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GIRIS

Movzunun aktualh@l. Bazar iqtisadiyyatina kecid dovriinii basa vuran
olkomizdo ¢ox novli miilkiyyat formalarmin foaliyyat gostordiyi bir soraitdo
igtisadi artimin tomin olunmasinda innovasiyali iqtisadiyyatin inkisaf etdirilmaosi
do vacib sart kimi garsiya qoyulur. Milli igtisadiyyatin biitiin sahalorinds igtisadi
artimin boraboar istirakinin noticasi oks olundugundan onun yeni vo miitaraqgi
texniki toraqqiys vo somarali toskilati prinsiplare asaslanan innovasiya prosesinin
hoyata kegirilmasi zorurilasir.

Bazar iqtisadiyyati yolu ilo inkisaf edon ddvlotimizdo dovlot-sahibkarliq
miinasibotlorinin ayrica toskilat halinda tonzimlonmosi sahibkarligin davamli
inkisafinin tominatt baximindan son doraco miihiim oshomiyyat dasidigindan
imummilli liderimiz Heydor Oliyevin togobbiisii ilo Azorbaycan Prezidenti
Yaninda Sahibkarlar surasi yaradilmis vo dovlot-sahibkar miinasibatlori
institutsionallasdirilmisdir.

Respublikamizda sahibkarliq foaaliyystinin daha da stimullasdirilmasi vo
giiniin taloblorina cavab vermosi baximindan 6lkomizds hayata kegirilon somarali
todbirlor bu giin do ugurla davam etdirilir.

Olkomizdo ki¢ik vo orta biznes foaliyystinin dovlot soviyyesindo
dastoklonmasi va bu kateqoriyada olan biznesmenlarin milli igtisadiyyatin miixtalif
sahalorinds emal, tikinti vo digor xidmot saholorinin yaradilmasi, yeni is yerlarinin
acilmasi istigamatinds miistasna shamiyyat kasb edir.

Movecud  soraitdo  kigik  biznesin  maliyyologmasi  probleminin  elmi
aragdirtlmasi, kigik vo orta biznes miiossisolorinin inkisaf istigamatlorinin,
maliyyalosdirilmasi manbalarinin miiayyan edilmasi va tohlili, bu istigamotds
dovletin  vo  kredit  toskilatlarinin  rolunun  misyyonlosdirilmasi Vo
giymatlondirilmasi ¢ox miihiim shamiyyat kasb edir.

Son illor Azorbaycanda diinya Olkalori tocriibasi osasinda sahibkarliq
miihitinin formalagmasi istigamatindo casaratli addimlar atilmigdir. Diinya {izro

inkisaf etmis 6lkolorin qabaqcil tocriibasi gostarir ki, sahibkarliq foaliyyatini sosial-
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iqtisadi toraqginin asas sarti vo harokatverici qiivvasi hesab etmok olar. Sahibkarlar
ISo bir tosarriifat subyekti kimi 6lkonin gevik, tosobbiiskar, yenilikei, foal sosial
toboagosidir.

Problemin dyronilmo soviyyasi. Respublikada miixtalif sferalarda kigik, orta
sahibkarliq formalarmin inkisafinda miihiim iraliloyislor bas vermisdir. Bu problem
lizra bir ¢ox elmi asarlorin yazilmasina vo onun miixtalif sahalorin arasdirilmasina
baxmayaraq, biznes foaliyyati, xiisusiyyotlori, inkisaf istigamotlori hartorofli
oyranilmomisdir. Respublikamizin, hom do diinyanin bir sira iqtisadgilar
torofindon problemin miixtalif istigamatdo 6yronilma saviyyasini belo xarakterizo
etmok olar. Diinya 0&lkoalorinin  tocriibosi osasinda sosial yoniimlii bazar
iqtisadiyyatinin ~ sahibkarliq  noazoriyyasinin - vo  miixtolifnévlii  miilkiyyat
formalarmin gorarlasmasinin elmi-nazari vo metodoloji problemloari fundamental
suratdo bir sira Olkolorin gorkomli igtisadgilar torofindon islonmisdir. Bunlara
misal olaraq A.Marsal, C.B.Klark, Y.Sumpeter, F.Xayek, R.Kontilyon, V.Zombart,
F.Nayta, E.Dolam, D.Lindsey, A.Xosking, A.Sidorovig, T.Miiftioglu,
7.9.Somadzads, A.K.Olosgorov, A.T.Ohmodov, R.O.Balayev, E.A.Quliyev,
V.H.Abbasv, A.B.Abbasov, T.O.Hiiseynov va basqalarin1 gostormok olar.

Tadqiqatin magsadi va vazifalari. Dissertasiya isinin magsadi miiasir dovrdo
kicik biznesin maliyyalosdirilmasi monbalarinin tohlili vo onun tokmillosdirilmasi
istigamotlorinin miioyyon olunmasi, bu istigamotdo oldo olunan ehtiyat
monbalarinin askar edilmasi vo onlardan daha somorali istifado edilmasi ilo
olagodar tocriibi tovsiyalorin iglonib hazirlanmasindan vo nozori osaslarin todgiq
olunmasindan ibaratdir. Miivafiq moQgsodo nail olmaq iigilin asagidaki vozifalor
nozardoan kegirilmisdir:

- biznes foaaliyyatinin formalagmasinin tagkilinin normativ hiiquqi bazasi;

- kigik biznesin formalagsmasinda vo inkisafinda 6zallosdirmonin rolu;

- audit foaliyyati vo onun hayata kecirilmasi xiisusiyyatlori;

- innovasiya sahibkarlig1 vo kapital qoyuluslarinin maliyyslosmo monbalori;

- biznes foaaliyyatinin asas novii kimi lizingin xtisusiyyatlori;

- investisiya qoyuluslarinin maliyyslasdirilmasinin forma va tisullari;



- dovloat biidcasi vasaitlori vo investisiya fondu hesabina biznes foaliyyatino
kreditlorin verilmasinin tahlili;

- biznes faaliyyatindo investisiya qoyuluslarinin maliyyalosdirilmasinin
iqtisadi inkisaf perspektivlori;

Tadgigat obyekti. Todqgiqatin obyekti miasir dovrdo Kkigik biznesin
maliyyalosdirilmasi manbaloridir.

Tadgiqatin obyekti. Olka {izro kicik biznesin maliyyalosdirilmasinda, dovlot
doastayinin zoruriliyini oks etdiron investisiyalar vo kredit toskilatlarmin verdiyi
vosaitlor toskil edir. Dissertasiya isinin metodoloji vo nazori osaslart. Todqgigatin
apartlmasinda miiasir soraitdo kigik biznesin maliyyalosdirilmasinde  dovlot
biidcasindan va kredit toskilatlarinin verdiyi vesait vo investisiyalarin tohlilinin
aparilmasi {igiin istifado olunan elmi arasdirmalar, miisahido, miigayiso, igtisadi
tohlil, sintez, sorgu, iqtisadi modellor vo s. iisullardan istifado edorok aparilan
todqiqgat va bu sahada igtisadg1 alimlarin asarlori togkil edir.

Tadgiqatin elmi yeniliyi. Respublikamizda bazar iqtisadiyyatina kecid
soraitindo kicik vo orta biznesin inkisafina dovlat tonzimlonmo metodlarindan
basqa, yardim vo maliyya dostoyi vo stimullagdirict tsullarla kdmok edir.
Azorbaycanda sahibkarliq formalarinin inkisafina maliyya qoyuluslarinin tohlili
istigamatinds aparilan elmi arasdirmadan olds etdiyimiz naticolor asagidakilardan
ibarotdir:

- respublikada ki¢ik vo orta biznesin inkisafinda vergiqoymanin
stimullagdirilmas1t moqgsadilo, istehsalgiya giizostli vergilorin miioyyanlosdirilmasi
va kreditlorin ucuzlasdirilmasi;

- vergilorin  deyil, vergi 0odoyicilorinin  saymin  artirilmasmin
stimullagdirilmasina say gostarilmali;

- investisiyalarin tolobatina cavab veran biznes-planin, miigavilo vo tominat
sonadlorinin hazirlanmasi;

- respublika orazisinds kigik vo orta sahibkarligin tarazli inkisafina komok
edon investisiya qoyulusu tolobatini miiayyanlosdirmok vo onlardan somorali

istifada etmok;



- sosialyoniimlii saholorlo mosgul olan sahibkarlara ayrilmis investisiya
vasaitinin hocminin artirilmasina digqot yetirilmolidir;

- dovlet innovasiya siyasotinin istiqamatlorinin  vo  prioritetlarinin
miioyyanlasdirilmasi va reallasdirilmasi;

- vengur fondlarimin togkili, biznes inkubatorlar, texnoparklar, innovasiya-
texniki markoazlar sabokasinin yaradilmasi va genislondirilmasi;

- lizing, sigorta, informasiya xidmotlori sobokosinin formalagdirilmasi
sahasindo todbirlorin genislondirilmasi;

- bank sistemindos ragabat miihitinin giiclondirilmasi;

- regionlarda istehsal sahoalorinin inkisafina nail olmaq ii¢lin bu sahays asagi
faizlo kreditlorin verilmasi;

- xarici investorlar iiclin beynolxalg vo milli standartlara uygun hiiquqi-
normativ bazanimn tokmillogdirilmasi;

- Xarici vo yerli is adamlarna mane olan biirokrat ongallorin aradan
qaldirilmasi;

- beynoalxalg maliyys qurumlari, kredit toskilatlar1 ilo investisiya qoyulusu
sahasinds omokdasligin genislondirilmasi;

- iqtisadiyyatin miixtalif sahalorini ohato edon, kigik biznesin daha da
genislondirilmosi {iglin investisiya layiholorinin hazirlanmasi vo onlara dovlat
tominatinin verilmasi.

Dissertasiya iginin qurulusu vo hocmi. Dissertasiya isi giris, ti¢ fasil, natico vo

tokliflor bolmasindan va odabiyyat siyahisindan ibaratdir.



I FOSIL. AZORBAYCANDA BIZNES FOALIYYOTININ
FORMALASMASININ O9SAS ISTIQAMOTLORI
1.1. Biznes faaliyyatinin formalasmasinin taskilinin normativ

hiiquqi bazasi

Biznes soziinlin horfi monas1 isdir. Biznes istehlak¢ilarin tolobatinin
odonilmasi vo monfoot oldo etmok mogsadi ilo hoyata kegirilon insan foaliyyatidir.
Biznes insanlar arasinda isglizar miinasibatlorin macmusudur. Biznes hiiquqi soxs
yaratmaqgla vo ya mixtolif nov mohsullarin istehsali, satigi, xidmotlorin,
gostarilmasi va s. bu kimi foaliyyatin hoyata kegirilmasi ilo olagadar isdir.

Sahibkarliq foaliyyoti biznes foaliyyatinin daha genis formasidir.
Biznesmenlor foaliyyatlorini diizgiin se¢gmoli, istehsal vo ticarot miinasibatlorini
idara etmolidirlor. Foaliyyetin diizgiin secilmasi insanda uzaqgoronlik, prognoz
vermak, movcud vaziyyati diizgiin doyarlondirmayi bacarmaga tolob edir.

Bildiyimiz kimi, Azarbaycanin miistaqil inkisaf yolunu se¢masi va yeni iqti-
sadi sistemi formalasdirmas: bir sira foaliyyot formalarinin tozahiir etmaosini
siiratlondirir. Belo foaliyyat formalarindan biri uzun dovr orzinds diinya
6lkalorindo moéhkom biindvra yaratmis vo daimi status almis sahibkarligdr.

Bazar miinasibatlori soraitinde sahibkarliq foaaliyyeatinin formalasmasinin
hiiqugi-igtisadi bazasinin yaradilmasinin zoruriliyi, prinsiplori vo onun tozahiir
formalari elmi-nozori vo praktiki cohotdon tohlil olunmusdur. Azorbaycanda
sahibkarliq faaliyyati miihitini doguran siyasi, iqgtisadi-hiiquqi vo beynalxalq
amillor birdon-biro formalasmamisdir. Bu proses boyik bir ictimai-igtisadi
sistemin parcalanmasinin vo dagilmasinin naticosidir. Miistoqil Azorbaycan
iqtisadiyyat: uzun miiddst morkozlosmos vo inzibati idarsetms prinsiplori asasinda
idara olunduguna goro sahibkarliq foaliyysti fenomeni bu sistemo tamamilo yad
olmusdur. Kegmis iqtisadi sistemin mongonasi arasinda qorarlasan Azarbaycan
demokratik vo miistoqil foaliyyot formalarindan vo iqtisadi olagolordon tamamilo

uzaq idi. Bunlar respublikanin milli igtisadiyyatinin, tobii vo milli sarvatlorinin



gorinmomis doracado israfgiligla talan edilmosino sobob olmusdur. Uzun illor
respublika iqgtisadiyyat: ittifaqin monafeyino xidmot etmis vo talan edilmisdir.
Respublika iqtisadiyyatinda isgiizar yaradiciliq faaliyyatino yol verilmomis va
vahid miilkiyyoto osaslanan idaroetmo komandasi altinda iqtisadiyyat
formalasmisdir. Miistoqillik oldo etdikdon sonra respublikamiz tosarriifatgiligin
bazar modelino osaslanan yeni iqtisadi sistemo ke¢mok vozifasini qarsiya
goymusdur. Bu vazifonin halli xeyli deracads sahibkarligin inkisafindan vo isgtizar
adamlarin somorali faaliyyati li¢lin zoruri ictimai miihitin yaradilmasindan asihidir.
Respublikamizda sahibkarliq faaliyysti miihitinin yaradilmas: vo onun hiiqugi-
iqtisadi bazasinin formalagmasi XX asrin 90-c1 illarindan baslayir.

80-c1 illordo Azorbaycanin siyasi vo iqtisadi miistoqillik yoluna godom
goymasi va onun iqtisadi sistemindo asasli doyisiklik bas vermasi boyiik tarixi bir
moarhaloni ohato edir. Azorbaycanda kecid igtisadiyyati dovriindo sahibkarligin
formalagsmasi saomarali milli igtisadiyyatin asaslarinin yaranmasina, sarbast roqabat
mihitinin tomin olunmasina, tosobbiiskarliq faaliyyatinin genislondirilmosine tokan
veran bir prosesdir. Azarbaycanda sahibkarliq foaliyyati, ilk ndvbado, kigik vo orta
sahibkarliq formasinda baglamisdir. Kigik sahibkarliq vo biznes faaliyyoti miixtolif
miilkiyyoat vo tosorriifat formalarinin inkisafinda, inhisargi mdévgelorin aradan
galdirilmasinda, yeni is yerlorinin yaradilmasinda, comiyyatdo sosial garginliyin
azaldilmasinda, istehlak bazarinin mal vo xidmeotlorlo doldurulmasinda, Kicik
miqgyaslh talablorin 6donilmasinds, yeni ideya va ixtiralarin istehsala totbigindo
mihiim rol oynayir. Diinyanin inkisaf etmis o6lkolorindo foaliyyat gostoran
miiassisalorin 80-90 faizi mohz kigik miiassisalordir. Kigik miiassisalorin inkisafi
hom do bir sira obyektiv amillorlo sortlonir ki, bunlar da respublikamizin
igtisadiyyatimn indiki durumu baximindan bdyiik ohomiyyot kosb edir. Iri
miiossisalorin tikintisi boyiik moblogds maddi vo maliyys resurslari tolob edir vo
uzun miiddoto basa golir. Kicik miiassisalorin isa investisiya tutumu az olur,
onlarin tikintisi qisa miiddotdo basa golir, tezliklo mohsul istehsalina baslayirlar.
Kigik miiassisolor ¢evik istehsaletmo potensialina malikdir. Xiisusilo, ticarat,
ictimai iaso vo xidmot saholorindo kigik sahibkarligin inkisafina daha genis
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meydan verilmisdir. Respublikamizda kigik sahibkarligla mosgul olan
miiassisalorin 60-70 faizi ticarat, xidmot, ictimai iaso vo digor saholordo foaliyyat
gostarir. Xiisusilo, gqeyd etmoliyik ki, respublikamizda bu giin xarici sahibkarlar
vaxtilo milli sahibkarlarimizin movqelorinin daha giiclii oldugu sahslords, yoni,
ticarotdo, ictimai iasado, digar xidmat sahalarinds tstiinliik gazanmaga baslamislar.
Bunun oasas sobablorindon biri xarici kapitalin milli kapitala nisbaton istiinlik
togkil etmosi vo xarici sormayogilorin az kapital tutumlu sahslors kapital
yonoldarok daha ¢ox manfaat (golir) gotiirmok moagsadlari ilo baghdir. Lakin buna
baxmayaraq vaxt kegdikco milli sahibkarlarin faaliyyati, tocriibasi genislonacok vo
xarici sahibkarlarin faaliyystindo mohdudlasma bas veracokdir. Eyni zamanda
igtisadiyyatda ~ sahibkarlig  formalarinin  nizamlanmasinda ciddi  dovlet
tonzimlonmasi hoalledici rol oynayacaqdir.

Azorbaycanda iqtisadiyyatin sabitlosmosi, dir¢olmo prosesinin bas vermaosi,
imumi daxili mohsulda artimin nozars ¢arpmasi Kimi miisbat iraliloyislori kigik va
orta sahibkarligin naticasi hesab etmok olar. Respublikamizda bazar iqtisadiyyati
prosesi mohkamlandikca sahibkarligin mozmununda, strukturunda va talablarinda
asaslt doyisikliklor bag verir vo yeni meyllor omolo golir. ©gor respublikamizda
sahibkarliq faaliyyati kigik sahibkarliq formasinda qerarlagmisdisa, hazirda onun
daha miirakkab vo genis formalari meydana golmisdir. Xiisusila, respublikamizda
sahibkarliq foaliyyotinin  genislonmosi  «Sahibkarliq foaliyyati  hagqinda»
Azorbaycan Respublikasinin 15 ekabr 1992-ci il tarixli Qanunu osasinda
nizamlanir. Demoli, bu ganun Azorbaycanda 1990-c1 ildon sonra sahibkarliq
faaliyyatino genis sorait yaradan vo ona hiiqugi-igtisadi baza tominat1 veran bir
sonaddir. Eyni zamanda bu ganunun gobul edilmesi doévriini respublikamizda
sahibkarligin inkisafinin ikinci morhalasi hesab etmok olar.

Indi Azarbaycanda «Sahibkarliq foaliyysti hagginda» ganunun tablorina va
prinsiplarina uygun olaraq miilkiyyst formasindan asili olmayaraq biitiin hiiquqi v
fiziki soxslor miixtalif foaliyyot novlori ilo mosgul ola bilorlor. Artiq sahibkarliq
foaliyyotini miidafio edon vo ona hiiquqi baza yaradan mohkom qanunlar paketi
qobul edilmisdir. Sahibkarliqg haqginda ganunvericilikdo bir daha gostarilir ki,
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sahibkarligla baglh miinasibotlor miilkiyyot formasindan, foaliyyot noviindon vo
sahosindon asili olmayaraq Azorbaycan Respublikasinin  Konstitusiyast,
«Azarbaycan Respublikasinin dovlat miistaqilliyi hagqinda» Konstitusiya Akti,
«Azorbaycan Respublikasinin igtisadi miistoqilliyi  haqqinda» Konstitusiya
Qanunu, Azorbaycan Respublikasinin Miilki Macallasi, «Miilkiyyat hagqinda»
Azorbaycan Respublikasinin Qanunu va digar gobul edilmis ganunilik aktlar: ila
tonzimlonir.

Miiasir dovrdo sahibkarliq foaliyyoti formalarinin inkisaf etdirilmoasi basga
ganunlarin tolablori ilo do tonzimlonir. Bunlara «Miisssiso haqqinda», «Vergi
ganunvericiliyix», «Xarici investisiyalarin qorunmas: hagginda», «icare hagqinda,
«Gomriik macallosi» va s. ganunlart aid etmak olar.

Belo ki, respublikamizda «Sahibkarliq faaliyyati hagqinda» ganun bir daha
sahibkarlarin asagidaki foaaliyyat novlori ilo maggul olmalarina hiiquqi cohotdon
alverisli sorait yaradir:

-sahibkarlar qanunvericiliys uygun olaraq istonilon miioSsisalor yaratmaq vo
faaliyyatini tomin etmok hiiququna malikdirlar;

-onlar idarsetma orqanlarinda vo struktur bolmelorinde vozifo tuta vo
organlarin isinds istirak eds bilarlar;

-istonilon miiassisa (firma) vo togkilatlarla miigavilo baglamaq, algi-satoi
omoliyyatlarina girmoak hiiqguquna malikdirlar;

-nizamnama hiiququ asasinda biitiin faaliyyat ndvlari ilo maggul ola bilarlar;

-tosarriifat-maliyya foaliyyatini miistoqil suratdo toskil etmok vo idaro etmok
imkanina malikdirlor;

-6z mohsullart (islori, xidmatlari) tiglin sarbast qiymotlor miioyyanlosdirmak
hiiququ vardir;

-xarici sahibkarlarla birbasa texniki-igtisadi foaliyyst sahasindo olage
yaratmaq imkanina malikdirlor;

-valyuta omoliyyatlar1 aparmaq hiiququ vardir;
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-sahibkarliq faaliyyatindon oldo edilon monfoatdon vergilor vo digor icbari
Odoniglordon sonra onun qalan hissosindon sorbost istifado etmok imkanina
malikdirlar;

-6ztiniin  bank hesab1 vasitesilo bank omoliyyatlar1 aparmaq hiiququna
malikdirlar;

-omoyin 6donilmosinin biitiin forma vo sistemlorindon istifado etmok, golirin
digor novlarini miisyyaniasdirmak hiiququna malikdirlor va s.

Molum oldugu kimi, “Sahibkarliq faaliyyati haqqinda” ganunun taloblorinog
uygun olaraqg sahibkarlara genis hiiquglar verilmis va onlarin hiiqugi-igtisadi bazasi
mohkomlondirilmisdir. Bunlarla yanasi respublikamizda sahibkarliq faaliyyatinin
hiiqugi bazasinin formalasdirilmas: sahasinds asagidaki islor goriilmelidir:

-Azorbaycan Respublikasinin  yeni Konstitusiyasinin tolablorina uygun
miixtolif miilkiyyat formalarinin vo onun ndvlarinin inkisaf etdirilmasi hiiququnun
miihafizo edilmasi;

-sahibkarliq foaliyyatinin inkisafi ilo bagl olan mihim ganunlarn vo
ganunvericilik aktlarinin iglonib hazirlanmasinin vo gobul edilmasinin basa
catdirilmasi;

- biznes faaliyyati ilo moasgul olan biitiin tasarriifat subyektlorinin foaliyyating
somarali nozarat sisteminin giiclondirilmasi (vergi, gomriik vo maliyya orqanlari);

-sahibkarliga ziyan vura bilon harokatlora gora inzibati, cinayat vo miilkiyyot
mosuliyyati sanksiyalarinin totbiq edilmaosi;

- biznesmenlorin vo sahibkarlarin miixtalif metodiki vo maslohot xarakterli
molumatlar1 ala bilmosi liglin  elmi todqigat vo tohsil miiossisalorindo
ixtisaslagdirilmis igtisadi-hiiquqi markazlarin yaradilmasi;

-sahibkarliq problemlori iizro ixtisaslagdirilmis auditor, marketing, isgiizar
olagalor moarkozlarinin, kig¢ik vo orta sahibkarligin inkisafi agentliyinin, xarici
iqtisadi alagolar tizro xidmot xarakterli miiassisalorin yaradilmasi;

-dovlat vo qeyri-dovlat tohsil miiossisolori sistemindo sahibkarligla baglh
miitoxassislarin hazirlanmasi va onlarin xarici 6lkalards tacriiba kegmasinin toskil
edilmaosi;
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-biznes sahibkarliga dovlat yardimi fondundan, Xiisusilo investisiya tominath
fondlardan somorali vo magsodouygun suratds istifado olunmasi;

-biznes faaliyystindo kommersiya riskinin sigortalanmas: iizro sobokonin
inkisaf  etdirilmosi  (sigorta,  kommersiya  banklarinin  foaliyyatinin
genislondirilmasi);

-sahibkarlara giizostli sortlarlo bagh orta vo uzun-miiddatli kreditlor verilmasi
(ogor onlarin foaliyyati iqtisadi islahatlarin istigamatlorine uygun golirso);

Indi respublikamizda sahibkarliq foaliyyotinin  biitiin ~ formalarinin
genislonmasi vo daha da inkisaf etdirilmasi bir sira igtisadi xarakterli sortlorin vo
amillorin tomin edilmosi ilo do baghdir. Onlar asagidakilardan ibarotdir:

-sahibkarliga komok mogqsadilo giizastli vergi formalarinin ' 'bigine tstiinlik
verilmasi va s.

-biitiin tosorriifat subyektlorinin iqtisadi azadligi tomin olunmali vo onlar
hiiqugi-inzibati cohatdon miidafio edilmali;

-iqtisadi foaliyyatlo mosgul olmaq istoyan hor bir tasarriifat subyektina vo
fiziki soxso sahibkarliq obyektlorinin agilmasinda maddi, toskilati vo inzibati
cohotdon komak gostorilmali;

-hor bir tosorriifat subyektinin igtisadi azadligim tomin edon qanun vo
ganunvericilik aktlari vo onlarin isloma mexanizmi hazirlanmal;

-tosarriifat subyektlorinin (hiiquqi ve fiziki soxslorin) iqtisadi faaliyyeting
dovlat himayagiliyi prinsipi istiin tutulmals;

-0zollosdirmo  prosesinin  vaxtinda basa c¢atdirilmasi vo sahibkarlarin
istadiklori istehsal obyektlorino nail olmasi tomin edilmali;

-biznes foaliyyotindo biitiin inzibati vo biirokratik maneolorin, angollorin
aradan galdirilmasi va biitiin hiiquqi- igtisadi ganunlarin talablorinin 6donilmasi;

-biznes faaliyyatina mane olan inhisargt movqelarin aradan qaldirilmas;

-idxal vo ixrac omoliyyatlarinda sahibkarlarin faaliyyotino somorali sorait
yaradilmaly;

-xarici 6lko partnyorlarinin se¢ilmosindo vo miigavilo dhdoliklorinin yerino
yetirilmosindo sahibkarlarin miistoqilliyinin tomin edilmasi;
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-sahibkarlarin hortorafli isgiizar foaliyyati liclin zoruri ictimai-igtisadi miihitin
formalasdirilmasi.

-biznes faaliyyatinin inkisaf etdirilmasi ilo bagli gostorilon iqtisadi xarakterli
sartlor vo amillor bir daha tasdiq edir ki, sahibkarliq foaliyyeti sahibkar azadligi,
bazar azadligi, qarsiliqli tesarriifat alagolori azadligi ilo birbasa baglhidir. Bunlar iso
yalniz sahibkarlig miihiti formalasdigda hoayata kegirilo bilor. Sahibkarliq miihiti on
avval iqtisadi sistemls miisyyan olunur.

Respublikamizda yalniz bazar iqtisadiyyatina kegid sahibkarliq foaliyyati
iciin olverigli mihit yaradir. Biznes foaliyyoti sahibkarliq foaliyyotinin bir
hissasidir. Ona gora do biz limumiyyatlo sahibkarliq fealiyystindon danisarken
onun torkib hissasi olan bizness do bir seylori aid edirik.

Umumiyyatls, Sahibkarlig miihitinin formalasmasi, ilk novbedo, iqtisadi
miihitin vo bazanin formalasmasi ilo baghdir. Igtisadi miihitin formalasmasi iiciin
ohalinin pul golirlori (ilkin kapital), is yerlorinin mévcudlugu vo mosgulluq
soviyyasinin yiiksak olmasi miistasna rol oynayir. Masgulluq soviyyasi yiiksak
oldugca ohalinin golirlori artir vo onlarin isglizar faaliyystino zomin yaradir.
Bundan basga dovlot miixtalif maliyys giizostlori edilmasi yolu ilo sahibkarligin
maddi bazasini méhkomlandirmak mogsadini giidmalidir.

Artiq Respublikamizda sahibkarhq faaliyyatinin inkisafin1 tomin etmok iigiin
dovlat torofindon sahibkarligin havaslondirilmasinin genis bir sistemi yaradilir.
Yoni sahibkarhigin inkisafi ti¢iin dovlat, toskilati, qanunvericilik, inzibati-hiiquqi,
biidca, vergi, gomriik vo s. sahoalor iizro kompleks hovaslondirme todbirlori hoyata
kecirmolidir. Belo ki, sahibkarlar1 respublikanin sosial-igtisadi problemlorinin
hoallino calb etmali vo xiisusi bélmonin formalasmasinda onlara olverisli sorait
yaratmalidir.

Indi respublikamizda sahibkarhgin inkisafi ii¢iin dovlat qarsisinda duran osas
vazifolordon biri do siyasi miihitin yaradilmasidir. Bu sahads dévlstin igtisadi
siyasoti, iqtisadiyyati idaroetmo tisullart vo siyasi sabitlik xiisusilo mihiim
ohomiyyat kasb edir. Dovlat bazar iqtisadiyyatinin mozmunu va istigamatlorine
uygun iqtisadi, struktur, maliyys vo konyuktur siyasotlori islayib hazirlamali va
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hoyata kegirmolidir. Bu problemlorin reallasdirilmasmda diinya vo 6lko
sahibkarlarinin foaliyystindon vo gabaqcil tocriibasindon istifado olunmalidir.

Bildiyimiz kimi, sahibkarliq foaliyyoti prosesindo tokco ganunlarin vo
qanunvericilik aktlarinin olmast sort deyildir. Burada asas sort neco vo hansi
yollarla vo vosaitlo problemlori holl etmokdon ibaratdir. Hazirda bu isdo milli
kapitalin rolu zoif olduguna goro dovlot xarici investisiya qoyulusu vo kredit
hesabina sahibkarligin inkisafina vo miistorok (birge) sahibkarligin inkisaf etdi-
rilmoasi imkanlarina tistiinlik vermalidir.

Miiasir dovrdo respublikamizda sahibkarliq foaliyystinin genislondirilmosi
istigamoatindo miistorok sahibkarligin hiiquqi-iqtisadi cohatdon miidafio olunmasina
xisusi digqet yetirilir. Respublikada son dovrdo miistorok miiossisalarin
yaradilmas: xarici iqtisadi foaliyyatin sorboast formasi Kimi ¢ixis edir. Miistorok
sahibkarligin xarakterik xiisusiyyatlorina omokdashigin uzunmiiddotliyi, torof
miigabillori tokco istehsal sahasindo deyil, eloco do elmi-texniki hazirhg,
mohsullarin satilmasi sahasindo olmasi, kompleks garsiligh faaliyyst gostormasi
kimi cohatlori aid etmok olar.

Dovlatimizdo «Xarici investisiyanin  qorunmasi»  hagginda ganunun
toloblorine uygun olaraq xarici 6lkelordon daxil f olan investisiyalarin calb
edilmosi vo onlardan somorali istifado edilmasi prinsipi gozlonilmolidir. Bu
moaqsadlo xarici investisiyalarin 6lkoays calb edilmasi iiglin beynoalxalq iqtisadi vo
maliyya-kredit togkilatlarinin imkanlarindan genis vo otrafli, hom do olverisli
suratdo istifado olunmasi tocriibasine istiinliik verilmoalidir. Bu moagsadlo birgo
miiassisalor yaratmaq, yeni texnika va texnologiyalar, lisenziyalar gotirmok, xarici
sirkatlorin istiraki ils respublikanin tabii ehtiyatlarini istehsala calb etmok va alinan
xammalin kompleks emalin1 togkil etmok, strateji mallarin diinya bazarinda satisin
toskil etmok lazimdir.

Bildiyimiz kimi, bazar iqtisadiyyati soraitinds respublikada sahibkarhigin
mohkom bazasinin yaradilmasinda osas iqtisadi vozifalordon biri sahibkarligin
bazar infrastrukturunun yaradilmas: mosolosidir. Bazar infrastrukturu diinya
standartlarma vo xidmot sistemino uygunlasdirilmis formada tomin edilmalidir.
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Bazar infrastrukturunun on vacib torkib hissalori kimi birjalar (emtos, omok vo
fond birjalar1), auksionlar, banklar, auditor, broker, lizing, holdinq xidmatlori
hoyata kegiron kompaniyalar, rabits, kommunikasiya sistemi vo s. inkisaf
etdirilmolidir. Xiisusilo, respublikada sahibkarligin genislondirilmoasindo holding
sirkotlorinin roluna xiisusi digqet yetirilmali vo 6zoallosdirmo siyasatinin hoyata
kegirilmasindo bu sirkatlorin rolu artirilmalidir. Respublikada kigik, orta vo iri
sahibkarhigin formalasdiriimas: vo golocok inkisafi hagqinda Dovlat Programina
uygun asagidaki operativ tadbirlorin icrasina Xiisusi diqqat yetirilmalidir.

-biitiin xarici 6lkolorlo vo beynolxalq toskilatlarla olagolori intensivlogdirilmoli
vo sahibkarliq foaliyyati igiin texniki, igtisadi, maliyys vo kadr hazirlig mogsadli
yardimlarin edilmasi isi siiratlondirmali;

-dovlotimizdo sahibkarliq faaliyystine normal soraitin yaradilmas: {igiin
igtisadiyyatda inhisar¢ilig movgelorinin aradan qaldirilmasi vo saglam ragabot
mihitinin formalasmasi prosesi bas vermoalidir;

-dovlotimizin orazisindo sahibkarligin geyri-tarazli inkisafi voziyyoti aradan
galdirilmahdir, xiisusilo rayonlarda sahibkarlig miihitino angal téradon meyllora
tosir gostorilmalidir;

-dovlatin isgiizar niimayandaloari ilo xarici sahibkarlarin isgiizar faaliyyatino
eyni qaydada olverigli sahibkarlig mihiti yaradilmali vo onlarin islorino borabor
formada dovlat gaygisi gosterilmalidir, sahibkarlig strukturlarina miinasibatdo ayri
seckiliys yol verilmomoalidir;

-milli sahibkarlarin todricon sixisdirilaraq aradan ¢ixmasina, milli kapitalin
xarico axmasina imkan verilmomalidir;

-dovlatda igtisadi artim vo mocmu talobin Odonilmasi sortlorinin hoyata
kegirilmasindoa sahibkarlarin istiraki tomin edilmalidir;

-milli sahibkarligin inkisafi ilo bagh todbirlorin sistemsiz, qeyri-ardicil, vahid
program olmadan aparilmasina yol verilmomalidir;

- dovlatdo sahibkarlig miihiti ilo bagh vergi, gomriik, bank, kredit vo digor
iqtisadi saholordo olan catismazhqlar, sahibkarliq foaliyyatino dovlotin ciddi
tozyiqi va s. aradan qgaldirilmalidir;
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-milli sahibkarlar arasinda imumi birliyin tomin edilmosi, onlarin foal qlivvo
Kimi ¢ixis etmolari, isglizar adamlarin nazori vo peso hazirhiginin lazimi saviyyoyo
galdirilmasi gézlonilmalidir;

-dovlotdo sahibkarlhiq faaliyyotindo idxalin stimullagdiriilmasma yonoldilon
siyasotdon ixraci stimullasdiran siyasoto kegilmolidir.

Biitiin gostorilon toxirasalinmaz todbirlorin hoyata kegirilmasindo baslica
olarag dovlot himayogiliyi vo yardimina {istiinlik verilmolidir. Moahz homin
himayays aid dovlotin atdigi addimlardan biri do «Kigik sahibkarliga dovlot
komoayi haqqinda» Prezidentin 4 iyun 1999-cu ilde imzaladigi ganundur. Qanunun
toyinat1 har kosin Azorbaycan Respublikasi Konstitusiyas: ilo miioyyan olunmus
azad sahibkarhq foaliyyati vo ganunla qadagan edilmoayon digor iqtisadi faaliyyat
novii ilo moasgul olmaqg hiiququnun hoayata kegirilmasi moagsadi dasiyir vo Azor-
baycan Respublikasinda kigik sahibkarliga dovlst komoyinin iqtisadi, hiiquqi,
toskilati asaslarini, forma va tisullarint miisyyon edirdi.

Molumdur ki, Kigik sahibkarliga dovlet komoyi haqqinda ganunvericilik
Azorbaycan  Respublikasinin  Konstitusiyasindan,  «Sahibkarliq  foaliyyati
hagqinda» Azorbaycan Respublikast Qanunundan, vo digor normativ-hiquqi
aktlardan ibaratdir. Yeni qanuna gora Azarbaycan Respublikasinin torafdar ¢ixdigi
beynoalxalq miiqavilolordo bu ganunda miioyyon edilmis miiddoalardan farqli
miiddoalar miioyyon edildikdo, homin beynolxalq miiqavilalorin miiddealar totbiq
olunurdu. Hamginin Kigik sahibkarliq subyektlorinin hansi miiossisalorden ibarat
oldugu tasbit olunurdu. Kigik sahibkarliq subyektlari is¢ilorinin orta siyahi say1 vo
illik dovriyyealorinin hacmi osas gotiiriilmoklo miioyyonlosdirilirdi. Iqtisadi
foaliyyat novlari lizro bu meyarlarin hodlorinin miisyyon edilmosinin miivafiq icra
hakimiyyati organ tarafindon hoyata kegirilmosi ganunda 6z oksini tapmisdi. Kigik
sahibkarliq subyektlarinin geydiyyati Azarbaycan Respublikasinin ganunvericiliyi
ilo tonzimlonir.

Bildiyimiz kimi, hiiqugi soxs yaratmagla kicik sahibkarliq faaliyyati ilo
mosgul olan soxslorin  dovlet geydiyyatint  1999-cu il ganununa goro
qanunvericiliklo miiayyon edilmis gqaydada miivafiq icra hakimiyyati orqan1 hoyata
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kegirirdi. Kigik miiassisolorin 6z foaliyyati ilo bagl hesabat foaliyyotinin neco
aparilmast da bu ganunda 6z oksini tapmisdi. Daha sonralar sahibkarligin
geydiyyat prosedurlar1 Azarbaycan Respublikasinda daha da sadolosdirildi.
Respublika Prezidentinin 25 oktyabr 2007-ci il tarixli soroncamina osason,
sahibkarliq subyektlorinin 2008-ci ilin yanvarindan «birpancara sistemi» asasinda
geydiyyatina baslanildi.

