yardim goéstormak;

- kecid iqtisadiyyath 6lkolors maliyys axinlarinin vo yeni texnologiyalarin

gotirilmasi {i¢iin 6zal sektorun imkanlarini safarbar etmok;
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- 1stehsal vo sosial infrastrukturu inkisaf etdirmok;

- 1inkisaf edon 6lkalarin beynalxalq ticarats six inteqrasiyasina nail olmagq.

Azorbaycanda Lizingin Inkisafi Layihosinin osas sponsorlarindan biri do
BMK-nin bslmasi olan Ozal sektorun inkisafi iizro patnyorluq (Partnyorluq) hesab
edilir. 2000-c1 ilin mayinda yaradilmis Partnyorlug BMK-nin ayrilmaz hissasi
olmagla biznesin inkisafina asagidaki istiqamatlor iizro yardim gostaorir:

- birbasa investisiyalarin calb edilmasi;

- kigik vo orta miiassisalarin sayinin artirilmasi;

- sahibkarligin inkisaf etdirilmasi {i¢iin gqanunvericilik miihitinin yaxsi-
lasdirilmasi.

Qarsisma qoydugu moagsads ¢atmaq iigiin partnyorluq asagidaki sahalor iizra
programlar hoyata kecirir:

- maliyya bazarlarinin inkisaf etdirilmasi;

- sirkotlor vo investisiyalar arasinda olagolorin qurulmast mogsadilo
miixtolif saholords istehsal infrastrukturunun inkisaf etdirilmasi;

- korporativ idaroetmonin nazoriyya vo praktikasinin tokmillogdirilmasi;

- kicik vo orta sahibkarligin inkisaf etdirilmasi tli¢iin ganunvericilik
miihitinin tokmillogdirilmasi {izro maslohatlorin verilmosi;

- kond tosarriifati vo mesacilik.

Partnyorlug MDB-nmin 6lkalorinds, o ciimloden Azaorbaycan, Giirciistan,
Qazaxistan, Qirgizistan, Rusiya, Tacikistan, Ukrayna vo Ozbokistanda lizingin

inkisafi layihalori hoyata kegirir.
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Fasil 3. Maliyys miinasibotlori sferasinda torafdashq slagolori
3.1. Miiasir diinya maliyya bazar1 vo onun istirakcilari

XX osrin sonunda diinya tosarriifatinda borc kapital bazarlarinin  vo
beynolxalg omoliyyatlarin beynolmilollosmasinin intensiv  prosesi miisayat
olunmusdur. Ik dofo bu proses istehsalin beynoalmilollosmasine, aparici milli
sirkotlorin vo banklarin transmilli sirkatlora cevrilmasinog asaslanmisdir.

Transmilli sirkotlor (TMS) olavo monfoot axtarisinda xaricdo istehsal vo
tochizat bolmalorina aktiv investisiya qoyulusu yolu ilo milli bazarlarin darisqgalli-
gim1 aradan qaldirmisdir. Homin sirkatlorin qisamiiddatli vo uzunmiiddatli kapitala
tolobati tokco milli bazarlarin komayilo deyil, hom do xarici dovlatlorin vo
biitovlilkdo diinyanin maliyys bazarlarinin imkanlarindan istifado etmoklo
maliyyalosdirilmoys baslanmisdi. Banklar 6z miistorilorine komok edorak
beynalxalq amaliyyatlarini inkisaf etdirmok mocburiyystindo qalmisdilar. Naticoda
tokco xarici bazarlarda maliyya-kredit idarslorinin aktivliyi artmisdi, birlosmo vo
udulma, homg¢inin miixtalif alyanslarin yaradilmasi yolu ilo transmilli banklar
formalasdi. Bu proseslor omoliyyatlarin hocmino vo diinya maliyys bazarinin
strukturuna boyiik tosir gostormisdi.

Lakin hazirda maliyys-kredit sferasinda omsliyyatlarin beynalmilallogsmasi
istehsal sferasindakina nisboton suratlo gedir. Diinya miqyasinda maliyya
inteqrasiyast mahiyyoatco diinya iqtisadiyyatinin globallagsmasinin, yoni diinya
Olkalorinin tosarriifat mexanizmlorinin yaxinlagsmasinin vo vahid diinya maliyya
bazarinin yaranmasinin katalizatoruna xidmat edir.

Diinya maliyys comiyyatinin qloballasmasina vo inteqrasiyasina tosir edon
bir ne¢o amili ayirmagq olar. i1k névbado sohbat diinyanin aparici 6lkalorinde dovlot
valyutalarinin vo xarici ticarot mohdudiyyatlorinin todricon yumsaldilmasindan
gedir. Bundan basga osas diinya maliyyo morkozlorindo maliyyo-kredit
omoliyyatlarinin paralel tonzimlonmomasi vo liberallagdirilmasi bas verir. Qeyd
etmok lazimdir ki, kompiiter vo telekommunikasiya texnika vo texnologiyasinin

inkisaf1 maliyyo gorarlarinin gebulu prosedurunu xeyli asanlasdirmis va bir ofisdon
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real vaxt rejiminde biitiin yer kiiresi lizro investisiyalasdirmanin hoyata
kecirilmasino imkan vermisdi. Homg¢inin maliyys bazarlarimin institutsiallasmasi
barads xatirlatmaq lazimdir.

Lakin miiasir diinya iqtisadiyyatinda kapitalin beynoalxalq horakati yolunda
baryerlorin azaldilmasi ilo yanasi ziddiyatli meyillor do movcuddur. Kapitalin
beynoalxalq harokotetma gabiliyyatinin suratlo artmasi ayri-ayri 6lkalorin valyuta-
maliyys bohranin diinyaya ke¢maosi potensial qorxusu giiclondirmisdi. Ona goro
milli igtisadi tohliikasizliyindon narahat olan Olkolor 6z milli bazarlarini xarici
amillorin neqativ tosirindon qorumaga calisirlar. Hazirda oksar olkelor dork edirlor
ki, miiasir diinya tesarriifatinin foaliyyat gostormasinin zoruri sorti olan kapitalin
azad horokoti pul vosaitlorinin omolo golmoasino nozarat iizro tadbirlorlo
tamamlanmalidir. Bununla olagedar olaraq 1989-cu ilde “Boyiik yeddilik”
Olkalorin tosobbiisii i1lo FATF toskilati yaradilmisdi, hansiki mogsadi “Cirkli
pullarla” miibarizo aparmaqdir. ilk baslangicda “Cirkli pullarin” yuyulmasi ilo
miibarizo aparmaq nozords tutulurdu. FATF-la omokdaslhq edan 6lkalor 25 slamat
isloyib hazirladilar vo homin olamotlor iizro beynolxalqg omaoliyyatlara yiiksok
diggat gdstormali olan 6lkaler miiayyanlosdirildi.

Maliyya bazar1t — maliyys aktivlorinin todaviil etdiklori bazardir. Qloballas-
ma noticasindo iqtisadi agentlorin onlarin milli bazarlarinda maliyyslosmo
imkanlar1 artiq mohdud deyil, eloca do investorlarin 6z 6lkslerinde vo xaricdo
investisiyalasma obyektlori segmok imkanlar1 yaranmisdir. Buna goro miiasir
diinya maliyys bazar1 0z iqtisadi mahiyyatina gora Olkolar, regionlar, sahalor vo
ayri-ayr1 tosorriifat subyektlori arasinda maliyys resurslarinin rogabat osasinda
toplanmasit vo boliisdiiriilmosi mexanizmini ifado edir. Noticodo beynalxalq
soviyyada gayitmaqlilig, tocililik vo Odonilmaslilik sortilo kredit resurslarinin
toqdim edilmasi iizro kreditorlar vo borcalanlar arasinda iqtisadi miinasibatlor
yaranmisdir. Beloliklo, diinya maliyys bazarlarinda yerina yetirilon funksiyalar
milli maliyys bazarlarinin funksiyalarimin davami vo inkisafi hesab edilir.

Diinya maliyys bazar1 tomin edir:

- resurslarin 6lkalorarasi yerdoyismasi mexanizmi;
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- maliyys resurslarimin alicilart vo saticilarin qarsihigh faaliyysti. Bu
maliyys aktivlorinin qiymoatini, demoli miixtolif valyutalarda omoliyyatlarin
golirliliyini askara ¢ixarmaga imkan verir;

- movcud olan maliyys aktivlorinin yenidon satilmasi imkanlar1 togqdim
edilmakls bazarin likvidliyini artiran slava investorlarin colb edilmosi;

- investisiya imkanlarinin genislondirilmasi hesabina maliyyslosdirmo
prosesing uygun olaraq tadaviil xarclarinin azaldilmasi;

- tokco sonaye kapitalimin deyil, hom do maliyyo Kkapitalinin
transmillilogdirilmasi prosesinin siiratlondirilmasi;

- aktivlerin beynalxalq diversifikasiyas1 naticosindo 6z istirak¢ilar iiglin
imkan yaradilmasi, hansiki investisiya portfeli riskinin imumi azalmasina komok
edir.

Diinya maliyys bazarina funksional noqteyi-nozerdon diinya miqyasinda
tokraristehsal prosesini tomin etmok ii¢iin bank vo digor maliyys-kredit idaralori
sistemi vasitosilo maliyys resurslarinin toplanmasi vo yenidon bdliisdiirtilmasini
tomin edon milli va xiisusi beynalxalq maliyya bazarlarinin mocmusu kimi baxmaq
olar.

Diinya maliyyo bazarinda coxcohatli tozahiirlor vo onun seqmentlorinin
miirokkob qarsiligh alagasi ona goatirib cixarir ki, bu bazarin strukturunun vahid
tosnifatin1 tosovviir etmok miimkiin deyil. Buna goro diinya maliyys bazarinin
strukturunu yaxs1 aydinlasdirmaq iigiin biz bir neco meyarlardan istifado edacayik,
onlardan har biri diinya maliyys bazarin1 6ziinomaxsus detallagdirir.