O zaman Kicik sahibkarliga dovlot komoyinin istiqgamatlori miixtalif sahalori
ohato edirdi. Dovlot komoyi vasitasilo kicik sahibkarligin dostoklonmosinin vo
inkisafinin infrastrukturunun formalasdirilmasina yardim gostorilirdi. Dovlot
organlarinin bilavasito istiraki ilo kicik sahibkarliga komok proqramlarinin
hazirlanmasi vo homin proqramlarin hoyata kegirilmasi togkil olunurdu. Vacib
masalalordon biri do kigik sahibkarliq subyektlorino maliyys, maddi, elmi-texniki
vo informasiya resurslarini aldo etmolori ligiin giizostli soraitin yaradilmasi idi.
Masalonin bu tarafi do gqanunda aksini tapmisgdi.

Qeyd edok ki, sahibkarligin dovlot komoyina ehtiyaci olan masalolorindon biri
do ixtisasli kadrlarin hazirlanmasidir.  Onlarm  yenidon hazirlanmas:t  vo
ixtisaslarinin artirilmasi sahasindo sahibkarliq subyektlorino komok gostorilmosini
do dovlat baslica vazifalordon biri kimi 6z lizorino gotiirmiisdiir. Qanunda tasbitini
tapmis problemlordon biri do sahibkarlig subyektlorinin xarici-igtisadi faaliyyatino,
0 climlodon xarici torof miigabillori ilo istehsalat, maliyya-kredit, ticarat, elmi-
texniki va informasiya alagalarinin inkisafina komok gostarilmasidir.

Biznes subyektlori tigiin dovlet qeydiyyatinin, statistik vo miihasibat
hesabatlarinin togdim edilmasinin, onlarin faaliyystinin lisenziyalasdirilmasmin vo
istehsal etdiklori mohsulun sertifikatlasdirilmasinin sadolosdirilmis sisteminin
totbiqi sahibkarlar torafindon oldugca miisbat garsilanmisdi. Biznesin inkisafi iizra
tadqiqgatlarin togkili ti¢iin sahibkarlarin xidmotins dovlat imkanlar1 toqdim edilirdi.

Molumdur ki, sahibkarliga komok proqramlart dovlst foaliyyotinin torkib
hissolorindondir. Ona gbéro qanun bir sira mogamlart asagidaki  kimi
aciqlamaqdadir. Sahibkarliga komok todbirlori sahibkarligin dovlot, regional vo
saho komok proqgramlart c¢orgivasindo hoyata kegirilir. Sahibkarliga komok
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programlart miivafiq icra hakimiyyati orqani torafindon miioyyan edilmis gaydada
hazirlanir.

Belo ki, yerli oziiniidarsetmo orqanlari, toskilati-hiiquqi vo miilkiyyat
formasindan asili olmayaraq, idara, miiossiso va toskilatlar, homkarlar ittifaqlar
miistaqil qaydada sahibkarliga komok proqgramlari hazirlayib hoyata kegira bilarlor.
Ayri-ayrt layiholorin vo todbirlorin sahibkarliga komok tizra dovlet vo yerli
oziiniiidaroetma organlarinin  programina daxil edilmosi barodo miivafiq icra
hakimiyyaoti orqanlarina miiraciot eds bilorlor.

Dovlotdon sahibkarliga komok programlarinin maliyyslosdirilmasi dovlot
biidcasi, yerli biidcalor vo bu qanunda nozords tutulmus digoar moanbalor hesabina
hoyata kegirilir. Kémok programlarinin maliyyalosdirilmasi ii¢lin nazards tutulan
biidco xarclori ayrica satirdo gostarilir. Yerli biidcalor hesabina maliyyalosdirmonin
hacmi yerli 6ziiniiidaroetmsa orqanlari tarafindon miayyanloagdirilir.

4 iyun 1999-cu il ganununda sahibkarliga komok asagidaki todbirlori ohato
edir:

e sahibkarligin normativ-hiiqugi bazasinin tokmillasdirilmasi;

e morkazi, regional va yerli soviyyolordo sahibkarligin inkisafina dostok
veran infrastrukturun yaradilmas,

e ohalinin sosial cohotdon daha az tomin olunan tobagoalarinin, 0 ciimladon
issizlorin, qa¢ginlarm vo mocburi kogkinlorin, olillorin, sohid ailslorinin,
toqatidgiilorin, gadinlarin va gonclorin sahibkarliq faaliyyatina calb edilmasi;

e sahibkarligin havaslondirma sisteminin formalasdirilmasi vo ona maliyyo
kdmoyinin gostorilmasi;

e sahibkarliqg strukturlarinin inkisafi iizra todqiqatlarin aparilmast;

e istehsal yoniimlii sahibkarliga dovlat himayadarliginin tomin edilmasi.

Molumdur ki, sahibkarliga komok infrastrukturlarinin  formalasdiriimasi
isindo dovlatin xiisusi yardimi, bir qayda olaraq, ganunvericilikdo do oksini
tapmaqdadir. Sahibkarliq subyektlorino informasiya, hiiquqi vo iqgtisadi moslohat
xidmotlori gostormok vo sahibkarlarin dovlet toskilatlar1 vo xarici torofdaglarla

somarali amokdasliq alageleri yaratmalarina yardimgr olmaq mogsadilo istonilon
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milkiyyot formasi osasinda hor hansi togkilati-hiiqugi formada miiossiso vo
toskilatlar yaradila bilor.

Miiasir dovrdo yeni foaliyyoto baslayan sahibkarliq subyektlorino foa-
liyyotinin togkiline vo maliyys miistoqilliyi aldo etmoalorine kdmok maqgsadils,
milkiyyat formasindan asili olmayaraq, onlari miioyyon sortlor osasinda vo
miloyyan miiddato, lazaimi avadanhgla tochiz edilmis ofis vo is yerlori ilo tomin
etmok tigilin, habelo sahibkarliq subyektlorino golocokdo 6z foaliyyatini inkisaf
etdirmoyo imkan vero bilocok yeni texnologiyalarin vo digor yeniliklorin
hazirlanmasina sorait yaratmaq mogsadilo istonilon toskilati-hiiqugi formada
qurumlarin formalasdirilmas: da Azarbaycan qanunvericiliyinds geyd olunmusdu.

Ad1 ¢okilon qurumlar qanunvericiliklo miioyyon edilmis qaydada tosis edilir
vo onlara miivafiq icra hakimiyyati organlari torofindon yardim gostorilo bilor.
Sahibkarlhigin inkisafin1 rogbatlondirmok ti¢iin dovlet qurumlari sahibkarhq
subyektlorino qanunvericiliklo miioyyan edilmis gaydada gilizostli sortlorlo
informasiya xidmotlori gostors bilor. Qanunvericilikdo bu foaliyyat asagidaki kimi
sistemlogdirilmisdir:

e sahibkarliga maliyyo komoyi qurumlart sahibkarliq subyektlorinin
informasiya oldo olunmasina Yyonoldilmis xorclorini tam vo ya qismen
kompensasiya edo bilor, k

e Dbu xarclorin kompensasiyasinin sartlori, qaydast vo mablagi sahibkarlig
subyekti ilo miivafig maliyyo qurumu arasinda baslanmis miigavilodo miioyyon
edilir.

Biitiin  sahibkarliq subyektlorinin xarici iqtisadi foaliyyatino komok
Azorbaycan realliglan {igiin Xiisusilo vacib idi. Ciinki bir sira soboblorlo alagodar
Azorbaycan miiassisolori {igiin xarici iqtisadi foaliyyotdo dovlst kdmoyino boyiik
ehtiyac moveud idi. Miivafiq icra hakimiyyati orqanlarinin sahibkarliq subyektlori-
nin xarici iqtisadi foaliyyotinin inkisafi {igiin, habelo beynolxalq sorgi vo
yarmarkalarda, xarici iqtisadi programlarin vo layiholorin icrasinda istirakini
genislondirmaok mogsadilo todbirlor hoyata kegirmosi tolobata uygun olaraq

qanunvericilikdo 6ziino yer tapmigdir.
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Molum miivafig ganuna goro sahibkarliga maliyyo komoyi qurumlar
sahibkarliq subyektlorinin xarici iqtisadi foaliyyoti zamani1 yaranmis xarclorini, o
ciimlodon noqliyyat, molumat alinmasi, beynoslxalq sorgilordo istiraki {tizro
xarclorini tam va ya qismon kompensasiya eda bilordi.

Moveud ganunun pozulmasina goro mosuliyyat mosalasi 4 iyun 1999-cu il
ganununda asagidaki kimi gostorilmisdi. Bu Qanunun pozulmasina goéra miivafig
icra hakimiyyati orqanlartnin vo yerli o6ziiniiidarsetmo organlarinin vozifoli
soxslori, habelo sahibkarliq subyektlori Azarbaycan Respublikasinin ganunverici-
liyinda nozardas tutulmus gaydada mosuliyyat dasiyirlar.

Bildiyimiz kimi, dovlot himayosinin zoruriliyi daim Azorbaycanda ali
hakimiyyatin prioritetlorindon olmusdur. 28 sentyabr 2002-ci il “Sahibkarligin
inkisafina mane olan miidaxilolorin garsisinin alinmas: haqginda» Azarbaycan
Respublikasit Prezidentinin Formani da dovlstin sahibkarligin inkisafina olan
gaygisiniin - niimunoasidir. Azorbaycan Respublikasinda sahibkarligin inkisafi
maqsadils son illar xiisusi dovlst programlari va sahibkarliq foaliyyatino mane olan
biirokratik angoallorin vo yoxlamalarin aradan galdirilmasina yonaldilmis gorarlar
qobul edilmis va digar tadbirlor hayata kecirilmisdir. Onlarin arasinda Azorbaycan
Respublikas: Prezidentinin «Istehsalat, xidmot, maliyya-kredit foaliyyotino dovlot
nazaratinin qaydaya salinmasi vo kompaniyalarin faaliyyati va rolu xeyli doracads
artmisdir. Respublikada istehsal, ticarot vo xidmat saholori lizra 700-don ¢OX
garisig, birge (miistorok) kompaniyalar, miiossisalor yaradilmis vo foaliyyat
gostarir.

Qeyd edok ki, dovlet sahibkarligr ilo bagl olan vo ona xidmat edon homin
miiassisalar geyri-dovlat sahibkarliginin inkisafina da bilavasita tasir edir vo bazi

hallarda onlarin xtsusi sifariscilorine gevrilir.
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1.2. Kicik biznesin formalasmasinda va inkisafinda

0zallasdirmonin rolun

Molumdur ki, 6zollosdirmonin sahibkarligin inkisafinda rolunun misyyon
olunmasinda bir sira nazari-metodoloji mosalolora baxmaq lazimdir. Ilk énco Qorb
iqtisadi odobiyyatinda 06zoallosdirmo problemino metodoloji yanasma bir ¢oX
hallarda kegid iqtisadiyyat: soraitinde miilkiyyst miinasiboatlori vo dovlot ton-
zimlonmosi konsepsiyalar: ilo bagh olmusdur. O.Vilyamson, Q.Demsets, R.Kouz,
D.Nort, A.Onore, S.Peyovi¢, R.Pozner, C.Uollis vo basqalart «yeni iqtisadi
institusionalizm» vo ya «transaksion igtisadiyyat»y moktablorinin niimayandoalori
Kimi 6zollogdirmoys hiiquqi tonzimlomo kontekstindo yanasmiglar. Transaksion
nozoriyyasinin baslica todqigat istiqgamatlorindon biri do comiyyotdo miilkiyyat
hiiququ sistemi hesab olunur. Bu nazariyyaya gors iqtisadi sistemi transformasiya
proseslorini yasayan comiyyatlor {igiin qeyri-sabitlik, 6zollogsdirmonin ilk va
sonraki moarhoalasinds miilkiyyat hiiquglarinin yeniden bolgiisi dovriinde miilkiyyat
Mminasibatlorindo  dinamik qeyri-miioyyonlik hokm sirir. Bu, milkiyyot
hiiqugunun timumi strukturuna, eloca do onun har bir elementinin mahiyyatina aid
edilir. Buna baxmayarag, 6zallosdirmanin gedisinda, miilkiyyatin alternativ sistemi
vo transaksion xorclorin tohlili xiisusilo maraqli todqgigat sahasi kimi miihiim
ohomiyyat kasb edir. Nozori aragdirmalarda 6zallagsdirmenin zaruriliyi do tadqiqat
obyekti olmusdur. Ozsllesdirmonin zoruriliyinin asaslandiriimasma golinco, bunu
saciyyalondiron dolillori ii¢ istigamotdo qruplasdirmaqg olar: birincisi, dovlat
miiassisalorinin effektivlik gostaricilorinin 6zal sirkstlorlo miiqayisasi; ikincisi,
agentlorin faaliyyatindo getdikco kaskinlason problemlorin méveudlugu sobabin-
don dovlatin prinsipal (sahibkar) kimi dayanigsizhgi; dgiincisi, dovlet
miiassisalorinds ¢alisan agent-menecerlor ticlin zoif stimullarin totbiq olunmasi.
Korporasiya soviyyoasindo do 06zollogdirmonin  zoruriliyinin  asaslandirilmasi
noqteyi-nazarindan, hor ii¢ arqument iizro tadgiqat tiziin faydali hesab olunan
rasional elementlori inkisaf etdirmok miimkiindiir. Yeri golmiskon, belo yanasma

bozi iqtisadi odobiyyatlarda 6zollosdirmonin mikroiqtisadi nozoriyyosi kimi do
21



xarakterizo olunur. Ictimai secim nozoriyyesinin C.Byukenen, T.Borgerding,
A.Breton, R.Kao-Qarsia, D.Miller kimi niimayondolori iso 6zollogdirmoys mak-
roiqtisadi saviyyali problem kimi yanasmislar. A.Sleyfer, M.Boylco, R.Visni va
basgalarinin asasim goydugu siyasotsiz- losdirmo nozoriyyasine gors, kegid
iqtisadiyyatinda o6zollosdirmo dedikds, ikimorholali doyisiklik nozords tutulur.
Birinci morholodo, korporasiyalasdirma deyilon dsulla sohmlors nozarat
siyasot¢ilordon menecerlora kegir. Daha sonra iso dovlot miilkiyyati menecerlorin,
konar sohmdarlarin xeyrina ixtisar olunur. Ozallosdirmonin zoruriliyi ilo mosgul
olan nozoriyyslordon biri do logvetmo nozoriyyosidir. Logvetmonin torofdarlar
dovlot miiassisesinin dayanigsizligini, kommersiyalasdirmanin torafdarlart iso
idaroetmo heyatinin qeyri-effektivliyini asas gotirirlor. Vikes vo Yarrou kimi
todqiqateilar iso siibut edir ki, 6zollogdirmo idaroetmodo on yaxsi stimullara gotirib
cixarir. Onlarin fikrinco, dovlst miiassisalorinin menecerlori giiclii stimullara vo
ciddi nazarat mexanizmina malik olmurlar. Kikeri vo basgalarinin geyd etdiklorine
gora, kifayot godor genis yayilmis vo somorasiz isloyon dovlot miiassisalorinin
moveudlugu 6zal bolmoanin va ragabatin inkisafin1 longidir. Britaniya alimlori
C.Xaskel vo S.Stsimanski dovlot miiassisalori vo 6zal sirkatlor {izro miiqayisali
sokildo apardiglar todgiqatlarin noticasindo belo gonasto golmisdilor ki, onlarin
idaraetmo sferasi vo marketing faaliyyati arasinda boyiik farglor mévcud deyildir.
Prinsipial forq istehsalat-tosorriifat foaliyyatinin mogsadlorindo vo homginin
idaraetma heyatinin maddi maraqglarinda miisahids olunur.

Bildiyimiz kimi, Azorbaycanda iqtisadiyyatin yenidon qurulmasi dovriinds
bazar miinasibatlorinin dastyicisi Kimi ilk olaraq Kigik va orta sahibkarliq 6ziins yol
acmis va qisa miiddat arzinds iqtisadiyyatin xiisusi bélmasi kimi formalasmisdir.
Kigcik vo orta sahibkarliq 6z migyasina vo soviyyoesino goro sahibkarliq
foaliyystinin osas formalaridir. Kigik vo orta sahibkarliq foaliyyoti birdon-birs
meydana golmomis vo onun yaranmasinin bilavasito asas sobabi miixtalif novli
miilkiyyat vo tosorriifat formalarinin gorarlasmasi prosesi ilo baghdir. Miistaqillik
oldo etdikdon sonra respublikamiz bazar iqtisadiyyati modelino osaslanan yeni
iqtisadi sistemo kegmok vozifosini garsiya qoymus vo onun konseptual istiqamot-
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lorini miieyyonlosdirmigdir. Respublikada sahibkarlig miihitinin yaradilmasi vo
onun bitin formalarinin  inkisaf etdirilmosi birinci ndvbado miilkiyyatin
dovlatsizlogdirilmasi vo 0Ozollosdirilmasi proqrami osasinda hoyata kegirilir.
Miilkiyyatin 6zallogdirilmasi prosesi azad iqtisadi faaliyyet ticlin maddi vo hiiquqi
sorait yaradir vo iqtisadiyyatin tam demokratik asaslarla toskili vo idars olunmasina
tominat verir. Sorbost iqtisadi idaroetmo prosesindo miilkiyyatci vo sahibkarlarla
yanasi, omak kollektivinin bilavasita istiraki vo miistoqilliyina sorait yaradir. Artiq
bazar iqtisadiyyatt modeli osasinda 6z iqtisadi sistemini formalasdiran res-
publikamiz miilkiyyatin 6zallasdirilmasi prosesini hoayata kegirir vo onun asasinda
Kigik vo orta sahibkarligin fundamental asaslarinin hiiquqi vo iqtisadi cohatdon
mohkomlondirilmasine nail olur. Mohz buna goro do Azorbaycanda kegid
iqtisadiyyat: dovriinde dovlatin dovlstsizlosdirmo vo 6zollosdirmo siyasati kegid
dovriiniin miihiim forqlondirici xiisusiyyatlorindan biri hesab olunur. Ozallosdirmo
miilkiyyat miinasibotlorinin  doyismosi  prosesidir. Bu prosesdo  dovlot
miilkiyystindo olan amlakin miioyyon hissosi miixtolif miilkiyyot formalarina kegir
va onlarin miistaqil tosobbiiskarliq faaliyyati tomin edilir. Miilkiyyat formasindan
asili olmayaraqg biitiin miilkiyyat sahiblorinin borabor hiiququ tomin edilir. Yoni
onlar mévcud potensialdan daha somarali istifads etmak, istehsali inkisaf etdirmok,
mohsulun vo gostorilon xidmatlorin keyfiyyatini yiiksoltmok vo naticodo daha ¢ox
golir gotiirmak ugrunda rogabot aparmaq imkani alds edirlor. Bazar iqtisadiyyatina
kecid soraitindo miixtalifnovli miilkiyyat formalarinin totbiq edilmasinin zaruriliyi
vo somoaraliliyi osas etibarilo istehsalin xarakteri vo ya onun ictimai-igtisadi
mogsadlori  ilo  miioyyon olunur. Respublikada 06zollosdirmo  prosesinin
miivaffaqiyyatlo aparilmasi istehsalin moagsad vo istiqgamotlorini konkret olaraq
miioyyonlosdiracokdir.  Azorbaycanda ~ Ozollogsdirmo  prosesinin ~ hoyata
Kegirilmasinda bir ¢ox diinya &lkalarinin gabaqcil tocriibasi nazora alinmisdir.
Problemin holli yollar1 ayri-ayri1 6lkslor iigiin miixtalif olsa da, 6zollogdirmonin
mogsadi birdir, yoni miilkiyyst¢ilorin hamiSina borabor hiiquq verilmasini tomin

etmok vo onlarda sahiblik hissini artirmaqdir.  Olbatts, respublikada
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6zallogdirmonin dovlot proqrami hazirlanarkon bir sira dlkslorin 6ziini dogruldan
modellari nazardan kegirilmisdir.

Respublikada miioyyan toskilati, igtisadi, texniki vo digar saboblor iiziindon
iqtisadi islahatlara iki il gec baslanilmigdir. Bu da sahibkarliq faaliyyatinin hiiquqi
- igtisadi bazasinin yaranmasinin longimoasine, daginiq vo parakondaliyino,
tonzimlonmo prosesinin  pozulmasmna sobab olmusdur. Bunlarla yanasi,
respublikada iqtisadi islahatlarin longimosi makroiqtisadi stabillosmo baximindan
bizim tiglin xeyirli olan naticalara do sobab olmusdur:

[k 6nco, mdveud iqtisadi slaqalarin kosilmasi, maliyya sisteminin pozulmast,
inflyasiyanin tiigyan etmosi, kaskin béhran vaziyyatinin yaranmasi va s. ¢atinliklor
soraitindoa 6zallagdirmoni baglamaq oldugca miirokkab olards;

Sonra artiq 0zosllosdirmo prosesini ke¢mis vo kegmokdo olan olkalorin
tacriibasi 6yranildi va onlarin buraxdig: sahvlara yol verilmadi;

Daha sonra miioyyon doracodo vaxt hesabina makroigtisadi sabitlik va
dirgalma meyli formalasdi vo ohalido bazar iqtisadiyyatina kecid psixologiyasi
formalasdi;

Sonunda bazar iqgtisadiyyatina kecidin hiiqugi bazasini tomin edon ganunlar,
ganunvericilik aktlari, normativ sonadlor vo asasnamolor islonib hazirlandi vo
gobul edildi. Xiisusilo diinya tocriibasino osaslanan sonadlorin an doyorlisi hesab
olunan 6zsllesdirma haqqinda dovlat programu islonib hazirlandi va gabul olundu.

Azorbaycanda hoyata kegirilon irimiqyasl 6zallogdirmo prosesi «Azorbaycan
Respublikasinda 1995-1998-ci illordo dovlet miilkiyyatinin  6zallogdirilmasi
hagginda» Dévlot Programina uygun olaragq aparihir. Ozollosdirme prosesinin
Dovlast Programinda morhalalor i{izra 4 osas formada aparilmasi noazordo
tutulmusdur:

-Kigik miiassisalorin 6zallogdirilmasi;

-orta va iri miiassisalorin 6zoallagdirilmasi;

-sohmdar va payg¢1 banklarin 6zsllogdirilmasi;

-saho vo saholorarasi investisiya fondlarinin sohmlorinin satici.
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Qeyd edok ki, 0Ozollosdirmonin gostorilon formalari igorisindo  kigik
sahibkarligin inkisaf etdirilmosi moagsadilo birinci morhoalodo kigik miiassisalorin
ozollosdirilmasi nozordo tutulmusdur. Ozollosdirmo prosesi onlarin  galocok
foaliyyotino moqsadyonlii istigamat verir. Ozollogsdirmonin mozmununa va
toloblorino uygunlasan tam vo monali bazar tosorriifati yaratmaqg tigiin hoar bir
sahibkar (subyekt) tam sorbostlik oldo edir, 6z foaliyyotindo gobul etdiyi gorarlara
gora mosuliyyat dasiyir. Baslicasi odur ki, bazar subyektlori dévlot miilkiyyatinin
inhisar¢i movqelorindon azad olur vo onlar biitiin faaliyyatlorinds tosarriifat-
omoliyyat miistoqilliyino malik olurlar. Artiq respublikamizda 6zallosdirmonin ilk
miisbat naticalori pide edilmisdir. Dizdiir, respublikamizda bu proses miioyyon
obyektiv va subyektiv sobablorls olagadar gecikdirilmis va yalniz 1996-c1 ilin mart
ayinda ozollosdirmo siyasotino baslamaq miimkiin olmusdur. ilk névbado, kigik
miiassisalorin  6zallosdirilmosine baslanilmis vo 1999-cu ildo Dovlet ©mlak
Komitasi torofindon 21276 miixtolif foaliyystlo mosgul olan kigik miiassisonin
0zollosdirilmasi basa catdirilmigdir. Onlara 9386 moisot xidmoti, 2186 ticarot vo
ictimai iaso obyekti, 570 ¢orok ticarati vo ¢orokbisirmo obyektlori, 616 sonaye
miiassisalori vo avadanliglar, 311 tikinti miiassisasi, 5970 noqgliyyat vasitalori, 499
yanacaqdoldurma montogasi vo digor toyinathh obyektlor daxildir. Homin
miassisalar kigik sahibkarliq faaliyystinin formalasmasinda, inkisafinda vo onun
daha irimigyash sahibkarliq faaliyystina ¢evrilmasinde miihiim rol oynayacaqdir.

Baki sohorindo olverisli bazar infrastrukturu olduguna gors kigik vo orta
sahibkarliqg formalarinin inkisafina daha c¢ox diqqget yetirilmisdir. Xiisusilo Baki
soharinin biitiin rayonlari tizra 6zallasdirilon ticarat vo ictimai iago, moaisat xidmoti
va ¢Orok magazalarinin iimumi saymda koskin surotdo qeyri-barabarlik nazars
carpur.

Dovlat Programina uygun olaraq 6zsllagsdirmanin birinci marhalasi kimi kigik
miiassisalarin harrac yolu ilo satilmasi prosesi, asason, basa ¢atdirilmisdir va kigik
sahibkarligin tam foaliyyatino méhkom hiiquqgi baza yaradilmigdir. Lakin respub-
likada Kicik soviyyoli miiossisolorin 6zollogdirilmasindo bir sira problemlorin
vaxtinda hall olunmasina digqqat yetirilmasi mogsadauygundur.

25



-0zollosdirilon miiassisalorin  pul Odonisinds birinci ndvbads maliyya
imkanlart nozoro alinmali vo onlara miioyyon giizost edilmolidir, bu, onlarin
golocok foaliyyatino miisbat tosir gostors bilar;

-miiassisalorin - 0zallosdirilmosindo  biitiin  nov investisiyalarin  giiciindon
istifado olunmas1 magsadouygun sayilir;

-orta vo iri miiassisalorin 6zallasdirilmasindo qiymatli kagizlar bazarinin va
onun mivafiq institutlarinin yaradilmasina digqgot yetirilmolidir;

-0zollosdirilon kigik vo orta soviyyoli miiosSisalorin tam giiciindon istifadoyo
alverisli sorait yaradilmalidir;

-0zallasdirilon obyektlarin qiymatlorine dovlat torafindon nazarst edilmali vo
onlar tonzimlonmalidir.

Diqqgatinize ¢atdirim ki, gostorilon problemlor bir daha tosdiq edir ki,
0zollogdirmo prosesindo holo xeyli c¢otinliklor vo maneolor vardir. Cotinliklor
onunla baglidir ki, Dovlot ©Omlak Komitasi torofindon aparilan 6zollosdirmo
omoliyyatlar1 olduqca gecikdirilir vo 6zsllasdirilocok obyektlors yiiksok giymat vo
omsal qoyulur. Bu baximdan 6zsllogdirmo prosesindo  qiymoatlondirmo
mexanizminin tokmillosdirilmosi artiq zorurato ¢evrilmisdir. Movecud reallig:
mimkiin godor obyektiv oks etdiron mikkommoal bir qgiymat meXxanizmi
yaradilmalidir.

Bazar iqtisadiyyat dovrindo milli kapitalin zoif oldugu bir soraitdo
0zollosdirilon obyektlorin  giymatlorini  diinya soviyyasine uygun galdirmag
0zollogdirmoni gecikdirir, insanlari bu prosesdon yayindirir vo biganalogdirir.
Respublikamizda 6zsllosdirmo prosesindo Dovlot Programinin toloblori osasinda
diinya tocriibasi tonqidi yaradiciligla Gyronilmali, yerli sorait, Xiisusiyyatlar,
xalgimizin milli mentaliteti nozoro alinmali, strateji vo taktiki masalalordo
ifratgiliga  yol verilmomoli vo biitiin  saholordo  6zollogdirmo  tarazligi
gozlonilmalidir.

Respublikamizda hoyata kegirilon 06zollogsdirma  strategiyasinin  baslica
moqsadi sahibkarliq foaliyyotino genis meydan vermoklos iqtisadi inkisafa tokan
vermok, makroiqtisadi artima va ahalinin hayat soviyyasindo miisbat iraliloyiso nail
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olmaqdir. Respublikada strateji 6zollogdirmo prosesinin imumi monzarasini
molumatlarin tohlili asasinda nazardon kegirdik va bels naticoys goldik ki, halalik
miuasir standartlara uygun 6zollosdirmo soviyyasino nail olunmamusdir. Bir nego
ildon sonra Ozollogsdirma prosesinin yeni keyfiyyot morholosino qodom qoymasi
naticasindos iqtisadiyyatin biitin struktur bélmolorinin tarazli idars olunmasinda va
inkisafinda miisbot meyllor bas veracokdir. Xiisusilo kigik vo orta sahibkarliq
foaliyyoti iiglin Ozollogdirilmis obyektlor yeni istehsal tolobatina vo bazar
konyukturasma uygunlasacaq, barpa olunacaq vo on yeni texnika vo texnoloji
prinsiplor asasinda idars edilocokdir. Bu cohatlari olde etmak ti¢iin ciddi islomali,
biitin potensial imkanlardan vo xarici oOlkolorin maliyys vosaitlorindon
moqsadyonlii istifado olunmalidir.

Belo ki, kigik vo orta biznes foaliyyoti ilo mosgul olan obyektlorin
0zollosdirilmasi basa ¢atsa da, dovlat tarafindon bir sira mithiim islorin goriilmasine
ehtiyac vardir vo bu problemin tezliklo holl olunmasina kémok moagsadilo
respublikamizin bazi igtisad¢1 alimlorinin somarali nozori vo praktiki fikirlorindon
istifado olunmalidir:

Miiasir dovrds, bazar igtisadiyyatinin xiisusi bélmasi olan kicik biznesin
inkisafi ilo bagli genis problemlorin halli {igiin dovlst torafindon kigik biznesin
inkisaf program: hazirlanmahidir. Bu program xalq tesarriifatinin biitiin struktur
bolmolorinin  toloblorine  uygunlagdirilmalidir.  Homin programin  mogzini
Azorbaycanda bazar iqtisadiyyatina kegid soraitine uygun ki¢ik vo orta
sahibkarlhigin inkisafinin elmi osaslar1 konsepsiyas: toskil etmolidir. Programda
Kigik vo orta sahibkarliq {i¢iin bazar infrastrukturu vo onun dovlat va ictimaiyyat
toraofindon dostoklonmo sisteminin yaradilmasi nozera alinmalidir. Programin
hoyata kecirilmasi iigilin tokco dovlat biidcasi vasaitlori deyil, asason, milli, soxsi va
xarici kapital calb olunmalidir. Gostarilon program ciddi islonilmis hiiqugi-igtisadi
ganunlara soykeanmali, kigik biznesin biitiin reqlamentlari, yani toskili, faaliyyati vo
perspektiv imkanlari miioyyanlosdirilmolidir. Burada kigik biznesin keyfiyyat vo

komiyyat gostoricilori, hiiquq ve veazifolori, bazar iqtisadiyyatinda rolu vo
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glizostlori doqiq gostorilmalidir. Kigik miiassisolorin tosis edilmosi son doraco
sadolosdirilmali va yiingiillogdirilmalidir;

-respublikamizda Kigik vo orta sahibkarligin yaradilmasi vo inkisafi, onun
maliyyo bazasinin méhkomlondirilmasi digqot morkozindo olmalidir. Bunun iigiin
omanotgilorin bank omanatlorinin borpasi vo indekslosmosi tomin edilmali,
respublikanin sosial-inkisaf taloblorine cavab veran kigik miiassisalor yaratmag
foaliyyotindo onlara giizostli kreditlorin verilmosi nozoro alinmalidir. Bu isdo
miistaqil kredit-korporasiyalar sisteminin yaradilmas: boyiik rol oynaya bilor.
Homin toskilat kigik sahibkarligin kreditlosmasi ilo bilavasito mosgul olmali,
dovlat torafindon tonzimlonmali vo hiiqugi-igtisadi zomanat verilmalidir. Belo ki,
Kicik vo orta sahibkarligin inkisaf programinda elmi-texniki toraqqinin potensial
inkisafindan istifado olunmasina xiisusi diqqat yetirilmalidir.

Hom do 6zollosdirma prosesinds kigik vo orta sahibkarligin inkisafina komok
mogsadilo dovlot investisiya imkanlarina ciddi digqet yetirmolidir. Son dovrde
respublikamizda sahibkarliga investisiya komoyi dovlatin vo xarici sahibkarlarin
daim diggot markazinds olmus vo bu moagsadlo dovlat biidcasindon sahibkarligin
inkisafina 1993-cii ildo 450 milyon manat, 1994-cii ildo 150 milyon manat, 1995-ci
ildo 300 milyon manat, 1996-c1 ildo 8 milyard manat vasait yonaldilmisdir. Bundan
sonra, 1997-ci ilin dovlat biidcasindon kigik sahibkarliga investisiya yardimina 11
milyard manat, 1998-ci ilin dovlot biidcosindon iso 16 milyard manat, fermer
tosarriifatlarina kredit giizostlori fonduna 5 milyard manat vo 6zollosdirmodon
sonra mioassisolorin saglamlagdirilmas: fonduna 7 milyard manat vosait yonal-
dilmosi nozords tutulmusdur. Bir godor 6ncado gostorildiyi kimi 2007-ci ildo
Azorbaycan Respublikasi Sahibkarliga Kémok Milli Fondundan ayrilan vosait
dovlatin bu sahaya digqgatini daha da artirdigini siibut edir.

Qeyd edok ki, sahibkarligin golocok inkisafi vo genislondirilmasi {igiin
gostorilon vosaitlorin moblogi o qodor boyiik olmasa da, onun hoveoslondirici
ohomiyyati ¢ox boyiikdiir. Xiisusilo indiki 06zollogsdirmo dovrindo fermer

tosarriifatlarinin, kicik miossisalorin, ohali torofindon yaradilan sahibkarliq
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miiassisalorinin investisiya kdmoyino ehtiyaci ¢ox boyiikdiir vo onsuz sahibkarliq
¢ox boyiik ¢atinliklarlo garsilasmis olur.

Nozarinizo ¢atdiraq ki, ki¢ik vo orta sahibkarliga investisiya komoyinin
mihim istigamotlorindon biri do xarici 6lkalordon vo beynolxalq toskilatlardan
kreditlorin vo maliyya yardimlarinin alinmasi va xarici investorlarin respublikaya
colb edilmosidir. Diinya 6lkolorinin tarixi tocriibasino nozor yetirildikdo, xarici
investisiyanin daxili sahibkarliq foaliyystinin® inkisafindaki rolu daha ¢ox nozors
carpur.

Belo ki, xaricdon alman investisiyalar kicik vo orta sahibkarligin miistoqil
foaaliyyatino, olverisli imkanlarina genis yol acgir vo milli iqtisadiyyatin
formalasmasinda onlarin rolu artir. Ozollosdirilon kicik miiossisolorin foaliyyoto
baslamasi {igiin on yeni texnika vo texnologiyanin alinmasi vo qurasdirilmasinda
xarici investisiya vo kredit vasaitlorinin kdmoyini avazsiz hesab etmok olar.

Cilinki, xarici kapitalin yeni is yerlorinin yaradilmasina calb edilmasi, is¢ilorin
omokhaqqinin artmasina, ohalinin sosial voziyyeotinin yaxsilagdirilmasimna vo
homginin yiiksokixtisasli miitoxassislorin xarico axininin garsisinin  nisbaton
alinmasina tosir gdstorir. Xarici investisiya qgoyulusu yerli investisiyalarin
hacminin artmasina, valyutanin 6lkads galmasina va biitiin miiassisalor arasinda
iqtisadi oalagolorin faallagsmasina komoak edir.

Qeyd edok ki, Ozollogdirmo prosesindo xarici investisiyanin  milli
igtisadiyyatin inkisafina no goder miisbat tasiri olsa da, onun moanfi tasirlorini do
geyd etmok miimkiindiir. Belo ki, xarici sarmayanin 6lkoyo sistemsiz, nozaratsiz,
geyri-borabor (tarazli) formada colb edilmosi milli iqtisadiyyat:t ondan asih
vaziyyato sala bilar, igtisadiyyatin idars edilmasi imkanlarini moahdudlasdirar.
Digor torafdon, sormayanin calb edilmosi 6lkodaxili istehsalgilarin tam rogabato tab
gotirmayorak golirlorinin azalmasina, miiflislogsmasing, 6lkonin todiyyo balansinin
tonzimlonmasinda geyri-miitanasibliya gatirib gixarir.

Hor bir 6lkado dovlat iqtisadiyyatina daxil olan xarici sarmayoadon somorali
istifado etmok moqsadini giidon iimumi siyasi sabitlik, bazar xarakterli hiiquqi vo
iqtisadi rejim, uzunmiiddotli normal vergi sistemi totbiq edilmalidir.
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Zamanla inkisaf etmis olkslorin gabaqcil tocriibasi bir daha gdstorir Ki,
irimigyasli, nohang problemlorin holl edilmasi birinci novbads kigik faaliyyot vo
Isgiizarliq moasalalarinin hallindon daha ¢ox asilidir. Azarbaycanda hoyata kegirilon
genismiqyash 6zollogsdirma prosesindo mohz bu konsepsiyaya daha ¢ox {istiinlik
verilmisdir.

Nozorinizo ¢atdiraq ki, Azorbaycanda o6zollosdirmo prosesindo II Dovlot
Programinin Xiisusi ohomiyyati vardir. 2000-ci ilin avqust ayinda «Dovlot
omlakinin 6zallosdirilmasi haqqinda» Azorbaycan Respublikasi Qanununun vo
«Azorbaycan Respublikasinda doviet omlakinin 6zallesdirilmasinin II Dovlat
Programm»nin qiivvays minmosi ila 0zollosdirmonin ikinci morhoalasine start ve-
rilmisdir. Ozollosdirmonin birinci marholosinin  naticolori  gostorirdi ki,
0zollogdirmonin ilk illorindo 6zollosdirilon miiassisalorin  foaliyyotinin  lazimi
saviyyada doastoklonmomasi sababindan bir ¢ox hallarda istehsalin barpasi, yeni is
yerlorinin agilmas: tizro prognozlar reallasmamisdir. Buna sabab bazon 6zoallos-
dirilmis miassisalorin 6zallogdirilona gadar y1gi1lib galmis kreditor vo vergi borclari
vo digor amillordir. Ona goéro do 2000-ci ildon baglayaraq Azorbaycan
Respublikasinin Prezidenti Heydor Oliyevin miivafiq forman vo saeroncamlari ilo
6zallosdirilmis miassisalorin faaliyyatinin dastoklonmasi va sahibkarligin inkisafi
mogsadilo zoruri qorarlar qobul edilmisdir. Bu baximdan artiq 6zsllogdirilon
miiassisalorin foaliyyatinin dastoklonmasi, restrukturizasiyasi Vo
saglamlasdirilmasina xiisusi 6nom verilmoys baslanmisdir. Bu sahadoki todbirlor
0zollogdirilon miiaSsisalora vergi vo digor giizostlorin edilmosi, giizostli sortlorlo
kreditlar, enerji vo gazla tomin olunmasi, dovlato olan borclarin silinmasi Vo digor
masalalari ohato edarak, miiassisalorin 6zallagdirilmadan sonra faaliyyatinin barpa
olunmasi tigilin zaruri sortlorin yaradilmasina yonoldilmisdir.

Umummilli lider Heydar Oliyevin tosobbiisii ilo «Ozollosdirilon dévlet
miiassisalarinin, aqrar islahatlar1 noticasinda lagv olunmus vo isgal altinda olan
rayonlarin tosarriifat subyektlorinin borclari hagqinda» Azorbaycan Respublikasi
Qanununun gobul edilmosi 6zollogdirma prosesinin siiratlondirilmosindo xiisusi
ohomiyyat kasb etmisdir.
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Il Dovlot Programinin osas mogsadlori asagidakilardir:

» «Dovlot amlakinin 6zoallosdirilmasi haqqinda» Azorbaycan Respublikasi
Qanununun taloblarina uygun olaraq dovlot amlakinin 6zallosdirilmasini hoyata
kegirmokdan;

* igtisadiyyatin strukturunun tokmillogdirilmasi vo rogabat miihitinin
formalasdirilmasi asasinda milli igtisadiyyatin somaraliliyini yiiksaltmokdon;

 bazar miinasibatlorinin iqtisadi osas1 Kimi 6zol miilkiyyotcilor tobogosini
genislondirmoakdon;

* igtisadiyyata investisiyalar, o ciimlodon xarici investisiyalar colb etmok
yolu ilo onun inkisafina nail olmagdan;

o dovlot omlakini dovlot O6zollosdirmo c¢eklorino satmaqla 6zollosdirmo
prosesind shalinin maksimum genis tobagolarini calb etmokdon;

« | Dovlat Programi c¢orgivesindo 0zallosdirmo iiciin agig elan edilmis
miiassisa va obyektlorin 6zallosdirilmasini basa ¢atdirmaqdan ibaratdir.

Il Dovlot Programinda dovlet omlakinin 6zoallosdirilmoasi iigiin asagidaki
tisullar nozords tutulmusdur:

* dovlot miiassisalorinin fordi layihalor {lizro 6zallosdirilmosi;

» Ozollosdirilon dovlat miisssisalorinin amlakinin amok kollektivi iizvlarina
vo onlara barabar tutulan soxslors gilizostli satisi;

 dovlot amlakinin ixtisaslasdirilmis ¢ek va pul harraclarinda satis;

 dovlot omlakinin horraclar vasitosilo satist;

 dovlat amlakinin investisiya miisabigolori vasitasiloa satist;

* icarayo verilmis dovlot amlakinin satisi; dovlst miiossisalorinin miiflis elan
olunmasi yolu ils satisi.

Belo ki, «Azarbaycan Respublikasinda dovlst amlakinin 6zallosdirilmasinin II
Dovlat Programiynda avvallar qlivvada olan normativ-hiiquqi sanadlordon farqli
olarag, xarici investorlarin ozsllogsdirmado istiraki tgiin daha olverisli sorait
yaradilmisdir. Belo ki, 6zallosdirmonin ikinci morholasinde xarici investorlar
dovlot omlakini alarken opsionlardan yalniz ¢eklo birgo istifado edirlor. Qanuna
osasan, opsion xarici soxsloro, investorlara ¢eklo 6zallosdirmods istirak hiiququ
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veron nagdsiz, adli giymatli kagizdir. Buna uygun olaraq, ixtisaslasdirilmis c¢ek
horraclarinda Xarici investorlar opsion togdim etmoklo istirak edirlor. Bundan
olavo, xarici investorlar iiglin Azorbaycan Respublikasinda sldo etdiklori xalis
manfooti tokraron investisiya soklinds 6lko iqtisadiyyatina yonsltdikdo opsion
toqdim etmodon homin monfoot hesabina o6zollogdirmoads istirak etmo imkani
nozords tutulmusdur.

Qeyd edok ki, Il Dovlst Programinda saglamlasdirma todbiri kimi, miios-
sisalorin Ozoallosdirmodon gabaq idarsetmoys verilmosi do nozords tutulmusdur.
Beloa ki, boyiik idaragilik tacriibasi olan, investisiya qoymad, nou-hau calb etmoak
igtidarinda olan sarmayagini calb etmok ti¢lin miiassiso uzunmiiddotli idaraetmoya
verilir, daha soma homin miiassisonin 6zallogdirilmasi bu vo ya digor {isulla hoyata
kegirilir.

Daha sonra 6zollagdirma vo liberallagdirma siyasotinin davami olaragq 2000-ci
ilin avqust ayinda tesdiq edilmis «Azarbaycan Respublikasinda dévlat amlakinin
0zallogdirilmasinin I Dovlat Programi» ohato dairasine gore I Programdan
farglenirdi. Bu Programin asas moagsadlari artiq barpa edilmis vo inkisafda olan ig-
tisadiyyatin strukturunun tokmillasdirilmasi v roqabot miihitinin formalasdiriimasi
asasinda milli igtisadiyyatin samaraliliyini yiiksaltmokdon, bazar miinasibatlorinin
iqtisadi asas1 Kimi 6zal miilkiyyatgilar tabagasini genislondirmokdon, igtisadiyyata
investisiyalar, 0 cimlodon xarici investisiyalar calb etmak yolu ilo onun inkisafina
nail olmagdan, 6zallosdirma prosesino ohalinin maksimimi genis hissasini calb
etmokdoan ibarat olmusdur.

Bildirmok istordim ki, orta vo iri miiossisolorin  6zollosdirilmasing
baslandigdan sonra durgunluq vaziyyatinds olan bir ¢ox miiassisalarin faaliyyati
barpa edilmis, amok kollektivi iizvlorinin bir qismi 6z is yerlorino qayitmigdir.
Maéveud bazarlarin (asason, kegmis SSRI bazarlarinin) itirilmasi, istifade olunan
avadanlhq va texnologiyalarin menavi va fiziki cohatdon asinmasi, investisiya catis-
mazlig1 kimi sobablor {iziindon onlar tam giicii ilo islomasa do, bazar iqtisadiyyati
prinsiplori homin miiassisalori yeni bazarlar, niifuzlu torofdaslar vo maliyys
vasaitlorinin axtarilmasina mocbur edir. Dovlot amlakinin 6zallosdirilmasi prosesi
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basladigi dovrdon bu gilinodok ticarot vo xidmot saholori ilo yanasi, 06lko
igtisadiyyatinin yeyinti, emal, qusculuq, taxil¢iliq, nagliyyat, tikinti, masingayirma,
kimya vo bir sira digor sahoalorindo foaliyyot gostoron miiossisolor 6zollosdirilmok
ticiin a¢iq elan edilmis vo homin miiassisalorin bazasinda 1500-don ¢OX acgiq
sohmdar comiyyatlori tosis edilmisdir. Ozollosdirmo prosesi ¢argivesindo
yaradilmis sohmdar comiyyatlorinin sohmlorinin satisi ilo bagh indiyadok 351 pul
va 90 ¢ek harraci kegirilmisdir.

Bu zaman vyerli investorlarla yanasi, Xxarici investorlar torofindon do
0zollogdirma prosesino boylik maraq gostorilmis vo «Baki-Pivoy, «Qaradag-
Sement», «Bakielektrogaynag» («Baku Steel Company»), «Baki-Titiny
(«European Tobacco Baku»), «BM SUN», «Gon Dari» vo s. miiassisalorin
0zallasdirilmasinds xarici investorlar istirak etmislor.

Molumat {i¢lin qeyd edok ki, 6zollosdirmo prosesindo yaradilan sohmdar
comiyyatlorinin satis1 mexanizminin tokmillosdirilmasi naticasinda 6zallogdirmada
ohalinin vo amok kollektivlorinin monafelori tomin 4 olunmus, onlara edilon
giizostlor daha iinvanh vo birbasa xarakter dasimisdir. Istor kicik miiossiselorin,
istorso do orta va ir1 miiassisolorin 0zallosdirilmoasi zamani amlakin giizostli satisi
va Ozollosdirma paylarinin (¢eklorinin) genis migyasda istifadesi nozords tutulur.
Ozoallosdirma haqqinda ganunda konkret olaraq, amok kollektivi vo onlara barabor
tutulan soxslorin dairasi miiayyanlosdirilmisdir. Bundan basqa, ganunda ilk dofs
olaraq, 0Ozollosdirilmasi qadagan olunan obyektlorin siyahist gostorilmisdir.
Qanunda 6zollosdirmonin yeddi tsulu gostorilmis, onlardan tigti birinci Dovlat
Programi ¢orgivosindo istifado olunmusdur. Bunlar fordi layiholor {izro
miiassisalorin  6zoallosdirilmasi, ixtisaslasdirilmis pul horraclari vasitosilo dovlot
omlakinin satis1 vo dovlet miiassisolorinin miiflis elan olunmas: yolu ilo satisi
tsuludur. Bundan basga, 6zollogsdirmodon daxil olan vosaitlorin bir hissasinin
moveud dovlet miiassisalorinin vo  Ozallosdirilmis miiassisalorin  faaliyyatinin
saglamlasdiriimasi istigamatindoa ayrilmasi hazirki moarhalads diistiniilmiis vo mog-

sadli xarakter dasiyir.
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Nozors catdiraq ki, 6zollogdirmo ganununda vo II Dévlat Programinda oavval-
kilordon forqli olaraq, iqtisadiyyatin liberallagdiriimasmda, sahibkarligin
inkisafinda, roqabot miihitinin formalasdirilmasinda, iqgtisadiyyata investorlarin
colb edilmosi ilo somaraliliyin artirilmast mogsadilo bir ¢ox yeni miiddoalar
nozordo tutulmusdur. Homin normativ  sonadlordo xarici  investorlarin
0zollosdirmadas istiraki tigiin olverisli sorait yaradilmisdr.

Xarici investorlar dovlot omlakint alarkon opsionlardan yalmiz ¢ek
0zollogdirilmasi zamani istifado edir, eyni zamanda Azorbaycan Respublikasinda
oldo etdiklori xalis monfooti tokraron investisiya soklindo 6lko iqtisadiyyatina
yonaltdikde opsion toqdim etmadon - homin qganlarinin sonadlori ilo tesdiq
edilmolidir) edorak 6zsllosdirmado istirak etmasi nozords tutulmusdur.

Qeyd edok ki, yeni qobul edilmis sonadlordo dovlst miiassisalorinin
Ozollosdirmo  gabagi saglamlasdirilmas:  vo  0zollosdirilmis  miiassisalorin
dostoklonmasi do nozords tutulmusdur. Bunlar ondan ibaratdir ki, miiossisalorin
0zollog- dirmoqgabagi restrukturizasiyasi hoyata kegirilmoalidir. Bunlar miiassisalorin
ayrilmasi,  bolinmesi, yoni ayri-ayri  hissalorin  hor hansi  gaydada
0zallasdirilmasinin hayata kegirilmasidir.

Digor torafdon, miiassisalarin bir ¢oxunun bugiinkii mévcud iqtisadi vaziyyati
gonaatboxs deyil, onlarin oksariyyatinin kiilli migdarda borclar1 vardir. Bu da
xarici va yerli investorlar ligiin calbedici olmur. Ona gors do, problemi hall etmok
liclin - miiossiso  borclarinin  torkibinin  miioyyon edilmasi vo  borclarinin
restrukturizasiyas: aparilmalidir. Qanunla miiayyan edilmis elo borc névleri var ki,
onlara toxunmaq olmur. Bunlar, osason, sosial ddoniglorin vo omok haglarinin
Odonilmasi ilo slagodar olan borclardir.

Respublikamizda 6zollosdirmo hoyata kegirilorkon bu sahodo beynolxalq
tocriibodon maksimum istifado edilmosina, beynolxalq toskilatlarla omokdashga
xisusi digqet verilir. Bu amokdasliq, asason, miixtolif infrastruktur sahslorindo,
eloca do iqtisadiyyatin ayri-ayri sahalorinde dovlotsizlogsdirma tadbirlari {izra ilkin

todqgiqatlarin =~ hoyata  kegirilmosindo, moslohot  xidmotlori  gdstorilmosi,
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0zollosdirilmasi nozordo tutulmus miisssisolorin reabilitasiyast vo 6zallogsdirmadon
sonra dostok todbirlorinin hoyata kegirilmosi istigamotlorindo olmusdur,

Nozara ¢atdiririq ki, Diinya Bankinin maliyys dostoyi ilo Azorbaycanda bir
sira infrastruktur sahoalordo restrukturizasiya vo dovlotsizlogdirma ilo bagl layiholor
hoyata kecirilmisdir. Bunlara misal olarag, «Baki su tochizati vo kanalizasiya
sobokasinin idaraetmoyo verilmosi vo dovlotsizlosdirilmasi», «Baki gazpaylayici
sobokosinin  idaroetmoya verilmosi vo  dovlotsizlosdirilmosi», «Azorbaycan
Respublikasinin iri sonaye miiossisalorinin  6zollosdirilmasi  strategiyasinin
hazirlanmasi» layihalorini gostormok olar.

Molumat olaraq qeyd edok ki, ABS-in Beynalxalq inkisaf Agentliyinin
(USAID) maliyyslosdirdiyi «Azorbaycanin enerji sektoruna texniki yardim»
layihasinin torkib hissasi olaraq «Azarbaycan Respublikasinin istilik strategiyasi»
layihosi hazirlanmis, bu sahodo idareetmo vo Ozollosdirmo imkanlari
arasdirilmisdir.

Almaniyanin Texniki ©mokdasliq Teskilati (GTZ) ilo somarali amokdasliq
layiholori hoyata kegirilir. Omokdasliq ¢argivasindo GTZ torafindon 6zallosdirilon
miiassisolorin is¢ilorine yeni pesolorin dyradilmasi, miiossisolordo menecmentin
yiiksoldilmosi, bazi miiossisalor iizro 0Ozollosdirms layihalorinin hazirlanmasi,
tekstil vo toxuculuq sonayesi miiassisalarinin potensialinin arasdirilmasi, sorabgilig
sahasinin inkisaft istigamotindo pilot layiha va s. istigamatlordo todbirlor hoyata
kecirilmisdir.

Ozollosdirmo  todbirlorinin - arasdirilmasinda  vo  hoyata  kegirilmosindo
soffafligin tomin edilmasi, movcud voziyyatin Oyronilmosi saholorinds niifuzlu
maslohoatgi sirkatlorlo do somoarali amokdasliq slagolori yaradilmisdir. Belo ki,
«Arthut & Andersen», «Baker&McKenzie», «KPMG», «Emst & Youngy, «De-
loitte&Touche», «CA IB Corpoate», «Finance Beratungs» va digor beynolxalq
soviyyado taninmis moaslohotei  sirkotlor miixtalif layiholor ¢orgivasinda
omokdashga colb edilmisdilor. Bununla bela, dovlot amlakinin 6zallasdirilmasi vo
idaroetmoyo verilmosindo potensial investorlarin colb edilmosindo moslohatgi
sirkatlorin xidmatlorindon genis istifads olunur.
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I1 FOSIL. KICIiK BiZNESIN NOVLORI VO ONLARIN
FOALIYYOTININ TOHLILI

2.1. Audit faaliyyati vo onun hoyata kecirilmasi xiisusiyyatlori

Respublikamizda biznes foaliyystinin formalasmasi iiclin hom iqtisadi, hom
do siyasi miihitin yaradilmasi bu proseslorin daha da genislonmasino zomin yaradir.
Biznes foaliyyatinin osas ndvlorindon biri auditorlar foaliyyetidir. Bu foaliyyot
haqqinda fikirlorimizi diqqoto ¢atdiraq. Belo ki, auditor faaliyyatinin dovlot
tonzimlonmasi Azarbaycan Respublikast Auditorlar Palatasi torafindon hoyata
kegirilir.

Auditorlar Palatasinin  asas vozifolorino aiddir: auditor foaliyyatinin
lisenziyalasdirilmasi; auditin metodologiyasinin hazirlanmasi; auditor foaliyyatini
hoyata keciron zaman bitiin auditorlar vo auditor toskilatlart torafindon AR
maoveud ganunlarina riayst olunmasina nozarat.

Respublikamizda Auditorlar Palatas: asagidaki vozifolori hayata kegirir:

- auditor tacriibasinin imumilagdirilmasi va méveud ganunvericilik aktlarinin
totbigi masalalari ilo alagodar sarbast auditorlara va auditor toskilatlarina maslohat
VErir;

- auditor xidmeotinin inkisafi vo tokmillasdirilmasi ilo olagodar tokliflor
hazirlayir va onlarin hoyata kegirilmasine nazarot edir,

- auditin aparilmasina dair talimatlar, tévsiyalor vo metodik gostarislor

- auditor xidmati gostarilmasinin forma vo metodlarina dair normativ sonadlor
tortib edir, milli vo beynoalxalq tocriibonin daim Oyronilmasi asasinda miivafiq
tovsiyalor hazirlanir;

- Sorbast auditorlarin vo auditor toskilatlarinin hiiquglarinin vo ganuni
monafelarinin gorunmasi tigiin mivafiq tadbirlor hoyata kegirir;

- sorbost auditor, auditor tagkilati, sarbast xarici (kenar) auditor va xarici
(konar) auditor togkilatinin filiali vo (vo ya) niimayoandoliyinin maliyys-tosorriifat
foaliyyatinin “Auditor xidmati haqginda” AR Qanununa uygunlugunu yoxlayir vo

onlarin isino nazarat edir;
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- tokrar audit hoyata kegirir.

Auditorlar Palatasinin salahiyyatlori “Azarbaycan Respublikasinin Auditorlar
Palatas1 haqqinda” ©Osasnamado 6z oksini tapmisdir. Palatanin  asagidaki
solahiyyotlori vardir:

- sarbast auditorlarin va auditor togkilatlarinin apardiglar: auditin keyfiyyatini
yoxlamag vo auditin keyfiyyoatini yoxlamag vo auditin aparilmasinda ganun
pozuntusuna yol verildikdo auditor foaliyyati ilo mosgul olmag hiiququ veran
lisenziyan: geri almaq;

- sorbast auditorlardan vo auditor togkilatlarindan miiayyan edilmis formada
hesabat almag;

- 0z solahiyyatlori daxilinds sorbast auditorlara vo auditor toskilatlarina icrasi
machburi olan talimatlar vo metodik gostarislor vermok;

- sarbost auditorlar vo auditor toskilatlan ilo onlarin sifarisgilori arasinda bas
veran miixtalif xarakterli miibahisalora baxmag;

- auditorlarin faaliyyati tizra sikayatlora baxib onlar1 hall etmok;

- tocriibo mibadilesi vo miitoxassislor hazirlanmast moqgsadilo auditor
foaliyyati ilo mosgul olan beynolxalq toskilatlarla isgiizar olagelor yaratmaq vo
xarici olkalordo audit mosalalori iizro Azorbaycan Respublikasinin manafeyini
tomsil etmok;

- auditor kadrlarini hazirlamaq va tokmillasdirmak;

- fiziki vo hiiquqgi soxsloro auditor foaliyyoati vo maliyyo-tosarriifat
miinasibatlori sahasinda xidmat gostarmak;

- tosarriifat subyektlori ilo baglanmis miigavilslor asasinda auditor xidmatlori
gostormoak;

- auditor toskilatlar: tasis etmok;

- Palatanin salahiyyatins aid olan auditor xidmatino dair basga masalalori hall
etmok.

Azorbaycan Respublikasinin  Auditorlar Palatasi hagqinda ©sasnamodo
gostarilir ki, Palatanin osas vozifasi miilkiyyst formasindan asili olmayaraq biitiin
tosorriifat subyektlorindo miihasibat ucotunun doqiq aparilmasini maliyyo
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hesabatlarinin diirlist tortib olunmasimi tomin etmok mogsadi ilo respublikada
auditor xidmatini togkil etmak vo onun movcud ganunvericiliys uygun inkisafi vo
foaliyyatinin tokmillogdirilmasi iizro todbirlor hoyata kegirir.

Auditorlar Palatas: asagidaki funksiyalar1 yerino yetirir:

- Azorbaycan Respublikasinda auditor xidmoti iizro lisenziyalagdirmani
hoyata keg¢irir vo onlarin islorinin “Auditor xidmoti haqqinda” AR Qanununa
uygunluguna nozarot edir;

- ixtisasartirma kurslarinda toahsil kegmasi hagda sahadstnamanin surati;

- amak kitabgasinin notarial gqayda tesdiq olunmus surati;

- lisenziyanin miiddatinin uzadilmasina gora risumun o6danilmasini tasdiq
edon sanadin surati.

b) Auditor toskilatlari:

- togkilatin rohbari va orada isloyan auditorlar hagda melumat;

-tosdig olunmus formada auditor faaliyyatinin gostorilmasi  hagqinda
molumat;

- lisenziyanin miiddatinin uzadilmasina gora riisumun &danilmasi hagqinda
sonadin surati.

Zorurat yarandiqda lisenziyanin middatinin uzadilmasinin mimkinlkiyini
miiayyan etmoak {igiin digar sanadlar do talab oluna bilar.

Molumdur ki, auditin asas vozifosi - miiassisanin tosarriifat-maliyys
foaliyyatino dair diiriist informasiya toplamag ve homin informasiya osasinda
miassisonin - maliyys voziyyoti haqginda, mihasibat balanst vo maliyys
hesabatlarinin diiristliyi hagda naticalori formalasdirmaqdir.

Auditi  tonzimloyan prinsiplor iki osas qrupa boliniir: peso etikasi va
metodoloji.

Auditin aparilmas: zamani pess etika prinsiplari miitloq nazars alinmalidir.

Metodoloji prinsiplar miitlag va tovsiys xarakteridasiya bilor. Miitlag vo ya
tovsiyo  xarakterli metodoloji prinsiplor konkret audit standartlari ila

reqlamentlosdirilir.
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Auditor vicdanlilig vo obyektivlik, miistoqillik, pesokarliq vo kompetentlik;
konfidensialliq kimi asas prinsiplors asaslanmalidir.

Istonilon auditor xidmotlori gostorarken auditor obyektiv vo vicdanl: olmals,
konflikto maraq gostermamali, garazli mévge tutmamali, faktlari gasdon tohrif va
ya basgalarini 6z fikrino tabe etmamolidir.

Vicdanliliq pesokar gobul edilmok tgiin auditorun osas xarakterik simasi
olmahdir, sifaris¢inin, comiyyoatin etibarinin  osaslandigi  bu  keyfiyyati
dogrultmalidir. Vicdanliliq auditordan obyektivlik, miistaqillik prinsiplorini va
lazimi doaracads diqgotli olmagi talob edir,

Auditorun miistaqilliyina bir sira obyektiv amillar tasir gostorir. Bura: pess
etikasinin  pozulmas: sobabindan ixtisas: iizro islomok hiiququndan mohrum
olunmasi ehtimali, imicinin itirilmasi, auditorun diizgiinliyiina va obyektivliyina
garst olan har bir harokato miigavimot aid edilir.

Auditor yoxlamasinin aparilmas: va rayin tortib edilmasi zaman: auditorlar
yoxlanilan tasorriifat subyektina vo ya fdigiincii torofs, mosalon, yoxlama
aparilmasini sifaris edon doévlet organina, eloca do miilkiyyatgilora va isladiklori
auditor toaskilatlarinin rahbarlarine gars1 miinasibatdo miistaqil olmalidirlar.

Maliyys hesabatlari haqginda auditor 6z rayini verarkan miistaqillik boyiik
ohomiyyat kosb edir. Ona goro do auditor mistori ilo mioayyan maliyys
miinasibatlorina malikdirsa va 0, mistarinin sirkatinin idaro olunmasinda faktiki
istirak edirsa vo ya hamin sirkatin nozarati altinda isloyirss, maliyys hesabatini
giymatlondira bilmaz. Basga sozle, konardan auditorun fikrina tasir edilmamali,
onun fikri miistogil olmalidir. Bununla yanasi, o, Idaroetmo vo vergitutma
sahasinda miiassisaya maslohat xarakterli xidmatlar gostars bilar.

Auditorun miistagilliyi onunla sartlonir ki, o, har hansi bir dovlst idaroetmo
organinda statda olan isci deyil, toftis-nozarat organlarina tabe deyil va onlarin
gostarisi Vo nozarati altinda islomir.

Noaticalorin obyektivliyi miiassisada islorin miifassal, onun istehsal-maliyys
foaliyyatinin naticalorinin dyronilmasing, iqtisadi tohlili vo yoxlamanin naticalori
izro auditor rayinin tortib edilmasi prosesinds zaman haqiqi molumatlardan va
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zoruri analitik metodlardan istifadoya asaslanir. Beloliklo, miistorinin maraglarina
diqgot comiyyat garsisinda auditorun miistaqillik, vicdanlilig vo obyektivlikda
tocassiim olunan comiyyat qarsisinda auditorun borcunun yerina yetirilmasinag
mane olmamalidir. Belo ikigat moasuliyyat - hom miistori, hom do comiyyat
garsisinda yiiksak saviyyads etik dorketmo va davranis talob edir.

Auditor miistoriya garst mehriban vo diqgetli olmalidir. ©lbotto, takt vo
diplomatciliq ¢cox vacibdir, asas masalalar tizra auditorun moévgeyi miistariya tam
aydin olmalidir, he¢ bir pesokar miitoxassis o6ziiniin fikrini vo naticalarini
mehribangiliq hisslarins tabe etmoaz vo mehribanciliga gors 6ziiniin obyektiv fikrini
dayismaz.

Qeyd edok ki, auditor xidmatlorinin gostorilmosi tigiin auditor lazimi
Saviyyada Saristaya, kompetentliya, biliys va vardislora malik olmalidir.

Pesokar kompetentlik iki morhaloys boliiniir: pesokar kompetentliyi oldo
etmok Vvo pesokar kompetentliyi lazimi soviyyado saxlamaq. Pesokar
kompetentliyin aldo olunmasi ali igtisad va ya hiiqugstinas tahsilinin, ixtisas tizro 5
ildon az olmayaraq tocriibonin vo auditor foaliyyati gostormok hiiququ veran
lisenziyanin olmasini  noazordo tutur. Auditorlarin  pesokarliginin  pesasinin
saxlanmasi audit tizro tosdiq va gobul edilmis ganunverici, normativ va talimat
materiallarinin, norma va standartlarin miintazom &yranilmasi, eloca do maliyys,
iqtisadi foaliyyatin miixtalif masalolori iizro seminarlarda istirak etmoklo biliyin
tokmillasdirilmasini va artirilmasini nazards tutur.

Auditor tomiz imico, yiiksok iqtisadi vo hiiqugi hazirliga malik olmalidir O,
oziiniin pesasino olan inama xalal gatiro bilocok biitiin harokatlordon ¢akinmali,
belo harokats yol vermomolidir. Belo harokatlors aiddir:

- miistorinin talobi ilo miihasibat senadlarini va ugot yazilarini gaytarmamaq
(hatta mistari onun xidmatinin haqgin: 6domamisdirss);

- pesokar faaliyyatdo irqi, dini etigad, cins va milliyyatina gora fargin
goyulmasi;

-auditor yoxlamalarinin aparilmas: zamani miistorinin haqli olaraq yerina
yetirilmasini gozladiyi auditor standartlar: vo normalarina amal olunmamast;
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- miihasibat hesablarina vo maliyys hesabatlarina geyri-real vo geyri-dagiq
yaziliglarin aparilmasi (va ya hamin harokotlori etmoys raziligin verilmasi).

Nozarinizo ¢atdiraq ki, auditor mistorisinin istehsal vo kommersiya sirlorini
gozlomali va qorumalidir, miistariya zorar gotirmamok moagsadi ila onlar
yaymamalidir. Auditor miiassisa rohbarliyinin icazasi olmadan onun tesorriifat
foaliyyati hagoinda heg bir fiziki vo ya hiiqugi soxse informasiya vermomolidir. Oz
miustorilorinin sirlorinin agigladigima goro auditor ganunla mosuliyyst dasiyir,
eloco do peso etikasi normalara goro homkarlari garsisinda moanavi mosuliyyot
dasiyir. Lakin bu gayda ilo bagli miiayyan istisnalar da mdévcuddur. Belo Ki,
yoxlanilan miiassisonin (sirkatin) foaliyyati hagqginda informasiya soehmdarlarin
imumi iclasinin goararina asason sirkatin rahbarliyinin xahisi ila, mahkamanin
gorarina oasasan eloca do audit prosesinda dovlat sirrinin yayilmas: fakti miiayyan
edilorso, dovlat tohliikasizlik organlarina xabar vers bilar.

Oldo edilon informasiyalarin konfidensialligi vaxt etibari ilo vo sifarisgi io
bilavasito olagoalorin davam etmasi vo ya hamin olagelorin bitmasindon asih
olmayarag, audit torafindon sonadak gorunur.

Audit faaliyyatini hoyata kegiron auditor miistaqil olaraq auditor siibutlarinin
alda edilmasi prosedurlarini miiayyan edir. Bu zaman auditorun saroncaminda olan
informasiyalar biitiin aktiv va passivlarin ucota alindigi va yoxlanilan miiassisays
aid oldugu, ugot qaydalarinin qganunvericiliya va ugot siyasatine uygun
gozlonildiyi, biitiin galirlor va xarclor hesabat dovriinds ugota alindigi, ucotda oks
etdirilmis tosarriifat-maliyys amaliyyatlarinin hagigaton do bas vermasi, tosarriifat
subyektinin maliyya naticoalorinin diizgiin formalasdigi hagda rayin tartib etmoya
imkan vermolidir. Auditor 6z naticalarini asaslandirmaq tigiin miistaqil prosedurlar
osasinda kifayst qodor auditor siibutlari aldo etmolidir. Audit olunan biitiin
obyektlor tizro auditor siibutlarinin hazirlanmas: auditorun asas isi hesab olunur.
Siibutlarin tahlili vo imumilogdirilmasi asasinda auditor asagidaki mosalalar {izra
natica ¢ixarr:

- illik miihasibat hesabatinin vaziyyati voa mazmunu haqda;
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- banklarin, fondlarin, birjalarin, sirkatlorin, eloco do miilkiyyat vo foaliyyat
noviindon asili olmayaraq digor tosorriifat subyektlorinin illik balansinin dirtstliyi
va tamlig1 hagda;

- tosarriifat subyektlorinin investisiya goyulmas: va innovasiya layihalarinin
hayata kecirilmasinds istirakinin miimkiinliyi, eloco do innovasiya layihalarinin
istirakgilarinin miiayyan edilmosi zamani miiassisayas se¢mok imkani haqda;

- kredit resurslarinin vo investisiyalarin mogsadli istifadasi ilo bagls;

- tosarriifat subyektlorinin nizamnamo kapitalinin yaradilmasinin vaxtinda va
tam hoyata kegirilmasi, formalasdirilmasi va s.

Toplanmis siibutlarin hacmi auditor yoxlamas: zamani obyektiv auditor
rayinin tortib edilmasina imkan vermalidir. Bu, ilk névbada ugot obyektlarinin
vaziyyati hagginda auditor rayinin tortib edilmasi t¢iin informasiyanin oasas rol
oynamasi ilo baghdir. Auditor siibutlari diriist olmali vo inandirici xarakter
dasimahdir. Auditor siibutlarinin  diristliyiiniin - giymatlondirilmasi  zamani
asagidaki sortlors asaslaniimalidir:

- xarici (konar) auditor siibutlart (iigiincii toerafdon olds edilon informasiya)
daxili auditor siibutlar1 ilo miigayisads daha diirdstdiir;

-daxili stbutlar (mistoridon alinan informasiyalar) miihasibat ugotunun
miivafiq sistemi effektli islodikds daha diiriist hesab edilir;

-auditorun 6zii torafindan alds edilon siibutlar miiassisadon alinan siibutlarla
miigayisado daha diristdiir;

- sanadloar va yazil ifadslor formasinda siibutlar sifahi ifadslordon daha diiriist
hesab edilir.

Auditor siibutlarinin kafiliyi agsagidaki amillordan asilidir:

-maliyya hesabatlar1 saviyyssindo, eloco do hesablardaki qahliglar so-
viyyasinda va amoaliyyat novlari iizra auditor torafindon daxili riskin xarakteri va
mahiyyatinin giymatlandirilmasindan;

- miihasibat ugotunun aparilmas: va daxili nozarat sisteminin xarakteri va
daxili nazarat tizro riskin giymatlondirilmasindan;

- yoxlanilan balans maddalarinin va ya amaliyyat novlarinin hagigiliyindan;
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- avvalki auditor yoxlamalarinda toplanmis tacriibadan;

-askar edilmis sohvlor, tohriflor vo firildaglar da daxil olmagla auditor
prosedurlarinin naticalorindan;

- moveud informasiyalarin manbayi va diiriisthiyiindon.

Tosorriifat subyektinin maliyys hesabatlarinin diiristlilyiini tosdig etmok
ticiin kifayat godor siibutlar toplayarkon auditor asagidaki masalalar iizra 6z fikrini
bildirmalidir:

« movcudlug - aktiv va passivilar hesabat tarixino mévcuddur;

 hiiquqg vo ohdaliklar - aktiv va passivlor miiayyan tarixs iqtisadi subyekto
aiddir;

 aidathq - tosorriifat amoliyyatlari vo hadisolor hesabat dovrii orzindo
igtisadi subyekts aiddir;

« tamhg - mihasibat ugotunun aparilmas: tizro ganunvericilikdo noazordo
tutulan gaydaya uygun olaraq, ucot yazilislarina daxil edilmamis aktivlar,
passivlar, amaliyyatlar, hadisalor va ya agiglanmamis maddslar yoxdur;

» giymotlondirmo - aktiv vo passivlor mivafig balans doyari ilo geyd
olunmusdur;

* doqiglik - tosarriifat omoliyyatlari vo ya hadisalor iizro mabloglor lazimi
gaydada oks etdirilmis, galir va xarclor miivafiq dovrs aid edilmisdir;

« togdim etmo vo acgiqlama - maddalor acgiglanmis, tosniflosdirilmis vo
maliyys hesabatlarinin tortib edilmasinin gabul edilmis asasnamasina uygun sorh
olunmusdur.

Auditor stibutlari maliyys hesabatlarinin har bir béImasi tizro slds edilmoalidir.
Ogar miixtalif monbalordon alinan planlt siibutlar bir-biri ilo ziddiyyat toskil
etmirso, onda auditor siibutlart daha inandirici hesab edilir. Oks toqdirds, hamin
uygunsuzlugun aradan gqaldirilmas: {igiin olave yoxlama prosedurlari hoyata
kecirilmalidir. Qeyd edok ki, kifayat godor vo identik Informasiya olds etmok
mimkiin olmadiqda, auditor ya monfi roay tortib etmalidir vo ya arayisi tortib

etmokdan imtina etmalidir.
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Audit faaliyyatindo asas olan analitik prosedurlar - maliyys vo geyri-maliyys
gostaricilorinin 6yranilmasi vo miigayisasi yolu ilo aralig va son naticalarin
giymatlondirilmasi metodlaridir. Auditor siibutlarinin olds edilmasi zamani homin
prosedurlardan istifads olunur. Analitik prosedurlar auditor tarafindan alds edilmis
informasiyalarin tohlilini va gqiymatlondirilmasini, miihasibat ugotunda geyri-adi va
ya diizgiin olmayan tosorriifat foaliyyati faktlarini, eloco da sahvlarin va tahriflorin
sabablarini miioyyan etmok moqsadi ilo mithiim maliyys vo iqtisadi gostaricilorin
todqiqg edilmasini oks etdirir.

Analitik prosedurlart yerino yetirorkon miixtelif metodlardan - sada
miiqayisadon, statistik metodlardan istifado osasinda aparilan kompleks tohlil
metodundan istifads oluna biloar. Analitik prosedurlar konsolids edilmis miihasibat
(maliyyo) hesabatlarina, struktur bolmeloar tizrs, onlarin filiallari, eloco do maliyys
informasiyalarinin konkret elementlori izrs totbiq edils bilar.

Auditor analitik prosedurlarin mahiyyatini basa diismoalidir. Belo ki, basdan-
basa sonadli yoxlama ilo miigayisads analitik prosedurlar daha tez vo ucuz basa
galir. Auditor torafindon analitik prosedurlarin, metodlarin va onlarin tatbigi
dairasinin secilmasi auditorun tacriibasi ilo miioyyanlosdirilir.

Auditin planlasdirilmas: zamani analitik prosedurlar maliyya vo geyri-
maliyys informasiyalarina oasaslanir. Bu moarhalods diizgiin toskil edilmis
gabagcadan miisahido auditora sifaris¢inin foaliyyati ilo daha miifassal tanis
olmaga imkan verir. Nozaratin digor vasitelori ilo uzlasdirildigda analitik
prosedurlar diriist auditor siibutlarini alds etmoays imkan verir.

Analitik prosedurlarin novlari, davamiyyati vo hacmi daxili nazarst sisteminin
geyri-somoraliliyi  riskinin, auditor riskinin vo askar etmomok riskinin
giymatlondirilmasi ilo birbasa baglhdir. Gostaricilor arasinda slagenin mévcudlugu
va onlarin tadqigi ugot sistemi ilo islonilon molumatlarin tamhgi, dirdstliyi,
haqigiliyi va ganuniliyi ilo bagl auditor siibutlarini il formalasdirir.