Diinya maliyye bazarmmin seqmentlorindon hor biri miiddsatdon vo onda
todaviil edon alstlorin noviindon, homcinin miixtalif meyarlardan asili olaraq
tosniflosdirilir.

Maliyya alatlorinin tadaviil miiddati ndqteyi-nazarindon ayrilir pul bazarina,
hansindaki 1 ilo godor 6donilmo miiddoti galan alatlor todaviil edirlor vo kapital
bazarina, hansindaki 1 ildon ¢ox miiddatlo alotlor todaviil edirlor. Pul bazarlar
kommersiya banklarina vo miixtalif profilli sirkatlors 6z aktivlorinin likvidliyino

diizalislor etmays imkan verirlor. Diizalis iisullart miixtalif ola bilar: istigrazlarin
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yerlasdirilmasi, ssuda toqdim edilmasi, yaxud qiymotli kagizlarin alqi-satqisi. Eyni
zamanda kapital bazarlarinda omoliyyatlarin asas moaqgsadi orta vo uzunmiiddatli
perspektivda risko maksimum olgiiliib-bi¢ilmis galir almaqdan ibaratdir.

Ticarat predmetino xidmat edon alot noviindon asili olaraq kredit bazar vo
giymatli kagizlar bazar1 ayrilir, onlardan hor birino sonradan ayri-ayri maliyya
aktivlari bazarlarimin macmusu kimi baxilir.

Ilkin vo ikinci maliyya bazarlar1 forqlondirilir. ilkin bazarda maliyyo
alotlorinin birinci dofs yerlosdirilmasi bas verir. Movcud alstlorin alqi-satqisi iizra
biitiin sonraki sovdalogmolar ikinci bazarda hoyata kecirilir.

Taskilati struktur ndqteyi-nazarindan diinya maliyys bazar1 geyri-miitosokkil
bazara, hansindaki sévdslogsmalar birbasa, yaxud vasitogi vasitasilo hoyata kecirilir
va miitosakkil, yaxud birja bazarina boliiniir.

Maliyya bazar1 hom¢inin baza (ilkin) maliyys alstlori bazarina vo téromo
alotlor bazarma ayrilir, hansiki qiymati onlarin ssasinda oturan baza aktivlorinin
doyarindon asihidir.

Belolikls, diinya maliyya bazarinda ¢oxlu miixtslif alatlor todaviil edirlor.

Biitovliikde diinya maliyys bazarinin inkisaf dinamikasi onun hacminin,
istirak¢ilarin sayinin, omaliyyatlarin vo regionlarin calb edilmasinin siiratlo artmasi
il saciyyolaonir.

Diinya maliyya bazarinda sorbast maliyys resurslarmin kreditorlardan
borcalanlara yenidon boliisdiiriilmasi hoyata kecirilir, bu prosesds iqtisadi
agentlorin bir neco kateqoriyasi istirak edir. Miivogqgati sarbast maliyys resurslarina
malik olan subyektlor (kreditorlar) vo borc vesaitlora tolobati olan subyektlor
(borcalanlar) ilo yanasi diinya maliyys bazarinin istirak¢ilarina maliyyo
vasitogilorinin miixtalif novlorini, hom¢inin maliyyslesdirme vo investisiyalas-
dirma proseslarinin tonzimlonmasi ilo masgul olan dovlat va beynalxalq toskilatlar:
aid etmok olar. Praktikada kreditorlari, borcalanlar1 vo maliyys vasitogilorini hom
kommersiyanin vo hom do dovletin tosarriifat subyektlorinin bir neco novlori
toqdim edo bilarlor. Masalon, diinya maliyys bazarlarinda kreditorlar gismindo

sonaye vo ticarat sirkotlori, xiisusi soxslor, dovlat, yerli hakimiyyot orqanlar vo
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Diinya Banki, yaxud Avropa Investisiya Banki kimi millotloraras: taskilatlar ¢ixis
eda bilarloar.

Analoji olaraq borcalanlar qgismindo millatloraras: toskilatlar, ayri-ayri
Olkalorin hokumat vo yerli orqanlari, geyri maliyys sferasinin miiossisalori ¢ixis
edirlor. Situasiyadan asili olaraq eyni subyekt eyni vaxtda, yaxud ardicil miixtolif
rol oynaya bilor. Masalon, banklar maliyya vasitogisi olmaqgla 6z miistorilorini
kreditlosdira bilor, miistorilorin istiqraz varagolorinin yerlosdirilmasine komak eda
bilar, banklararasi kreditlorin bazara ¢ixarilmasinda borcalan qismindo cixis edo
bilor. Olkalorin hokumotlori hom kreditor, hom do borcalan ola bilarler. Beynalxalq
togkilatlarlarla yanasi onlar homg¢inin bazarlar tonzimloyon vo nozarot edon
orqanlar adlanirlar.

Xarici va beynoalxalq maliyys bazarlarinda omaliyyatlarin xiisusi miirakkab-
liy1 ilo olagadar olaraq praktiki onlarda biitiin s6vdoalogsmalords maliyys vasitacilori
istirak edirlor. Milli bazarlarda oldugu kimi vasitocilor bazarda olds etdiklori
maliyys aktivlorini, onlarin xarakteristikasini doyisdirmakls va xiisusi 6hdaliklorini
emitirlosdirmoklo, transformasiya edirlor, miistorilorin tapsirigi iizro vo hesabina
goro, hom do soxsi hesabina goro maliyys aktivlorini alirlar vo satirlar. Homg¢inin
onlar 0z miistarilorinin maliyys aktivlorinin yaranmasina yardimgi olurlar vo homin
maliyyo aktivlorini maliyys bazarinin digor istirak¢ilarina satmagq ligiin miistorilora
komoak edirlor, miistorilorin vasaitlorinin etibarli idars olunmasini hayata kegirirlor.

Maliyya vasitagilari investorlara vo emitentlora maliyys bazarlarinda xarclori
azaltmaga, homg¢inin aktivlorin vo passivlorin strukturunun beynalxalq diversifika-
siyasi yolu ilo risklori azaltmaga imkan verirlar.

Diinya praktikasinda maliyya vasitocilori miixtalif tip toskilatlar torofindon
togdim olunur:

- depozit tipli togkilatlar;

- miiqavilali amanat toskilatlart;

- 1nvestisiya fondlart;

- digor tip maliyyo toskilatlari.
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Depozit tipli maliyys vasitogilori dedikdo kommersiya vo amanat banklari,
kredit ittifaglari, ssuda-omanat assosiasiyasi basa diisiiliir.

Miigavilo osasinda foaliyyat goOstoron omanot toskilatlart uzunmiiddatli
sazigloro goro vosaitlori alir vo onlart kapital bazarinda yerlosdirirlor. Bu tip
vasitogilara sigorta sirkatlori vo pensiya fondlar aid edilir.

Investisiya fondlar1 — ©z sohmlorini buraxan vo onlar1 investorlara
reallagdiran  xiisusi toskilatdir. Bu sokildo toplanan vesaitlor digor qiymatli
kagizlara, yaxud banklarda depozitlara yerlosdirilir.

Digor tip maliyys toskilatlarina investisiya sirkotlori, homgcinin biznes
sferasinda ssuda vo lizinq omaoliyyatlarina ixtisaslagsmis isglizar kredit maliyya
sirkotlari vo ixrac-idxal sovdalagmalori maliyyalosdiran ticarat firmalar aid edilir.

Diinya maliyys bazarinda maliyys vasitacilori arasinda kommersiya banklar
xiisusi yer tutur. Genis kruq omoliyyatlar hoyata kecirmoklo kommersiya banklar
hom malik oldugu aktivlera gors, hom do baglanmis s6vdalasmalorin hacmins gora
liderlik edirlor. Bununla slagedar kommersiya banklar1 dovlst tonzimlonmasing
daha ciddi moruz galirlar.

Qarsilarina qoyduglart mogsadlordon asili olaraq diinya maliyys bazarn
istirak¢ilarin1 dord kateqoriyaya bolmak olar: investorlar, arbitraj¢ilar, mohtokirlor
vo xedjirlar.

Investorlar uzun miiddato vosaitlorin beynalxalq yerlosdirilmosini hoyata
kecirirlor. Onlar 0z faaliyystindo diinya valyuta-maliyys bazarinda situasiyanin
asaslandirilmis prognozlarindan istifads edirlor.

Arbitraj - katirovkalardaki forqdon ovvalcodon tomin olunmus monfastin
alinmast mogsadilo maliyys bazarmmin bir, yaxud bir ne¢o qarsiligh olagali
seqmentlorindo eyni vaxtda bir-birina oks movgenin acilmasindan ibarst olan
maliyyo aktivlorilo genis dairodo omaliyyatlart bildirir. Arbitraj monfoati faizlo
ifadoado c¢ox kicikdir, ona g6ro yalniz iri omoliyyatlar calbedicidir. Arbitraj xalis
sokildo bazar riskini Oziino gobul etmodon vo xiisusi ilk investisiya hoyata
kecirmadon bir-birina oks movgenin eyni vaxtda agiglanmasindan monfoatin

alinmasini nazarda tutur.
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Mohtokir — maliyys bazarinin istirak¢isidir, asas magsadi hansiki vaxta goro
maliyya alatlorinin kursundaki forq hesabina monfost almaqdir. Onlarin faaliyyati
aciq movgelarin uzun miiddat qoruyub saxlamaq hesabina riskin gosdon gabulunu
nozords tutur. Mohtokir omoliyyatlar 0z miqyasina goro forglonir. Mohtokir
sovdolosmalori miivogqgoti mozonnadon vo hoyata kecirilmasi iisulundan asili
olaraq tosniflosdirilir.