Auditor auditin son morhalssindo - biitovliikde miihasibat (maliyyo)
hesabatlarinin  analitik  prosedurlarint  mozmununun  sifarisginin  biznesinin
xarakterino uygunlugu hagda tam natico formalasdirdiqda yerina yetirmoalidir. Belo
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prosedurlarin komokliyi ilo alinmis naticalor miihasibat (maliyys) hesabatlarinin
ayri-ayr hissalari vo ya elementlarinin auditi zaman: formalasdirilmis naticalarin
tosdiq edilmasi iiglin nazards tutulmusdur va biitovliikdo miihasibat (maliyys)
hesabatlarinin diiriisthiyii hagda son naticaya galmoays imkan verir.

Audit prosesindo auditorun riskini vo auditorun mosuliyystini xiisusilo geyd
etmok lazimdir.

Auditor riski dedikdo, auditorun geyri-diiriist informasiyanin oks etdirildiyi
maliyys hesabatlar1 vo miihasibat balansi {izro miisbat arayis vera bilocayi ilo bagh
risk basa dusiiliir. Auditor riski - auditor torafindon hagigato uygun olmayan
maliyys hesabatlar1 vo miihasibat balansi hagda 6z fikrini oks etdirmokdan
gorunmasidir.

Auditor riskinin tic komponentini farglondirmak lazimdir:

-xtisusi risk (yoxlanilan miiassisonin  miihasibat ugotu vo maliyys he-
sabatlarinda geyri-diiriist informasiyanin olmasi ilo bagl: risk);

-nazarat {izro risk (mistorinin daxili nozarot sistemi buraxilan sohvloari
gormoya Vva ya diizaltmoya imkan vermamasi ilo bagl risk);

- askar etmok iizro risk (auditor torofindon buraxilan noégsan va ganun
pozuntularinin miioyyan oluna bilmoamasi ila bagl risk).

Xiisusi riskin mahiyyati onunla xarakteriza olunur ki, balans hesabi vo ya
ayri-ayn tosorriifat amoliyyatlart hagigato uygun deyil, geyri-diiriist informasiyani
oks etdirir va natica etibari ilo hamin négsanlar diger balans hesabi v ya tasarriifat
omoliyyatlar: tizro geyri-dirist informasiya ilo birlikde maliyys hesabatlarint va
miihasibat balanst maddolorini tohrif etmis olur. Bels tohriflor hom obyektiv, ham
do subyektiv amillarlo (hesablarin miixabirlosmasi, ucot registrlorinds yaziliglarin
aparilmasi, yekunun ¢ixarilmas: zamani sshvlor, vergidon yayinmag maqsadi ilo
gasdoan maliyys hesabatlarinin tohrif olunmasi) slagoadardir.

Xiisusi risk - miiassisanin, sirkatin va i.a. faaliyyatinin funksiyasidir, onun
soviyyosi daxili noazaratin voziyystindon vo effektliyindon asilidir. Ugot vo
hesabatda buraxilan sahvlor va digar pozuntular bir gayda olaragq daxili nazarot
sistemi vasitasi ilo Xabordar vo askar edilir.
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Nozarotlo bagli risk onunla xarakterizo olunur ki, balans hesab iizro galigin
tohrif olunmas: va ya diiriist olmayan tasarriifat amoaliyyat: daxili nazarat sistemi
vasitasi ilo askar edilmadikds vo ya vaxtinda xsbordarlig edilmoadikds yarana bilor.
Nozarat tizra riski giymatlondirmok ticiin auditor daxili nazarat sistemini, onun
tamlhigint va samoaraliliyini 6yronmoalidir.

Xisusi risk vo nozarotlo bagli risk miiassisonin faaliyyatinin funksiyasi
olmagla maliyys hesabatinin auditor yoxlanmasindan asili olmayaraq movcuddur.
Auditorun vozifasi iso onlart tam giymatlondirmak vo homin risklori miioyyan
etmok tdgiin o6ziiniin xtisusi prosedurlarindan istifado etmoklo onun saviyyasini
azaltmaga nail olmaqdir.

Miiayyan etmoklo (askar etmok) bagli riskin mahiyyati onunla xarakterizo
olunur ki, auditor prosedurlar1 vasitasi ilo miihasibat ugotu hesablarinda vasait
galiglart hagginda va ya tosarriifat omoliyyatlari hagda tohrif olunmus informasiya
askar edilmir, homin tohriflor miihasibat balanst vo maliyys hesabati
gostaricilarinin hagigato uygun olmamasini sartlondirir.

Moveud auditor risklorinin auditor tarafindon qiymotlondirilmoesi audit
prosesinda dayisa bilor. Xiisusi va nazarat riski no godar yiiksok olarsa, auditor bir

0 gadar miistaqil prosedurlarin yerina yetirilmoasindan tominat siido etmoalidir.

2.2. Innovasiya sahibkarhg va kapital qoyuluslarinin maliyalosma

manboalori

XXI asr diinya tosarriifat sistemindos informasiya-texnologiyalarinin tatbiqi ilo
inkisafina boyiik tosir imkanlarina malik oldugu yeni osr kimi yaddaslara hokk
olunur. Bu baximdan diinya tosorriifatinin inkisafi bu giin yeni artim keyfiyyati ilo
saciyyalonir. Bu keyfiyyot elektronika, informatika, gqabaqcil rabito vasitalori, yeni
materiallar osasinda tosorriifatin sonaye bazasinin radikal sokildo yenidon
qurulmasinda 6z oksini tapir. Bu prosesds, miiasir inkisaf j modeli kimi nazardon

kecirilon innovasiya sahibkarlig1 son doraco shomiyyatli rol oynayar.
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Olks igtisadiyyatindaki bdhran voziyyati istehsalatin texnoloji vo elmi-texniki
saviyyasinin agagi diismosino sabob olur. Qeyd edok ki, miiossisolor, bir qayda
olaraq, elmi-texniki inkisaf perspektivi {izorindo ¢ahsmir. Cari maliyyo
naticolorinin yaxsilagdiriilmasinda maraq osas yer tutur. Eyni zamanda, diinya
tocriibasi (xiisusan, Yaponiyada, Asiya vo Latin Amerikasi 6lkalorinin yeni sonaye
olkoalorindo) gostorir ki, bazara kegid yalniz elmi-texniki toraqqi ilo slagodar olan
iqtisadiyyatin bazis strukturundaki irimiqyasl doyisikliklorlo radikal tosorriifat
islahatlarinin eyni zamanda hoyata kegirildiyi toqdirds ugurlu ola bilar.

“Innovasiya” (“yenilik”) anlayisi Qorb alimlori torofindon otrafli sokilda
arasdirilmisdir. “Innovasiya” termini ilk dofa 1930-cu ildo totbiq olunub. Amma
hal-hazirda bu anlayisin  Gimumi qobul olunmus izaht yoxdur. “Yenilik”
kateqoriyasi adobiyyatda ikili sokildo: hom birdofalik amoaliyyat, hom do proses
kimi sorh olunur. “Yenilik” kateqoriyasi, daha ¢ox, “totbiq - istehsal” dovriini
ohato edon proses kimi nozardon kegirilir.

Bozi iqtisadgilar yeniliklori miirokkob bir sistem kKimi miioyyon edirlor vo
homin ideya ilk ovval kommersiya foaliyyotino, daha sonra iso bazarda tolobata
malik olan mohsula vo ya prosess gevrilir.

Avstriya-Amerika igtisadg¢ist Y.Sumpeterin XX asrin ilk yariSina aid edilon
asarlari innovasiya sahibkarliginin anlagilmas: ii¢in monba hesab oluna bilar.
Homin osorlordo sahibkarliq ilk avval texnologiyanin inkisafi ilo, yeniliklorlo vo
igtisadi artimla bilavasito bagli idi. Sonralar sahibkarligin mahz bu ciir sorh
olunmasi onu elmi-texniki toraqqinin reallasmasinda osas qiivve kimi nazordon
kecirmoyo imkan verdi.

Igtisad¢1 alim Y.Sumpeter torofindon yaradilmis ilk analitik sxem igtisadi
foaliyyotin sabit sokildo tarazli sistem Kimi dovriyyesini tosvir edir. Bu statik
modelda moarkazi yeri, monfaat alds etmak ii¢iin yeni imkanlar axtararkon qabaqcil
ideyalarin monimsonilmoasi, oavvallor malum olmayan moahsullarin islonib
hazirlanmas: vo ya perspektiv resurslarin aldo olunmasi, gabaqcil sahalarin
yaradilmasi va inkisaf etdirilmosi moagsadi ilo bank kreditindon istifado edon vo bu
yolla da tosvir olunan modelo dinamika elementi daxil edon “yenilik¢i” sahibkar
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tutur. Sonuncu hal xiisusi ohomiyyast kosb edir, ¢iinki burada, mahiyyat etibar ilo,
igtisadiyyatda doyisikliklorin idaro olunmasi mexanizmindon s6hbot gedir.

Igtisadi artimin vo hal-hazirda mévcud olan resurslardan asili olmadan, onun
“imkanlara” istigamotlonmosi amillorindon biri kimi sahibkarliq haqginda
Y.Sumpeterin  prinsipial miiddealar1  innovasiya  sahibkarliginin  miasir
xarakteristikasinda da giivvado galir. Bununla belo, XX osrin 80-ci illorinds bu
sahado miioyyon diizalislor aparilmigdir.

Y.Sumpeter sahibkarlig: igtisadi artimin sonaye novii ilo olagoalondirirdi ki,
bunun Ttgiin do olavo resurslarin  dovriyyaya colb edilmosi, naticalorin
qiymatlondirilmasinin istehsal meyarlari, az hacmds vo long sokilde dayisan
texnologiya sociyyovi idi. Idaroetmo texnokratik yanasmalar iizorindo qurulurdu,
iri firmalar iso doqiq iyerarxiya strukturlarina malik idi.

Qeyd etmok lazimdir ki, hal-hazirda iqtisadi artimin keyfiyyst baximindan
yeni noviine kegid miisahido olunur ki, bir sira tadqiqgatgilar bu névi elmi-texniki,
yaxud “yenilik¢i” artim névii adlandirirlar. Istehsalatin siiratli inkisafi, elaco

do axtarisa, eksperiments, risko Vo
togabbiiso yanasmanin doyisilmasi soraitinda sahibkarliq artiq basgalar il birlikdo
igtisadi artima tosir gostoran amillordon biri kimi nazardon kegirilo bilmoz. Onun
rolu daha genis viisot alaraq ideyalarin yaradilmasini, movcud toskilatlarin
doyisilmasini, yeni tolobatlarin 6denilmasi {i¢iin resurslarin soforbor edilmosini
nazorda tutur.

Miiasir goraitdo sahibkarlig, uzunmiiddatli milli ragabot qabiliyyatinin tomin
olunmasinin asas resursu kimi elmi-texniki toraqqi soraitindo iqtisadi sistemin
golocak inkigafinin va transformasiyasinin zaruri alati vo votondaglarin rifah halinin
yaxsilasdirilmas: vasitesi kimi nozorden kegirilir. Bu funksiyanin hoyata
Kegirilmasi hom ABS va Yaponiyada, hom do Qarbi Avropa 6lkalarindo miiasir
innovasiya sahibkarliginin an saciyyavi cohatlorindon biridir. Bazar islahatlarinin
hoyata kegirildiyi Moarkazi vo Sorqi Avropa o6lkalarinds iqtisadi yiiksalis timidlori,

asasan, innovasiya sahibkarligi ilo slagolondirilir.
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Qeyd edok ki, beynalxalq tocriibado igtisad¢i alim Y. Sumpeter innovasiya
sahibkarligini, osason, iri firmalarla alagolondirirdi. Onlar indi do sonaye yonimli
elmi-todqiqat vo tocriiba-konstruktor islori (ETTKI), toskilati vo texnoloji
yeniliklor sahasindo ohomiyyatli rol oynayir. Bununla bels, elmi-texniki toraqqinin
dinamikasina vo tosarriifat tocriibasine kigik firmalar ohomiyyatli tosir gostorir.
Bununla slaqodar, bazon tosarriifat vahidlorinin hocminin onlarin iqtisadiyyata
verdiyi tohfoya tesiri haqqinda sual yaranir. Bu problemin miixtalif aspektlori
Helbreyt, Draker, Candler, Saymon kimi alimlorin digqotini calb etmisdir. Son
illarin nazari va iqtisadi islori bu masalaya bir ¢ox cohatdon aydinliq gatirib.

Berlin elini todqiqatlar morkozinin omokdaglart - E.Aks vo D.Odre¢ bu
problemin 6yronilmosino ohomiyyatli téhfo vermislor. Iri vo xirda firmalarin
innovasiya foaliyyotinin tam ohatoli iqtisadi modelinin yaradilmasinda iddial
olmayan alimlor bu mdvzunun nozordon kegirilmosini etibarli empirik bazaya
salmaga calisiblar. Bu zaman moqsad, miixtolif Ol¢iilii sirkotlords yeniliklorin
totbiqi prosesinin miiqayisali effektivliyi vo ona zomin yaradan amillor haqqinda
elmi odobiyyatdaki rast golinon asas forziyyolorin statistik tosdiqini vo ya inkarini
tapmaqdan ibarat olmusdur.

Xiisuson, iki miixtalif informasiya massivini miigayiso etmoklo innovasiya
prosesinin hom xorc (ETTKI xorclori), hom do natico (patentlor vo kasflor)
toraflorini nazardon kecirmok miimkiin olub, bu iso firmalarin hacmlori ilo onlarin
innovasiya foaaliyyatinin effektivliyi arasindaki korrelyasiya asililigini askara
¢ixarmaga imkan yaradib, Oldo olunan monfast, boyiik firmalarla miigayisado,
Kigik firmalarin daha boyiik innovasiya foalligina malik olmasindan xobaor verir.
Belo ki, kigik riskli sirkatlorin faaliyyatine ¢okilon xarclor ETTKI-n iimumi
hacminin toxminan 5%-ni togkil edir. Eyni zamanda, istehsalata totbiq edilon biitiin
innovasiyalarm 5%-dan artiq hissasi onlarin payina diisiir.

Saciyyovi niimunalor kimi, kigik vencur sahibkarlarinin  metallurgiya
(mosalon, fasilosiz tokmo va siia oridilmosi) vo masingayirma (avtomatik Gtiirmo
qutusu, sassiz arxa korpii) sahasinds slds etdiyi, amma nahong firmalar torafindon
taninmayan nailiyyotlor1 misal gostormok olar. Elektrofoto, vakuum lampalari,
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diyircokli golom, penissilin, reaktiv miiharrik, rongli foto kagizi vo s. bu kimi
kosfloro mohz kigik firmalar hoyat verib. Statistikaya goro, iri yeniliklorin 60%-don
artiq hissosi kigik vengur firmalar torafindon hoyata kegirilmisdir.

Gostarilon niimunoalordon goriiniir ki, kicik biznesin innovasiya potensiali
elmi ohatoli vo texniki cohatdon miirokkob saholords daha tam sokilds agiglanir, bu
iso omoyin miixtalif 6l¢iilii miiassisalor arasinda boliisdiiriilmesinin xiisusiyyatlori
ilo izah olunur.

Miiassisonin innovasiya potensiali onun soxsi innovasiya faaliyyatini hoyata
kecirmok qabiliyyatini, oldo edilon texnologiyalarin dork olunmasini v tatbiqini,
eloca do golocokda homin texnologiyalarin tokmillosdirilmoasini vo onlarin asasinda
yeni texnoloji biliyin oldo edilmoasini nazards tutur. Bu zaman tokco sirf texniki
todqigatlar vo nailiyyatlor deyil, hom do miiassisonin is tislubundaki biitiin miisbat
dayisikliklar (yeni xidmat ndvlarinin islonib hazirlanmasi, mahsula (xidmoto) daha
asagr qiymot qoyulmasi, mohsulun keyfiyyotinin yiiksoldilmasi, is¢ilorin 1is
soraitinin yaxsilasdirilmasi va s.) nazards tutulur.

Kigik miiassisalor, bir qayda olaraq, yeni mohsulun inkisafinin yalmz ilk
morhalalorini (yeniliklorin tocriibadon kecirilmosi, kommersiya cohotdon ilkin
moanimsanilmasi, miirokkab mohsulun komponentlorinin hazirlanmasi va s.) tomin
edorok onun kiitlovi istehsal hiiququnu daha iri tosorriifat vahidlorini iizorindo
goruyub saxlayir. Buna gora do moahsulun hayati dovriiniin boyiik olmadig: sahalor
Kigik biznesin innovasiya faaliyyati ti¢iin daha alveriglidir.

Mohsulun nomenklaturasmm tez bir zamanda avozlonmasi miiassisalorin bir
innovasiyadan digorino ke¢masino imkan yaradir. Eyni zamanda, tocriiba gostorir
ki, kicik biznes he¢ do iri miiassisolordon az olmayan soviyyado innovasiyalari
isloyib hazirlamaqla borabor, hom do onun bilavasito elmi mohsul formasinda
satisini toskil etmoyo (lisenziyalarin ixract vo yeni mohsullarin satigt da daxil
olmagla) gadirdir.

Tadqiqatlar, totbiq, istehsal vo satig arasindaki olagolorin aydin vo sado
oldugu, texniki rohborin iso elmi todqiqatlarin gedisino vo istehsalata bilavasito
nozarat etmok imkaninin oldugu Kigik firmalarin toskilati strukturunun
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tstiinliiklorini, demok olar ki, biitiin todqiqatgilar qeyd edirlor. Yeniliklorin
monimsanilmasi sahoasindo bu ciir firmanin garsisina goyulan moqsad biitiin
icragilara aydindir, idaraetmo qorarlari, adston, geyri-rosmi yolla gobul olunur, yeni
mohsul layihasi iizra rosmi razilagsmalarin say1 iso minimuma endirilir.

Iri firmalarda, elmi-texniki ideyanin islonib hazirlanmasindan tutmus, onun
kommersiya cohotdon hoyata keg¢irilmosino godor, konkret problemlorin halli ilo
mosgul olan ixtisaslasdirilmis bolmoalor vo qruplar (daxili vencgur) yaradilir.
Qarsisina  goyulmus dmumi  uzunmiiddotli mogsoadlor vo ayrilmis biideo
corgivasindo miistoqil olan homin bdlmolor igin somoaraliliyini chomiyyatli surotdo
artirir. Bu ciir vencur gruplarinin yaradilmas: hom kicik sirketlordo ETTKI-n
Kegirilmasinin istiinliklorindon, hom do iri korporasiyanin gicli elmi-texniki
potensialindan istifado etmoyo imkan yaradir.

Iri sirkot corcivesindo aparilan todqiqat isi noticosindo, homin sirketin osas
foaliyyeoti ilo bilavasito olagodar olmayan vo effektiv istifado oluna bilmoyon
yenilik yaradildigda miistaqil toromo vencur firmas: (“xarici” vencgur) yaradilir.

Mioyyan istiinliklorlo borabor, soxsi firmanin tosis edilmosi korporasiya
liciin olavo problemlor yaradir. Vengur firmasinin nisbi muxtariyyotino riayot
olundugda, onun investisiya siyasatini korporasiyanin strateji inkisaf kursu ilo
miioyyon dorocods uygunlasdirmaq tolob olunur. Oz imkanlarina gors alternativ
yeniliklorin se¢ilmasinda c¢otinliklor yaranir. Bundan olava, korporasiya bu ciir
innovasiya firmasinin yaradilmas: prosesinds miixtalif név xidmatlor gostarmaya
macbur olurlar.

Qeyd etmok lazamdir ki, riskli kapital qoyuluslarinin daha bir togkilati formasi
xirda innovasiya formalarinin faaliyystinin birbasa maliyyslogdirilmasinin hoyata
Kegirilmasidir. Bu forma miioyyan risklo baghdir, ¢ilinki yeniliyin hoyata
kecirilmosi ugursuzlugla naticolondikds, o, itkilorin bolisdirilmosinin  adi
mexanizmini istisna edir. Bununla belo, o, homginin, istor giizostli sohmlorin
payindan, istorsa do kommersiya uguru toqdirinds texnologiyadan imtiyazli istifads

hiiqgugqundan daha yiiksok monfaot oldo olunmasin vad edir. Riskli Kkapital
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goyuluslarinin bu formasi, asason, iri investorlar torafindon vo adoton, innovasiya
dovriiniin daha gec vo daha az riskli moarhalalorinds istifads olunur.

Iri sirkotlor kigik firmalarin elmi-texniki potensialinin colb olunmasinin digor
bir formasindan da istifads edirlor. Belo ki, iri sirkatlor hor hans1 yeni mohsulu va
ya texnologiyani monimsamoklo bazar potensialini siibut etmis biitov sirkatlorin
sohmlorini aldo edir vo onlar1 6ziino birlosdirirlor. Cox vaxt bu tsulla iri sirkatlor
daha miitoroqqi istehsal texnologiyasina kegorok onlara tanig olmayan bazara
cixirlar.

Homginin, miixtolif birgo riskli miiossiso, subpodrat miinasibatlori, elmi-
todqigat konsorsiumlari, strateji torofdasliq (milli vo beynalxalq), soboka
strukturlari va s. formalardan istifado olunur. Resurslarin kombinasiyasinin optimal
tisullan sayesindo innovasiya layihoalorinin maliyyolosdirilmosi riski azalir. Bu
sahado genis integrasiya programlari ABS-da, Yaponiyada vo Qarbi Avropada
hoyata kegirilir. Bundan olave, ABS-da vo bir sira digor 6lkolordo (Boyiik
Britaniyada, Almaniyada, Hollandiyada) universitetlorin, iri tadqiqat morkozlorinin
va korporasiyalarin nazdinds yaradilmis yeni firmalarin “inkubatorlari” kimi birgos
sahibkarhiq formalari inkisaf edir. Zonnimizco, bizim do bu tocriibadon
yararlanmagimiz mogsadouygun hesab olunur.

Riskli kapital goyuluslarinin maliyyslosdirilmasi onlar maliyys tominati
moanbalorinin genis ¢esidli olmasi ilo saciyyolonir. Bu, korporasiyalarin, sigorta
sirkatlorinin, banklarin, taqaiid vo pay fondlarinin, ayri-ayri investorlarin, dovlatin
vosaitlori ola bilor. Xarici monbalordon daxil olan vencur kapitali da boyiik
ohomiyyot kosb edir. Miiasir riskli kapital bazari yiiksok beynalmilalgilik
Xiisusiyyatino malikdir. Demok olar ki, biitiin aparici riskli investorlar bir nego
Olkado faaliyyat gostarir, xarici torama sirkotlor vo sobalor agirlar. Riskli kapitalin
Olkolorarasi axini artir.

Inkisaf etmis dlkalorin tocriibasi gdstorir ki, miixtalif ndv investorlarin vengur
maliyyalogsmasinda istirak¢iliq bir sira stimullarla izah olunur.

1. ©lds olunan sohm paketinin yiiksok somaraliliyi - an az1 30%;

2. Fordi investorlar (fiziki soxslor) tigiin vergi giizostlori;
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3. Biitiin investorlar tgiin kapital artimindan 6donilon vergiyo giizostlor.
Qeyd edok ki, Boyiik Britaniyada adi investorlar tigiin bu doraco 40% toskil edir,
vencur miassisalorine vosait yatiran (homin vosaitlori 5 il miiddotino gotiirmomok
sarti ilo) hiiquqi soxslor tiglin isa bu doraca 20%-dok, investisiya miiddati 10 ilodok
oldugda iso 10%-dok azalir. Vosaitlora 4 ildon artig miiddoto investisiya yatiran
fiziki soxslor iso, imumiyyatlo, vergi 6domir.

4. Vengur kapitalinin artmasi. Vengur miiassisonin yaradildigi andan onun
fond bazarinda giymotlondirilmasine qador vengur kapitalinin 5-10 artmas: yaxsi
gostarici hesab olunur.

Yuxanda gostarilon ¢oxsayl investorlarin hiiquqi vo iqtisadi statusundan,
maliyyalogdirmo tisullarindan vo mogsadlarindon asili olarag, onlar ii¢ grupa -
fordi vo korporativ investorlar qrupuna vo miistaqil vencur fondlarina ayirmaqg olar.

Qeyd edok ki, fordi investorlar, adoton, 6z tocriibosino vo maraqlarina
osaslanaraq, riskli investisiyalara maliyys vosaitlori yatiran dovlotli soxslordir.
Onlar tok-tok, yaxud qrup soklindo investisiya yatira bilir. Investisiyalarin imumi
hacmindo fordi investorlarin istirak payr on g¢oxu 2% toskil edir.
Investisiyalasdirilmis vosaitloro nozarat etmak mogsadi ilo hamin soxslor, adaton,
sirkatlorin sohmdarlar1 (homsahiblori) olur. Biznesmenlor innovasiya layiholorino
maliyya yardimini, riskin xiisuson boyiik oldugu an ilkin “konseptuallasma” va
“buraxilis” morhololorinds hoyata kegirir.

Moalumdur ki, korporativ investorlar (iri sanaye miiassisalori) kigik firmalarin
yaradilmasini, kicik vencgur investisiya (geyri-tadqgigat) firmalarinin onlara tam
moxsus olan filiallarin1 vo ya vencur kapital tizro ixtisaslagdirilmis investisiya
firmalarini bilavasito maliyyslogdirs bilar.

Miistoaqil vengur fondlar: iri banklar (kommersiya vo investisiya banklari),
sigorta sirkatlori, taqaiid va pay fondlari, eloca do ictimai pess ittifaglarinin omanat
fondlar1 torofindon yaradilir. Vengur fondlart mohdud moasuliyystli maliyya
torofdashigr statusuna malikdirlor. Onlarin istirakg¢ilari yatirilan  vasaitlora

miitonasib hacmdo monfaat olds edir va ya itkilorls tizlosirlor.
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Vengur fondunun tmumi hacmi, adston, onun formalasdirilmas: zamani
razilasdirilir vo 5 - 10 milyon ABS dollar civarinda olur, amma ayri-ayr hallarda
daha iri dl¢iilords ola bilor. Ayri-ayn istirak¢ilarin yatirdiglar: omanatlor, adoton,
200000 - 750000 milyon ABS dollar taskil edir.

Vencur fondlarinin asas xiisusiyyati ondan ibaratdir ki, onlar sohmlarin satin
alinmas: yolu ilo investisiya yatirirlar. Idaroedici sirkat vasitosi ilo fond miixtolif
miossisalorin nizamnamo Kapitalinin 30%-dok hissosini alaraq sohm paketinin
(geyri-nozarat paketinin) iri sahibino ¢evrilir. Bundan sonra, 4-5 il orzindo
miiossisaya investisiya yatirilir. Fondun kapital, foaliyyatdo olan vo sohmlori
bazarda dovriyyodo olmayan miiossisolorin vo sirkotlorin inkisafina vo ya
genislondirilmasina yonaldilir. Adaston, investisiyalar 5-8 il miiddatina yatirilir.

Qeyd edok ki, oksor fondlar 7 ilden 10 ilodok miiddato yaradilir. ©n geci 10
ildon sonra fond biitiin sohmlori sataraq miiossisoni tork edir. Buna goro do
resipient-miiossisonin sohmlorinin yiiksok qiymoatlondirilmasi fond {ig¢iin ¢ox
vacibdir. Bu mogsadlo fondlar miiassisanin 1daraciliyinds va rohbarlikls
moaslohatlosmoalords istirak edirlor. Cox zaman fondun niimayondosi sirkotin
direktorlar surasi heyatina daxil olur. Bu ciir birgs foaliyyat yaxs1 iqtisadi naticalor
Verir.

Vencur fondlar: vengur miiassisalarinin inkisafinin ti¢iincii (“erkon artim”) vo
dordiincii (yekun) marhololorinds asas investorlar hesab olunur. Avropada vengur
sirkoti satin almarkon onun sohmlorinin 45%-i vencur fondlarina moxsus olur. Ilk
iki morholoda (“toxum” vo baslangic) investisiyalarin iimumi hocminds vengur
fondlarinin pay1 yalniz 5 - 6% toskil edir.

Vencur maliyyslosdirmasinin xiisusiyyoati movcud omlakla, omanatlo vo ya
miiossisonin digor aktivlori ilo zomanotli tominat olmadan perspektiv ideya
osasinda vosaitlorin togdim olunmasi ilo baghdir. Yegano girov qismindo yalniz
artiq faaliyyatda, yaxud halo yaradilmagda olan firmanin sohm pay1 ¢ixis edir.
Layihonin hoyata Kegirilmasi miisbot natico verdikdo investor homin layihaya

yatirdigi vosaitlori geri ala vo monfoat oldo edo bilor; oks halda investor firmanin
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aktivlorinin, qeydiyyatdan kegmis nizamnamo kapitalinda onun payina miitonasib
olan hissasini alds edir.

Adi bank kreditlosmasindan farqli olaraq, vengur investisiyalasdirmas: zamani
riskli miiossisolor onlara investisiya qoyulmus vosaitlori geri qaytarmali deyillor.
Vencur investisiyalasdirmas: investisiya kapitalindan golirlorin vo faizlorin aldo
olunmasina deyil, riskli miiassisalorin 6zlarinin inkisafina, onlarin yeniliklorino vo
mohsulun kiitlovi buraxiligindan oldo olunan golirlors, eloco do ugurlu sirkatlorin
sohmloarinin ictimaiyyat arasinda yerlosdirilmasinoe hesablanmagqla hoyata kegirilir.

Risklori minimuma endirmok mogsadi ilo vengur investorlar: 6z yatirimlarin
diversifikasiya edir.

1. Voasaitlor miioyyon sayda miixtalif layihalor arasinda bolisdirilir. Bu, bir
vo ya bir neg¢o investisiya layihosinin miimkiin ugursuz noticosini diger, daha
ugurlu investisiyalar hesabina kompensasiya etmoys imkan yaradir.

2. 1Iri vo perspektivli layihalorin birgo maliyyslosdirilmasi hoyata kegirilir.
Bu halda hor bir ayrica investorun risk etdiyi mobloglor azalmaqgla barabor,
layihanin ugurla hayata kegirilmasine imumi marag da artir.

3. Artiq geyd olundugu kimi, birga vengur fondu yaradilir vo hamin fondun
adindan riskli investisiyalar hoyata kegirilir.

Vengur investisiya fondlari investisiya qoyulan miisssisalora boyiik hacmda
vosait yatirir. Buna goro do hor bir layiho ekspert yoxlamasindan Kegirilir vo
layihonin biznes plani tortib olunur.

Layihonin tohlili zamani, ilk névbads, risk doracasine digqget yetirilir. On iri
vengur kapital risk etmoys hamidan az meylli olur. Layiholorin tohlili zamani
investorlar - fiziki soxslor soxsi toassiiratlarina asaslanir, investor-miisssisalor isa
layihonin ilkin yoxlanisim hoyata kegiron moslohatgilik, miihasibat, auditor
firmalarini calb edirlor. Homginin, sahibkarin sifarisindon daha c¢ox etibar edilon
digar soxslarin toqdim etdiklori geyri-rasmi malumatlardan da istifads olunur.

Qeyd edok ki, vengur miiassisasinin yiiksok artim potensialini miioyyan edon

yiiksok texnologiyalardan layihado na doracads istifadoe olunduguna boyiik digqet
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yetirilir. Investor 6z kapital: ilo risk etdiyindon, o, bu vo ya digor texnologiyanin
yeniliyini vo onun miimkiin yayilma doracasini 6zii giymotlondirir.

Biznes planinin islonib hazirlanmasi zamani digqest markozinds olan masalalor
yeni mohsul bazarinin olgiilori vo cazibodarligi, toklif olunan layihonin unikallig
ilo alagadardir. Mohz unikallig elementi vencur kapitalina rogabat tstiinliklori vo
0z sahosindo siiratli artim imkani yaradir. Buna goéra do bu element biznes planinin
asas xiisusiyyoti hesab olunur.

Innovasiya layihosinin hoyata kecirilmosi prosesi, bir qayda olaraq, bir ne¢o
maorhoaladan 1barat olur ki, homin marhalalorin macmusu da imiovasiyalar zoncirini
yaradir. Vengur miiassisalarinin miixtalif artim moarhalslorinds onun inkisafinin
miixtolif mosalolori hall olunur. Innovasiya zoncirinin morhololori (fazalar)
miixtalif ciir sorh oluna bilor. Bununla bels, biitiin hallarda innovasiya zanciri,
ideyadan tutmus, yeni mohsulun istehsala buraxilmasina qodor coroyan edon
prosesin asas torkib hissalorini ehtiva etmoalidir. Onlarin arasindaki slages va hor bir
morhoalonin ¢atinliyi miixtalif momulatlar tgiin (texnologiyaya, istehsal dovriing
gors vo s.) farglidir. Innovasiya dévriiniin ayrica morhalosi innovasiya foaliyyotinin
vo maliyyalosdirmasinin miistaqil obyekti ola bilor. Maliyyslosdirma, yeni
mohsulun islonib hazirlanmasindan tutmus, yeni mohsulun silsilo buraxilisina
qadar innovasiya faaliyyatinin biitiinliiklo hoyata kegirilmasi dovriinii do ohato edo
bilor. Hor bir novboti morhalo ovvalki morholonin ugurundan asili olaraq
maliyyolosdirilir.

Vengur miiossisasinin inkisafinin hor bir moarhoalosindo maliyys resurslarina
miixtolif tolobatlar, homin miiossisonin mohsullar1 iiglin bazarda imkanlar vo
miivafiq olaraq, onun digor: monbalordon maliyyalosdirilmasi {i¢iin imkanlar
yaranir. Beloliklo, vengur investorlarinin rolu, eloco do maliyys tominatinin
Olglilori vo saciyyosi (torkibi, strukturu) innovasiyanin hoyata kecirilmasi
marhalasindan asil olaraq farglondirilir.

Bu prosesda birinci morhalo “toxum maorhalasi” adlanir, ¢iinki onun asasini
mohsulun istehsali hagginda elmi ideya toskil etso do, holo bunu hoyata kegira
bilocok miiossiso yoxdur. Bu morholado yeni mohsulun prototipi yaradilir. Bu
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morholonin hoyata kegirilmosi {iclin Ciizi maliyyo resurslar1 tolob olunur.
Maliyyolosdirmonin osas monbolori layiho rohbarinin, onun ailosinin, dostlarinin
soxsi vosaitloridir. Homginin, hokumot qrantlarindan vo miixtalif xeyriyyo
togkilatlarinin grantlarindan istifado olunur. Sahibkarlara yardim gostorilmasi {igiin
inkubatorlar vo innovasiya parklar1 yaradilir, Kigik firmalar zoruri infrastrukturla
(is sahosi, kompiiter vo ¢oxaldici texnika, lizing avadanligi, eloco do maliyya
resurslarinin, menecerlorin, is¢i heyotin vo s. axtarisi ilo) tomin olunur.

Vencur miiassisasinin maliyyalosdirilmasinin ikinci - baslangic marhalasinda
boyiik ¢atinliklor meydana ¢ixir. Bu moarhalads is sahalorinin icarasi, avadanligin
alinmasi, texnologiyadan istifado olunmasi, mohsulun istehsali, potensial alicilarin
axtariimas: ti¢iin boyiik maliyya resurslari tolob olunur. Yeni oqgli vo ya maddi
mohsulun, texnologiyanin va s. niimunasi yaradilir, amma satila biloacok avadanliq
yoxdur, buna gora do satisdan monfoat oldo etmok geyri-miimkiindiir. Bu problem,
innovasiya layihalorinin hoyata kegirilmosino 6z soxsi vasaitlorini yatiran fiziki
soxslarin (biznesmenlorin) vengur kapitalinin calb edilmosi yolu ilo hall olunur.
Biznesmenlor {i¢iin sociyyavi fiqur 6z sirkotini satmis vo kapitalin bir hissasindon
digor layiholors investisiya yatirilmasi ii¢iin istifado edon sahibkardir. Onlar vengur
miiassisasinin  yaradilmasinin erkon moarhalalorindo, amma uzun miiddats -
miiassisonin fond bazarina c¢ixmasmna qodor 7 il miiddstino vosait yatirirlar.
Biznesmenlorin torafindon vasait yatirilmas: boyiik ohomiyyat dasiya bilor, eloco
do oavvalki morhalalorin ugurundan asili olaraq vo layihonin icra marhalalarine
miivafiq surotdo translarla hoyata kegirilo bilor. Vengur sahibkarlarinin vea
biznesmenlorin fiziki soxslor oldugunu vo onlarin bir-birini tapmasinin ¢atin
oldugunu nazars alaraq, yerli investorlar sobakasini birlagdiron manfaatsiz girkotlor
yaradilir; sponsorluq banklar torofindon hoyata kegirilir, investorlar {giin
biilletenlor buraxilir.

Daha sonra {iclincii morholo - “erkon artim” morholosidir. Mohsulun
istehsalina vo onun bazarla sinaqdan Kkegirilmosino baglanilir, xorclorin ovazi
qisman ddonilir. Toxminon, 20% layiholondirilon somaralilik doracosini verir; 60%
miloyyan somoaraliliyi tomin etso do, qoyulmus kapitalin boyiik artimina sorait
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yaratmir; 20%-nin iso limumiyyatlo ovozi ddonilmir. Maliyyslosdirmo potensial
monfoatliliys yonimli olan vencur kapital: fondlar: vo firmalari torofindon hoyata
Kegirilir. Bu morhalodo vengur miiassisalorina iri korporasiyalar boyiik maraq
gostorir vo yeni texnologiya oldo edorok onun osasinda 6z foaliyyotini
restrukturizasiya etmok moqsadi ilo onlarin sohmlorini oldo edir. Bu morholodo
innovasiyalara toskilati yardim fondlar, mahdud moasuliyyatli torafdaslhiglar, trastlar
va s. tarofindon hoyata kegirilir. Bunlarin 16%-i miihandislik, 39%-1 xidmat, 20%-i
yiiksok texnologiyalar sahasinda, 25%-1 isa digar sahalords ¢alisan fondlardir.

Vengur miiassisasinin inkigafinin doérdinci - “yekun” moarhalosinde mohsul
artig bazarda taninmis olur, yiiksok tolobata malik olur, yeni kapital qoyuluslar
tolob olunur. Vengur miiossisasinin inkisafi tiglin zoruri olan maliyya resurslari
miiassisonin bir vo ya bir ne¢o soxso satilmasi hesabina tomin olunur. Naticoado
moveud sirkatin bazasinda yeni, miistaqil sirkot yaranir. Vengur investorlarinin
onlarin investisiya qoydugu sirkotlori tork etmosinin ononovi isullar
asagidakilardir:

« birbasa satis - vengur investoruna moxsus olan sohm paketinin digor
investora: vengur, maliyya, strateji investora satilmasi;

» idaroedicilor torofindon alis - vengur investoruna moxsus olan sohm
paketinin sirkotdo moévcud olan idaroedicilor komandasina, yaxud da sirkoto
konardan golon idarsedicilor komandasina satilmasi.

Qeyd edok ki, bazarda aktiv faaliyyat gostoron vo boyiik artim potensialina
malik olan sirkatlor satin almir. Bu ciir investisiyalarla vo onlarin ovozinin
0donilmasi ilo bagli olan risklor nisbaton asagidir. Bu morhaladas sirkatlorin yalniz
12%-i bazarda gala bilmir. Sirkatlorin yeni sahiblori alave maliyya resurslarindan
istifado etmok, 6z borc 6hdaliklorini yerino yetirmoak, sirkat torafindon idarasetmo

keyfiyyatini yliksoltmoak imkan1 alds edir.
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2.3. Biznes foaliyyotinin asas novii Kimi lizinqin xiisusiyyatlori

Lizingin investisiya foaliyystindo rolu boyiik ohamiyyot kasb edir. Bu
baximdan lizingin mahiyyatini sorh etmokls, onun yaranma tarixina nozor salmaq
daha mogsadauygun olardi. Qeyd etmok lazimdir ki, elmi-texniki toraqqinin miiasir
templori soraitinds bazarda toklif olunan istehsal alatlorinds va vasitalorinds koklii
doyisikliklor bas verir, avadanliq vo masinlarin va S. bir nasli yeni bir nasli avoz
edir. Bazarda 6z mdvgeyini qoruyub saxlamaq, 06z mohsulunun rogabat
gabiliyyatini tamin etmok moqsadi ilo miiassisalor va firmalar 6z texnologiyalarini,
totbig etdiyi masinlari, avadanligi vo digor texnikani sistematik qaydada
yenilosdirmoalidirlor. Lakin bu ciir xarclora olan zorurat ¢ox zaman birdafalik iri
vosait yatirimlarini hoyata kegira bilmoayan miiassisalorin maliyys imkanlari ila
toqqusur. Kredit miinasibatlorinin mévcud anonavi formalar1 da bu taleblors cavab
vermir.

Texnikanin, avadanligin vo dasinmaz omlakin oldo edilmasina yonaldilon
investisiya qoyuluslarinin maliyyslosdirilmasi tiglin daima yeni, alverigli forma
tolob olunur. Miiassisayas sovdalosmoa obyektindan uzun miiddat istifads etmok, onu
sistematik gaydada yenilosdirmak va alda olunmasi {igiin boyiik birdafalik xarclor
tolob etmayoan lizing mohz bu ciir formaya malikdir. Lizing, mahiyyat etibari ils,
avadanligin, dozgahlarin, mexanizmlorin, elektron vo hesablama, kommunikasiya
Vo ingaat texnikasinin, binalarin va qurgularin vo s. icarasinin miixtslif formalari
vasitasi ilo investisiya qoyulusudur.

Lizing halo gadimdon molumdur. Bu ciir amaliyyatin mahiyyatini Aristotel bu
ciir sorh edib: "Var-dovlat, oksor hallarda, miilkiyyato sahib olmaqg deyil, ondan
somoarali istifado etmokdir".

"Lizing" s6zii ingilis mansalidir, "icaroya vermok” monasinda islonir. Bu
anlayls XIX oasrin sonuncu riibiindon etibaran totbiq olunmaga baslanilibdir.
Tarixgilorin fikrinca, lizinglo slagodar is qurumu haqqnda ilk sonadli molumat

1066-c1 ilo aiddir. Homin il
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Fateh Vilhelm Britaniya adalarina hiicum etmok mogsadi ilo Normand gomi
sahiblarindan bir nego gomi icazoys gotiiriilmiisdiir. Bu tacriibs unudulmamisdir vo
comi 2 asrdon sonra 1248-ci ilds ilk riski lizing miigavilasi baslanmisdir ki, novbati
yiirliso hazirlasan ohli-saliblor bu tisulla asgari tochizat aldos etmisdilor. 1877-ci ildo
"Bell" telefon sirkoti telefon aparatlarini satmaq ovazino onlar1 icarays vermoyi
Qorara alir. Lakin osas foaliyyst noviiniin predmetini mohz lizing amaliyyatlari
toskil edan ilk lizing camiyyatinin yaranmasina godar ¢ox vaxt kegir. Bela ki, ilk
miistaqil lizing sirkati olan United States Leasing Corporation 1952-ci ildo San-
Fransiskoda yaradilmisdir. Miasir lizingin bir ¢ox miirokkabliklori ogya vo
miigavila hiiququnun elementlarinin birlosmasi ilo sartlonir.

Ononavi olaraq, lizing 1960-ci illorin ovvallorinds Amerika sahibkarlari
torofindon  Avropaya gQotirilmis amerikan kosfi hesab olunur. Lizing
amoliyyatlarinin 6z faaliyyatinin asasi hesab edon ilk comiyyat yalniz 1952-ci ildo
San-Fransisko ABS-in United States Leasing Corporation sirkati torafindon
yaradilmisdrr. Lizing bir togkilatin (istifadaginin, yaxud lizinq alan saxsin) zaruri
avadanliq oldo etmok moqsadi ilo diger toskilatlardan (lizing sirkatindan, yaxud
lizing veran soxsdon) homin avadanligi onun istifadosine vermoyi xahis etdiyi
omlak miinasibatlorini ifads edir.

10 ildan sonra lizing Qarbi Avropa 6lkalorinds do meydana ¢ixmaga basladi.
Bu giin lizing, demok olar ki, biitin o6lkolordo kapital qoyuluslarinin
maliyyalosdirilmasinin asas iisullarindan biri hesab edilir. Belo ki, ABS-da lizing
sirkatlorinin  amoliyyatlarmin imumi hacmi 95 milyard ekii, Yaponiyada iso
toxminon 30 milyard ekii toskil edir. Boyiik Britaniyada diger investisiya novlarina
nisbatds lizingin xiisusi ¢akisi taxminan 30%, digar Avropa olkalarindas iso 10-17%
toskil edir. Italiyada totbiq olunan lizinq avadanliginm hacmi 35%-don artiqdur.
Totbig sahasino gors isa lizing avtomobil istehsalinda (40-50%), masingayirma
sahasinds va sanaye avadanliginin hazirlanmasinda, eloca da kigik vo orta biznes
sahoalorinds daha ugurla istifados edilir.

Lizing omoliyyatlar1 6z sabitliyi ilo forglonir vo demok olar ki, dévri vo
konyunktura 4?yisikliklorindon asili olmur. Lizinq miiqavilalori {izro &6donis
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doracalori, bank faizlorinin ugot doracalarinin shomiyyatli dorocods doyiskon
olmasi1 soraitinds 7,25-9,75% toskil edir. Lizing amaliyyatlarin istirakgilar
asagidakilardir:

* Avadanliq istehsalgisi olan miiassiso;

» Lizinq sirkati - lizinq tominatgis (icaragi);

e Miioyyan vaxt orzindo maddi doyorlilori oldo edorok istifado edon
miiassisalar - lizing gabuledicilari (icaradarlar).

Diinya tocriibasinds lizingin 3 asas toskilati formas1 mévcuddur:

1) banklar torofindon nozarat olunan sirkatlor, yaxud daha nadir hallarda,
banklarin strukturundaki lizinq xidmatlori;

2) iri masin vo avadanliq istehsalgilar1 torafindon yaradilan térome sirkatlor;

3) bir qayda olarag, kifayat gqadar maliyys vasaitinae malik olan miistaqil lizing
sirkatlori.

Hor bir 6lkads lizing sirkatlorinin bu vo ya digar formasi tstiinliik togkil edir.
Masalon, ABS-da bu, miistagil va toromas istehsalg1 sirkotlordir. Cox giiman ki, bu,
1963-cii ildo ABS-da bank kapitalinin lizing biznesinds tosis¢i gisminda ¢ixis
etmoasinin qadagan olunmasi ilo slagadardir.

Hal-hazirda masin vo avadanliq istehsalgilar1 torafindon yaradilan sirkatlor
diinya lizinq biznesindo osas rol oynayir. Tesadiifi deyil ki, General Motors,
AT&T, IBM kimi moghur istehsalgilarin toromo sirkoatlori diinyanin aparici lizing
firmalarimin ilk onlugunda qorarlagmisdir.

Biitiin  lizinqg sirkotlorinin  inkisafindaki  @imumi tendensiya onlarin
funksiyalarinin shamiyyatli doracada genislondirilmasindan ibaratdir . Onlar adi bir
sOvdalosmoanin maliyyslosdirilmasindon 6z miistarilorine kompleks xidmatlarin
gostarilmasinag kegir vo onlara genis ¢esidli alava xidmatlor toklif edirlar.

Bas lizingi neca miiayyanlosdirmoak olar?

Lizingin hor hansi sokildo izahi bu olverisli kredit mexanizminin biitiin
tozahiir formalarim nozoro ala bilmaz. Genis monada "lizing" anlayisi lizing
predmetinin oldo olunmasi vo sonradan icarays verilmasi asasinda onun miivaqgoti
istifadoya verilmasi naticasinds yaranan amlak miinasibatlorini nazards tutur.
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Lizing tominatgis1 miiqavilodo miioyyon olunmus miiddatdo vo miioyyan
0donis miigabilindo osas kapital elementlorini lizing gobuledicisina togdim
edorkon, mahiyyat etibar1 ilo, kredit sovdolosmosino xas olan middatlilik,
qaytarilma va 6donilmo prinsiplorini hoyata kegirir. Amma digor torofdon, hom
lizing tominat¢isi, hom do lizing gobuledicisi kapitaldan pul formasinda deyil,
istehsal formasinda istifads edir ki, bu da lizingi investisiyalasma ilo yaxinlasdirir
va onun Milli igtisadiyyat {li¢iin shomiyyatini Koskin sokildos yiiksaldir.

Iqtisadi noqteyi-nazordan lizing istifadoys verilon omlak formasinda lizing
gobuledicisina toqdim edilon vo asas fondlara yonaldilon amtoas kreditidir. Lakin
ogor xalis halda amtos kreditlosmosi zamani amtas istehsalgist malin istehlak
doyarinin 6donis vaxtnin uzadilmasi ilo miilkiyyat hiiququ aldo edirso, lizing
zamani lizinq predmetinin doyarinin lizing gobuledicisi torofindon tam sokildo
6danilmasina gadar bu hiiquq lizing tominatgisina maxsus olur.

Belaliklo, lizing 6denislori amlak soklinds kreditdon istifade miigabilinda
Odonisdir vo lizing texniki tachizat vasitalarinin yenilonmasinin, istehsalin
barpasinin vo inkisafinin maliyyslosdirirmasi iizro maliyys institutlarinin isglizar
dairalorlo anonavi miinasibatlorini tamamlayir.

Lizing amoaliyyatlarmin siiratli artimi, lizingin miisyyan soraitds, adi kredit
s6vdalosmasi naticasinda amok vasitalorinin vo dasininaz amlakin alds edilmosi ilo
miinasibatdo malik oldugu tstiinliiklorla sortlonir.

Lizingi gabul edon miiassisa boylik moblagds ilkin yatirim etmodan tozo,
bahali texnikadan istifads eds bilir. Homin texnikani adi qaydada aldigda miiassisa
bdyiik xarclorlo tizlosmali olur ki, bu da oksor hallarda onun maliyys voziyyatinin
pislagsmasina gatirib ¢ixarir.

Lizing tizro 6donislor, icaroys verilon amlakin istifadosindon oldo olunan
monfast mablagindan hoyata kegirilir vo icaro ddonisi oldugundan, ondan vergi
tutulmur.

Odonislorin  hocmi miiqavilo imzalanarken miioyyonlosdirildiyindan, o,
valyuta kursunun vo bank faizlorinin doyisilmosindon asili olmur. Lizinq iizrs
hesablamalar1 hazirlayarkon avadanliq cari qiymoatlorlo doayarlondirilir, golocok
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modaxillordon o6donilon icaro haqqlart iso avadanliq qiymatinin doyismazliyi
naticasinds inflyasiyanin azalmasi vasitasing ¢evrilir.

Miiassisonin  resurslarin1  digor monbalor hesabmna artirmaq miimkiin
olmadiqda, lizingq homin resurslarin artirilmasina imkan yaradir. Lizing
miiossisonin likvidliyini yaxsilagdirir. Onun komoyi ilo soxsi vosaitlori calb
etmodon 100%-lik maliyyalosdirmo hoyata kegirilir, halbuki tocriibads bank krediti
hesabina 100%-lik maliyyolosdirma yalniz nadir hallarda miimkiindiir. Lizinq
kredit xottini toxunulmaz saxlamaqla miiossisonin bank borcunun saviyyasino tosir
gostormir.

Miiqavils rosmilagdirilorkan lizing gebuledicisi bankin bir sira maliyys, geyri-
maliyya, eloco do informasiya, hiiquqi vo digor xidmotlorindon istifado etmok
imkan1 qazanir.

Lizingin inkisafinda tokco avadanliq istehlak¢ist qismindo lizing
gobuledicilori deyil, hom do istehsal¢t miiossisolor maraqlidirlar, ¢iinki lizingin
hesabma onlarin istehsal etdiyi avadanligin satis bazan genislonir.

Investorlar qismindo lizinq sirkotlori ii¢lin lizing miistorinin  6donis
qabiliyystinin itirilmasindon tosirli miidafio hesabma riskin azalmasi1 (adi
kreditlosdirms ilo miiqayisada) seraitindo yatirilmig kapitaldan zoruri monfoot oldo
olunmasini tomin edir. Yekun 6doniso qodor sirkst lizing avadanliginin hiiquqi
milkiyyatcisi olaraq galir vo hesablagmalar pozuldugu togdirdo homin avadanligi
tolob edo vo itkilorin kompensasiya edilmosi iig¢iin onun satisini toskil edo bilar.
Lizinqg qobuledicisi miiflislosdikds, avadanliq miitloq qaydada lizinq sirkotino
qaytarilir.

Banklar {i¢iin lizinq iri miistorilorin calb edilmasinin vo ddonislordon yayimnma
riskinin azaldilmasinin yeni iisuludur. icaro 6donisi longidikdo vo ya basqa bir
maliyys problemi meydana ¢ixdiqda lizing sirkati avadanlig geri ala biloar.

Lizinqin mahiyyati onun miixtalif tozahiirlorinds agiglanir.

Tosnifatin asasini togkil edon meyarlardan asili olaraq, lizinqin bir sira

ndvlorini ayirmagq olar.

63



1. ©gar forqlondirici oalamat kimi lizinq miiqavilasi obyekti gotiiriilsa, o halda
istehlak mallarmin lizingi vo istehsal vasitolorinin lizingi farglondirilir. Istehsal
vasitolorinin lizinginin daxilindo dasman vo dasinmaz omlakin lizingi ayrilir.

Lizing miiqavilesinin etibarlillq miiddotine gore lizing qisamiiddatli,
ortamiiddotli vo uzunmiiddatli lizinq névlorino ayrilir.

Icaraciya gdstorilon xidmotlorin hocmina géro lizing netto-lizing vo brutto-
lizinq novlorine ayrilir.

Netto-lizing zamami lizinq tominatgisinin funksiyalari obyektin lizing
gobuledicising Otliriilmasi vo onun maliyyalasdirilmasi ilo mohdudlasdirilir. Brutto-
lizinq (xidmat lizingi) onunla saciyyslanir ki, icara¢i obyektdon istifado hiiququnu
otiirmoklo borabor, hom do obyektin normal foaliyysti iiglin zoruri olan olava
xidmatlar gostarir (obyektin se¢ilmasi va istismari prosesinda icaradara maslohatlor
verilmasi, obyekto xidmot gostorilmasi vo tomir edilmaosi).

Lizinq subyektlorinin torkibindon asili olaraq, asagidaki lizing novlori
forglondirilir:

e birbasa lizinq - omlakin miilkiyyatcisi lizinqg obyektini miistoqil sokildo
tohvil verir;

e dolay1 lizinq - amlakin lizings verilmasi vasitaci (lizinq sirkati) torafindon
hoyata kecirilir;

e qaytarilan lizinq lizinqg predmetinin saticis1 (todariikciisii), eyni zamanda,
lizinq gebuledicisi qisminda da ¢ix1s edir;

e ayri-ayriliqda verilon lizing - lizinq amsliyyatinda ¢oxsayl toroflor istirak
edir; miirokkab vo irimiqyasli omoliyyatlar hoyata kecirildiyi toqdirds tatbiq
olunur.

Lizingin ayri-ayriligda verilmosi bir nego todariik¢ii sirkotin vo lizing
tominat¢ilariin istiraki ilo vo bank kreditlorini colb etmoklo, eloco sigorta
sirkatlorinds sigortalanmaqla hoyata kegirilir. -

Lizing istirak¢ilarin niyyatlari tizra farqlondirilir:

e miiddatli lizing - birdafalik (bir miiddoto) verilir;

e yenilonon lizing - birinci lizingin miiddati bitdikdon sonra vaxti uzadilir.
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Nozordon kegirilmis olamotlor iizro lizingin tosnif olunmasi onun miioyyon
novlorini ayirmaga imkan verir. Amma bu olamatlor sirf zahiri saciyys dasiyrr,
onlar lizinqin mahiyyotini, kapital qoyuluslarinin maliyyslosdirilmosinin digor
malum formalarindan forgini agkar etmayo imkan vermir.

Lizinq miiqavilolarinin tosnifat1 {iciin osas meyar “Investisiyalarla olagodar
risk sualinin cavabidir. Bu meyar lizinqin miilki-hiiquq va vergi tonzimlonmasinin
osasini togkil edir. Bu halda operativ vo maliyys lizingi ayrilir.

Operativ lizing miigavilo miiddotinin qisa olmasi vo lizing miiddatinda
obyektin natamam amortizasiyasi ilo saciyyealonir. Tocriibade operativ lizing
miiqavilasi bir ne¢o giin va ya hafto miiddstino vo yalniz nadir hallarda bir ildon
artiq miiddoto baglanir. Lizinq tominat¢ist homin miigavilo miiddoti orzindo
Oziinlin biitiin xarclarini kompensasiya eds bilmadiyindan, o, obyekti bir ne¢a dofa
icarayo vermoli olur.

Operativ lizing haqqinda miiqavilo miilkiyyatlo bagl olan riski lizinq
tominatgisinin izarine qoymagq tugiin lizinq gobuledicisine imkan yaradir. Bu halda
lizinq qobuledicisi obyektin fiziki vo monovi cohotdon kdhnalmasi, onun
faaliyyatinin texniki etibarliligi, elaco do obyektin gdzlonilmadon mahv olmasi ilo
olagadar riskdon azad olur. Bundan slavo, o, toyin olunmus proqramin icrasi ii¢iin
mogsadouygun obyektin secilmomosindon ibarst olan ‘“yanlis investisiyalarla”
olagadar riski azaldir. Lizing gobuledicisi sovdalosma obyektinin onun talablarine
tam cavab vermodiyini askarladigda, yalniz miiqavilonin pozuldugu ana qodor
o0domali oldugu mablaglori 6dadikdon sonra homin obyekti geri ala bilor.

Miiqgavilenin etibarliliq miiddati qisa oldugundan, lizinq tominatgisi obyekti
miimkiin qodor daha ¢ox “yiiklomaya”, yoni imkan daxilinds onu fasilssiz olaraq
coxsayli lizinq qoabuledicilorine icaroys vermoyo caligmalidir. Buna gora do
operativ lizinq miiqavilasinin obyekti, daimi tolobat noticosindo istonilon an lizingo
verilo bilocok predmetlordir (universal avadanliq, avtonaqliyyat, telefon aparatlari

Vo S.).
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Bir qayda olaraq, miiqavilodo obyektdon istifade hiiququnun 6tiiriilmasi ilo
borabor, miiqavilodo olavo xidmotlor (obyekto texniki xidmot gdstorilmosi, onun
foaliyyati liclin zoruri olan materiallarin todariikii) do nozordos tutulur.

Ogoar operativ lizing zamani lizing qabuledicisi investisiyan1 6zl yatirmaq va
ya lizinq tominatcisinin investisiyasindan istifado etmok suali garsisinda qalirsa, o
halda maliyys lizinqi soraitindo planlagdirilan investisiyalarin maliyyoalosdirilmosi
tisullar1 hagqinda masals hall olunur.

Maliyyae lizinqi asagidaki olamatlorlo saciyyolonir:

e uzunmiiddatli miigavilo (10-15 ilodak) - homin miiddsatdo miiqaviloni heg
bir torof poza bilmoz;

e lizing gobuledicisi, miigaviloys miivafiq olaraq, hesablasma monfaati do
daxil olmagla, lizinq tominat¢isinin biitiin xorclorini 6domok 6hdsliyi dasiyir.

Operativ lizinqdon forqli olaraq, maliyys zamanmi lizinq tominatgisi
investisiyalarla slagodar olan biitiin risklori lizinq gobuledicising Gtiiriir.

Maliyya lizingi hagqinda miigavilods avadanhigin dayerinin hamisinin, yaxud
boyiik bir hissasinin amortizasiyasi nazords tutula bilor. Miivafiq olaraq, tam vo ya
qismon amortizasiya haqqinda miiqavilalor foarglondirilir. Qisman amortizasiya
zaman1 miiqavilonin osas miiddati arzindo 6donilmomis qaliq dayarinin hacmi
qabaqcadan razilagdirilir.

Maliyys lizingi haqqinda miigavilolor, miigavilonin osas miiddati
tamamlandigda obyektdon golocok istifado alamatina gors forglonir.

Tam amortizasiyali maliyys lizingins asagidaki miiqavile novleri daxildir:

eobyekti aldo etmok vo ya miigavilo miiddatini uzatmaq imkan1 olmadan;

eobyekti aldo etmak imkani ils;

emiiddati uzatmaq imkanu ila.

Obyekti oldo etmok vo ya miigavilo miiddotini uzatmaq imkani olmadan
miigavilo imzalandiqda lizinq gebuledicisi miigavilo miiddsti bitenadok obyekti
lizinq tominatgisina qaytarmaga borcludur vo lizinq tominatcisti da homin

obyektdon 6z soroncamina uygun istifado edocok.
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Ogor miigavilods lizinq gobuledicisinin obyekti aldo etmok hiiququ nozordo
tutulubsa, lizinq gobuledicisi homin obyektdon yalniz o sortlo istifado edos bilor ki,
satis qiymoti qaliq doyorindon (xotti amortizasiya tisulu ilo hesablanmis doyordon)
vo ya bazar doyarindon (ogor bazar doyari qaliq doyorindon azdirsa) asagi olmasin.

Miiddoti uzadila bilon miiqavilodo miigavilonin asas miiddati bitonodok lizing
gobuledicisinin miigavilo miiddotini uzatmaq hiiququ nozordo tutulur. Bu halda
lizinq tizro sonraki 6donislor elo hesablanmalidir ki, onlar obyektin qalan xidmot
miiddoati asasinda qaliq doyarini ohato etsin (basqa variantlar da miimkiindiir).

Lizingin inkisafinin ilk illorinde tam amortizasiya haqqinda miigavils lizinq
sovdoalogmasinin iistiin formasi hesab olunurdu. Bununla bels, zaman kec¢dikca bu
miigavilo novii sovdelogsmoalorin aldo olunmasinin real sortlorino daha az uygun
golirdi. Miistarilorin arzularini yerina yetirmak magsadi ils lizing firmalar1 daha az
moblogdo odonislori nozordo tutan vo lizing tominatgisinin biitlin  xorclorini
kompensasiya etmoyon miiqavilolor baglamaga basladilar. Onun xorclorinin tam
olaraq 0donilmasi yalniz miiqavilo miiddsti bitdikdon sonra, lizinqg gobuledicisi
torofindon borcun qaliq mobloginin 6donilmosi vo (vo ya) obyektin satisindan
monfoot oldo olunmasi hesabina bas verirdi. Miigavilslorin bu ndvii, asason, son
doraco bahali obyektlorin (toyyaralorin, gomilorin vo s.) lizinqi zamani totbiq
olunur.

Maliyys lizinginin bir névii do gaytarilan lizingdir. Onun xiisusiyyati ondan
ibaratdir ki, miiassiso 0ziindo olan omlakin bir hissosini lizinq sirkstino satir vo
dorhal homin omlaki icars sortlori ilo geri alir. Bu amoliyyat maliyys xarakteri
dastyir: o, istehsal vasitolorinin satist hesabina pul vasaitlorinin azad edilorok
onlarin daha monfoatli sokildo yerlosdirilmosi liclin miiossisoys imkan yaradir.
Azad edilmis vasaitlordon, masalon, yeni kapital qoyuluslar iigiin istifado etmok
olar. Tabii ki, agor yeni investisiyalardan alds edilon galirlor icars ddanislorindan
daha artiq olarsa, bu mogsado nail olmaq miimkiindiir. Homin omsliyyatin
Uistiinliiyti, homginin, ondan ibaratdir ki, o, miiossisonin balansinin azalmasina

gotirib ¢ixarir, ¢iinki omlakin miilkiyyatgisi lizinq sirkati olur.
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Lizing beynslxalq iqtisadi miinasibatlor sahasindo do genis viisot almisdir.
Lizinqg tominatcist vo lizing qobuledicisi miixtolif 6lkalorde olduqda, lizing
beynolxalq sociyys dasiyir. Lizing sirkotinin milli istehsal¢1 firmalardan avadanliq
aldig1 vo daha sonra onu xarici 6lkoya, ocnobi icarodara gondordiyi sévdolosmo
ixrac lizingi adlanir. Dovlot milli sirkatlorin bu ciir foaliyyatini toqdir edir, ¢linki
bu foaliyyot ixracin genislonmosino sorait yaradir vo bu yolla 6lkoys valyuta
modaxilini artirir. Ogor ixtisaslagmis sirkoat, lizinq tominatgisinin xarici 6lkodon
oldo etdiyi xarici avadanligdan istifado edon lizing gobuledicisinin oldugu 6lkodo
yerlasirsa, bu halda da lizinq beynalxalq saciyys dasiyir (idxal lizingi). Bu zaman
lizinqg gobuledicisi daha miikommal idxal avadanligindan istifado eds, miixtolif
valyuta, maliyyo vo vergi imtiyazlarindan yararlana bilor. Belo ki, Beynolxalq
Valyuta Fondunun (BVF) gaydalarina osason, xarici masinlarin vo avadanliglarin
icarayo gotiiriilmosi ilo olagodar olan 6hdsliklor xairi borclanmani artirmar.

Doyarinin yiiksok olmast sobabindon noqliyyat sirkotlori torofindon oldo
edilmasi ¢atin olan toyyars vo gomilarin icarasi sahasinds beynslxalq lizinqg daha
cox inkisaf etmisdir. Bundan olave, geyd etmok lazimdir ki, fraxt bazarindaki
geyri-miiayyanlik sababindon bu ciir texnikanin istehsalinin azalmasi tendensiyasi
miisahido olunur. Bu zaman komoyo lizinq golir. Lizing miigavilosi fraxt
miigavilosi ilo birlikdo baglanir ki, bu da toyyaronin vo ya gominin uzun vaxt
miiddatindo mosgullugunu tomin edir.

Interleas, Leasclub va s. kimi beynalxalq lizinq assosiasiyalarinin yaradilmas:
maginlarin, avadanlhigin, noqliyyat vasitolorinin icarasi sahasindo xarici
omoliyyatlarin inkisafina sorait yaradir. Qarbi Avropada yaradilmis LEASEUROP
beynolxalq assosiasiyast Qorbi Avropanin 16 6lkosinin milli assosiasiyalarini
0ziindo birlogdirir.

Qeyd edok ki, lizing omoliyyatinin sxemi kifayot qodor sadodir. Istehlakgi
zoruri avadanligin alds olunmasi ils slaqgadar sifarislo lizing sirkotino miiraciot edir.
Miiossisonin soroncamini aldiqdan sonra lizinq sirkoti miivafiq masin vo
avadanliglar alaraq onlar1 6z miistorisino toqdim edir. Istehsal vasitolori lizing
sirkatinin goxsi vosaitlori hesabina alinir. Miiasir masin vo avadanliglarin doyorinin
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oksor hallarda ¢ox yiiksok oldugunu nozors alaraq, texnikanin oldo olunmasi oksor
hallarda bank kreditindon istifads etmakls hayata kegirilir.

Lizing omoliyyatinin hoyata kegirilmosi vo rosmilosdirilmosi asagidaki
sonadlarin tortib edilmasi ilo miisayiat olunur:

e lizing obyektinin alqi-satqis1 haqqinda miiqavilo;

e lizinq obyektinin istismara gobul akti;

e  lizinq miiqavilosi;

e  lizings verilon omlaka texniki xidmaot gdstorilmasi haqqinda sazis;

lizinq obyektinin sigortas1 haqqinda sazis.

Tacriibodo lizing miinasibatlorinin  mocmusu oasas sonad olaraq lizing
miigavilosi 6ziinds oks etdirir. Lizinq miiqavilaesinds asagidakilar nozords tutulur:

° todariikcili firmanin adi;

o sovdalogsmo obyektinin todariik miiddoati;

e  todariik yeri;

o lizinq obyekti alindigdan sonra onun yeri;

o avadanligdan istifadonin xtisusiyyati;

° imumi va fasilosiz icaro miiddati;

o icara 0donislorinin mablagi vo onlarin 6danisinin dovriliyi;

o icara 0donislorinin kogiirtilmasi qrafiki;

o omlakin sigortalanmasinin gortlori;

o icara miiddati bitdikdon sonra amlakdan istifads olunmasinin miimkiin
variantlari.

Lizing miigavilesinde, hamg¢inin, lizinqg tominatgisinin  va  lizing
gobuledicisinin hiiquq vo 6hdsliklori nozords tutulur. Lizing obyektinin istismari
prosesinda yarana bilacak lizing risklorinin saciyyasi, elaco do miimkiin ziyanin
O0donisi zamani toroflorin horokotlori gostorilir. Bundan olave, istor lizing
gobuledicisinin, istorso do lizing tominatgisinin togobbiisii ilo sévdologsmonin

vaxtindan ovval dayandirilmasina sobab ola bilocok sortlor do razilagdirilir.
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Lizinq miigavilasi avadanligin istismara qobul aktinin imzalanmasi tarixindon
etibaron qlivvoyo minir.

Qeyd etmok lazimdir ki, lizinqg miiqavilosi baglanmazdan ovvol miiossisonin -
golocok icaradarin iqtisadi vo maliyyo voziyyati otrafli sokildo Oyronilir. Adaton,
son bir ne¢o il lizro miiossisonin balansi, monfoot va itkilor hagqinda molumatlar,
miuossisonin inkisaf layiholori todqigat obyektino c¢evrilir. Yekun gorar yalniz
togdim olunmus malumatlarin otrafli sokilde dyronilmasindon sonra qabul edilir.

Lizing miqavilosinin on vacib mosalolori lizingin miiddoti, moblogin
hesablanmasi va lizinq 6danislori grafikinin tortib olunmasidir.

Icaro miiddoti maddi doyarlilorin néviinden va onlarm ilkin doyarinden
asihidir. Adston, masin vo avadanliglarin orta lizinqg miiddati ii¢ ildon bes ilodok
olan dovrii ohato edir. Daginmaz omlakla analoji omsliyyatlar iso daha uzun - 20
ilodok miiddot orzindo hoyata kecirilir. Bozi 6lkolords, mosolon, Avstriya vo
Almaniyada lizinqg miigavilosinin osas miiddoati lizing sOvdologmosi obyektinin
amortizasiya dovriniin davamliligindan asilidir. Homin 6lkalorde 40/90 qaydasi
adlanan qayda totbiq olunur vo miigavilo amortizasiya dovriniin 40-90%-dok
miiddatine baglana bilor. Ogor miixtalif sobablordon lizinqg miiddsti miiqavilada
xlsusi olaraq toyin edilib razilasdirilmirsa, o halda, inkisaf etmis O&lkolorin
tocriibasine osason, o, miivafiq avadanligin vo omlakin amortizasiya miiddstino
uygun olmalidir.

Bu zaman lizinqin miiddati no qaodor uzundursa vo miivafiq olaraq, amlakin
qaliq doyari no godor asagidirsa, istehsal vasitolorinin istismar sortlori vo onlarin
golacak taleyi hissasinda qaydalar daha sarbastdir. ©mlakin galocak taleyi dedikdo
159 sovdologmonin etibarliliq miiddoti bitdikdon sonra sovdologsmo obyektindon
istifade olunmasinin miimkiin variantlari nazards tutulur.

Lizing miiqavilosi bitdikdon sonra sovdolosmo obyektindon istifado
olunmasinin bir ne¢o varianti miimkiindiir vo bu, homin név sdvdologmalorin
cazibodarligim artirir. Masin vo avadanligin lizinq tominatgisina (icarodara)
qaytarilmas1 daha sociyyovi hal hesab olunur. Digor lisul miigavilo miiddstinin
uzadilmasidir - bu zaman avadanliq miiossiso torofindon yeni miiddot orzindo,
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amma daha asag1 doraca ilo istifado olunmasi nazords tutulur. Nohayat, miigavile
miiddati bitdikdon sonra miiassise hamin avadanligi maddi dayarlilorin kéhnalmasi
nozoro alinmagqla, yoni qaliq doyari ilo ala bilor. Bu sort miigavilodo gabaqcadan
nazors alimmalidir (ilkin qiymatin 1-7%-dok).

Lizing gobuledicisi 6z gqorarimi lizinqg sirkotino gabaqcadan, mosolon,
miiqavilo miiddotinin bitmoasindon yarim il ovval, yaxud miigavilo imzalandigi
zaman bildirir. Ogor lizing tominatgilar: banklardirsa, o halda lizing miiqavilasi, bir
qayda olaraq, icara verilon omlakin lizinq gobuledicisi torofindon miitloq qaydada
satin alinmasi sorti ilo tortib olunur.

Miisssisanin borcunun 6donilmasi miioyyan vaxt miiddatinds sistematik lizing
Odonislori yolu ilo hoyata kegirilir. Lizing 6donisi lizing sdvdslogsmasi obyektindon
istehsal istifadosino gors hoyata kegirilon 6donisdir.

Lizinq Odoniglorinin imumi moblogi oldo olunmus omlakin doyarinin
kompensasiya edilmasi, cari foaliyystin tomin edilmasi vo manfost aldo olunmasi
{iciin lizinq sirkotino imkan yaradir. Odonislor pul, mal (kompensasiya) va ya
qarisiq formada (qisman pul vo mal soklindo) hoyata kegirilir.

Qeyd edak ki, totbiq edilon toplanma tlisulundan asili olaraq, lizinq 6donislori
asagidaki qaydada hoyata kegirilir:

e sabit iimumi moblog hocmindo;

e lizinqg miiqavilesi imzalanarkon lizinq tominatc¢isina avans verilir va
avadanligin gobul akti imzalandigdan sonra isa lizinq gabuledicisi, avans mablagi
cixilmaqgla, imumi mablagin dovri qaydada 6donisini hoyata kegirir;

e satilmis mohsulun hocmino vo ya oldo olunmus monfostin mablogino
nisboatdo hesablanmis vo lizing miigavilasinda gostorilon faizin hocmindo.

Oldo edilmis raziliga miivafiq olaraq, lizinq gobuledicisi 6donislori ayda,
ribdo, yarim ildon bir vo ya hor il hoyata keciro bilor. Adoton, ilk 6donis
avadanhigin todariikiindon sonra hoyata kecirilir. Amma lizinq gobuledicisinin
istayi ilo 6danislor, masalon, onun maddi dayarlilari alds etmasindon alt1 ay sonra

baslana bilor.
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Lizinq gebuledicisinin maliyys voziyystindon vo 6donis imkanlarindan ¢ixis
edorok, miiqavilods lizinq 6donislorinin miixtolif tisullar1 nozordos tutulur:

e borabor hissalorlo 6danis;

e artan hocmlordo ddanis (bu iisul, Ilkin morhslods lizing ddonisinin kigik
mobloglorlo hoyata kegirilmosinin icaradar {iciin daha mogsadouygun oldugu
hallarda geyr-sabit maliyys voziyyotino malik lizinqg qobuledicilori torafindon
totbiq olunur, eyni zamanda, avadanliq monimsonildikco vo buraxilan mohsulun
hocmi artdigca 6donis mabloglori do ¢oxalir);

e azalan hocmlordo Odonis (siiratli 6donislor, sabit maliyyo voziyyatino
malik lizing gobuledicilori torofindon istifado olunur); onlarin mahiyyati ondan
ibaratdir ki, lizinqg miiqavilssinin ilkin etibarliliq miiddstinds icaradar 6z borcunun
boylik bir hissasini 6dayir.

Lizinq sirkotinin  nofina  lizing  Odonislorinin  hoyata  kecirilmasi
gecikdirildikda, bank krediti doracasi soviyyesindo faizlor toplanir. Lizing
O0donigini vaxtinda hoyata kecirmok miimkiin olmadiqda lizinq gobiiledicisi
Odonisin vaxtinin uzadilmasi haqqinda iddia ils lizinq tominat¢isina miiraciot edo
bilor. Odonislor sistematik qaydada gecikdirildikde lizinq tominat¢ist miigaviloni
poza bilar vo bu sobabdon yaranan xarclori lizing gobuledicisi 6domalidir.