Diinya maliyyo bazarinda omaliyyatlarin dordiincii baza strategiyasi
xedjirloma, yoni bazar risklorindon miidafio adlanir. Aydindir ki, istonilon iqtisadi
foaliyyot homiso risklo baglidir. Maliyys bazan istirak¢ilarinin moruz qaldiglar
risklor miixtolif ciir olur. Diinya maliyys bazarinda pul bazarlarinda vo kapital
bazarlarinda qiymatin doyismasilo slagodar bazar risklori, yoni valyuta riski, faiz
riski vo sohmlarin mazonna doyarinin doyigmasi riski mithiim shomiyyat kasb edir.
Xedjirlomo risklorin kontragento kecirmasini nozards tutur, hansiki bunu operator
oziino gotiirmok istomir. Ortiilmo sovdolosmasi iizra ikinci torof mohtakirlor, yaxud
arbitrajlar kimi oks istiqgamots 6z movgeyini sigortalayan xedjir kimi ¢ixis eds
bilar.

Risko miinasibat lizra operator davranigin iic miimkiin variantdan birini se¢a
bilor:

- gozlomo movgeyi ondan ibarotdir ki, riskin aradan qaldirilmasi iizro
gasdan heg bir tadbir goriilmiir ki, bu praktiki passiv mohtokirlik demakdir.

- risk altinda olan biitiin movqgelorin yiiz faizli ortiilmosi, yoni valyuta vo
faiz risklori, sohmlor vo digor qiymetli kagizlar iizro risklor tam aradan
qaldirilmasi.

- risklarin va itkilorin tohlili, hom¢inin homin itkilorin xedjirlomays sorf
edilon xorclo miiqayisesi asasinda risklorin secim Ortiilmasi. Fikrimizca, bu on
somarali vo iqtisadi davranisdir.

Valyuta, yaxud faiz risklors homiso aciq movge xasdir, ondan miidafis ii¢iin
on aciq movgeni aradan qaldirmaq lazimdir.

Diinya maliyys bazarinda 0z omoliyyatlarim xedjirlodikds istirak¢ilar eds

bilorloar:
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- ya mikro0rtiilms texnikasindan istifade etmak, hansiki har bir amaliyyatin
digorindon asili olmayaraq xedjirlomokdon ibaratdir. Onun iistiinliiyli bir aktiv
soviyyasindo movgenin miioyyanlosdirilmasini asanlasdirmaqdan vo xedjirlomo
alatlori vo sigortalanan movqge arasinda daha adekvat nisbati tapmaqdan ibaratdir.

- ya da yalniz global valyuta, yaxud faizli movgeni sigortalamaq, yoni
mikrodrtmoni hoyata kecirmok lazimdir ki, xedjerin doyarino gonaat gatirsin. Bu
texnika balansin aktivi vo passivi lizro konarlasmalarin daim hesablanmasim vo
yalniz naticalonan riskli mévgenin xedjirlonmasini nazords tutur.

Xedjirlonmo haqqinda qorar gobul edorkon Ortiilmonin doyerinin nozors
alimmas1 vacibdir. Miintozom Ortiilmo siyasatinin doyori, yoni riskin har ciir
yaranmasi sifira barabar deyil, ancaq o asason miimkiin risko uygundur. Bundan
basga Ortiilmonin doyori oavvalcadon geyd edilir, miimkiin itkilorin hacminin
giymatlondirilmasi c¢ox ¢otindir. Secim Ortiilmosinin  daha c¢evik siyasoti
prognozlardan asili olaraq xedjirlomadon ibaratdir. Bazarin olverisli doyisilmasi
gozlonildiyi vaxt, bu tokamiildon monfast almaqdan otrii mdvqge sigortalanmir vo
gosdan aciq saxlanilir. Oksing, agar bazarin geyri alverisli doyisilmasi qabaqcadan
deyilirso, movqge xedjirlonir, bu halda miivaffaqiyyat prognozlarin keyfiyyatindon

tamamilo asil1 olur.

3.2. Diinya maliyys bazarinda torafdashq slaqgalori

Diinya maliyye bazar1 0z istirak¢ilarina miixtolif kateqoriyali alstlorin
icarisindon boyiik secim imkanlar1 togdim edir. Diinya maliyys bazarinda isgiizar
alotlor har seydon 6nco sohmlarls togdim olunur. Nogadarki, emissiya vo sohmlarin
todaviilii sohmdar comiyyatlari barads ayri-ayr1 6lkslorin miistasna qanunvericiliyi
ilo tonzimlonir, sohmlarin diinya bazar xiisusiyyati ciizidir. Hom do Avropa soshm
bazarn genis inkisaf etmomisdir. Horcond Amerika vo global depozit kogiirmo
bazar1 formalasmisdir.

Depozit kogiirmo - sarbast todaviil edon maliyys alatidir, hansiki bankda

depozito qoyulmus xarici sirkotlorin sshmlorino sahib olmasini tasdigloyir.
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Belaliklo, ayri-ayr1 6lkolorin daxili fond bazarlarinda xarici sehmlarin todaviiliine
qgoyulan qadaga aradan qaldirilir. Darhal bir ne¢o 6lkslords todaviilo buraxilan
koctirma globallasma adlanir.

Ogor maliyys bazarinin istirakcisinin istonilon anda malik oldugu aktivlori
yenidon satmaq imkami vardirsa, onda milli bazarlarda investisiyalasdirma vo
maliyyolosdirma ilo miiqayisado diinya maliyys bazarinda omaliyyatlarin asas
istiinliiklori daha aydin reallasir. Ona gora da todaviil edon maliyys alatlori diinya
maliyys bazar1 operatorlarinin boyiik rogbotini qazanir. Bundan basqga, bir nec¢o
Olkolordo eyni vaxtda qiymotli kagizlarin ticarat likvidliyinin tomin edilmasi
zoruriyyati ona gatirib ¢ixarir ki, emitentlor aktivlor iiclin xarakteristika segirlar,
hansiki bank torafindon iimumi gobul edilono maksimum yaxinlasir.

Diinya maliyys bazarinda on moshur alatlor iki bir-birina zidd meyllarin
tosirt altinda formalasmisdir: maksimum unifikasiyaya vo standartlasmaya cohd
edilmasi; toklif olunan alatlor spektirinin genislondirilmasi torofo harokat. Naticada
diinya maliyys bazarinda hazirda on genis todaviil edon borc alastlori
asagidakilardir:

- todaviil olunan depozit sertifikatlari, o ciimlodan avrovalyuta;

- sonayeca inkisaf etmis 6lkoalorin dovlat xozinos veksellart;

- ir1 sonaye vo fticarot sirkotlorinin kommersiya kagizlari, o ciimlodon
avropa bazarinda emitirlosmis kagizlart;

- beynoalxalq va global istigrazlar.

Diinya maliyys bazarinda moshur alstlor siyahisina homginin xarici
bazarlarin qiymotli kagizlar portfelino kapital qoyulusu hoyata keciron qarsiligh
fondlarin qiymaotli kagizlari vo beynolxalq sindikatlasdirilmis kreditlor, toromo
maliyyas alatlori daxildir.

Todaviil edon depozit sertifikatlart — banklar torofindon buraxilan
qisamiiddatli faizli alatloridir. Onlar 1970-ci ildo bazara toqdim edilmis, bank
depoziti analoqu adlanir vo alqgi-satqr predmeti ola bilor. Bu sertifikatlar
oavvalcadon miioyyon olunmus vaxt basa catanda sertifikat izro omanot vo faiz

almasina omanast¢inin hiiququnu tosdiq edan, pul veosaitlorinin depozito qoyulmasi
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haqqinda banklarin yazili sohadstnamasini ifads edirlor. Avropa bazarinda depozit
sertifikatlar todaviil miiddati bir ilo godar olan qoca maliyys alatlarindon biridir.

Avropa valyuta depozit sertifikatlart osason birinci doracali  banklar
torofindon togdim edon formada vo 25 min dollara uygun minimum nominalla
emitirlogirlor. Xatirladaq ki, avropa bankinda depozit sertifikatlar1 banklar
torofindon valyutada buraxilir, hansiki onlar ii¢iin milli sayilmir. Depozit
sertifikatlarinin ticaratinin oan aktiv morkazi London, on genis yayilmis valyuta iso
ABS dollar1 hesab edilir.

Todaviil edon depozit sertifikatlarinin Ustiinliiyi investorun noqteyi-
nozorinca on yiksok likvidliya malik olmalaridir, noagorki homin ndév qiymatli
kagizlar ii¢iin yaxsi inkisaf etmus ikinc1 bazar movcuddur. Eyni zamanda depozit
sertifikatlar1 maliyys idarslorino - emitentloro gabaqgcadan miisyyan olunmus
miiddatdo onlarin 6donilmasi ligiin likvidliyi daha effektiv idaro etmayo, yoani bank
biznesinin asas problemolorindon birinin halline imkan verirlor. ©nanavi olaraq
todaviil edon depozit sertifikatlarina faiz doracasi miioyyon edilir. Hansiki onlarin
todaviill miiddatinds qiivvado qgalir. Lakin bu qiymatli kagizlarin todaviil
miiddatinin uzadilmasi ilo slagadar olaraq son illor iizon faiz doracosilo depozit
sertifikatlar inkisaf tapmisdir.

Xozina veksellori hokumatin qisamiiddatli diskont 6hdoliyini ifado edir,
hansiki adston emissiya anindan bir il orzinda 6donilir. Beynolxalq dovriyyada
yalniz ayri-ayr1 sonayeco inkisaf etmis olkolorin xozino veksellari istifads olunur,
hansiki bank torafindon hom risksiz vo ham do miitloq likvidli hesab edilir. Ciinki
miivafiq hokumetlorin 6domo qabiliyyati siibho dogurmur. Investorlarin xozina
vekselinda goliri vekselin alindigi qiymati vo satis qiymoti, yaxud onun 6donilmo
nominali arasindaki forqdon ibaratdir.

Diinya maliyys bazarinda tadaviil edon maraqh alatlordon biri avronotlardir.
Avronotlar ortamiiddatli kupon borc alatidir, hansiki iri sirkatlor torafindon adston
xiisusi programlar ¢arc¢ivasinda yerlosdirilir.

Diinya maliyya bazarinin shomiyyatli seqmentini istiqraz bazari togdim edir.

Xarici bazarlarda yerlosdirilon istigrazlar adston beynolxalq adlanir, har¢ond
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praktikada onlar xiisusi beynalxalq, yaxud avropa bazarlarinda va ayri-ayri xarici
bazarlarda yerlosdirilo bilor. Avroistiqrazin xarici istiqrazlardan asas forqi ondan
ibaratdir ki, 11k dofo hom emitent iiciin, hom do investorlar ii¢ciin xarici adlanan
valyutada buraxilir. Oksor dovlatlorin qanunvericiliyi avroistigrazlarin buraxilist
liclin emissiyanin vo informasiya ac¢iqlanmasinin miitloq geydiyyatini tolob etmir.

Ogor eyni vaxtda avroistigrazlar vo istigrazlar bir, yaxud bir neco xarici
bazarlarda yerlosdirilorsa, o, qlobal istiqgraz buraxilist demakdir. Umumi buraxilis
paralel transa xirdalanir, hansiki hor biri avrovalyutada, yaxud bazarin yerlosdiyi
Olkonin valyutasinda nomralonir. Qlobal istigrazlarin  miixtalif maliyye
bazarlarinda eyni vaxtda yerlosdirilmasinin naticasi onlarin darhal bir ne¢o fond
birjalarinin listingino daxil edilmasi, homg¢inin kagizin yerlosdiyi 6lkadon asili
olaraq qglobal istigraz bazarinin tonzimlonmosinin miixtalif formalarinin totbiqi
adlanir. Adoton bu omsoliyyati emissiya buraxilist — menecerin iimumi qlobal
kordinatoru hoyata kecirir.

Diinya maliyys bazarinda omoliyyatlarin xiisusiyysti ondan ibaratdir ki,
xarici investorlar vo borcalanlar bazar risklorinin tosirindon 6zlorini maksimum
miidafia etmoya cohd gostarirlor. Ona gora do pul bazarinin va kapital bazarinin
alotlorilo omoliyyatlarin hocminin artmasi ilo paralel téromo valyuta-maliyyo
alotlorilo omaliyyatlarin hocmi coxalir ki, bu da homin risklori (faiz vo valyuta
risklorini) sigortalamaga imkan verir.

Kommersiya banklar1 diinya maliyya bazarimin on aktiv istirak¢ilarindan
biridir. Kommersiya banklar1 diinya maliyys bazarinda investorlar, borcalanlar vo
vasitocilor qisminds c¢ixis eds bilorlor. Bunun {iciin banklar miixtalif toskilati
strukturlardan: beynalxalq departament, niimayondsliklar, xarici 6lkalords filiallar:
vo qiz toromo strukturlari, birgo banklar vo offsor bank idarslori kimi
strukturlardan istifado edo bilorlor. Bank iiciin beynolxalq omaliyyatlarin hoyata
kecirilmasinin ilk formasi bank-miixbirlori sistemi vasitosilo 0z miistorilorinin
maraqglarina uygun olaraq xarici valyuta-maliyys bazarlarinda sévdslogmolarin
baglanmasidir. Sonraki addim xarici bazarda bankin niimayoandaliyinin agilmasina

nail olmaqdir. Niimayandaliyin xiisusi bank amoaliyyatlar1 aparmaq hiiququ yoxdur,
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ancaq o, bazar haqqinda informasiya toplamaqla vo xarici dovlatds torofdaglar
sabokasini genislondirmokla, golocokda bankin filialinin acilmasi iigiin ugurlu baza
yaradir.

Maliyys globallagsmasi proseslarinin va beynslxalq bank sisteminin inkisafi
naticasinda beynolxalq bank biznesinin formalasmasi baslandi. Beynoalxalq bank
biznesi dedikds digor 6lko rezidentlari torafindon basga 6lkonin bank idarslorinin
oldo edilmasi asasinda beynalxalq bazarlara bank mohsullarinin vo xidmatlorinin
cixartlmas1 basa diisiilir. Beynolxalq bank biznesi cografi bazardan vo milli
tonzimlomadon asili olaraq miixtalif forma gobul eds bilor. Lakin timumi sokilda
beynolxalq bank biznesini beynolxalq parakonds vo beynslxalq topdan satis bank
biznesina ayirmaq olar.

Beynolxalq parakonds satis bank biznesi har hanst 6lkonin bank idarslarinin
xarici sabokasinin sahibino aiddir, hansiki xiisusi soxslora vo kicik miiassisalora
xidmat gostormasina yonaldilir. Banklarin faaliyyastinin bu tipi asason depozitlorin
gebulunu v fordi istehlak kreditlorinin taqdim edilmasini nozards tutur.

Beynolxalq topdansatis bank biznesi digor 6lkads yerloson iri korporativ
miistorilora xidmot gostormoys yoOnaldilon bank idarslorinin bagsga Olkonin
niimayondoaliklarinin sahibino aiddir. Biznesin bu novii kommersiya banklarimin
ononavi depozit-ssuda omaliyyatlari, yoni xidmotlorin daha genis spektri vo har
seydon avval investisiya kimi basa diismok olar. Parakonds satis bank biznesindon
forqli olaraq topdansatis bank biznesi geyri mohdud sayda filiallarin vasitasilo
ohomiyyatli hocmdo maliyyos resurslar ilo az miqdarda xidmatedicilarin islomasini
nozords tutur. Beynolxalq topdansatis bank strukturlari hor il bdyiikk hocmda
maliyys axinlarini milli sarhadlordon konara ¢ixarirlar

Bank konsersiumlari birliya daxil olan ayri-ayr1 beynolxalq banklarin
risklorini diversifikasiyalasdirmaqla vo mohdudlasdirmagqla, borcalanlara shomiy-
yotli hacmda kredit toqdim etmaya imkan verirlor. Banklarin ayri-ayri alyanslari
beynolxalq arenada hiiquqgi cahatdon méhkomlondirilmayib. Beynalxalq soviyyada
banklarin qarsiligh faaliyystinin oan moshur formasi sindikatlasdirilmis bank

kreditlorinin toqdim edilmosidir. Beynolxalq sindikatlagdirilmis kreditlorin diinya
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morkozi London hesab edilir. Bu bazarda omsliyyatlarin hocmi daim artir. Osas
borcalanlar sonayeco inkisaf etmis Olkolorin miiassisaloridir, bazarin 90 faizdon
coxu onlarin payina diisiir.

Borcalanlar iiciin sindikatlasdirilmis kreditlosmonin iistiinliiyli tokco qisa
miiddatli deyil, hom do uzunmiiddatli investisiya lahilorini maliyyslosdirmak {iciin
vasaitlorin calb edilmasi imkanindan ibaratdir. Risklarin sigortalanmasi moagsadila
faiz doracasi adaton iizon olur. Bu banklara pul bazarinin an ucuz alstlori hesabina
belo kreditlor ii¢iin resurs bazasi formalasdirmaga imkan verir. Nogodorki
sindikatlasdirilmis kredit veran banklar borcalanin maliyye-tasarriifat foaliyyatini
sarbast tohlil edir, ona beynslxalq kredit reytinq almaq zoruri deyil.

Beynolxalq banklarin toqdim etdiklori miihiim xidmatlordon biri ixrac-idxal
sOvdalogmolorinin  maliyyalosdirilmosidir. Beynolxalq ticaratin maliyyalosdiril-
masi bir 0lkads yerlason ticarat torofdaslarinin maliyyalasdirilmasina nisbaton bank
garsisinda ¢ox miirokkob vozifolor qoyur. Burada tokco tonzimlonmodoki forq
deyil, hom do istifade olunan valyutanin miixtalif novlerinds vo kredit reytingle-
rinds olan farqglor, valyuta riski vo digaor risklar rol oynayair.

Bank aksenti birinci sinif banklar torafindon akseptlosdirilmis idxalat¢inin
tocili vekselini ifads edir. Bank vekselin iz torofino miivafiq stamp vurmagq yolu ila
vekseli akseptlosdirir. Belalikls, bank vekselin haqqinin 6donilmasina tominat verir
va idxalat¢inin reytingini Oziiniin kredit reytingilo dayisir. Vekselin miiddeati adaton
maliyyalosdirilon amtoonin aliciya gondarilmasi vo onun gobulu tarixinin ¢atmasi
nozoro alinmagla hesablamir. ixracat¢i vekselin 6donilmosi tarixini goézlomadon
istonilon anda onu pul bazarinda sata bilor. Bu halda o omtoonin haqqini bank
diskontunu c¢ixmagqla dorhal alir.

Lakin diinya maliyys bazarlarinda banklarin foaliyyoti sindikatlagdirilmis
kreditlosmoni va ticarot maliyyalosdirilmosini he¢ do mohdudlasdirmur. Investisiya
vo kommersiya bank isinin yaxinlasmasi, universal banklarin iistiinliiyii vo onlarin
maliyys faaliyyatinin bitisik sahasina yayilmasi prosesi ona gotirib ¢cixarmisdir ki,
banklar diinya pul bazarinin vo diinya kapital bazarinin asas operatorlarindan biri

kimi cixis edirlor. Ona goro do banklar 6z foaliyystindo soxsi maraqglart va
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miistorilorin maraqlari namino yuxarida sadalanan alatlorin hamisindan aktiv
istifado edirlor. Bundan olavo oksor halda banklar tokco homin alotlora vasait
investisiyalasdirmirlar, hom do xarici vo avropa banklarinda miixtalif qiymatli
kagizlarin emissiyasinin toskilat¢is: kimi ¢ixis edirlor.