Lizinqg omaliyyatlar1 lizing tominatgisinin omlakinin biidco golirlori iigiin
miisadiro olunmasi, lizing gobuledicisi torofindon lizing omlakina gonastboxs
saviyyado xidmet gostorilmomasi, amlakin sahibina vaxtinda qaytarilmamasi ilo
olagodar risklorlo baghdir. Bank vo ya lizinq qobuledicisi miiqaviloys olavo
miiddealar daxil etmakls riskdon sigortalana bilar. Lizing s6vdalagmasi obyektinin
sigortalanmasi lizinq gobuledicisinin vo ya bankin hesabina hoyata kecirilir. Digor
torofdon sigorta xorclori miiqavilonin tam etibarliliq miiddatini ohato edir vo onun
imzalanmasi zamani miiayyan olunur.

Qeyd edok ki, avadanligin lizingindon forqli olaraq, dasinmaz omlak
sahosindo analoji omoliyyatlar ilk oavval gat-qat long inkisaf edirdi. Bu, onunla
olagodar idi ki, belo olan halda daha uzun miiddsto baglanan miigavilo vaxtindan

avval pozula bilardi, bu iss lizing sirkati {iclin boyiik risk yaradirdi. XX asrin 60-c1
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illorindo Qorbi Avropa 6lkolorinds dasinmaz omlakin icarasi sahosindo ixtisaslasan
lizinq jirkstlorine miisyyan status, o ciimlodon boylik vergi imtiyazlar1 verilirdi.
Onlarin omaliyyatlarinin uzunmiiddatli sociyys dasidigini nozors alaraq, miigavilo
miiddatinin vaxtindan avval dayandirilmasi qaydalart islonib hazirlanmigdi (bir
qayda olaraq, on az1 7-10 1illik icaros). Miigavilonin pozulmasinda giinahkar olan
lizing qobuledicilori- miiossisolor qalan Odonis moblogini yiiksok hocmdo
kompensasiya etmoays borclu idilor. Daginmaz omlak lizinginin qaydalarmdaki
homin doyisikliklor bu ciir omoliyyatlarinin hocminin siirotlo artmasina gotirib
cixardi.

Dasinmaz amlak sahasinda hoyata kegirilon amaliyyatlar avadanligin lizingi
ilo miigayisodo daha miirokkobdir. Qeyd olundugu kimi, bu, lizinqin daha
uzunmiiddatli (adoton, miigavilo 15-20 i1l miiddotine baglanir), miiqavilo
mobloginin iso yiiksok olmasi ilo slagodardir. ©Omoliyyatin prinsipi ovvolki kimi
qalir: lizing sirkati istehsal toyinatli hor hansi obyekti alds edir, yaxud golocokds
lizinq sortlori ilo miiassisaya Otlirmok mogsadi ilo onun tikintisinds istirak edir.
Amma qeyd olunan xiisusiyyatlori nozora alaraq (obyektlorin ingaati onlarin uzun
miiddotdo tikintisini nozords tutur), lizing gebuledicisi-miiassisa miigavilonin
sortlori asasinda golocok lizing 6donislori hesabina avgns 6domolidir. Miigavile
basa catdiqgda homin {i¢ variant, gqoni sirkoto qaytarilmasi, yeni miiddsto miigavilo

baglanmasi vo ya amlakin asag1 qiymotlo satin alinmasi nazords tutulur.
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I1I FOSIL. KICiK BiZNESIN MALIYYOLOSDIRILMOSI
MONBOLORININ TOHLILI
3.1. investisiya qoyuluslarimin maliyyslosdirilmasinin forma vo

usullar

Azorbaycanin uzunmiiddatli dévrds dayanaqli ve tarazli inkisafinin tomin
olunmasinda iqtisadiyyata investisiyalarin calb edilmasi xiisusi rol oynayir. 2013-
2016-c1 illor 1diglin respublikamizda dovlot investisiya siyasotinin  osas
istigamatlorindan biri kimi kapital qoyuluslarinin (investisiya layihalorinin) orta vo
uzun miiddotli dovlot programlar1 ilo miioyyon olunmus sosial-igtisadi inkisaf
maqsadlarina va prioritetlarine uygunlasdirmasi nazards tutulmusdur.

Milli vo diinya tocriilbesindo investisiya qoyuluslarmin (investisiya
layihalarinin) maliyyalosdirilmasinin asas formalar1 6ziinimaliy- yslasdirma, borc
(miiqavils), sshm, markazlosdirilmis vo garisiq maliyyalasdirma, eloco do yeni
maliyyalasdirma novii olan , layiha, vengur, ipoteka maliyyalosdirilmasidir.

Investisiya qoyuluslarinin maliyyoslosdirilmosi manbalorinin analogiyasi {izro
maliyysalosdirmos iisullari iki qrupda: daxili vo xarici maliyyslasdirmo {isullarinda
birlosdirilir.

Miiossisalorin 0z vosaitlori hesabina hoyata kegirilon maliyyslosdirma tisulu
Oziintimaliyysalosdirmo adlanir.

Oziiniimaliyyalosdirms - investisiya layihalorinin maliyyalosdirilmosinin daha
cox stiinliik verilon tisuludur, ¢iinki soxsi vosaitlorin mévcudlugu miiossisonin
kreditorlardan asililigin1 aradan qaldirir vo onun uzunmiiddastli investisiya
strategiyasini hoyata kecirmosino imkan verir. Lakin molum oldugu kimi,
investisiya layiholorinin hoyata kecirilmosi bdyiik hocmdo maliyys resurslariin
birdofalik qaydada va oksaron uzun miiddats yatirilmasini nazards tutur. Buna goro
da bu iisul, daha cox, o godor do bdyiik olmayan real investisiya proqramlarinin

hayata ke¢irilmasi vo maliyys investisiyalar {igiin istifads olunur.
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Sohmlorin  vo  istigrazlarin  buraxilmasi, bank kreditlorinin, xarici
investisiyalarin colb olunmasi vo s. iisullarla miiossisolorin kapital qoyuluslarinin
maliyyoalosdirilmasi Xxarici adlanir.

Sohmlorin satilmasi yolu ilo, yoni tosis¢ilorin vo strateji investorlarn
omanatlori hesabmna vo noticodo firmanin aktivlorinin bir hissosinin  sohm
sahiblorinin miilkiyyotino verilmosi hesabina maliyyslosdirmo pay (vo ya sohm)
adlanir. Maliyyolosdirmonin bu formasimin istiin cohoti faiz 6donisini nozordo
tutmayan investisiyalarin calb olunmasidir. Onun zoif cohsti iso miilkiyyatin bir
hissasinin itirilmasi, miiossisa (layiho) lizorinds nozarastin qismon aldon buraxilmasi
ilo olagadardir. Maliyyolosdirmonin bu formasi iri kapital qoyuluslarinin hoyata
kecirilmasi, mosalon, yeni miiossisonin yaradilmasi, eloco do movcud miiossisoyo
olava investisiya resurslarinin calb edilmasi tigiin istifads olunur.

Borc maliyyolosdirmosi miioyyon miiddoto oldo olunan vosaitloro goro sabit
mobloglorin vo ya faizlorin 6donilmosi ilo olagodar istonilon borc 6hdoliklorini
(istigraz borclari, bank kreditlori, digar toskilatlarin borclar tizro) nazards tutur. Bu
tisulun iistiin cohati kreditlosma formasinin olverisli olmasi, zaif cohati iso maliyya
bazarinda faiz doracoalorinin nisbaton yiiksak olmasi, etibarli tominatin zaruriliyi vo
strateji investorlarin catismazligl ilo olagoedardir. Maliyyalogsdirmonin bu isulu,
adoton, kapital qoyuluslarinin yiliksok somaoroslilik normasina malik real aktivlora
investisiya qoyulusu zamani totbiq olunur. Borc maliyyalogsdirmasi, homginin,
maliyys investisiyalar1 {iciin do istifado oluna bilor, bir sortlo ki, homin
investisiyalarin galirlilik saviyyasi borc faizi deracasindon yiiksok olsun.

Fond bazarindan maliyys resurslarinin calb edilmosi qiymetli kagizlarin
emissiyasi ilo alagadar oldugundan, sshmlorin va istiqrazlarin buraxilmast yolu ila
maliyyalogdirms ¢ox zaman maliyyslosdirmosi adlanir.

Lizing - uzun miiddot istifado olunan mallarin, avadanligin vo ya daginmaz
omlakin oldo edilmosina kapital qoyuluslarinin maliyyslosdirilmasinin x{isusi
formasidir. Lizinq -miivoqqgoeti sorbast vo ya colb olunmus borc vosaitlorinin
investisiyalagdirilmasina yonaldilmis investisiya foaliyyatinin bir ndviidiir. Bu
zaman kapital- funksiya kapital-miilkiyyatdon ayrilir, yani lizing veran soxs amlak
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hiiququnu qoruyub saxlayir, lizingi oldo edon soxs iso onu gobul edorok miioyyon
dovr orzinda istifads edir vo razilasdirilmis moblogds haqq 6dayir.

Layiho maliyyslosdirmasini, layihonin iqtisadi vo texniki hoyat gabiliyyati ilo
tomin edilon maliyyologsdirmo kimi izah etmok olar. Homin layihonin hoyata
kecirilmasi borcun 6donilmosi vo xidmaot gostorilmasi {liciin kifayot edocok hocmdo
pul axinina nail olmagi ehtimal edir vo bu zaman risklor onun istirak¢ilar1 arasinda
barabor hacmda boliindir.

Ipoteka kreditlosmosi - monzil vo ya digor dasinmaz omlak almagq {iciin,
homin moanzilin vo ya bagsqa bir kreditlosmoa obyektinin girov qoyulmasi
miiqabilindo fordi soxslors uzunmiiddstli layihslorin toqdim olunmasini nazarda
tutur.

Morkaozlosdirilmis maliyyslosma biidco ayirmalart hesabina hoyata kecirilir.
Bu zaman nozoro almaq lazimdir ki, xarici hokumatlorarast kreditlor do ddvlot
blidcosino daxil edilir vo homin kreditlor morkozlosdirilmis gaydada
boliisdiiriilmolidir. Bunun {stiin cohoti bir sira hallarda gaytarilmaz saciyyo
dasimasi vo qaytarilan maliyyslosmodos faiz doracalorinin nisboton asagi olmasi ilo
olagadardir. Zaif cohati isa biidcanin doldurulmasindan asili olmasi, layihalarin sort
sokilds vo uzun miiddat arzindo se¢ilmasidir.

Qaris1q maliyyologma biitlin maliyyslosmo iisullarinin vohdating asaslanir.

Miisssisonin inkisafinin hor bir marhslasine 6ziinomoxsus maliyyslogsma tisulu
miivafiqdir.

[k ovval miiossiso investorun vo vya sohmdarlarin soxsi vesaitlori
(6ziinlimaliyyologdirmo) hesabina yaradilir. Bundan sonra bank kreditlori colb
olunur. Bir miiddoat islodikdon sonra sirkot kiitlovi tarix hagqinda diisiinmoyo
baslayir vo fond bazarinda borclanmaya baslayir. Masolon, ilkin morhalo kigik
veksel programindan, novboti morholo iso istiqgraz borcundan ibarat ola bilor.
Amma bazon miiossisa Avropanin kapital bazarinda kredit notlar1 (Credit Linked
Notes, CLN) yerlosdirmaya iistlinliik verir. Qazanc va kredit valyutalarinin list-iisto
diismosi sayosindo risklori minimuma endirmok niyyotindo olan sirkatlor igiin
kredit notlar1 daha olverislidir. Bundan olava, CLN istiqraz borcundan daha az
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doracada tonzimlonir. Nohayast, avrobondlar boylik hocmdo, on azi 100 milyon
dollar moblogindo borc vasaitlorini nozords tutur. CLN {icilin asagi hodd 50 milyon
dollar soviyyesindodir, amma 300 milyon dollar moblogindo do kredit notlarinin
ugurla buraxilmasi hallart mévcuddur. Bundan slavo, bu, nisboton uzun vo ucuz
pullardir: 2,5-3 il miiddotino, 9-9,5%-lo wverilir. Hor sey sirkotin foaliyyot
sahosindon, onun qazanc valyutasindan (borc maliyyalogmasi) asilidir.

Miiossiso (sirkot) soviyyosindo maliyyslosma iisullarini segorkon icra olunan
layihonin voziyyeti, perspektivlori, ohomiyyati, effektivliyi vo s. nozoro almur.
Buna gora do miuiassisalarin kapital qoyuluslarinin maliyyslasdirilmasinin togkilinin
basqa variantlar1 da miimkiindiir.

Makrosoviyyads maliyyologsmo formasinin secilmosi, ilk névbado, bu vo ya
digor morholado Olkenin iqtisadi inkisaf prioritetlorindon asilidir. Hal-hazirda
tohsil, sohiyyo, miilki tikinti vo kond tosarriifatr saholorindo dord osas milli layiho
hoyata kegcirilir. Bundan olavo, dovlstin iqtisadi siyasatinin digor prioritetlori do
movecuddur. Igtisadi artimin keyfiyyat dayisikliyinin zoruriliyi ilo alagedar olaraq,
bir sira saholorin inkisafina aid olan {istiinliiklor xiisusi ohomiyyot kosb edir.
Azorbaycan Respublikasinin sosial-iqtisadi inkisaf programi orta miiddoatli
perspektivdo saholor iizro sokkiz inkisaf strategiyasina malikdir. Buraya yanacaq-
energetika vo miidafio sonayesi komplekslorinin, aviasiya, raket-kosmik sonayenin
vo s. inkisaf strategiyasi aiddir. Prioritet magsadlors nail olmaq {i¢iin shomiyyatli
biidco ayirmalari, Investisiya fondunun vesaitlori nozords tutulur. Bu vasaitlorin
sirf mogsadyonli sokilds istiqgametlondirilmasini, onlardan effektiv sokilds istifado
olunmasini tomin etmoak zoruridir. Malum oldugu kimi, bu problemlorin halli 6zal-
dovlot torafdasligt modeli ilo alagadar ola bilor. Homin modeli hoyata kegirmaklo
dovlat iqtisadi inkisafin perspektivli istiqgamatlorinin hoyata kegirilmasi iigiin zoruri
sarait yaradir: maliyyo resurslarini tomin edir, normativ baza yaradir. Ozal sektor
torofdashiga 6z “paym1” maliyys resurslari, eloco do idareetmo vordislori vo

tocriibasi qisminda yatirir.
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Dovlotin vo biznesin bu ciir konkret investisiya layihosi ¢or¢ivosindo
movcudlugu maliyys resurslarindan moaqsadyonlii vo effektiv sokildo istifads
olunmasina sorait yaradacaq.

» osash tikintido islorin ucotuna dair Azorbaycan Respublikast Dovlot
Statistika Komitasi torafindon tosdiqlonmis digor sonadlor.

Dovlot sifarisgilori vo sifaris¢i-insaatgilar dovlot biidcosindon ayrilan
vosaitlorin toyinati iizro vo effektiv sokildo sorf olunmasina, tikililorin vo
obyektlorin toyin olunmus vaxt orzindo istismara buraxilmasina vo icra olunmus

islor hagqinda hesabatlarin vaxtinda togdim edilmasine gora masuliyyat dasiyir.

3.2. Dovlat biidcasi vasaitlari vo investisiya fondu hesabina biznes

faaliyyotina kreditlorin verilmasinin tahlili

Azarbaycan Respublikasinin ganunvericiliying asason, biidca kreditlori dovlat
vo ya baladiyyalora va biidcs toskilati olan vo olmayan hiiquqi soxslors verilir.

Azorbaycan Respublikast Hokumotinin tapsirigr  osasinda Azarbaycan
Respublikas1 Maliyys Nazirliyi biidco kreditlorini, ndvboti maliyys ili tizro dévlot
blidcasi hagqinda dovlat qanunu ils tasdiglonan vasait limitlori ¢orgivasinda togdim
edir. Biidco kreditlorinin toqdim olunmas1 qaydasi1 Azarbaycan Respublikasi
Hokumaoti torafindon miioyyan olunur.

Azaorbaycan Respublikasi Maliyya Nazirliyi Azorbaycan Respublikasi
Hokumoatino ndvboati maliyys ili {lizro biidco layihosini togdim edir vo homin
layihado biidco kreditlorinin togdim olunmasinin maqgsadlori, sortlori, limitlori vo
qaydasi1 gostarilir.

Dovlat biidco vasaitlori hesabina kreditlor tomonnasiz vo tomonnali qaydada
vo borcalan torofindon kreditin qaytarilmasina zomanot verilmasi sorti ilo togdim
oluna bilar.

Biidco kreditinin gaytarilmasi iizro Ohdsliklorin icrasinin tomin olunmasi

yalniz zaminlik, bank zomanatlori, eloca do toqdim olunan kreditin on az1 100%
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doyarinde amlakin (o ciimladon, sohm vo ya digor qiymaotli kagizlar qismindo)
girov qoyulmasi tisullari ils hayata kegirilir.

Biidco kreditinin togdim olunmasinin miitlog sorti borcalanm maliyyo
vaziyyatinin ilkin yoxlanigmm aparilmasidir.

Biidco kreditinin rosmiloasdirilmasi tigiin toskilatlar kredit idarslari {i¢iin zoruri
olan sonadlori togdim etmolidirlor.

e Biidco kreditinin togdim olunmasi ilo olagodar toskilatin rohbori vo bas
miihasib torofindon imzalanan orizo;

e Borcalanin hiiquqi gabiliyyatini tosdiq edon sonadlor;

e Biidco kreditini alan soxsin maliyys sonadlari: illik miihasibat hesabati,
eloco do hesabat riibii tizro miihasibat borcu;

o Kreditlogdirilon omoliyyatin texniki-iqtisadi osaslandirilmasi ilo alagadar
olan vo kreditlogdirilon obyektin somaorslilik soviyyasinin vo borcun avozinin
Odanilmasi miiddatini saciyyalandiran sanadler;

e Toqdim olunan tominatla slagodar sonadlor (zaminlik miigavilosi, bank
zomanoati haqqinda miigavilo vo s.).

Biidco krediti daha ovval gotiiriilmiis biidco kreditlori tizro gecikdirilmis
borcun olmadig1 toqdirde toqdim edilir. Kreditin toqdim edilmosi kredit gotiiron
soxsin maliyyo voziyyati otrafli sokildos tohlil edildikdon sonra hoyata kegirilir.

Azorbaycan Respublikasinin ganunvericiliyine miivafiq olaraq Azorbaycan
Respublikas1 Maliyys Nazirliyi ilo borcalan arasinda kredit miigavilosi baglanir vo
homin miigavilodo biidco kreditinin hocmi, dovloet biidcasindon sorf olunan
vosaitloro goro Odonilocok faizlor vo biidco kreditinin qaytarilmasi miiddoti
gostoarilir.

Bundan olavo, homin miigavilods toroflorin 6hdsliklori, eloco do vasaitlorin
toyinat1 iizro sorf olunmasina nozarotin hoyata kegirilmosi sortlori vo formalari
nozordoa tutulur.

Faiz dorocosi miivafiq il iizro “Dovlot biidcosi haqqinda” Azorbaycan

Respublikasi ganununda nozords tutulmus hocmdo ¢ixilir.
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Hiiquqi soxslore toqdim olunmus biidco kreditlorinin qaytarilmasi, eloco do
kredit {izro faizlorin 6donilmasi biidco 6donislorine boraborlogdirilir vojqeyd-sortsiz
gaydada tutulur.

Qeyd edok ki, Investisiya fondu hesabma dévlet yardiminin verilmosi
asagidaki istigamotlordo hoyata kegirilon investisiya layiholorinin icrasi {i¢iin
nazordo tutulur:

 imumdovlot shomiyyot dasiyan vo ya Azorbaycan Respublikasi orazisindo
obyektlorin yaradilmasi mogsadi ilo hokumotloraras1 miigaviloloro miivafiq olaraq
Azorbaycan Respublikasinin 6hdsliklorinin icrasi liglin zoruri olan infrastrukturun
yaradilmasim1 vo inkisafin1 tomin edon vo Azorbaycan Respublikasinin sosial-
iqtisadi inkisafina yonoldilon layihoslor;

e milli innovasiya sisteminin elementlorinin yaradilmasina vo inkisafina
yonaldilen layihalar;

¢ institusional islahatlarin hoyata kec¢irilmasine yonoaldilon layihalor.

Dovlat yardimi hom geyd olunan layiholori hoyata kegirmok, hom do onlarin
icras1 liclin zoruri olan layiho-smeta sonodlorini isloyib hazirlamaq mogsadi ilo
verilir.

Fond hesabina dovlet yardimimin verilmasi ehtimal olunan investisiya
layihalori miisabiqo osasinda secilir. Secimin osasini asagidaki prinsiplor toskil
edir:

Investisiya layihalorinin qobul olunmus meyarlara cavab vermosi;

e Investisiya fondu hesabma dovlot yardimmin verilmosino namizod olan
biitiin soxslor {igiin borabar imkanlarin yaradilmast;

e investisiya layihalorinin itkisizliyi;

e riskin soxsi investorlarla dovlot arasinda boliisdiirtilmasi;

¢ investsiya layihasinds istirak edon toroflorin dovlst vo soxsi maraqglarinin
tarazlasdirilmast;

e Azorbaycan Respublikasinin antiinhisar ganunvericiliyine vo saglam

rogabat sortlorino riayst olunmasi.
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Fond hesabina investisiya layihalorinin hayata kecirilmasina dovlat yardimi
miixtolif formalarda verils bilar:

e miiqavilosortlori asasinda investisiya layiholorinin birgo
maliyyolosdirilmasi; o ciimlodon Azorbaycan Respublikasinin miilkiyyst hiiququnu
rosmilogdirmoklo investisiya layihosinin idars olunmasina ¢okilon xorclorin vo
layiho-smeta sonadlorinin islonib hazirlanmasinin maliyyalosdirilmasi;

e vosaitlorin hiiquqi soxslorin nizamnama kapitalina yonaldilmasi;

e investisiya layiholori {izro, o climlodon kredit togkilatlarinin nofino
borcalanlara (investorlara), o climlodon xarici investisiyalara malik kredit
toskilatlarina, eloco do Azorbaycan Respublikasi Hokumatinin solahiyystino aid
olan Ohdoliklorin tomin olunmasinin digor {isullart gisminds Azorbaycan
Respublikasinin dévlet zomanatlorinin verilmosi.

Birga maliyyslosdirma vo vasaitlorin hiiquqi soxslorin nizamnama kapitalina
yonaldilmasi yolu ilo dovlst yardimimin verilmoasinin miitloq sorti investisiya
layihoasinin hoyata kecirilmasindo istirak edon kommersiya toskilatlar1 torafindon
biitlinliiklo layihonin smeta doyarinin an az1 25% hocminds 6z soxsi vasaitlorinin
toqdim olunmasidir.

Dovlat zomanatlorinin toqdim olunmasi va icra edilmasi hacmlari miivafiq il
lizro investisiya layihalorino dair biidco 6hdosliklorinde nozoro almir. Bu zaman
onlarin hacmi, togdim olunan dovlat zomanotinin hocminin 30%-don az olmamaq
sorti ilo, investisiya layihasindon irali golon risklorin tohlili asasinda miiayyen
edilir.

Doévlat zomanatlorinin tagdim olunmasi tiglin investisiya layiholori asagidaki
keyfiyyot meyarlar1 osasinda seg¢ilir:

e investisiya layihasinin icrasinda istirak etmays hazir oldugunu tasdigloyan
potensial 6zal investorun mévcudlugu;

e investisiya layihasinin hayata kecirilmoasi mogsadlorinin  Azarbaycan
Respublikasinin sosial-igtisadi inkisafinin vo orta miiddotli perspektivdo dovlot
investisiyalagsdirmasmm prioritetlorina, eloco dos Azorbaycan Respublikasi

Hokumaoti torofindon tosdiglonmis inkisaf strategiyalarina miivafiq olmasi;
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e investisiya layihosinin hayata kecirilmasi naticosindo miisbat sosial tasira
nail olmag;

e investisiya layihosinin dovlot yardimi olmadan hoyata kecirilmosinin
geyri-miimkiinliiyliniin asaslandirilmasi;

e layihonin smeta doyorinin Investisiya fondu hesabma yardim almaq iiciin
toyin olunan minimal layihs doyorins miivafiq olmast;

e dovlot yardimi almaga namizod olan investisiya layihosi ilo olagodar
investisiya maslohoat¢isinin miisbot royinin movcudlugu.

Investisiya layiholori segildikdon sonra onlarin iqtisadi, biidco vo maliyyo
effektivliyi qiymoatlondirilir. Bundan slavo, hoyata kecirilon investisiya layihasinin
timumdaxili mahsulun, yaxud timumi regional mshsulun artimina verdiyi tohfa
qiymatlondirilir.

Investisiya fondu hesabina dévlet yardiminin verilmasi {iciin investisiya
layihalorinin se¢ilmasi iki morhalads hoyata kegirilir.

Birinci morholods investisiya layihalori Azorbaycan Respublikasi Igtisadiyyat
vo Sonaye Nazirliyi torofindon segilir. Bunun {giin, olagodar nazirliklorin
niimayondoalorinin daxil edildiyi investisiya layihalori lizro Hokumot komissiyasi
yaradilir.

Ikinci marhalodo Komissiya torafinden, Azorbaycan Respublikasi Igtisadiyyat
vo Sonaye Nazirliyi torafindon se¢ilmis layihalor sirasindan siyahi tortib olunur.

Sec¢imin aparilmasi miiddoti Azarbaycan Respublikasi Igtisadiyyat vo Sonaye
Nazirliyi torafindan toyin olunur.

Secim prosedurunda istirak edon tosobbiisc¢li miivatiq nazirliyo miivafiq sifaris
gondararak dovlet yardiminin hacmini vo formasint géstormsli, homin layihanin
hoyata kecirilmosinin zoruriliyini asaslandirmali vo onun icrasindan gozlonilon
naticalori miiayyan etmalidir.

Gondorilon  sifariso, homginin, investisiya layihasinin texniki-igtisadi
asaslandirilmasi (biznes-plan) alavo olunmali, layihonin maliyys, blidco vo iqtisadi
effektivliyi qgiymotlondirilmoli, Investisiya fondu hesabina verilon ddvlot

yardiminin forma vo hocmlori osaslandirilmali, eloco do dovlot ekspertizasi
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aparmaq solahiyyotino malik dovlst ekspertizas1 organlarmin layihs-smeta
sonadlarina dair rayi va investisiya maslohateisinin rayi toqdim edilmalidir.

Bundan olavo, toskilatin yaradilmasinin ganuniliyini tosdiq edon, onun
maliyyo voziyyatini vo dovlot garsisindaki 6hdosliklorinin icrasini saciyyolondiron
sonadlorin otrafl1 siyahisi da togdim olunmalidir.

Ogor investisiya layihosinin hoyata kecirilmasi iiclin layihonin icra edildiyi
oraziyo sahib olan Azorbaycan Respublikasi subyektinin x biidcosindon vasait
ayrilmasi nozordo tutulubsa, homin subyektin icra hakimiyyoti orqaninin rayi
verilmali va zoruri vesaitlorin ayrilmasi Azarbaycan Respublikasi subyektinin
miivafiq orqam torafindon tosdiglonmalidir.

Miivafiq nazirlikdon miisbat roy aldigdan sonra layihonin togobbiisciisii biitiin
zoruri sonadlori hamin roya olave edorok Azorbaycan Respublikasi Igtisadiyyat vo
Sonaye Nazirliyino gondorir.

Dévlot zomanoti formasinda Investisiya fondu hesabima dévlot yardimi almagq
niyyatinds olan togobbiiscii, slava olaraq, bir sira sonadlor togdim etmalidir:

* investisiya layihosindo istirak etmok niyystindo olan kommersiya
toskilaticistmn Ohdoliyi ilo olagodar kredit toskilatinin zamin gisminds ¢ixis
etmoklo bagli Azorbaycan Respublikast Maliyys Nazirliyi garsisindaki zomanot
ohdaliklari;

e vosaitlorin togdim olundugu toqdirds oks zomanotin tomin edilmasi iigiin
kredit toskilatinin vasait ayrilmasi haqqinda zomanat 6hdsliklari;

e investisiya layihosinds istirak etmok niyyotinds olan toskilatin kredit
resurslart togdim etmosi ilo olagodar kredit togkilatinin kredit komitosi iclasinin
protokolundan c¢ixarisin surati, eloco do kredit togkilati torofindon aparilan
investisiya layihasinin, kommersiya toskilatinin maliyys vaziyystinin va taqdim
olunmus tominatin keyfiyyastinin ekspertizasinin naticalari.

Bundan olava, kommersiya togkilatlar1 asagidakilart rosmon tosdiq
etmolidirlor:

e hom soxsi vosaitlorin, hom do investisiya layihosinin icrasi li¢lin miioyyon

hocmdos konar manbolordon colb olunan vasaitlorin mévcudlugu;
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e Azorbaycan Respublikasinin biidcs sistemi qarsisindaki cari 6hdsliklorin
icrasina hazirliq;

e yenidon togkil, logvetma vo ya miiflislosmo hallarinin bas vermomasi;

e son Ug¢ il orzindo gecikdirilmis borclarin va itkilorin meydana ¢ixmamasi.

Azorbaycan Respublikast Iqtisadiyyat vo Sonaye Nazirliyi layiho
togabbiis¢iisii toraofindon toqdim olunmus sonadlorin diizgiinliiylinii yoxlayir vo
dovlat yardimi {ligiin investisiya layiholorinin se¢ilmosini hoyata kegirir.

Investisiya layiholori investisiya moslohotcilorinin, eloco do miivafiq
nazirliklorin royi osasinda segilir.

Secim zamam layiholorinin keyfiyyot meyarlarina miivafigliyi, eloco do
investisiya layihosinin effektivliyinin komiyyat gostoricilorinin  Azorbaycan
Respublikas1 Iqtisadiyyat vo Sonaye Nazirliyi torofindon toyin olunan haddi
gostaricilora uygun olmasi yoxlanilir.

Investisiya layiholorinin segilmosinin noticolori osasinda asagidaki senadlor
tortib olunur:

e Investisiya fondu hesabma dovlot yardimmm verilmosi ilo olagodar
investisiya layihalorinin sec¢ilmasinin naticalori haqqinda investisiya layihalori iizra
Hokumat komissiyasinin iclasinin protokolu;

e investisiya layihasinin biitiin istirak¢ilariin investisiya layihasinin birgo
maliyyalasdirilmasi tizra Ohdaliklorinin hacminin nozords tutuldugu investisiya
layihosinin pasportu, eloco do investisiya miiqavilosinin baglanmasin1  va
investisiya layihasinin icrasinin gedisine nozarot edilmasini osaslandiran
investisiya layihasinin icrasinin naticalari;

¢ layihonin moasul icragist ilo investor arasinda baglanmali olan investisiya
miiqavilasi layihosi;

e kredit toskilatlarinin xeyrino ddvlot zomanotlorinin verilmosi hagqinda
Azarbaycan Respublikasinin Hokumati adindan Azarbaycan Respublikast Maliyya
Nazirliyi, kreditor vo investisiya layihasinin icrasinda istirak etmak niyyatinds olan

kommersiya toskilat1 arasinda baglanan zaminlik miiqavilasi layihosi.
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Azaorbaycan Respublikasi Iqtisadiyyat vo Senaye Nazirliyi se¢im morhalosini
kecmis layihalorin siyahisini, eloco da biitiin zoruri sonadlari baxilmaq iigiin qanun-
vericilikdo miioyyon olunmus miiddot orzindo Hokumot Komissiyasina toqdim
edir.

Komissiya homin siyahini olavo olunmus sonadlorlo birlikdo nozordon kegirir
vo Investisiya fondu hesabma dovlet yardiminin verilmosi haqqinda gorar qobul
edir. Investisiya layihalorinin siyahis1 nozerden kegirilorkon Komissiya istirakgilar:
torofindon reyting giymotlondirmasi aparila bilor.

Investisiya layiholorinin pasport molumatlar1 osasinda dévlet yardiminimn
imumi mablagi plan dovrinlin har bir ilindo fondun miivafiq hacmindon artiq
olmamalidir.

Komissiyanin tosdigladiyi investisiya layihalorinin pasportlar1 Azarbaycan
Respublikast Hokumati torafindon tosdiq edilir.

Azorbaycan Respublikasi Hokumoti torofindon tosdiqlonmis investisiya
layihalorinin  siyahis1 osasinda masul icracilar Azorbaycan Respublikasi
Iqtisadiyyat vo Sonaye Nazirliyi ilo razilasdirildigdan sonra investisiya
miigavilalort baglayir, Azarbaycan Respublikasi Maliyys Nazirliyi iso dovlet
zomanatinin verilmasi ilo olagadar kreditorla zaminlik sazisi imzalayir.

Layiha-smeta sonadlorinin islonib hazirlanmasi tigiin dévlot yardimi agsagidaki
maoqsadlarla gostarilir:

» fond hesabina dovlot yardimimin verilmasine namizad olan investisiya
layiholorinin layiha-smeta sonadlorinin hazirlanmasi;

e ganunvericiliyo miivafiq olaraq icra edilmasi planlagdirilan investisiya
layihalarinin layiho-smeta sanadlarinin hazirlanmasi.

Investisiya layihasindo istirak edon kommersiya toskilatlar1 layiho-smeta
sonadlarinin iglonib hazirlanma dayarinin on az1 25%-ni ayirmalidirlar.

Layiho-smeta sanadlarinin islonib hazirlanmas: {i¢iin dovlet yardimi almaga
namizad olan layiho tosobbiisciisii miivafiq nazirliklora asagidaki sonadlori togdim

etmolidir:
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e investisiya layihasinin layiho-smeta sonadlarinin iglonib hazirlanmasi tigiin
se¢im prosedurunda istirak etmok niyyoti haqqinda orizo vo bu arizodo gozlonilon
yardimin hocmi gostorilmoli, layihonin hoyata kegirilmosinin zoruriliyi, eyni
zamanda, onun icrasindan gozlonilon naticolor osaslandirilmalidir;

e layihonin adi vo novii (innovasiya, infrastruktur vo s.), mogsadlori,
vozifalori, strukturu gostorilmoklo (komponentlor iizrs tosnif olunmagqla), layihonin
qisa tosviri, o climlodon investisiya hocminin ilkin hesablamalar1 gostorilmoklo,
investisiya layihosinin maliyye-iqtisadi, blidco va sosial naticalori oks etdirilmoklo
investisiya layihasinin konsepsiyasi;

e layihonin maliyyslosdirma sxemi;

e layihonin hazirlanmasi vo hayata kecirilmasi li¢iin zaruri olan investisiya
hacmi; o climladan, fonddan ayrilan vasaitlar vo onlarin sarfiyyatinin toyinati;

e layihonin hazirlanmasi miiddati vo onun hazirlanmasina xarclonon vosaitin
hacmi;

e layihoni hoyata kecirmok vo layiho-smeta sonadlorini isloyib hazirlamaq
tictin fondun coalb edilmasi zoruratinin asaslandirilmasi;

e layihanin masul icracisina-icra hakimiyyati orqanina toklif verilmasi;

e investisiya  layithasinin  idaro  olunmast ilo  baghh  xorclorin
giymatlondirilmasi.

Miivafiq nazirlikdon roy aldigdan sonra tosobbiis¢ii yuxarida gostorilon
sonadlori homin royo olave edorok Azorbaycan Respublikasi Iqtisadi inkisaf
Nazirliyinin tinvanina gondarir.

Azorbaycan Respublikasi Iqtisadiyyat vo Sonaye Nazirliyi toqdim edilmis
sonadlorin  diizgiinliiyiinii yoxlayaraq yuxarida gostorilon vo dovlet yardiminin
verilmasi iiglin layihalorin se¢ilmasi zamani totbiq olunan meyarlar asasinda dovlat
yardiminin alinmasi ilo alagadar arizalari secir.

Sec¢imin naticolori asasinda asagidaki sonadlor tortib olunur:

e layiho-smeta sonadlorinin islonib hazirlanmasi {i¢iin fond hesabina dovlot
yardiminin verilmasi ilo slagodar orizolorin se¢ilmosinin noticolori lizro investisiya

komissiyasinin iclasinin protokolu;
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¢ layiho-smeta sonadlorinin islonib hazirlanmasi ilo slagadar olan vo mosul
icrac1 ilo vo miivafiq nazirliklo razilasdirilmis hocmdo fond hesabina verilon
yardimin mablogi gostorilon texniki tapsiriq layihosi.

Azorbaycan Respublikas1 Iqtisadiyyat vo Sonaye Nazirliyi orizolorin
se¢ilmosinin noticolorinin geydiyyata alindigi tarixdon etibaron 10 giin orzindo
sonadlort komissiyaya toqdim edir, komissiya homin sonoadlori vo investisiya
layiholorinin konsepsiyalarint nozordon kecirir vo geyd olunan fond hesabina
layiho-smeta sonadlorinin islonib hazirlanmasi tiglin dovlet yardimmin verilmasi
haqqinda gorar gobul edir.

Azorbaycan Respublikas1 iqtisadiyyat vo Sonaye Nazirliyi fond hesabma
layiha-smeta sonadlorinin islonib hazirlanmasi {i¢lin dévlot yardiminin verilmosini
nozarda tutan investisiya layihalarinin siyahisimi tasdiglonmak {iciin komissiyanin
iclasmin kecirildiyi tarixdon etibaron miisyyan olunan miiddat orzindo Azorbaycan
Respublikas1t Hokumatino toqdim edir.

Fond hesabina layiho-smeta sonadlorinin islonib hazirlanmasi {iglin dovlot
yardimimin verilmosini nozordo tutan investisiya layihalorinin Azorbaycan
Respublikast Hokumati torofindon tosdiglonmis siyahisi layiho-smeta sonadlorinin
islonib hazirlanmasi haqqinda miiqavilo baglayarkon maosul icragilar torafindon
osas gotiirtliir.