Maliyya bazarinda hayata kecirilon hor ciir biznes foaliyyati spekulyativ
xarakter dasiyir vo ¢ox vaxt fiktiv kapitalin todaviilii ilo sortlonir. Lakin istonilon
milli biznes sisteminds, homg¢inin beynalxalq biznesdo yeni problemls - “cirkli
pullar” problemi ils rastlasilir.

Umumiyyatla, pul elo tozahiirdiir ki, insan tarixinds miixtolif alcaldic,
hormotdon salict toriflorlo sorh olunmusdur. Bu barado Rim imperatoru Tita
Flaviya Bespasianin fikri maraqhdir: diinyaya qanadli kolam boxs etmis “Pullar
goxucu deyil”.

Pullar torifino goro cirkli ola bilmoz, ancaq onlarin sahiblorinin kriminal
isgiizar faaliyyati noticosindo aldo edilon pullar ¢irkli olur. Qasdon, yaxud dork
etmodon qanunlart vo beynolxalq qaydalar1 pozaraq hoyata kecirilon biznes
foaliyyoti kriminal sayilir.

Biznes foaliyyoti cox vaxt kriminal, bazon iso onun ayri-ayri kriminal
elementlori olur. Tam kriminal cinayotkar foaliyysti adlanir, hansiki gedisindo
biznes subyektlorinin sahibkarliq galiri formalasir.

Cox vaxt iqtisadi cinayatkarliq tam leqal bizneso sopolonir. Buna misal
olaraq vergitutma bazasinin siini olaraq azaldimasini, kommersiya miigavilalorinin,
o ciimladon xarici ticarat sovdelogmalorinin bazi sortlorinin qasdon pozulmasini
gostarmak olar ki, bu da fiktiv corimalorin 6ddonilmasi vo dasinmaz omlakin icaraya
verilmasinin dabbalonmoasi haqqinin nagd pulla ucota alinmamasi zoruriyyatini
sortlondirir.

Biznesin secilmis sahasindo digor cinayotkar horokotlor golirin omalo
golmoasing sobab olur, hansiki doyismoz pul formasi alir, cirkli pullarin bazi
moblogina cevrilir. Noticado bu pullar xiisusi hoyata baglayirlar. Bununla yanasi
todaviil vasitosi, 0donis vasitasi, yaxud zinyat seylorinin amalo golmasi vasitasi

kimi istifads olunan bu ¢irkli pullar barads ¢oxlu adamlar siibhalonmislor.
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Bununla bels, nagodarki, cirkli pullar obyektiv mdvcuddur, homiso onlarin
isgiizar totbiqino hazir adamlar miitloq tapilacaqdir. Cirkli pullart colb etmokls
biznes faaliyyoti ilo mosgul olan belo adamlar ya “qara nal” sokildo gizli pul
dovriyyesinde onlarin istifadasini davam etdirmaya, ya da ona leqal alinmuig golir
gorkomi vermoklo real igtisadiyyatda onlarin leqallagdirilmasina cohd gostorirlor.
Bu adamlar maliyys bazarinda daim goriisiirlor vo miiasir biznes subyektlorilo
barabar 0z islorini goriirlar.

Cirkli pullar1 calb etmoklo maliyys biznesinin birinci istiqamati. Gizli
pul dovriyyasinda qalmagqla ¢irkli pullar leqallasma prosedurunu ke¢mirlor. Hor bir
sirkatin, yaxud fiziki soxslorin bank hesablarinda homin pullarin tazahiir etmasinin
miimkiinsiizliiyli onlarin nagdsiz todaviiliinii miimkiinsiiz edir. Cirkli pullar
ucotsuz va nazaratsiz maliyya resurslart qisminds 0z foaliyyastini davam etdirirlar,
onlarin sahiblari 1s9 gizli milyongular ordusunu formalasdirirlar.

Nogoarki gizli milyongularin statistik 6yronilmasi diinyanin heg¢ bir 6lkasinda
apartlmir, imkanli adamlarin pullarinin miqdarimi miioyyonlosdirmok miimkiin
deyil,. Onlar rus dilinds “qara nal” ad1 almislar. Bu giin “qara nal” qisminds tokco
rus valyutasi — rus rublu deyil, hom do ABS dollari, son illor isa evro istifado
olunur.

Cirkli pullar1 colb etmoklo maliyys biznesinin ikinci istigamati “qara

99 &6

nalin” “ag nala” c¢evrilmasi ilo slagadardir. “Qara nalin” oshomiyyatli mablagina
malik olmagla kriminal biznesin tam, yaxud qismon subyektlori siibho dogurma-
magqla, ir1 investisiyalasdirma vo miqyash sdvdelogsmolor apara bilmirlor. Bununla
belo onlar soroncamlarinda qalan pul vaosaitlorini nagd formada saxlamagi
arzulamuirlar.

99 ¢

“Qara nalin” “ag nala” cevrilmasi c¢irkli pullarin leqallasmasinin slverisli
aloti sayilir vo bazar iqtisadiyyath olkoalorin ¢oxunda kazino biznesinds istifado
olunur. Kazinoya golmoklo adamlar oavvalca cirkli pullart uduzurlar, sonradan iso
golir almaqla tomiz pullart udurlar, hansiki ganuniliyi hagqqinda he¢ bir siibho

dogurmur.
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Nagd pullarin leqallasmasinin - digor formasi onlarin  xarici  6lkslors
cixarilmasi vo sonradan sahibkarliq faaliyyatilo mosgul olmaqgdan, is qiivvasini
satmaqdan, kazinolarda olmaqdan guya xaricdo aldig1 golir gismindo vatona
qgaytarilmas1 hesab edilir. Nagd pullarin oksino yerdoyismasi onlarin miitlaq
gomriik deklarasiyas1t miisayat olunur, ondan sonra homin pullarin amala golmasi
hagqinda masals he¢ kimi artiq maraglandirmur.

Cirkli pullar1 c3lb etmakls biznes faaliyystinin iiciincii istiqgamoti
homginin gizli iqtisadiyyatdan ¢ixmasi vo onlarin leqallasmasi ilo slagadardir. Bu
istigamat ¢orgivasinda c¢irkli  pullarin  leqallagmasi nagdsiz todaviil vasitosi
qisminda cirkli pullarin totbigini miitloq nazarde tutur. Cirkli pullarin yuyulmasi
iclin onlar1 sahiblorinin rosmi bank hesablarinda, yaxud ofsans fikirlosorok digor
bank hesablarinda yerlosdirmok gorokdir, hansiki onlarin amsle golmasinin qanuni
xarakterini tasdiqlomis olsun.

Belo leqallasma bir sira iisullarla hoyata kecirilir. Cirkli pullarin
leqallagsmasinin birinci qrup iisullart nagd pulun nagdsiz pullara cevrilmasilo
olagadardir. Pullarin nagdsizlasdirilmasi tisullar1 asagidakilardir:

- sOvdolosmonin aparilmasindan sonra pullarin bank hesabina kogiiriilmasi,
hansiki, sortlori amtoonin, qiymotli kagizlarin, xidmotin, yaxud isin nagd vasaitin
komayilo 6donilmasina yol verirlor; cirkli pullar nagdsiz ddvriyyonin ganuni
vasaiti kimi leqallagdirilir; ndvbati sévdalosmonin gedisindo homin pul vasaitlori
artiq nagdsiz pul qisminds haqiqi sahibinin hesabina qaytarilir;

- sonradan pullarin oksino yerdoyismosinoe yol vermomoklo onlarin
kontragentlorin bank hesablarina kogiiriilmosi; bu halda cirkli pullarin sahibi
onlardan mohrum olur, ancaq avozindo yeni material giymatlori alir, yaxud ona
xidmoat gostorilir; o maliyya naraziliglart toqdim etmir, noqgodarki ugurlu
kommersiya s6vdoalosmasi hoyata ke¢irmisdir;

- baglanmis kigik sovdolosmo osasinda nozarot altinda olan sahibkarliq
firmasinin hesabina pullarin kogiirtilmasi.

Cirkli pullarin legallasmasi c¢ox vaxt nagd pul vosaitlorinin nagdsiza

cevrilmasini nozords tutmur. Nagdsiz pullar da ¢ox vaxt ¢irkli ola bilor. Cirkli
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nagdsiz pullarin tomiz nagdsiz pullara ¢evrilmosilo ¢irkli pullari colb etmaklo
maliyys biznesinin dordiincii istiqamati alagadardir. Bu giin nagdsiz formaya malik
cirkli pullarin legallasmasinin mashur iisullar1 asagidakilardir:

- hor hanst layihonin, yaxud hor hanst sovdologsmonin magsadli
maliyyolosdirilmasi ii¢iin toyin edilmis pul vosaitlorinin  morhalalor iizro
yerdoyismasi; hor bir morholodo pulun bir hissasi miitloq itir, sonradan iso
transferin toskilat¢isinin  miikafatlndirilmasina vo pulun faktiki ~ sahibinin
miikafatlandirilmasina boliiniir, hansiki nagdsizlasdirilmas: hokmon deyil vo haqq
soklinda, masalon maslohat xidmaotine goro pulun alicisinin hesabina daxil ola
bilar.

- Kigik sazislorin baglanmasi1 vasitosilo, yaxud sirkotin tasis¢iloring
mofoatin ayrilmasi vasitasilo xaricdo leqal foaliyyat gostoron bank hesabina pul
vosaitlorinin transferi (yerdoyismasi), ¢ox vaxt cirkli pullarin sahiblori belo ¢ixis
edirlor;

- Xarici banklarin hesabina avvallor geyri gqanuni yerlosdirilmis pullarin
transferi hor hans1 xidmat haqqi soklinds oksina transferi; Azarbaycan sirkatlorinin
nizamnamo kapitalina payin kogiiriilmesi, kicik sazislorin baglanmasl vasitosilo
ssuda verilmasi.

Cirkli pullart calb etmoklo maliyya biznesinin biitiin istigamatlori homin
pullarin c¢irkabdan tomizlonmasing, onlarin yuyulmasina xidmet edir. Pullarin
yuyulmasi bank isi, investisiya biznesi, valyuta sahibkarligi sferasinda foaliyyat
goOstoron biitiin diinyada  isglizar miinasibatlorin ¢oxlu subyektlorinin biznes
faaliyyatinin mozmununu ifads edir. Hom do “yuyulma” termininin 6zii mahiy-
yotco tamqiymotli iqtisadi kateqoriyaya cevrilmisdir. Miiasir maliyys biznesi
sistemindos mohkom yer tutmus bu kateqoriya ¢irkli pullar1 tomizlomak iiciin xiisusi
“camasirxana”’ — sahibkarliq firmasinin yaradilmasmma sobob olmusdur. Belo
camasirxanalara bazar iqtisadiyyath o©lkolordo rast golinir, onlarin miqdarinin
statistikas1 vo ucgotu aparilmir. Bununla belo biitiin diinyada c¢irkli pullarin

dovriyyasina va onlarin yuyulmasina oks tosirin miixtalif iisullan totbiq edilir.
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3.3. Valyuta bazarinda torafdashq slagalori

Valyuta bazar1 dedikds pul bazar sektoru basa diisiiliir, haradaki valyuta
algi-satqisi, yoni bir valyutanin digorino doyisdirilmosi hoyata kecirilir. Miiasir
valyuta bazart diinya iqtisadiyyatinin miihiim {nsiirii hesab edilir. O, bazar
iqtisadiyyatl dovlatlorin valyuta bazarlarindan ibaratdir.

Miixtalif o6lkolorin milli valyutalarinin qarsiliglt doyisdirilmasi valyutanin
konvertasiya edilmasi adlanir. Valyuta bazarlarinda emaliyyatlarin daim aparilmast
zaruriyyati bu giina godar vahid diinya pulunun olmamasindan irali golir ki, bu da
valyutalarin daim konvertasiyasinin labiidliiyiinii  sortlondirir. Hal-hazirda elo
Odonis vasitosi yoxdur, hansiki xarici bazarda biznes subyektlorilo sovdalosmo
apararkon beynolxalq tadaviil vasitasi qisminda istifads edils bilsin.

Boazi olkalards xarici valyutalarla sovdalosma he¢ bir mohdudiyyst olmadan
aparilir. Bu inkisaf etmis bazar iqtisadiyyath Olkolorin hamisinda (ABS,Kanada,
Qoarbi Avropa 6lkalari, Yaponiya) miisayat olunur. Digar 6lkalorin hakimiyyat vo
1daraetma organlari ¢cox vaxt milli bazarda xarici valyutalarin dovriyyasine inzibati
gaydada mohdudiyyatlor qoyurlar. Bu adoton giiclii xarici valyutalar torofindon
sixigdirilib - ¢ixarilmamasit  moqgsadilo  milli  valyutamin  miidafissi, yoni
mohkomlondirilmasi iiciin edilir.

Bu ciir mohdudiyyatlor MDB o6lkalorinin iqtisadiyyatinda totbiq edilir.
Onlar, xarici banklarda valyuta hesablar1 agcmaqla, aparilmis omosliyyatlardan aldo
edilmis valyuta golirinin sahibkarliq firmalar1 torofindon saxlamagla, dovloat
sorhadlari vasitasilo valyuta qiymotlorinin yerini doyisdirmakls, xarici valyuta ilo
alqi-satqi omoliyyatlarini ohato edirlor.

Kegan asrin 90-c1 illorinds giiclii xarici valyutalarin, har seydon onco ABS
dollarinin nisbaton stabilliyi fonunda rusiya rublu geyri-stabillik niimayis etdirdi.
Coxlu veotondaslar vo hiiquqi soxslor miivagqgoati sorbast pul vaosaitlorini xarici
valyutaya, o ciimlodon nagd ABS dollar1 almaq, yaxud xarici kommersiya
banklarinda dollar hesablarindan istifads yolu ilo qoymag: iistiin saydilar. Bu
tozahiir rusiya iqtisadiyyatinin  dollarlasmasi adlandirilmigdir.  Toqribi

hesablamalara goro XX asrin 90-c1 illorinde nagd amerika dollarmin 40 faizo
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gadoari rusiya bazarlarinda todaviil edirdi, yaxud covahirat qisminds rusiya ohalisi
torofindon istifado olunmusdur. Hor giin Sermetyev beynolxalq aeroportuna
icarisinds dollarla dolu kisalar olan toyyara golirdi., hansiki ABS Federal ehtiyat
sistemi banklarina birbasa Rusiya bazarina daxil olurdu.

Nohayot voziyyat elo gotirdi ki, sorti hesablasma vahidi (sorti vahid)
gismindo ABS dollarindan istifado etmoklo daxili omtos vo xidmatlor bazarinda
sovdalogsmo hoyata kecirmok iigiin rusiya sahibkarlarina icazs verildi, hansiki bu
gilin miixtalif ciir sazislorin baglanmasinda v icrasinda genis totbiq edilir. Sonralar
sorti vahid qismindo ABS dollar1 ilo yanasi evrodan istifadoys baslandi. Sorti
vahidin yayilmasi1 c¢oxlu rusiya sahibkarlarimin xiisusi milli valyutaya-rubla
inamsizhig toklif edilon omtos vo xidmaotlorin doyorini ifado etmok arzular ilo
sortlonmisdir. SOvdalogsmonin komiyyot parametrlorinin sorti vahidlo Olciilmasi
adoto ¢cevrilmis vo rusiya biznesinin az gala yeni anonasi olmusdur.

Miiasir biznesdo todaviil edon biitiin milli valyutalar1 asagidaki ndvlors
bolmak olar:

-azad donorli valyutalar, ona 6z milli bazarlarinda xarici kapitalin
todaviiline vo xarici valyutalarla sovdelosmonin aparilmasina istonilon
mohdudiyyoatlori logv edon Olkolorin milli valyutalar1 daxildir; bu tip milli
valyutalar diinyada on mohkomdir vo biznes subyektlorinin Xxiisusi etimadini
qazaniblar, buna gora do onlar istonilon xarici valyutaya sarbast vo mahdudiyyatsiz
doyisdirilirlar;

-qismon donarli valyutalar; ona 0z milli bazarlarinda valyuta
mohdudiyyatini qismon logv edon Olkolorin milli valyutalart aiddir; bu tip
valyutalar nisboton mohkomdir, onlar biznes subyektlorinin miioyyon hissasinin
etimadint gazaniblar, ancaq biitiin valyuta bazarlarinda digor valyutalara sorbast
doyisdirilo bilmir, nohayat rus rublu belo valyutaya c¢evrildi, bu giin rus rublu
inkisaf etmis bazar igtisadiyyath Olkolords banklarin he¢ birinds konvertasiyaya
gobul edilmir, amma rubl Ukrayna, Belarusiya vo digor MDB 06lkalarinin

valyutalarina sorbast doyisdirilo bilar;
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- qapah (donmoz) valyutalar; ona xarici dovlotlorin bazarlarinda etimad
qazanmayan milli valyutalar aiddir; homin Olkalorin iqtisadiyyati qapali xarakter
dasiyir, biznesin iso xarici bazara ¢ixist yoxdur.

Ke¢misdo valyuta bazarinda omoliyyatlar istehsal, kommersiya vo maliyyo
biznesinin, omok bazarinda biznesin subyektlori arasinda ©Odonis-hesablagsma
miinasibatlorinin torkib hissasi olmusdur. Bununla belo ¢oxmilli omtos bazarlar
soraitindo sovdologmolorin  hoyata kecirilmasi {izro daimi hesablasmalarin
aparilmasi zoruriyyoti tammiqyash valyuta alver¢ilorinin uzun illor oynadiglar
rolu doyisdirdi.

Valyuta bazarlarinda biznes ovvolcodon spekulyativ xarakter dasimisdi.
Sahibkarlara monfoot gotiron sdvdslosmolarlo moasgul olmaq daha maraqlh idi.
Sahibkarlar tokco 6z miistarilorinin sévdalogmolarini 6domak deyil, hom do soxsi
isgiizar foaliyyotindo golocok valyuta fyugerlorinin vo opsionlarinin riiseymini
askara cixarmagqla xarici pul vasaitlarila ticarat foaliyystilo masgul olmaga macbur
idilar.

Miixtalif Olkolorin valyuta bazarlarinda hoyata kecirilon sévdolosmalora
biitiin vaxtlarda iki tip omsoliyyatlar: mohz xarici valyutanin alinmasi vo xarici
valyutanin satilmasi daxil edilmisdir. Ona gora do bu vo ya digor sovdalogsmonin
aparilmasinin  moagsadyonliiliik doracasini miioyyanlosdirmok {iciin  alqi-satqi
obyektina cevrilon milli valyuta vo xarici valyuta arasinda nisbat homiso on vacib
masalo olmusdur.

Valyuta bazarinda maliyys biznesi {i¢iin vacib anlayis valyuta mazannasidir
— bir 6lkenin pul vahidinin diger 6lkenin pul vahidinds ifade olunmus qiymsatidir.
Hor bir pul vahidinin valyuta mozonnasi ¢oxsaylt miixtolif amillordon asilidir,
hansiki i¢arisindo on mithiimii diinya bazarinda miiqayise olunan milli valyutalarin
mohkomlik doracasi hesab edilir.