Layihonin masul icragist layiha-smeta sonadlorinin islonib hazirlayan soxslor
arasinda miisabiga ke¢irir vo homin miisabigonin naticalari asasinda onun islonib
hazirlanmas1 ilo olagodar miiqavilo baglayir. Layiho-smeta sonadlori islonib
hazirlandigdan sonra layiha togabbiisciisii hoamin sonadlori digar sanadlorle birlikds

miioyyan olunmus qaydada secilmok ti¢lin miivafiq nazirliys gondorir.
3.3. Biznes faaliyyatinds investisiya qoyuluslarinin

maliyyoalasdirilmasinin iqtisadi tahlili

Uzun miiddatli kapital qoyuluslarinin (investisiyalarin) uzun miiddsto 6lko

iqtisadiyyatina calb edilmosi Azorbaycan dovlotinin miioyyon etdiyi iqtisadi inkisaf
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strategiyasinin mithiim torkib hissosidir. Bu baximdan uzunmiiddotli kredit
iqtisadiyyata investisiya yatirilmasinda miihiim rol oynayir.

Burada miiossisolorin vo firmalarin bank kreditlosmosi obyektlori méveud
miiossisolorin barpasi, geniglondirilmosi vo texniki tochizat vasitolorinin tamamilo
yenilonmasi, yeni tikintinin baglanmasi, eloco do dasinmaz omlakin, avadanligin vo
nogliyyat vasitolorinin oldo edilmosi 1lo slagodar xorclor nozordos tutulur.

Uzunmiiddatli kreditin verilmosi bankin kredit siyasotino miivafiq olaraq, osas
kreditlogsmo prinsiplorine riayot edilmosi osasinda hoyata kegirilir:

e kreditin geri qaytarilmasi;

o miiddatlilik;

e Odoayicilik;

e tominatliliqg;

e moqsadli tayinat.

Uzunmiiddatli kreditlorin verilmasinds banklar Azarbaycan Respublikasinin
qanunvericiliyini, Azarbaycan Respublikas1 Markazi Bankinin taloblarini, elaca do
banklarin daxili tolimatlarini vo normativ-metodiki sonadlori rohbaer tutur.

Vosaitlorin kredit tisulu ilo toqdim olunmasi soxsi maliyye imkanlarinin
mohdudlugu soraitindo investisiya layiholorini hoyata kecirmoyo komok edir. Bu
halda wvosaitlorin sorf olunmasina, investisiya layihasinin vaxtinda hoyata
kecirilmasing, xarclorin kompensasiya edilmosina vo natica etibart ilo, kapital
qoyuluslarinin effektivliyinin artirilmasina konardan nozarat giiclondirilir.

Bununla belo, maliyyolosdirmonin bu iisulunun da Ozlinomoxsus
catismazliglart var. Belo ki, o, miiassisonin borclanma saviyyasinin yiiksalmasina
vo miivafiq olaraq, miiassisa ii¢lin riskin artmasina gotirib ¢ixarir.

Kreditin togdim olunmas1 vo 6donilmasi qaydasi borcalanlarla baglanan kredit
miigavilalori ilo miisyyon olunur.

Uzunmiiddatli kreditin rosmiloasdirilmasi iiglin borcalan miivafiq banklarin
qaydalar1 ilo nozords tutulmus sonadlori togdim etmalidir.

Osas sanadlor asagidakilardir:
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e kreditin toyinatinin gostorildiyi kredit orizesi, kreditin hocmi, kreditlogmo
tisulu vo miiddoti, ehtimal olunan 6donis qrafiki, tominatin novii, doyori vo
yerlosdiyl yer goOstorilmoklo, kreditin tomin olunmasi {i¢lin ehtimal edilon
variantlar;

e miistorinin hiiquqi gabiliyystini tosdigloyon sonodlor: geydiyyat sohadot-
namosi, nizamnamo, tasis miiqavilosi, miioyyon foaliyyat novlori ilo mosgul olmaq
icazosi (lisenziyalarin suratlori) vo s.;

e potensial borcalanm maliyys vaziyyatini saciyyslondiron sonodlor dosti:
vergi miifottisinin son bir neco il (adoton, 3 il) vo son hesabat tarixi iizro qeydlori
gostarilon miihasibat balansi, monfaat vo itkilor haqqinda, eloco do pul vasaitlorinin
harakati haqqinda hesabatlar, debitor vo kreditor borcunun agiglanmasi va s.;

e texniki-igtisadi asaslandirma (investisiya layihasinin biznes- plani, zaruri
hallarda iso hom do investisiya layihasi), kreditin toyinatinin otrafli tosviri - kredit
hesabina maliyyalasdirilmasi nazards tutulmus xarclarin siyahisi, kreditdon istifads
olunan doévr vo ya cari il iizro maliyys plani, golirlorin va xarclorin plani vo pul
axinlarinin proqnozu;

e osas vosaitlorin oldo olunmasi, tikinti-qurasdirma islorinin aparilmasi vo s.
omoliyyatlarla slagodar miiqavilslorin (sazislorin) suratlori;

e kredit tominatin1 sociyyolondiron sonadlor: tominatin saciyyosi vo torkibi
haqqinda girovqoyanin maktubu (avadanliq, nagliyyat vasitalori, dasinmaz amlak
vo s.), eloco do Azorbaycan Respublikast subyektlorinin zaminlik, zomanat vo
miilkiyyat hiiquglarini tosdigloyon sonadlor, bank zomanatlori;

e digor banklardan alinmis kreditlor haqgqinda molumatlar (kredit tarixi).

Kreditlosdirmo bir ne¢o morholods hoyata kecirilir. Morhalolorin say1 vo
torkibi banklarmn tolimatlari ils miioyyon olunur.

Investisiya ~ qoyuluslarmin  kreditlogdirilmasinin ~ osas  morhalolori
asagidakilardir:

e kreditin oldo olunmasi {iclin miiossisolorin (firmalarin) orizolorinog

baxilmasi, onun maliyys voziyyatinin ilkin tohlili;
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e toqdim olunan sonadlorin tohliikasizlik xidmati torafindon yoxlanmast vo

royin hazirlanmast;

e potensial borcalanm kredit gabiliyyatinin todqiq edilmosi;

e investisiya layihosinin effektivliyinin tohlili vo krediti 6domok imkanlart;

¢ investisiya layihosinin kreditlosdirilmosi ilo olagodar risklorin tohlili;

e kreditin verilmosi haqqinda qorarin qobul edilmosi, kreditlogdirmo

sartlorinin v lisullariin miisyyan edilmasi;

e kredit miiqavilosinin hazirlanmasi vo baglanmasi;

o kreditlogsdirmo sortlorino riayst edilmosino, kreditin toyinati lizro sorf

olunmasina vo onun vaxtinda gaytarilmasina nozarat.

Ilk morhoalodo toqdim olunmus arize nozordon kegirilir, potensial borcalanla
danisiglar aparilir vo onun maliyys voziyyatinin ilkin tohlili aparilir.

Sonadlarle aparilan galacak islorin moagsadouygunlugu haqqinda gorar qabul
edildiyi togdirds sonadlor daha otrafli sokildo yoxlanr.

Bankin hiiquq xidmoti potensial borcalanlarin, girovgqoyanlarin, zaminlorin
tosisat vo digor sonadlorini yoxlayir, onlarin qanunvericiliys miivafigliyini
mioyyon edir, kredit sOvdolosmolorindo istirak edon toskilatlarin adindan
miiqavilalari va diger sonadlori imzalayan soxslorin salahiyyatlorini yoxlayir, girov
qoyulan omlak {izerindo miilkiyyat hiiquglarini tosdiq edon sonadlori tohlil edir vo
yazili roy verir.

Bankin tohliikesizlik xidmoti miiassisonin (firmanin) etibarliligini, onun
rohbarlorinin isgiizar niifuzunu, biznesinin ganuniliyini, onlarla qarsiliqlt kredit
miinasibatlorinin qurulmasinin tohliikasizliyini yoxlayir.

Bank yalniz kredit gabiliyystli borcalanlara kredit verir. Kredit qabiliyyatinin
qiymatlondirilmasi kredit miiqavilosinin baglanmasindan ovval bank torofindon
hoyata kegirilir. Bu ciir tohlilin asasin1 miihasibat balanslari, manfoot vo itkilor
haqqinda hesabatlar, pul vasaitlorinin horokoti haqqinda hesabatlar, son hesabat
tarixino balansin on zoruri maddslorinin: debitor vo kreditor borcunun vo s.
aciglanmasi, cari il iizro maliyys plani, prognoz vo statistik materiallar vo bankin

talabi ilo toqdim olunan digar sanadlar toskil edir.
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Maliyys vaziyystinin tohlili, bir qayda olaraq, son 3 il vo sonuncu hesabat
tarixi iizro hoyata kegirilir.

Miiassisonin kredit tarixi, eloco do miistorinin biitiin bank hesablar1 arasdirilir.

Kredit qabiliyyatinin qiymatlondirilmasi zamani kredits olan tslabatin texniki-
iqtisadi osas1 yoxlanilir.

Uzunmiiddatli kreditin verilmasi zamani verilon kreditin yonsldilocoyi
investisiya layihosinin effektivliyinin qiymatlondirilmasi miihiim shomiyyat kosb
edir. Krediti alan miiossiso va kreditin 6donilmasi imkanlar otrafli sokildo tohlil
edilir.

Investisiya layihosinin biznes-plan1 asasinda ekspress-tohlil aparilir va ilkin
qiymatlondirmo hoyata kecirilir. Miisbat roy zamani layiho otrafli sokildo nozordon
kecirilir vo onun miithandis-iqtisadi ekspertizasi aparilir.

[1k ndvbado, layiho-smeta sonadlorinin torkibi vo keyfiyyati, eloco do miisbot
ekspertiza roylorinin mévcudlugu yoxlanilir. Layihs iizrs investisiya xarclori, onun
texniki-igtisadi  soviyyesi, layihonin texniki-iqtisadi gostoricilorinin - miiasir
tolobloro miivafiqliyi qiymsetlondirilir. Ekspertizanin aparilmasi zamani xammal
bazasinin vo satis bazarinin movcudluguna, mohsulun rogabat qabiliyyatinog,
golocok mohsulun giymot prognozuna vo monfastin aldo olunmasina xiisusi diqqot
yetirilir.

Miihondis-iqtisadi ekspertiza prosesindo tikinti miiddatlorinin, eloco do
istehsal vasitalorinin vo obyektlorinin istismara buraxilmasi miiddstlorinin realligi,
tikinti-qurasdirma islorinin aparilmasi ilo slagodar miigavilalorin mévcudlugu vo
maddi-texniki tominat aragdirilir. Todariik¢iilorin etibarliligina vo mohsulun
keyfiyyotina xiisusi diqqat yetirilir. Layihalorin icrasi ilo slagedar yarana bilacok
risklor tohlil olunur.

Pul aximnlar1 osasinda layihonin icrasinin maliyys cohatdon miimkiinliyii
qiymatlondirilir.

Investisiya layiholorinin iqtisadi effektivliyinin qgiymsotlondirilmosino vo
onlarin icrasi naticasinds prognozlasdirilan maliyys gdstaricilarinin tohliline xiisusi
diqqgot yetirilir.
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Hal-hazirda investisiyalarin effektivliyinin qiymstlondirilmasinin vo onlarin
maliyyslogdirma iiglin se¢imi lizro metodik tovsiyyalordon istifads olunur. Metodik
tovsiyoloro osason investisiya layiholorinin effektivlik gostoricilori asagidaki
novlors boliiniir:

e layihonin hoyata ke¢irilmosinin onun birbasa istirak¢ilart iigiin maliyyo
naticolorini nozordo tutan, kommersiya effektivlik gostoricilori;

e layihonin hoyata kecirilmosinin icmal vo ya yerli blidco {i¢iin maliyys
naticalorini oks etdiran biidco effektivlik gostaricilori;

e layiho istirak¢ilarimin birbasa maliyyo maraqlari ¢orgivasindon ¢ixan
Xorclori nozordo tutan vo doyorin Olgiilmasino yol veron iqtisadi effektivlik
gostaricilori.

Qeyd edok ki, investisiya qoyuluslarinin ovozinin ddonilmosi miiddoati vo
kreditin gaytarilmas1 miiddatlori daima tohlil olunur, movcud 6hdsliklorin vaxtinda
yerina yetirilmasi vo borcalanin alacagi kreditin vaxtinda 6donilmasi imkanlar
qiymatlondirilir.

Asagidaki sortlor yerino yetirilmodiyi togdirds investisiya layihasinin icrasi ilo
olagadar investisiyalarin kreditlogdirilmosindon imtina edilo bilar:

e pul axmi layihonin kreditlosmosi miiddoti orzindo mdévcud o6hdoliklori
yerina yetirmaya va verilmis krediti 6domays imkan vermadikds;

e daxili golirlilik normasi kredit iizro faiz doracosindon az olduqda;

e kreditin 6donilmosi miiddati layiho iizra investisiya xarclorinin 6donilmasi
miiddotine barabar, yaxud ondan az olduqda;

¢ layihonin xalis cari doyari manfi olduqda.

Verilon kreditin yonsldilocoyi investisiya layihasinin effektivliyi tohlil
edildikdan, elaca da borcalarin sabit maliyya vaziyyatina va miisbat kredit tarixine
malik oldugu soraitdo kreditin toyin olunmus miiddst orzindo geri 6donilmosi
imkanlar1 qiymoatlondirildikdon sonra kredit miigavilosinin baglanmasi hagqinda
gorar gobul edilir.

Togdim olunan kreditin hocmi, onun verilmosi qaydasi vo miiddotlori, kredit

lizra faiz doracalari vo digar ddanislor, 6hdsliklorin tomin olunmasi formasi (girov,
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zaminlik, zomanotlor), 6donis miiddotlori, toroflorin Ohdoliklori vo iqtisadi
mosuliyyoti kredit miiqavilosindo gostorilir.

Investisiya layihosinin hoyata kecirilmosi iiciin soxsi vosaitlorden (an az1 20%
hacminds) istifado edilmosi uzunmiiddstli kreditin toqdim olunmasmin miitlaq
sortidir. Kreditin hocmi investisiya xorclorinin doyori ilo borcalanin homin
mogsads yonoldilmis soxsi vasaitlori arasindaki forq qisminds miioyyon olunur.

Kredit birdofolik qaydada miioyyon mogsadlorlo vo konkret miiddoto verilir,
yaxud da, kredit miigavilosino miivafiq surotdo kredit xotti agilir vo kreditin toqdim
olunmasi limitlori gostarilir.

Kredit xatti, bir qayda olaraq, investisiya layihalorinin hoyata kecirilmosi iizro
xarclorin kreditlogdirilmasi zamani totbiq olunur. Bu halda borcalan kredit xattinin
quivvads oldugu miiddot orzinds toyin edilmis limitlor ¢orcivasindo kreditdon
istifads etmok hiiququna malik olur.

Kreditdon istifado olunmasinin iimumi miiddati xorclorin hoyata kecirilmasi
tizro normativ miiddotdon (laytho miiddstindon) vo kreditin banka qaytarildig:
vaxtdan ibarat olur. Kreditin 6donilmasi miiddatlori xarclorin avazinin 6donilmasi
miuddatlari ¢ar¢ivasindo miioyyan olunur. Miisssisonin layiho morhaslasine ¢ixmasi
miiddotino miivafiq olaraq kreditin 6donilmasinin giizostli dovrii do kredit
miigavilasindo nazaords tutula bilor.

Uzunmiiddatli kredit tikintinin tachiz olundugu avadanligin, masinlarin, hazir
konstruksiyalarin, bloklarin, detallarin, insaat materiallarinin  doyarinin
O0donilmasing, eloco do icra olunmus layiho- kosfiyyat vo tikinti-quragdirma
islorinin dayarinin va tikinti ilo slagodar diger xarclorin 6donilmasing sarf olunur.
Tikinti-qurasdirma islori tikinti iizro podrad miigavilalorina miivafiq olaraq
odonilir.

Uzunmiiddotli ssudalar {izro faiz dorocalori vo ola bilor. Sabit faiz doracasi
biitiinliikla kreditlosma miiddati arzinds dayismoaz qalir, doyison faiz doracasi is9
bazar soraitindon, inflyasiya soviyyasinin doyisilmosindon vo digor amillordon asili

olaraq vaxtasirt qaydada nozordon kegcirilir. O, biitiinliiklo kreditlosmo miiddoti
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orzindo doyismoz qalan sabit hissodon vo bazar soraitindon asili olaraq vaxtasiri
qaydada doyison miitoharrik hissodon ibarat olur.

Hor bir konkret kredit sovdolosmosindo faizin hocmini miioyyonlosdirorkon
kommersiya banki, borc kapitalinin planlagdirilan “maya doyarindon”, bankin borc
omoliyyatlarinin mévcud monfoatlilik soviyyasindon vo riskloro goro 6donilon
mikafatlardan ibarot olan baslangic faiz doracosini miioyyan edir.

Risklora gdro miikafatin 0donilmosi bir sira amillordon: borcalanin kredit
qabiliyyatindon, kredit tarixindon, layihonin icrasi ilo olagadar olan riskdon asili
olur.

Tominatin movcudlugu kreditin toqdim olunmasinin vacib sortidir. Bank
tacriibasindos totbiq olunan asas tominat névlari , zaminlik vo  zomanatdir.

Yenidon baslanan tikililor vo obyektlor iizro kreditin gaytarilmasi, bir qayda
olaraq, obyektin istismara buraxilmasindan vo ya giizostli kreditlosmo miiddoti
bitdikdon sonra, novbati riibdon etibaron hoyata kegirilir. Movcud miiassisalor iizro
kreditin qaytarilmasi obyektin istismara buraxilmasindan gqabaq da hayata kegirilo
bilor. Kreditin 6donilmasinin konkret miiddoti vo moblaglori kredit miiqavilosindo
gostarilir.

Kredit resurslarindan istifadoys gora faizlor kreditin togdim olundugu andan
toplanir. Bu faizlor kreditin togdim olundugu glindon etibaron hor ay 6danilir.

Banklar kreditin toyinati {izra istifado olunmasina, kredit tominatinin qorunub
saxlanmasina vo kreditin vaxtinda 6donilmasine nozarat edir.

[rimiqyash investisiya layiholorinin icrasinda sindikatlasdirilmis kreditlorin
togdim edilmasi miihiim rol oynayir.

Sindikatlagdirilmig kredit iki vo ya daha artiq bank torofindon verilon
kreditdir. Sindikatlagdirilmis kreditlosmads kreditor banklar qrupu, likvidlik
ehtiyatlarinin vo ya resurslarinin kifayst etmomasi sababindan bir bankin hoyata
keciro bilmadiyi irimiqyaslt investisiya layihasinin kreditlogdirilmasi iiglin
0zlorinin miivoqqoti sarbast vosaitlorini miioyyon miiddst orzindo birlosdirirlor. Bu
ciir sindikat1 togkil edorkon uzunmiiddotli kreditlosms ilo bagh olan risk kreditorlar
arasinda bollsdiriiliir vo bu, istirak¢1 banklara 6z likvidlik ehtiyatlarini asagi
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saviyyada qoruyub saxlamaga imkan verir. Inkisaf etmis lkolords iri kreditlorin
toxminon 80%-1 sindikatlagdirilmig kredit sortlori ilo togdim olunur.

Toskil edilmosindon asili olaraq, sindikatlagdirilmis kreditlor asagidaki
novlors boliiniir:

e Dbirlikds toskil olunan sindikatlagdirilmis kredit;

e fordi gaydada toskil olunan sindikatlagdirilmis kredit;

e pay sortlori miioyyon edilmodon togkil olunan sindikatlagdirilmis kredit.

Birlikdo toskil olunan sindikatlagdirilmis kredito kreditorlarin bir borcalana
toqdim etdiklori ayri-ayr1 kreditlorin mocmusu aiddir (ogor borcalanla kreditorlar
arasinda baglanmis miiqavilolordon hor birinin sortlorindo 6hdsliklorin yerino
yetirilmasinin miiddatlori vo faiz doracasinin hocmi eynidirss). Har bir kreditor
borcalana homin miigavilolordo nozordo tutulmus moblogdo va sortlor asasinda pul
vosaitlori togdim edir. Bu zaman hor bir kreditor borcalana, ayrica ikitorofli
miigavilado nazards tutulmus maoblogds vo sortlor asasinda pul vasaitlori togdim
etmoyo borcludur. Homin miiqavilalora miivafiq olaraq, asas borcun vo faizlorin
qaytarilmasi ilo olagodar (ikitorafli miigavilalorlo miioyyon olunmus hocmds vo
sortlor asasinda) kreditorlarin borcalana garsi irali slirdiiyii toloblor yerina yetirilir.

Sindikatin foaliyyoti bank-agent (toskilatgl) gisminda ¢ixis edon aparici
bankin rohborliyi ilo hoyata kecirilir. Bir qayda olaraq, bu kifayot qodor iri
passivlors, irimiqyash layiholori kreditlogsdirmok tocriibosing, genis olagolora vo
yiiksok ixtisaslt kadrlara malik olan kredit toskilati olur. Togskilatgr bank
borcalanlarla danisiqlar aparir, onlarin etibarliligini, togdim edilon kreditin
yonaldilacayi layihaslarin effektivliyini dyronir, borcalanlarin maliyys faaliyyati ilo,
miimkiin risklorlo vo onlarin si§ortalanmasi tisullari ilo tanis olur. Layiha no qodor
ir1, risk no godor yiiksok olarsa, sindikatda istirak etmoya do bir o godar ¢ox sayda
kredit toskilati colb olunur. Bank-agent (toskilatg1) kreditorlarla baglanan ¢oxtorafli
miiqavilolor osasinda homin kreditorlarin adindan ¢ixis edir. Homin miigavilods
borcalana sindikatlasdirilmis kreditin togdim olunmasimin timumi sortlori: onun

imumi hocmi, hor bir bankin istirak payi, faiz dorocosinin hocmi, kreditin
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O0donilmosi miiddeti gostorilir, eloco do kreditorlarla bank-agent arasindaki
qarsiliglh miinasibotlor miioyyon edilir.

Kreditin togdim olunmasi vo 6donilmosi ilo olagodar biitiin hesablagmalar
bank-agent gismindo ¢ixis edon vo eyni zamanda kreditor olan kredit togkilati
vasitosi ilo hoyata kegirilir.

Fordi qaydada toskil olunan sindikatlasdirilmis kredits, bankin (ilkin
kreditorun) 6z adindan vo 0z hesabina borcalana toqdim etdiyi kredit aiddir.
Asagidaki sortlor asasinda homin kredit {izra tolob hliququnu bank sonradan tam vo
ya qismoan li¢iinci soxs(lor)s (sindikat istirak¢isi olan banklara) otiiriir:

e sindikat istirak¢isi olan hor bir bankin borcalana garsi talob irali stirmok
liclin oldo etdiyi hiiquglarin iimumi hacmindoki pay1 (esas borcun vo kredit
faizlorinin mablogi) sindikat istirak¢ist olan banklarla ilkin kreditorlar arasinda
baglanmis miiqavilolorlo miioyyon olunur va tolab irali stirmok hiiququnu giizosto
getmok haqqinda hor bir ayrica miiqavilods nozords tutulur; homin miigavilo
sindikat istirak¢is1 olan bankla ilkin kreditor arasinda baglanir;

e ogor borcalanin 6donis qabiliyyatinin itirildiyi (miiflislosdiyi) toqdirde
sindikat istirak¢ilariin géracayi tadbirlor coxtorafli miigavilods nozords tutulursa.

Pay sortlori miioyyon edilmadon toskil olunan sindikatlagdirilmis kredito
sindikatlasdirilmis kreditlosmonin toskilat¢ist olan bank torafindon 6z adindan
onunla baglanan kredit miigavilosino miivafiq olaraq borcalana toqdim olunan
kreditdir. Bu zaman sindikat toskilat¢isi olan bankin borcalana toqdim etdiyi
moblogo borabor, yaxud ondan az olan moblogds vo kredit miiqavilasinin sortloring
miivafiq suratds, omaliyyat giiniiniin sonundan gec olmamagqla, sindikat toskilatcisi
olan banka pul vasaitlorinin togdim edilmosi haqqinda {i¢iincii torof(lor)lo miiqavilo
baglanmalidir.

Sindikat toskilat¢isi olan bank kreditin asas mablaginin, faizlorinin vo digor
Odonislorin borcalan torsfindon hoyata kecirildiyi andan tez olmamaqla, homin

mobloglorin kdgiiriilmosi hiiququna malikdir.
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3.4. Biznes faaliyyatilo masgul olan miiassisalorin maliyyalosmosi

monboalorinin tahlili vo tokmillosdirilmasi

Tosorriifat foaliyyoti prosesindo kapitalin daimi dovriyyasi bas verir. Miiossiso
kapitalinin dovriyyasindo onun vosaiti miixtolif morhololordon kegir vo naticodo
kapitalin hocminin, strukturunun doyisilmasi bas verir.

Iqtisadi odobiyyatlarda, hom do miihasibat ugotu vo iqtisadi tohlil sisteminda
kapital, sorti olaraq aktiv va passiv kapitalina boliiniir.

Aktiv kapital miiassisonin amlakindan va 6hdsliklorindon ibarat olur, yani
tosarriifat subyektinin noays sahib oldugunu gostorir.

Aktiv kapital- miiossisonin biitiin amlakinin doyaridir. D&vriyya siiratino gora
tosarriifat prosesindo uzunmiiddots istifado olunan, yoni miiossisonin dovriyyasinda
olan va cari (birdofalik) istifado olunan kapitallar1 ayirmaq lazim golir.

Miihasibat ucotu, planlasdirma vo iqtisadi tohlil sistemindo dovriyys
kapitalina bir toqvim ili orzinds (1 yanvar 31 dekabr) istifado olunan omlak daxil
edilir. Lakin tocriibado toqvim ili diiz golmoya do bilor. Masolon, sentyabr ayinda
alman golon 1lin mayin 25-da doyari ddenilan istigrazlarin doyarini cari dovriyyada
olan omlaka aid edilir. Odoma miiddati golon ilin 25 oktyabrindan sonraki dovro
aid oldugda iso bels istigrazlar1 uzunmiiddotli omlaka aid etmok lazimdir.

Aktiv kapitalin torkibini agagidaki sxemdon daha aydin gormak olar.

Aktiv kapital
|
I I
Osas kapital Dovriyya kapitali
|

¥ Y v v v v v
9sas qeyri- maliyya maddi cari he- maliyys || pul
vasait maddi investi- dovriy- sablarda qoyu- veo-
' aktivlor siyalan yo vasait luglar saiti

l | vasaiti (6hdalik- (uzun-

¢ lorda miid-

qurtarmamis uzunmiiddatli vg;i?t) datli)

investisiyalar :
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Sxem. Osas va dovriyya kapitalinin torkibi
Omlakin formalagmasit monbolorini xarakterizo edon passiv kapitalin torkib

hissolori asagidaki sxemdo verilir.

Passiv kapital
I
v v
xtisusi kapital = colbedilmig kapital (6hdaliklar)
|
nizamnamo kapitalh | L/ ) =
uzunmiiddatli qisamiiddatli
olavo kapital = ¢ ¢v ¢
ssudalar borclar ssudalar borelar
chtiyat kapitah <4
A / v
bolligdiiriimomis monfoat avanslar, cari kreditor
< subsidiyalar borclar
Magsadli (xiisusi) fondlar

<€

(vosait)

Sxem. Xiisusi vo colbedilmis kapitalin torkibi.

Miiossisonin xiisusi kapital (XK) yuridik soxs kimi ona aid olan omlakin
doyoaridir. Bunlar bir ndv miiassisonin xiisusi aktivloridir. Onlar amlakin dayeri
(aktiv kapital) ilo vo borc kapitali arasindaki forq kimi toyin edilir. Lakin, xiisusi
kapital miirokkeb torkibo malikdir. onun torkibi tasorriifat subyektinin toskilati-
hiiquqi formasindan bilavasito asilidir.

Xiisusi kapital - nizamnamo, slave va ehtiyat kapitallardan, boliisdiirilmomis
monfoot vo mogsadli (xiisusi) fondlardan ibaratdir.

Sohmdar kapital - (SK) - sohmdar comiyyatinin xiisusi kapitalidir. Sohmdar
comiyyoti tosorriifat foaliyyotini hoyata kecirtmok mogsadilo nizamnams fondunu
sohm buraxmagq yolu ilo formalasdirilan fiziki vo (v ya) hiiquqi soxslorin kontlli
sazisi osasinda yaradilan miiossisadir. SC-nin istirake¢ilar1 (sohmdarlar) comiyyetin
ohdoliklori garsisinda cavabdeh olmur vo ancaq onlara aid sohmlorin doyari
hacminds 6ziiniin faaliyyati ils slagadar itkilar riskine cavabdehdir.

Nizamnamo kapitali - miiossisoni yaradan zaman onun foaliyyotini tomin
etmok TUgiin tosiscilik sonoadlorindo nozordo tutulmus hocmdo qoyulan omlakin
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(haglarin) pul ifadssinde macmuusudur. Nizamnamo kapital-sohmdar comiyystin
nizamnamosindo qeyd olunmus pul Olciisiindo ilkin baglangic kapitaldir. O
sohmlorin satisindan oldo edilon vosaitlordon, tosiscilorin soxsi pullarindan, dovlot
kapitallarindan olan vosaitlor hesabina yaranir. Nizamnamo kapitalina 6domo
yalniz pul vosaitlori soklindo deyil, hom do omlak formasinda, tikintilor, torpaq,
eloco do intellektual miilkiyyot obyektlori soklindo (mosalon, patentlor, lisenziyalar,
layiholor) edilo bilor. Nizamnamo kapitali haqqinda anlayisin iki aspekti olur:
yuridik vo maliyys. Buna miivafiq olaraq SC-nin nizamnamo kapitali iki bas
sonadds oks etdirilir: comiyyatin nizamnamasinds (hiiquqi sonadds) vo miihasibat
balansinda (maliyya sonadindos).

Nizamnamo kapitali sohmdarlar torofindon alinan comiyyatin sohmlorinin
nominal doyarindon ibarstdir. Sohm miisyyan moblogdo haqqin SC nizamnamo
kapitalina Odonilmosi faktim1 tosdiq edon, sohmdarlarin yigincaqlarinda istirak
etmok vo divident soklindo miioyyon pay almaq hiiququ veron qiymotli kagizdir.
Sohmlor:

- kateqoriyalarina gora: adi (sado) vo imtiyazli;

- aidiyyatina gora: adli vo toqdim edonin;

- glizostin movcudluguna gora: gilizostli vo Umumi osaslarla yayilan
soshmlara boliiniir.

Adi sohmlor sohmdarlarin yigincaqlarinda masaslalari hall edon zaman bir sas
hiiququnu verir vo ehtiyatlar1 tamamladiqdan, imtiyazli sohmlor iizro dividentlori
Ododikdon sonra qalan xalis menfoatin boliisdiiriilmosinde istirak edir. Sado
sohmlorin sahiblori tosorriifat foaliyyotinin noticolorindon vo hesabat ilinin
noticalori lizra dividentlorin 6donilmasi barodo sohmdarlarin y1gincaginda noazordo
tutulmus xalis monfaat mablagi haqqinda gorarlarindan asili olaraq sohmlora gora
golirlor alir.

Imtiyazli sohmlor tominath galir almagq hiiququ verir. Bunlara goro dividentlor
onlarin nominal dayarinin miioyyan faizi miqdarindan az olmayaraq ddonilir. Belo
sohmlor toyin edilmis nizamnama kapitalin 10 faizindon ¢ox olmayan doyarde
buraxilir. Belo sohmlorin sahiblorinin SC y1gincaginda sos vermo hiiququ olmur.
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SC sohmdarlarin Giiftumh yigincagin gorarma osasen Oziiniin nizamnama
kapitalin1 artira, yaxud azalda bilor. Artirmaga olavo sohmlor buraxmaqgla,
istigrazlar1 sohmlora doyisdirmokls, avvallor buraxilan sohmlorin nominal doyarini
artirmagla nail olmaq miimkiindiir. Sohmlorin doyori tamamilo 6donildikdon sonra
nizamnamo kapitalin1 artirmaq olar. Yol verilon zororlori 6rtmok iigiin nizamnamao
kapitalin1 artirmaq yolverilmozdir.

Movceud qiivvads olan qanunvericilikdo xiisusi hal nozordo tutulmadigda NK-
nin artirilmasi, onun Usullart vo miqdari, olavo buraxilan sohmlorin miqdar1 vo
onlarin nominal dayari, slave schmlarin buraxilmas: vo qurtarmasi tarixlori, slave
sohmlorin ~ buraxilmasinda  sohmdarlarin  hiiquglar1  hagqinda  masalalari
sohmdarlarin timumi y18incagi holl edir.

SC-dos ehtiyat kapitalinin yaradilmasi1 mocburidir. Bu vosait, bagqa imkanlar
olmayan halda timumi balans itkilorinin 6rtiilmasina yonoldilir. Ehtiyat kapitalinin
hocmi, xalis monfostdon buna maocburi ayirmalarin miqdart qiivvads olan
qanunvericiliys va camiyyatin nizamnamasing gora tayin edilir.

Belo ki, xilisusi kapitalin novboti elementi olan olavo kapital hokumsotin
goraria osason asas vasaitlorin yenidon qiymatlondirilmosinin aparilmas: ilo
olagadar olaraq omlakin doyarinin artmasini gostorir. Olavo kapitali nizamnama
kapitalinin artirilmasi, hesabat ilindo balans itkilorinin 6donilmasinds istifado
oluna, habelo miiassisonin tosisgilori arasinda boliisdiira vo basga mogsodlora
istifads oluna bilor.

Bildiyimiz kimi, bolisdiriilmomis monfoot-sohmdarlar (tasisgilor) arasinda
dividentlor soklindo boliisdiiriilmomis vo basga mogsadlora xorclonmomis xalis
monfoot yaxud onun bir hissasidir. Bir qayda olaraq, bu monfost tosorriifatgiliq
subyektinin amlakinin yigilmasina, yaxud azca pul vasaiti soklinda, yoni istonilon
anda yeni dovriyyoyo hazir goklindo toplanilan dovriyys  vasaitinin
tamamlanmasidir. Boliisdiirilmomis monfoot daxili yigim hesabina xiisusi
kapitalin artimi kimi ilboil ¢oxala bilor. Bu monada bollisdiiriilmomis monfast
ehtiyat kapitalina yaxindir, sahibkarlar torafindon koniillii olaraq onlara aid xalis
monfoatin béliisdiiriilmomasi naticasinds toplanilan vosaitdir. Inkisaf edon sohmdar
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comiyyatlorindo boliisdiiriilmomis monfast onun xiisusi kapitalin torkibinds aparici
yer tutur. Onun mablagi bazon nizamnama kapitalindan bir ne¢o dofa ¢ox olur.

Qeyd edok ki, mogsadli (xiisusi) fondlar tosorriifat¢iliq subyektinin xalis
monfooti hesabma yaradilir. Onun nizamnamosinoe, yaxud sohmdarlarin vo
tosisgilorin qorarina asason miioyyan maqsadlar li¢iin toyin edilir. Bu ciddi suratdo
miloyyon mogsadlor li¢lin ayrilan boliigdiirilmomis monfootdir.

Borc kapitali (BK) - 06hdolik hesabina qgobul edilmis banka, digor
borcveronloro gaytarmali pul vo ya onun ekvovalenti olan omlakdir. Borc
kapitalinin torkibinde uzunmiiddstli vo qisamiiddatli borclari, kreditor borclar
ayirmaq mogsadaiiygundur.

Bizneslo mosgul olan miiossisonin xiisusi vo colbedilmis kapitallarindan
istifadonin effektlivliyinin tohlili asagidaki moaqgsadlar ii¢iin miihasibat ucotu, he-
sabat informasiyalarinin transformasiyasi vo onlardan istifadoni gostorir:

- miiossisonin cari vo perspektiv maliyys voziyyatini qiymotlondirmok, yoni
xlisusi va calbedilmis kapitallardan istifadoni qiymatlondirmak;

- miiossisonin maliyyalosdirilmosi monbalori ilo tomin etmok ndqteyi-
nozarinco miimkiin vo gobul edils bilon inkisaf templorini asaslandirmag;

- miimkiin vosait monbolorini askarlamaq vo onlarin soforbor edilmosinin
somorali tisullarin1 giymatlondirmak;

- kapital bazarinda miiassisonin vaziyyatini prognozlasdirmag;

Foaliyyot gOstoron miiassiso kapitallarindan istifadonin effektivliyinin tohlili
osas gostoricilor arasinda qarsiliqli olagelorini strukturlasdirmaga imkan veron
miixtolif modellorin kémoyi ilo aparilir. Indiki soraitdo tohlildo deskriptiv
modellordon daha c¢ox istifado olunur. Eyni zamanda predikativ vo normativ
modellardan istifads hallar1 da az deyildir.

Deskriptiv modellar, yaxud sarhedici xarakter dasiyan modellor hom kapitalin
tohlili ti¢lin vo hom do miiassisonin maliyys vaziyyatini qiymatlondirmak {i¢iin asas
hesab olunur. Bunlara aiddir:

- hesabat balanslar1 sisteminin qurulmasi; miihasibat hesabatinin miixtolif
analitik bolgolordo togdim edilmosi; hesabatin struktur vo dinamik tohlili; omsal vo
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amilli tohlil; hesabata analitik olavolor. Biitiin sadalanan modellor miihasibat
informasiyalardan istifadoys asaslanir.

Struktur tohlil - strukturlarin tadqiqi metodlarinin mocmuudur.

Dinamik tohlil - xiisusi va calbedilmis kateqoriyalarin ayri-ayri maddslorin
doyisilmosi meyillorini agkar etmoyo imkan verir.

Omsal tohlil - miixtalif qrup istifadogilorin tosis etdiyi miiossisonin
kapitalindan istifadonin effektliyinin tohlil edilmesindo aparict metoddur. Bu
metoddan menecerlor, sohmdarlar, analitiklor, investorlar, kreditorlar vo digorlori
istifada edir.

Tohlil islorinds asagidaki omsallardan istifads edilir:

- miiassiso kapitalindan istifadonin qiymotlondirilmasi omsallart;

- 1isguizar foalliq amsallari;

- kapitalin strukturu omsallart;

- rentabellik omsallar1 vo digorlori.

Miiassisa kapitalinin (aktivlerin) harokatinin qiymatlondirilmasi amsallarina
biitovliikds kapital vo onun torkib hissalori iizro hesablanan daxilolma, xaricolma
va istifado omsallar1 aiddir.