Valyutanin mohkomlik doracasi 6z novbasinds 6lkonin milli igtisadiyyatinin
rogabat qabiliyyatindon vo homin valyutanin emitentindon asilidir. Bundan
basqa,valyutalarin qarsiligli miiqayisasi miixtalif 6lkslorin boyiik miixtalif ciir

valyutalarinin fonunda hayata kegcirilir, hansiki homg¢inin valyutanin mozonnasinin
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soviyyasing tosir edir. Vo nohayot valyutanin mozonnasing omtos vo xidmatlor
bazarinda va valyuta bazarinda konyuktur toraddiidlori tasir gostorir. Ona gora da
istonilon milli valyutanin mazonnasi hamiso iizon xarakter dasiyir, onun komiyyati
fasilosiz toraddiid edir, hatta bir giin oarzinds 6z shomiyyatini bir ne¢o dofo dayiso
bilar.

Valyuta bazarlarinda valyuta mozonnasinin saviyyasino uygun olaraq
maliyys biznesinin subyektlori xarici ticarot amoliyyatlari, maliyye resurslarinin
beynolxalq investisiyalasdirilmasi, beynolxalq kredit omsliyyatlari, beynalxalq
turizm ilo olagadar milli valyutalarin alqi-satq1r sovdslosmasini hoyata kegirirlar.
Ona gora do valyuta bazarinda biznes subyektlorinin apardiglar amaliyyatlarin bir
hissasi xarici valyutanin alinmasi va satilmasini nazards tutan xarici ticarat, turizm,
xidmatlot vo fordi kociirmolor iizro beynslxalq hesablasmalar adlanir. Valyuta
biznesinin subyektlori iso milli valyutaya 6z isgiizar foaliyystinin baslica predmeti
kimi baxirlar.

Valyuta biznesinin subyektlorinin sahibkarliq goliri valyutanin homin
mozonnoalari arasindaki forq hesabina omolo golir, hansiki mozonno forqi adlanir.
Xarici valyutanin alisindan onun satisina kecorkon valyuta mozonnasinin
doyisdirilmasi valyuta biznesino boylik golir gotirir, maliyys biznesinin bu novii
miiasir biznesin an calbedici sferasindan birina ¢evirmisdir.

Miiasir valyuta biznesini isgiizar faaliyyatin texnologiyasina uygun olaraq
kommersiya sahibkarliginin xiisusi novii kimi doyarlondirmok olar. Ancaq
mahiyyatine gors o, maliyys biznesinin elementi kimi ¢ixis edir. Valyuta bazarinin
olmas1 sayasindo biznes subyektlori hor bir 6lkado xarici valyuta gotiiriib onu
digoring, lazim olan valyutaya, yaxud milli pullara ¢evirmok iigiin istifado edo
bilarlar. Mahz bu isds onlara valyuta kommersantlar foal komak edirlor.

Bazarin bu sektorunda qurulan miiasir isgiizar miinasibatlorin subyektlori
asagidakilardir:

- xarici valyutanin saticist va alicisi, o ciimlodon moarkazi dovlst banklari,
xarici valyuta ilo amaliyyat aparmaga xiisusi lisenziyasi olan kommersiya banklari,

homg¢inin banklarin miistorilori;
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- valyuta dileri adlanan ixtisaslasdirilmis valyuta vasitagilari.

Valyuta bazarinda faaliyyat gostoron biitiin biznes subyektlorini iki asas
grupa bolmoak olar:

- valyuta bazarinin passiv istirak¢ilari, yoni zorurat yaranan hallarda valyuta
omoliyyatlar1 aparan biznes subyektlori vo hansiki bu zaman valyutanin qiymatina
gora digor banka miiraciat edirlar;

- valyuta bazarinin aktiv istirak¢ilari, yoni biznes subyektlori, hansiki
kotirovkaya goro ona miiraciot edon digor kommersiya banklar iiciin valyutaya
qiymat miiayyaon edirlar.

Kommersiya banklar torafindon hoyata kecirilon maliyys biznesinin xiisusi
formas1 kimi banklararasi bazarda valyutanin ticaroti miistosna shomiyyat kasb
edir. Banklararasi valyuta bazar1 banklarin, maliyys (valyuta) birjalarinda isloyan
broker firmalarinin, homin bazarlarda biznesin osas subyektlori gismindo c¢ixis
edon diling sirkatlorinin vo iri korporasiyalarin macmusunu ifads edir.

Xarici valyutalarla omoliyyatlar aparmaga xiisusi lisenziyasi olan milli
kommersiya banklar1 vasitasilo maliyys biznesinin biitiin subyektlori valyuta
omoaliyyatlart hoyata kecirirlor. Belo banklar 6z miistorilorinin vo xarici banklarin
miixbirlorinin miixtalif 6donis tapsiriglarini yerino yetirirlor. Banklararas1 bazar
sovdalosmalarinin hacmina vo migyasina gors toxminan barabar broker vo birbasa
bazarlara boliiniir. Birinci halda banklar broker frmalarinin xidmatlarindan istifads
edirlar, ikinci halda iso torasdaslarmi sarbast tapirlar.

Valyuta lisenziyasi olmayan qalan banklar, eloco do dilinqg sirkatlori vo
broker firmalar1 6z valyuta omaliyyatllarini iri kommersiya banklariin rahbarliyi
altinda aparirlar, bir gayda olaraq, tabecilik rolu oynayirlar. Banklararas1 Valyuta
bazart kommersiya banklarinin ticarot vo istehsal miistorilori adlanan hiiquqi
soxslorin pul o©hdsliklorinin 6donilmasilo slagadar iistiin  6domadovriyyasing
xidmot edir.

Valyuta bazarlarinda Moarkozi dovlet banklar1t miithiim rol oynayirlar. Bir
gayda olaraq, biitiin onlar 6z valyuta ehtiyatlarindan vo valyuta bazarinin

vaziyyating tasir etmok iiciin 6z salahiyyatindon istifads etmokls xarici valyuta ilo
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sovdalogmalords sarbast “oyuncu” kimi cixis edirlor. Belo ki, Morkazi Bank 6z
valyuta ehtiyatlarin1 artirmaq ii¢iin milli bankdan vo xaricdon xarici valyuta ala
bilar.

Valyuta bazarinda banklarin foaliyyotilo yanasi homg¢inin biznesin digor
subyektlorinin vasitocilik foaliyyoti miisahido olunur, hansiki bankin formal
“dam1” altinda, yaxud onsuz cixis eds bilor. Valyuta bankinda vasitogilik xidmati
gostoron kommersiya banklar1 vo biznesin digor subyektlori ya valyuta
brokerlaring, ya da valyuta dilerlors aid edilmasi qobul edilmisdir.

Valyuta bazarimin foaliyyatinds biznesin subyektlorinin xiisusi kateqoriyast —
maliyys (valyuta) brokerlori miihiim rol oynayirlar. Maliyye brokerlori
valyutanin saticis1 vo alicist arasinda vasitogi qisminds ¢ixis edirlor. Ogor valyuta
brokerlori yalniz 6z miistarilorinin konkret tapsiriglart iizro foaliyyot gostorirsa,
valyuta dileri 1sgiizar miinasibatlorin asl subyekti kimi valyuta bazarina daxil olur,
0z gorxu va riski ilo tam hacmda harokat edir.

Valyuta dileri — ya kommersiya bankidir, ya da boyiik xiisusi kapitala malik
olan vo ticarotdo valyuta giymaotlori ilo ixtisaslasmis iri sshmdar comiyyatidir.
Valyuta dilerlorin amaoliyyatlar1 valyuta dilinqi adlanir. Belo sirkotlorin maliyyo
aktivlorinin hacmi miihiim shomiyyat kasb edir, ¢iinki ki¢ik sahibkarlara bazarda
dilinq xidmati gostormak liciin he¢ na yoxdur.

Banklar1 olmayan sahibkarliq firmalarmin valyuta dilingi milli ve xarici
valyutalar1 almaq vo satmaqdan ibaratdir. Bu valyuta valyuta dilerino maxsus ola
bilor, hom ds borc ola bilor. Eyni zamanda kommersiya banklar1 torafindon hoyata
kecirilon valyuta dilinqi iki qisamiiddatli maliyye omaliyyatlarini ifads edir.

Miiasir valyuta kommersiyasinin inkisafinda valyuta (maliyyas) birjalar
miihiim rol oynayirlar. Onlar amtas vo fond birjalarindan iki slamatila forglonirlor.
Birincisi, valyuta birjasinin istirakcilart yalniz banklar ola bilar. Onlarin siyahisina
kommersiya banklari ilo yanasi, ¢cox vaxt dovlatlorin Markazi banklar1 daxil edilir,
hansiki yuristikasiyas1 altinda valyuta birjalar1 foaliyyot gostorirlor. Ikincisi,
valyuta birjalarinda birja sovdalogsmalarinin baslica obyekti xarici valyuta adlanir.

Burada xarici valyutanin iri partiyalarmin alqi-satqisi hoyata kecirilir, Morkozi
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dovlat banklar1 valyuta intervensiyasi aparmaq imkani gazanirlar. Mohz Xxarici
valyuta ila birja sovdalogsmalori valyuta mazonnasini toyin etmoys asasdir, harcond
bir ¢ox olkalorda valyuta mazonnasi hamginin Markazi bankin xiisusi direktivlorila
toyin olunur.

Valyuta birjasinin birinci vazifasi birja ticaroti noticosindo real valyuta
mozonnasi miioyyonlosdirmaokdir. Birja valyuta bazarmmin biitiin diinyada vo
Azarbaycan Respublikasinda bir sira xiisusiyyotlori vardir. O, valyutanin vo
valyuta vasaitlorinin oan ucuz monboyi hesab edilir, birja ticarstina goyulmasi
sifarisi 1so miitloq likvidliys malikdir.

Valyuta birjasinin ikinci vozifasi valyuta bazarinda gedon proseslor
hagqinda informasiyalart toplamaq vo tohlil etmokdir. Valyuta birjasinda
hazirlanmis analitik materiallar valyutanin mozonnosine miixtalif amillorin tosir
doracasi hagqinda miihiim natica ¢ixarmaga imkan verirlor.

Diinyada an iri valyuta birjast London maliyya birjasidir. Valyuta birjalari
digar Olkolordo do foaliyyot gostorirlor, moasolon, ABS-da (Nyu-Yorkda),
Almaniyada (Frankfurtda-Maynda), Yaponiyada (Tokioda), Rusiyada — Moskva
banklararasi valyuta birjas1 — qapali tipli sohmdar comiyyati.

Valyuta birjasinin idaro edilmosinin ali organt Sohmdarlarin imumi
yigincagidir, hansiki ildo on azi1 bir dafo kecirilir. Umumi yigincaqlar arasinda
Moskva banklararasi valyuta birjasini Birja Surasi idars edir.

Biznes foaliyyotinin somoraliliyi vo onun davamli inkisafi torofdaslar
arasinda qurulan olagolorin, xiisusilo maliyyo miinasibatlori sferasinda
omokdasligin soviyyasindon daha ¢ox asilidir.

Diinya maliyys bazarinda sorbast maliyyo resurslarinin kreditorlardan
borcalanlara yenidon boliisdiiriilmasi hoyata kecirilir vo bu prosesds iqtisadi
agentlorin  kateqoriyalar1 istirak edirlor. Maliyys bazarinin istirakcilar
maliyyalosdirma vo investisiyalasdirma proseslorinin tonzimlonmasindo somarasli
omokdasliga asaslanmalidirlar.

Diinya maliyys bazarinda investorlar vo borcalanlar bazar risklorinin

tosirindon Ozlorini maksimum miidafis etmok lciin pul bazarinin ve kapital



74
bazarinin alatlorilo omoliyyatlarin aparilmasi zamani toromo valyuta-maliyyo
alotlorilo omoliyyatlarin hocminin artmasimi nozors almaqla faiz vo valyuta
risklorini sigortalamalidirlar.

Maliyys bazarinda hoyata kecirilon biznes foaliyyoti spekulyativ xarakter
dasiyir vo cox vaxt fiktiv kapitalin todaviilii ilo sortlonir. Lakin milli biznes
sisteminda vo ham do beynolxalq biznesds “cirkli pullar” problem ila rastlasilir.
Son zamanlar diinyada c¢irkli pullart colb etmoklo maliyya biznesi siiratlo inkisaf
etdirilir ki, bu da homin pullarin ¢irkabdan tomizlonmasine vo yuyulmasina xidmat
edir.

Valyuta bazarinda aparilan sovdoalogsmoloro xarici valyutanin alinmasi vo
satilmast omoliyyatlarnt daxildir. Valyuta sovdolosmalorinin  aparilmasinin
maoqgsadyOnliiliik doracesini miioyyanlasdirarkon alqi-satqi obyektine ¢evrilon milli
valyuta vo xarici valyuta arasinda optimal nisbot (mozonno) miitloq nozors
alinmalidir. Ciinki valyuta mozonnasinin soviyyasino uygun olaraq maliyyo
biznesinin subyektlori xarici ticarat vo beynolxalq kredit, maliyys resurslarimin
beynolxalq investisiyalasdirilmasi, beynalxalq turizmin inkisafi ilo slagodar milli
valyutalarin alqi-satqi sovdologmasini hoyata kecirirlor.

Xarici valyutalarla omoliyyatlar aparmaga xiisusi lisenziyasi olan
kommersiya banklariin vasitosilo sahibkarliq subyektlori valyuta omaliyyatlari
hayata kecirirlor. Belo banklar 6z miistarilorinin vo xarici banklarin miixbirlarinin
miixtolif 6donis tapsiriglarimi yerino yetirirlor. Miiasir valyuta kommersiyasinin
inkisafinda valyuta (maliyys) birjalar1 miithiim rol oynayir, hansindaki xarici
valyutanin iri partiyalarinin alqi-satqis1 omoliyyatlart hoyata kecirilir. Xarici
valyuta ilo birja sovdsologsmolori valyuta mozonnasini miioyyonlosdirmak {iciin
asasdir, har¢cond bir cox Olkolordo valyuta mozonnasi Markozi Bankin xiisusi

direktivlarils toyin olunur.
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Noatica

1. Biznesdo torfdashiq olagolori iki osas istiqgamolorde qurulur vo inkisaf
etdirilir: istehsal prosesinin normal taskili liclin malgéndoranlarls; istehsal olunan
mohsulun istehlakgilar ilo. Torafdasliq slagoleri miioyyon hiiquq vo vazifalarin
yering yetirilmasini nozords tutur, hansiki sahibkar 6z torofdaslarina onunla
omokdashq qurarkon secir. Homin hiiquq vo vozifolor sahibkar vo torofdaslar
torafindon imzalanmis miiqavilada oks etdirilir.

2. Tarofdashiq olagalor -sahibkarlar arasinda qurulan vo onlardan hor birino
foaliyyot naticasindo miibadilo hesabina lazimi soviyyado monfost almaga imkan
veron miiqavilo miinasibatloridir. Hor bir sahibkar maraqhdir ki, toerofdashq
olagalarinin on effektiv formasini qursun. Taorofdaslarla qarsiliglh miinasibatlorin an
effektiv formasini yalniz miixtolif variantlarin miigayisoli tohlili yolu il
miioyyanlosdirmok miimkiindiir.

3. Digor sahibkarliq strukturlar1 ilo miigayisodo miistorok miiassisalorin
texniki-igtisadi gostaricilori, maliyys dayanagligi vo rogabat qabiliyyati xeyli
yiiksokdir. Milli iqtisadiyyatin davamli inkisafinda miistorok sahibkarligin rolunu
artirmaq moqsadilo asagidaki stimullasdirict  todbirlorin  hoyata kecirilmasi
vacibdir:

e dovlat, xiisusi vo xarici investorlar arasinda miigaviloys asaslanan sonaye
layihalorinin hazirlanmasi vo reallasdirilmasi;

e Olkaya ekoloji cohoatdon tomiz, tullantisiz texnologiyalar gotiron miistorak
miiassisalora giizostli sartlorlo kredit verilmasi;

® miistorok miiossisolorin ixrac etdiklori mohsulun torkibindoki idxal olunan
xammal vo materiallarin gomriik riisumundan azad olunmasi.

e Azorbaycanda xarici vo miistorak miiassisalarin faaliyyatinin tonzimlonmasi
tizro movcud normativ-hiiquqi aktlar beynoalxalq tocriibo nozoro alinmagla
tokmillosdirilmalidir.

4. Xarici vo miistorok miiassisalorin foaliyyatinin idars edilmasi mexanizmina

kompleks sokildo baxilmali vo bu zaman sistemli yanasma metoduna iistiinliik
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verilmolidir.Azorbaycan Respublikasinda miistorok sahibkarligin inkisafinin
prioritet istigamatlori miioyyon edilmali, innovasiya-investisiya layiholorinin
hayata kecirilmasinds birgo miiassisalorin vo xarici firmalarin istiraki genislondiril-
molidir.

5. Maliyya biznesinin beynolxalq aspekti, miiasir diinya maliyyo bazarinin
strukturu vo istirak¢ilari, diinya maliyya bazarinda bank omoliyyatlari, “Cirkli
pullar” colb etmoklsa biznes foaliyyoti kompleks sokildo arasdirilmalidir. Valyuta
vo valyuta bazar anlayislar aciglanilmali, valyuta bazarinin tosokkiilii vo inkisafi,
miiasir valyuta kommersantinin xiisusiyyatlori, banklararas1 bazarda valyuta
ticarati 1lo bagh masalalar kompleks sokilds hall edilmalidir.

6. Valyuta bazarinda aparilan sovdologsmolora xarici valyutanin alinmasi vo
satilmas1 omoliyyatlar1 daxildir. Valyuta sovdelogmolorinin aparilmasinin
maogsadyonliiliik doracasini miioyyanlosdirarkon algi-satqi obyektina ¢evrilon milli
valyuta vo xarici valyuta arasinda optimal nisbot (mozonno) miitloq nozors
alinmalidir. Ciinki valyuta mozonnasinin saviyyasind uygun olaraq maliyyo
biznesinin subyektlori xarici ticarot vo beynslxalq kredit, maliyya resurslarinin
beynolxalq investisiyalasdirilmasi, beynalxalq turizmin inkisafi ilo slagadar milli
valyutalarin alqi-satq1 sovdsalogsmasini hoyata kegcirirlor.

7. Xarici valyutalarla omaliyyatlar aparmaga xiisusi lisenziyast olan
kommersiya banklarinin vasitesilo sahibkarliq subyektlori valyuta omoliyyatlart
hayata kecirirlor. Belo banklar 6z miistorilorinin vo xarici banklarin miixbirlorinin
miixtolif 0donis tapsiriglarini yering yetirirlor. Miiasir valyuta kommersiyasinin
inkisafinda valyuta (maliyys) birjalart miithiim rol oynayirlar, hansindaki xarici
valyutanin iri partiyalarinin alqi-satqist omoliyyatlar1 hoyata kecirilir. Xarici
valyuta ilo birja sdvdelogsmolori valyuta mozonnasini miioyyanlasdirmok iiciin
osasdir, har¢cond bir ¢ox Olkolordos valyuta mozonnosi Markozi Bankin Xxiisusi

direktivlarils toyin olunur.
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