Biitiin kapitalin (A) daxil olmasi omsali (9¢,) -hesabat dovriiniin sonuna

movcud olan kapitalin hansi hissosinin yeni daxil olan kapital oldugunu gostorir:

daxil olan biitlin kapital

OVK, =
4" hesabat dovriiniin sonuna

Xiisusi kapitalin (XK) daxil olmasi amsali - hesabat dovriiniin sonuna mévcud
olan xiisusi kapitalin hans1 hissasinin hesabat dovriinde yeni daxil olan xiisusi

kapitala aid oldugunu gostarir:

OX K. — daxil olan xususi kapital (XK)
"9 hesabat dévriiniin sonuna XK

Calb edilmis kapitalin (CK) daxil olmasi omsali-hesabat dovriiniin sonuna
movcud olan colbedilmis kapitalin (CK) hansi hissosinin yeni daxil olan

uzunmiiddatli Vo qilisamiiddatli colbedilmis kapitala aid oldugunu gostorir:
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daxil olan calbedici kapital (CK)
flin sonuna calbedici kapital (CK)

9CK,, =

Xiisusi kapitaldan istifado omsali - hesabat dovriindo foaliyyoto baslayan
zaman movcud xiisusi kapitalin hansi hissasindon miiossisonin tosorriifat

foaliyyatindo istifado edildiyini gostorir:

XK istifado olunan hissasi
XK comi

OXKIi=

Colbedilmis kapitalin xaric olmasi amsali (CKXOO) hesabat dovrii orzindo
onun hansi hissasinin kredit vo borclarin gaytarilmasi yolu ilo borclarinin
odonilmasini bildirir:

xaricolan calb edilmisvasait
dovrin avvalinaCV

CKXO00 =

Isgiizar foalliq omsali-miiossisoya Oziiniin kapitalindan no doracodo effektli
istifado edildiyini tohlil etmayo imkan verir. Bir gayda olaraq bu qrupa bir neg¢o
dovr siiroti omsali aid edilir: xiisusi kapitalin dovr siiroti; investisiya edilmis
kapitalin dovr siirati; kreditor borclarinin dovr siirati; bore kapitalinin dovr siirati.

Xiisusi kapitalin dovr surati satisin hacminin (S) xiisusi kapitalin (XK) orta
illik hocmino (XKO) nisboti kimi hesablanir vo il orzindo xiisusi kapitalin

dovriyyalar sayini, yoni ne¢a dofo dovr etdiyini gostorir:

XKD = S
XKO

Tohlildo bu gdstorici miiossiso foaliyyosinin miixtolif aspektlorini xarakterizo
edir:

-kommersiya ndqteyi-nazarinca -ya satisin artiqligim ya da catismazliliging;
maliyys ndqteyi-nazarinca-qoyulan kapitalin dovr siiratini;

-igtisadi ndqteyi-nozarinca - sahibkarin risk etdiyi pul vesaitinin aktivliyini
gostorir. O, qoyulmus kapitalla miiqayisade satisin saviyyasindoan xeyli yiiksok
oldugda kredit resurslarinin artmasini, yoni kredit resurslarindan ¢ox istifado
olunmasini vo miiossisonin sahibkarlar1 ilo miigayisodo onun faaliyyatindo

kreditorlarin daha foal istirak etmok imkanlarmin olmasimi gdstorir. Bu halda
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ohdaliklarin xiisusi kapitala nisbati artir, kreditorlarin riski ytiksslir, son naticado
miiossiso golirlorinin azalmasi, yaxud qiymatlorin asagi diismosi ilo olagodar olaraq
onun is1 ¢otinlogir. Gostorilon nisbotin asag1 olmasi xiisusi vosaitin bir hissosindon
istifado edilmodiyini, horokotsiz qaldigin1 gostorir. Belo hallarda, yoni dovr
siirotino dair gostorici, basqa sozlo desok, 6hdoliklorin xiisusi kapitaldan yliksok
olmasi, sahibkar1 0ziliniin xiisusi kapitalini daha ¢ox golir monboyi olan saholors
goymagq imkanlarini axtarib tapmalidir.

Investisiya edilmis kapitalin (IK) ddvr siirati satisin hocminin (S) xiisusi
kapitalin orta illik hocmi (XKO) ilo uzunmiiddatli &hdoliklorin (UO) comino

nisbati kimi hesablanir.

S
XKO+UO

OIK =
Kreditor borclarinin dovr siiroti omsali reallasdirilan mohsulun maya
doyorinin (RMMD) kreditor borclarinin orta illik doysrine (KBOD) nisbati kimi
hesablanir vo togdim olunan hesabnamolori 6domok iiciin investisiya edilon

kapitalin ne¢a dofo dovr edilmasinin talob olundugunu gostorir:

RMMD
KBOD

OKBDS =

Dovr siirotini giin hesab ilo do hesablamaq olar. Bunun ii¢lin togqvim ili
arzinda giinlarin say1 365 giin hesaba alinir. Hesaba alman giinlorin sayin1 yuxarida
hesablanan dovr siiroti omsallarina bolmoklo giin hesabi ilo dovriyya stirati toyin
edilir. Bu hesablamalar investisiya edilon kapitalin, xiisusi kapitalin, borc kapitalin,
kreditor borclarinin bir dovr etmasi li¢iin ne¢o giin lazim galdiyini bildirir.

Kapitalin strukturu omsallar1 - kreditorlarin vo investorlarin maraglarinin
qgorunmasi doracasini xarakterizo edir. Onlar miiassisonin uzunmiiddotli borclarinin
odonilmasi gabiliyyatini oks etdirir. Bu qrup omsallara 6donis gabiliyyoti omsallari
da deyilir. Sohbot xiisusi kapitalin omsali, borc kapitalinin omsali vo xiisusi
kapitalin borc kapitalina nisbati amsalindan gedir.

Xiisusi kapitalin omsali (©9XK) miiossisonin comi kapitalin (A) strukturunda

xiisusi kapitalin payi xarakterizo edir, basqa sézlo desok, miiossiso sahiblorinin
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va kreditorlarin maraqlarinin nisbotini gostorir. Buna bozon muxtariyyst amsali
deyilir:

GXK:ﬁ
A

Aparilan tohlilo osason tocriibo gostorir ki, bu omsali imkan daxilindo yiiksok
soviyyado saxlamaq lazimdir ki, bu hal miiossiso vasaitinin stabil soviyyasini siibut
edir vo kreditorlara iistiinliik verir. Bu borc kapitalimin yiliksok olmayan xiisusi
cokisini ifado edir vo vosaitin ¢ox hissosinin xiisusi vosaitin payina diisdiiyiinii
gostarir. Demoali, bu hal isgiizar foallig1 asag1 diison halda itkilordon qorumagq {i¢iin
vacibdir vo kreditlor almaga tominat verir. Digor barabor sortlor soraitindo kifayot
qodor sabit voziyyot xarakterizo edon xiisusi kapitalin omsali investorlarin vo
kreditorlarin goziindo xiisusi kaptalin comi kapitalin yekununa nisbotdo 60%
saviyya yaxs1 hal hesab olunur. Baxdigimiz amsalin optimal komiyyatinin 0,5don
yiiksok olmas1 miiassisa liclin gonastboxsdir.

Tohlil zamani balans valyutasinin (BV) maliyyslosdirilmasinin  {imumi
monboalorindo borc kapitalin paymi ifado edon borc kapitali omsalim da (©9BK)
hesablamaq olar. Bu omsal muxtariyyot omsalinin oksidir:

oBK = o _ BE

A BV
Borc vo xiisusi kapitallarin nisbatlori omsalt miisssisonin xarici borclardan

(kreditlordan) asililig1 soviyyasini xarakteriza edir.
O(nisboti) = BK
XK

Bu gostorici xiisusi kapitalin hor manatina na gadar bore kapitalin diisdiiytlinii
gostorir. Bu omsal yliksoldikco miiossisonin borclart da ¢oxalir vo son naticado
miiflislosma riski situasiyasina gotirib ¢ixarda bilor. ©msalin yliksok soviyyasi
miiossisado pul veosaitinin defisitliyi kimi yiiksok tohliikoni biruzo verir. Bazar
rogabati soraitindo borc kapitalinin xiisusi kapitala nisbati vahiddon yiiksak

olmamalidir.
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Bundan slave borc kapitalin xiisusi kapitala nisbatin yliksok olmasi orta bazar
dorocosi ilo  yeni kreditlorin alinmasim1  ¢otinlogdiro  bilor. Bu omsal
maliyyoalosdirilmasi monbalorinin se¢imi moasalosinin hollindo miihiim rol oynayair.

Bazar iqtisadiyyati soraitindo biznes gOstoron istonilon miiossisonin
maliyyolosdirilmosi monbolorino ehtiyac1 olur. Bu vo ya digor monbalorin
colbedilmosi miioyyon dorocodo xorclorlo olagodardir: sohmdarlara dividentlor,
banklara aldiglar1 ssudalara gore faizlor vo i.a. ddomalidir. Miioyyon mablagds
maliyyo resurslarindan istifadoys goro 6donilosi vosaitin imumi moblogo faizlo
ifadosi kapitalin qiymeti adlanir. Cari aktivlerin qisamiiddstli, uzunmiiddeto
istifads olunan vasaitin uzunmiiddatli monbalar hesabina maliyyalosdirilmasi ideal
hesab olunur. Bu ganunauygunluguna goéro colbedilmis vosaitin limumi mablogi
optimallasdirilir .

Qeyd edok ki, iki anlayis1 forglondirmok lazimdir: birincisi, konkret miiossiso-
nin (toskilatin) kapitalinin qiymoti vo ikincisi, kapitallar bazarinda biitovliikdo
subyekt kimi taninan miiassisonin (togkilatin) qiymati.

[lk olaraq birincisi, mdvcud soraitdo miiossisonin (toskilatin) investorlar vo
sahibkarlar qarsisinda onlarin xidmatlari tizra nisbi illik xorclori kamiyyatca ifads
edir. Ikincisi, miixtolif gostaricilorlo xarakterizo oluna bilor. Hor iki anlayis
miqdarca qarsiliglt olagolidir. Masolon, ogor miiossiso kapitalin qiymati ilo
miiqayisado az golirli investisiya layihasinds istirak edirso, demsli layiho basa
catdiqda kapitalin qiymati asag1 diiso bilor. Beloliklo, kapitalin qiymoti investisiya
xarakterli gorarlarin nazari va praktiki hallinds baglica elementdir.

Noazara catdiririq ki, vasait manbalarini xarakterizo edon balansin passivinin
strukturunun tahlili gostorir ki, onlarin asas névlari: schmdar kapital, borc kapitali
vo yigilan monfostdir (xiisusi vosait fondlar1 vo boliisdiiriilmomis monfaat). Calb
olunan vasait monbalarinin qiymati forqlonir vo buna goéro do, miiassiso kapitalinin
qiymoti orta ¢okili arifmetik formula iizro hesablanir. Osas ¢otinlik konkret vosait
manbayindon alman kapital vahidinin dayarini hesablamaqdir. Bazi monbalar iizro
onu hesablamaq asandir (mosalon, bank kreditinin qiymati): diger manbalor iizra
1so bunu etmok ¢ox ¢otindir, doqiq hesablama praktiki olarag miimkiin olmur.

106



Bununla bels kapitallarin qiymatlorinin toqribi bilinmasi belo miiassisa tiglin hom
onun foaliyyatino avans edilon vasaitin effektivliyini miiqayisali tohlil etmok vo
hom do xiisusi investisiya siyasotini hoyata ke¢irtmok ti¢iin ¢ox vacibdir.

Belo ki, borc kapitalinin osas elementlori bank ssudalart vo miiossisonin
buraxdig istiqrazlardir. Birincinin qiymoti monfostdon vergini hesaba almagla
miioyyan edilir. Is orasindadir ki, kredit vo borclardan istifadoyo goro faizlor
mohsulun (isin, xidmotin) maya doyorino daxil edilir. Buna goro do, belo vosait
monbayinin bir vahidin qiymati (bq) banka 6donilon faizdon (f) asag1 olur:

bg-f(l-h)

Burada, h-moanfootdon vergi doracasidir.

Molumdur ki, qlivvads olan qaydaya gors bir ¢cox miiassisalords biidcoys vo
biidcodonkonar fondlara olan borclar da borc vasaiti kimi istifado olunur. Bu halda
0domo miiddatlorinin gecikdirilmasino goro 6donilon corimo sanksiyalart vo
peniyalar vasaitdon istifadoyo gors haqlar hesab olunur.

Aparilan tohlilin sonraki maorhalosindo  boliisdiiriilmomis monfaot, yoni
vergiloro ayirmalardan, borc vasaiti iizro faizlor vo imtiyazli sohmlor iizro divident
xorclori Odonildikdon sonra miiossisonin soroncaminda galan boliisdiiriilmomis
monfooti qiymotlondirilir. Sahibkarlar vo miidiriyyst qarsisinda dilemma yaranir:
vosaiti istehsalaka yonoaltmak, yoni dividentlorin pay haqlar tizro golirlorin va i.a.
Odonilmasine yaxud da bolisdiirilmomis monfootdon miiossiso foaliyyatinin
maliyyalosdirilmasi manbayi kimi istifado etmok.

Qeyd edok ki, bolisdiriilmomis monfoot maliyyslosdirme magsadlaring
yonoldildikds bu monbayin qiymati, yoni boliisdiiriilmomis monfootin qiymati
(BMQ) bu vesaitin hanst magsadlora yonsldilmasindon gozlonilon rentabelliys
borabor olur. Beynolxalq praktikada boliisdiiriilmomis monfooti qiymotlondirmok
tictin miixtalif metodlardan istifads olunur.

Planlagdirma, ugot, hesabat vo tohlil islori yliksok soviyyads toskil olunan vo
aparilan xarici Olkolorinin miiassiso va togkilatlarinda kapitalin qiymatinin son
haddi anlayisindan da istifads edilir. Kapitalin qiymatinin son haddi miixtslif, hom
do miirokkob diisturlardan istifado etmokls hesablanir.
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Istonilon miiossisonin yaradilmasi vo foaliyyatdo olmasi, sadoco olaraq,
monfoot oldo etmok mogsadilo maliyyo resurslarinin uzunmiiddoto investisiya
edilmosi prinsipini gostarir.

Monfaotin olds edilmasine yonaldilon aktivlorin vo 6hdoliklorin idars edilmasi
prosesi maliyyo tohlilindo leveric kateqoriyasi kimi xarakterizo olunur. Leveric -
xarici borc vasaitlorinin, o climlodon emissiya olunmus istiqrazlarina aksiya
sahiblorinin xiisusi kapitalina nisbati kimi hesablanir.

Miiasir dovrdo miossisonin maliyyoa-tosorriifat foaliyyatinin noticalorino
kapitalin strukturu vo digor c¢oxlu amillor tosir gostorir. Son naticolorin
formalasmas1 foaliyyatinin maliyys idara edilmasi ndqteyi-nazarinco miiassisada
movcud olan maliyys resurslarindan somorsli istifadodon vo maliyyslosdirma
monbalarinin strukturunun optimallasdirilmasindan xeyli asilidir. Birinci an asas va
dovriyyo vosaitlorinin  hocmi vo strukturunda vo onlardan effektli istifado
olunmasinda 06z oksini tapir. Bu ciir qarsilighh olago istehsal levericino
xarakterikdir.

Istehsal leverici - maya doyerinin strukturu vo mohsulun hacmini
doyisdirmaklo imumi golire tosirin potensial imkanidir. Tkinci an uzunmiiddatli
maliyyalosdirma manbaolori hesab olunan xiisusi vo borc vasaitlorinin nisbatlorinin
qiymatlondirilmasindo vo sonunculardan istifadonin mogsadouygunlugunda vo
effektliyinds agkar olunur.

Biznes faaliyystilo masgul olan istonilon miiassisods borc vasaitindon istifado
miioyyan gadar, bazan da bdyiik hacmds masraflarls slagadar olur. Bu halda xiisusi
vosaitlo calb edilmis vosait arasinda optimal olagolondirmo ¢ox vacibdir. Belo
qarsiligl alago maliyys leverici kateqoriyasini xarakterizo edir.

Qeyd edak ki, maliyya leverici uzunmiiddatli passivlorin hacmi vo strukturunu
doyisdirmoklo monfaato vo rentabelliys tosirin potensial imkanidir.

Belo ki, istehsal-maliyyo leverici imumilogdirici kateqoriya hesab olunur vo
lic gostoricinin: satisdan pul goliri, istehsal vo maliyyo xarakterli xorclor vo xalis

monfoot gostaricilorinin qgarsiligli alagolori bu kateqoriya tigiin xarakterikdir.
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Istehsal leverici soviyyesini tapmaq ii¢iin omoliyyat ricaqi hesablamagq

lazimdir:

Sd+M,
MD

myv

Q=

Q-gozlonilon (planlagdirilan) satisin hocmi, natural ifadodo; Sd-sorti daimi
xorclorin timumi moblogi;

Mo-gozlanilon (planlagdirilan) manfoot;

MDmv-mohsul vahidine marjinal golir - mohsul vahidinin giymati-mshsul
vahidino doyigon xorclordir.

Istehsal levericinin soviyyosi (Yist) asagidaki gostaricilorla dlgiiliir:

AT

Xm

"ATQ

Burada: AT, -timumi mohsulun artim tempi, faizlo;

AT, -satisin hocminin doyisilmosi natural vahidlorlo, faizlo. Istehsal leverici
gostoricisinin iqtisadi monas1 ¢ox sadoadir: o, miiossisonin imumi monfootinin
istehsalin hacminin doyisilmosing hassasliq doeracasini gostorir.

Istehsal levericino oxsar qaydada maliyya levericin soviyyesi do iimumi
mohsulun hocmi doyisilondo xalis monfootin doyisilmasini xarakterizo edon
gostaricilarla ol¢iiliir:

_ ATxm
™ ATUM

Burada: Ymal-maliyys leveridji soviyyaesini;

Txm-xalis mohsulun artim tempini, faizlo;

Tiim-limumi mahsulun artim tempini gostorir.

Demok istordim ki, maliyys levericin effekti ondan ibarotdir ki, onun
komiyyati yiiksok olduqda xalis monfast vo iimumi golir arasinda slags bir o qodor
geyri-xotti xarakter dasiyir: yiiksok maliyys leverici soraitindo timumi golirin
azaciq doyisilmosi (artmasi yaxud azalmasi) monfoostin xeyli doyisilmosing gotirib

cixarda bilor.
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Buna goro do maliyya riski anlayis1 maliyys leverici kateqoriyasi ilo baglidir.
Maliyya riski-uzunmiiddatli ssudalar vo borclar {izro faizlori 6domoak iigiin vosaitin
catismazliglr imkani ilo bagli riskdir. Maliyyo levericin artimi miiossisodo biznes
riski daracasinin yiiksalmasi ilo miisahids olunur.

Istehsal vo maliyya leverici istehsal-maliyys leverici kateqoriyasinda birlosir

(Ye):

YooY xy. -MgxQ

¢~ Tiste. mal.e. — :
M-I

Burada: I,-ssuda va borclar iizra faizlordir.

Bildiyimiz kimi, istehsal vo maliyya risklori imumi risk anlayis1 adi altinda
birlosir. Umumi risk deyondos cari xarclori vo xarici vesait monbolori ilo olagodar
xorclori 6rtmok tiglin vosait catismamazligl imkanlari ilo olagodar riskdir.

Miiasir 6lko vo xarici odobiyyatlarda colb edilmis kapitalin xiisusi kapitala

nisbati amsali da hesablanir:

BK
enisbeti = ﬁ

O, son naticodo 1 manat xiisusi kapitala no qoador borc kapitali diisdiiyiinii
xarakterizo edir. Bu amsal yiiksoldikca miiassisanin borclart da bir o godar artir va
bu ciir riskli situasiya miiflislosma ila naticalonas bilor.

Omsalin yiiksok saviyyasi do miiassisads pul vasaitinin defisitliyinin potensial
tohliikasini oks etdirir. Bu gostoricinin interpretasiyasi bir cox amillordon, masalon:
digor saholordo bu omsalin orta soviyyasindon; miiossisonin slave uzunmiiddotli
vosait monbalorino  yiyalonmosindon; miiossisonin  tosorriifat  foaliyyotinin
sabitliyindon va s. asilidir.

Bazar iqtisadiyyat1 soraitindo gobul edilmisdir ki, borc kapitalin xiisusi
kapitala nisboti omsali vahiddon yiliksok olmamalidir. Xarici borclardan yiiksok
saviyyada asililig, satisin templori azalan soraitds miisssisonin vaziyyatini xeyli
pislosdira bilar, ¢linki borc kapital1 da faizlorin 6donilmasi tizro xarclor sorti daimi
xorclor qrupunda ucota almur, yoni belo xorclor, galan biitlin sortlor borabor olan

halda onlar satisin hacmini miitonasib olaraq azalda bilmoz.
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Deyilanlordon slava borc kapitalin xiisusi kapitala nisbatinin yiiksok amsali
yeni kreditlori orta bazar dorocolori ilo almaqda ¢otinlik torodir. Miiossiso yeni
maliyyolosdirmo monbalorinin se¢iminds do bu omsal miihiim rol oynayir.

Beloliklo, deveric anlayisi Miiasir iqtisadi odobiyyatlarda eyni monada
islodilmir. Lakin bu monalarin ¢ox variantliligina baxmayaraq biitiin sorh olunan
riyazi modellor tosorriifat subyektlorino rohborlikdo effektli idaraetmo gorarlarinin
formalagmasina imkan verir: istehsalin optimal hocmlorinin, passivlorin
strukturunun  diizglin = planlasdirilmasinda, qoyuluslarin  effektliyino  dair
hesablamalarda vo maliyys risklorinin  qiymatlondirilmasinde  miixtalif
variantlardan istifads zoruridir.

Miiasir iqtisadi foaliyyot dovriindo bizneslo mosgul olan miiossiso
faaliyyatinin maliyyslasdirilmasi manbalarinin optimal variantlarinin hazirlanmasi
vo se¢imi maliyyo tohlilinin on vacib vo on miirokkob maosalolordon biridir.
Optimal maliyyolosdirilmasi sahosindo qorarlarin qobul edilmosinin  osasini
planlagdirilan mali; monbalorinin vo gozlonilon naticalorin tohlilini tolob edir. Ona
goro do kapitalin colb edilmasi lizro qgorarlarin optimallasdirilmas: gozlonilon
naticolora tosir gostoron ¢oxlu sayda amillorin 6yronilmasi prosesidir. Bu prosesdo
miioyyon gozlonilon meyarlar dyronilir. Kapitalin rentabelliyini sociyysalondiron
imumi gostoricilorinin arttmini optimallagdirma meyarlar1 kimi ¢ixis edir. Onlarin
asasinda hesablanan xiisusi, yaxud colbedilmis kapitallarin rentabelliyini digar
hissovi gostaricilordon, yani gostoricilorin noticolorine tosir gostoron (+,-) digor
amillordon asililigini toyin etmoyo imkan veron digor modellor iso hor bir amilin
miqdarca tasirini toyin etmayas imkan verir.

Molumdur ki, rentabellik omsallar1 miiassiso faaliyystinin na deracads effektli
olmasini gostorir vo alman manfaatin istifado olunan vasait monbaloring nisbati
kimi hesablanir. Bu qobildon olan omsallara aiddir: biitiin kapitalin rentabelliyi;
investisiyalarin rentabelliyi; xalis aktivlarin rentabelliyi; borc kapitalin rentabelliyi
vo digor.

Biitiin kapitalin rentabelliyi- (BKR) daha timumilikdo rentabelliyi xarakterizo
edon gostoricidir. O, hansi colbedilmis vosaitlordon istifado olunmasindan asili
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olmayaraq 1 manat xalis monfoot (XM) almaq ti¢lin miiossisodo no qodor vosait

xarclomok lazim goldiyini xarakterizs edir.

XM

BKR = ——
Df + Dkf

Burada: Df-dovriyye fondu;

Dkf-dovriyyadankonar fondlar;

XM-gozlonilonn manfaat.

Investisiyalarin rentabelliyi (IR) miiossisonin biitiin uzunmiiddatli kapitaldan
istifadonin effektivliyini giymatlondirmak ticiin istifads olunur

XM

IR =
XK +uzunmiddeli 6hdaliklor

Xiisusi kapitalin rentabelliyi (XKR) investisiya edilmis xiisusi kapitaldan
istifadonin effektliyini toyin etmoyos va bu gostoricini homin vosaiti digor qiymaotli
kagizlara qoyulan halda 1se alds etmok miimkiin olan manfastlo miiqayise etmaya

imkan verir. O, xalis manfoatin xiisusi kapitalin doyarina nisbati kimi hesablanir:

XKR = M
XK

Bu gostarici sahibkarlar torofindon qoyulan kapitalin hor manatina no godor
monfoatin olde edildiyini xarakteriza edir. O, hom do birjalarda sohmlorin
kotirovkast saviyyesinin qiymotlondirilmosindo miihiim meyar hesab olunur.
Kotirovka (fran, coter) - qiymatli kagizlarin, xarici valyutalarin mazonnalarinin vo
omtos qiymotlorinin qiivvado olan ganunvericilik qaydalarma vo movcud
praktikaya asason birjada miioyyon edilmosidir.

Toahlil zaman1 bazon da, tohlilin gedisinda xiisusi va borc kapitaldan istifado
monbalorinin  qiymatlondirilmosinds borc kapitalin vo xiisusi kapitalin nisboti
omsallarindan da istifads edilir ki, buna da maliyys ricagm «c¢iyni» deyilir.

Qeyd edok ki, xiisusi kapitalin rentabelliyinin tohlili prosesindo xiisusi kapi-
talin rentabelliyinin doyisilmasina tasir géstoran osas amillari identifisitlogdirmoya
vo onlar1 xarakterizo etmoyo imkan veran modellordon istifads edilir.

Indiki miiasir iqtisadi odobiyyatlarda verilon ¢oxamilli tahlil modellori xiisusi

vo borc kapitallardan istifadoni tohlil etmoys vo qiymotlondirmoyo imkan verir.
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Lakin bununla bels borc kapitaldan istifadonin effektivliyino daha ¢ox amillorin
tosirini toyin etmok {i¢iin yeni ¢oxamilli tohlil modellorinin axtarib tapilmasina
ehtiyac hiss olunur.

Indi do ¢oxamilli multiplikativ modelds zancirvariyerdoyismo 1metodunda
miitloq forqlor tisulundan istifado etmoklo miiossisodo kapitaldan istifadonin
rentabelliyino osas amillorin tosirini hesablayaq.

Aparilan tohlildon moalum olur ki, analitik cadvalde verilon komiyyot va
keyfiyyot gostoricilorindon goriindiiyii kimi, tohlil apardigimiz miiossisodo hesabat
ilindo kegon illo miigayisado borc kapitalin rentabelliyi 13,29%, xiisusi kapitalin
rentabelliyi is9 9,16% artmisdir. Bu hal siibut edir ki, hesabat ilindo kapitallardan

istifadonin rentabelliyi yiiksok olmusdur.

XKR = M
XK

Xiisusi kapitaldan istifadonin rentabelliyi 46,4%-don 55,56 faizodok yiiksslon
soraitdo borc kapitaldan istifadonin rentabelliyi 68,24 faizdon 81,25 faizodok
yiiksalmigdir. Lakin artim templari arasinda (119,73% vo 119,47%) boytik forglor
g6zo carpmir. Borc kapitaldan istifadonin rentabelliyinin tohlilin naticolori siibut
edir ki, borc kapitaldan istifadenin zaririliyino dair miiassisado hazirlanan gorarlar
vo onlarin icrasi ¢ox effektli olmusdur.

Bununla belo gqeyd etmok lazimdir ki, xiisusi kapitalin rentabelliyi 55,56%-
don, satisin rentabelliyi 18,7%-dok, borc kapitalinin rentabelliyi iso 81,52 faizodok
yiiksolon soraitdo hesabat ilindo kecgon illo miiqayisodo xalis monfaot 29,31%
(129,31-100), borc kapitalin doyari 8,24% (108,24-100) va xiisusi kapitalin doyari
8,0% (108,0-100) artmisdir.

Hesabat ilinde kecon illo miigayisods dovriyys aktivlorinin dovr siiratinin
0,06%, borc kapitalin dovr suratinin 0,02%, kreditor borclarinin dovriyyo aktivlori
ilo ortlilmasinin 0,09%, kreditor borclarinin debitor borclara nisbatinin 0,10% asagi
diismasini, xalis aktivlords debitor borclarin paymin 0,09% artmasi va i.a. miisbat
hal kimi qobul etmok olmaz. Biitiin bunlar borc kapitaldan istifadenin

rentabelliyina omali tosir gostormisdir.
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Burada osas mosolo ayri-ayri amillorin  borc kapitaldan istifadonin
rentabelliying tosirin toyin edilmasidir. Aparilan tohlilo asason codvelda verilon
molumatlardan istifado etmoklo osas alti amilin: satisin rentabelliyinin; dovriyyo
aktivlorin dovr siiratininin; borc kapitalin bir formasi olan kreditor borclarmin
dovriyyo aktivlori ilo Ortiilmosinin; miiossisonin kreditor borclarinin debitor
borclarina nisboti omsalinin; miiossisonin xalis aktivlorindo debitor borclarin
paymnin; borc vosaitinin (kapitalin) xalis aktivlorlo ortiilmosi omsalinin borc
kapitalin rentabelliyinin keg¢on ilo nisboton doyisilmosine tosirini hesablamaq
miimkiindiir. Bunun {i¢iin yuxaridaki codvalde 2-ci va 3-cii siitunlarda verilon
molumatlardan istifado etmoklo zoncirvari yerdoyismo tisulunda hesablamalar
aparmaq lazimdir.

Osas amillarin borc kapitalin rentabelliyinin kegon ilo nisbaton doyisilmasi

tosiring dair hesablamalar asagidaki analitik cadvalds verilir.

Cadval 1
Ki¢ik miiossisads rentabelliyin va borc kapitalin amilli tohlili tigiin gostaricilor

Gostarici Olcii Ke |Hesa [Konar |Artim tem-

vahidi con |pat |lasma |pi, %o

ildo filindo |(+,-) (stit.3x100:
Siit.2)

A 1 2 3 4 5
1 .Satisin hacmi (S) min man. 3850 ©4150 [+300 107,79
2.Maya doyori (MD) min man. 3270 3400 +130 103,98
3.Xalis manfoot (XM) minman. 580 [7/50 +170 (129,31
4 iscilorin orta illik say1 (IS) nofor 125 (121 |4 98,80
5. Xiisusi kapital (XK) min man. (1250 1350 [+ 100 |108,00
6. Borc kapitali (BK) min man. 850 920 [+70 108,24
7. Kreditor borclar (KB) min man. 525 600 75 114,29
8.Debitor borclar (DB) minman. 495 625 [ +130 [126,26
0.Dovriyya aktivlori (DA) min man. 1200 1320 + 120 (110,00
10.Xalis aktivlor (XA) min man. 1100 1150 H50 104,55
11. Satigin rentabelliyi (SR) % 15,06 (18,07 +3,01 (119,96
12.D6vriyye aktivlorinin dovr % 3,21 3,14 0,06 97,59
siiroti omsali (S:DA)
13. Borc kapitalinin dovr siirati % 453 4,51 0,02 99,59
omsali (S:BK)

114




silahlanmasi1 (XK: iS)

14 Kreditor borclarinin dovriyyo % 1,29 2,20 0,10 90,51
aktivlori 1lo Ortiilmosi omsali

(DA:KB)

15.Kreditor borclarinin debitor % 1,06 0,96 [-0,10 120,77
borclarina nisboti (KB:DB)

16.Miiassisanin xalis aktivlorinda omsal 0,45 10,54 (0,09 120,77
debitor borclarinin pay1 (XA:DB)

17. Borc alinan vasaitlorin xalis omsal (1,29 [1,25 [0,04 96,59
aktivlorlo Ortiilmosi omsali

(XA:BK)

18.Borc kapitalin xiisusi kapitala omsal (0,6800 0,681 1+0,0015 (100,22
nisboti omsali (BK:XK) 5

19. Xiisusi kapitalin rentabelliyi % 46,40 B5,56 (+9,16 119,73
(XM:XK)x100

20.Borc kapitalin rentabelliyi % 68,24 81,25 + 13,29 (119,47
(XM:BK)x100

21 .Omok mohsuldarligi (S:1S) min man. 30,8 (34 +3,2 111,36
22.Isloyanlorin kapitalla min man. (10 11 +1 111,57

Tohlil zamani zaoncirvariyerdoyismoe iisulunda aparilan hesablamalardan

goriindiiyli kimi borc kapitaldan istifadonin rentabelliyi hesabat ilindo kegon illo

miiqayisado+13,29 faiz =81,53 faiz-68,24 faiz artmisdir.

Cadval 2
Miiossisado kapitalin rentabelliyine tosir gdstoron amillorin qiymatlondirilmosi
BKR-no tosir Amillor BK | Amilin
gbstoran amillor XM | S DA | KB | DB | XA Jrentabel-| tosiri,
S DA | KB | DB | XA | KB |liyi %-i| %-lo
A 1 2 3 4 5 6 7 8
Gostoricilorin baza (15,06 3,21 2,29 1,06 0,45 (1,29 68,24 |
komiyyatlori
1) Satisin 18,07 3,21 2,29 (1,06 (0,45 (1,29 81,86 (13,62
rentabelliyinin
doyisilinasi XM/S
2) Dovriyya 18,07 3,14 2,29 (1,06 0,45 (1,29 80,21 |-1,65
aktivlorinin dévr
stirotinin
doyisilmasi S/DA
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3) Kreditor 18,07 3,14 2,20 (1,06 045 (1,29 (77,21 [3,01
borclarinin
dovriyyo aktivlori
1lo Ortiilmoasi amsal1
DA/KB
4)Kreditor vo debi- (18,07 3,14 2,20 0,96 045 (1,29 69,88 |-7,32
tor borclar1 nisbati
omsalinin
doyisilmoasi KB/DB
5) Miioassisonin 18,07 3,14 2,20 0,96 (0,54 (1,29 84,40 (14,52
xalis aktivlorindo
debitor
borclarin payimin
doyisilmosi
(DB/XA)

6) Borc alinan vo- (18,07 3,14 2,20 0,96 054 1,25 81,53 |-2,88
saitlorin xalis aktiv-
lorlo Ortiilmosi om-

salinin doyisilmasi
(XA/BK)

Tohlildon molum olmusdur ki, hesabat ilindo borc kapitalin rentabelliyinin
kecon ilo nisbaton artmasina (azalmasina) asas amillorin tasiri bu godar olmusdur:

1.Satisin rentabelliyinin kegon illo miiqayisodo +3,01punkt= =(18,07faiz-
15,06) yiiksalmasi naticosindo borc kapitaldan istifadonin rentabelliyi+13,62 faiz =
(81,86faiz-68,24faiz) artmisdir.

2. Hesabat ilinde dovriyys aktivlerin dovr siiratinin kegon illo miiqayisada
3,14-3,21 punkt asag1 diismasi borc kapitaldan istifadonin rentabelliyinin 1,65 faiz
=(80,21-81,86) faiz azalmasi ilo naticolonmisdir.

3. Hesabat ilindo kreditor borclarinin Ortiilmosi omsalinin  kegon illo
miigayisado  2,20-2,29=-0,09 punkt azalmasi borc kapitaldan istifadonin
rentabelliyinin -3,00 faiz =(77,21-80,21) asag1 diismasina sabab olmusdur.

4, Hesabat ilinds kreditor borclarinin debitor borclara nisboti amsalinin kegon
illo miigayisade -0,10=(0,96- ,06) punkt asagi diismesi borc Kkapitalin
rentabelliyinin -7,33faiz=(69,88 faiz-77,21 faiz) asag1 diismasi ilo naticolonmisdir.
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5. Hesabat ilinda xalis aktivlorde debitor borclar1 payinin kegon ils nisbaton
0,54-0,45=0,09 punkt azalmasi borc kapitaldan istifadonin rentabelliyinin
14,52faiz =(84,40faiz-69,88faiz) artmasini tomin etmisdir.

6. Hesabat ilindo borc alman vosaitin xalis aktivlerlo Ortiilmasi omsalinin
kecan ilo nisbaton -0,04 punkt=(l,25-1,29) azalmas1 borc kapitalindan istifadonin -
2,87 faiz=(81,53-84,40) asag1 diismoasina sabab olmusdur.

Biitiin amillarin tasirinin comi+13,29 faiz olur=(+13,62)+(-1,65)+(-3,00)+
+(-7,33)+(+14,52) + (-2,87)

Demali hesablamalar dizdur.
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NOTICO

Biznes foaliyyatinin giiclondirilmasi mogsadilo dovlst siyasatinin torkib
hissalorindan biri kimi miioyyon maliyya vo digor rogbatlondirmo vasitoalorindon
mogsadyonlii  gokildo istifado edilmolidir. Bunun {i¢lin yaxst olardi ki,
igtisadiyyatin miixtolif saholorindo foaliyyot g0Ostoron miiossisolorin imumi
geydiyyat kataloqu formalasdirilsin. Burada miiossisolor, onlarin faaliyyat
strategiyalar1 vo imkanlar1 barado doqiq vo miifossol molumatlar comlosdirilsin.

Diqgatdon yaymnmamalidir ki, biznes foaliyyati bilavasita dovlatin iqtisadi
tohliikasizliyi ila bagli olan bir mosalodir. Azarbaycan Respublikasinda H.Oliyev
torofindon asas1 qoyulan vo Prezident 1.8liyev torafindon ugurla davam etdirilon
siyasot naticosindo orzaq tohliikosizliyi istigamatindo boylk islor gorilmiisdiir.
Xiisusilo qida vo aqrar sahodo foaliyyot goOstoron 0zol miiossisolora gaygi
noticosindo orzaq problemi hollini tapmisdir. Novboti illordo do sahibkarlarin
iqtisadi  tohliikesizlik modelinds yert vo rolu nozordon qagirilmamalidir.
Sahibkarlar arasinda onlarin iqtisadi tohliikesizliyo verdiklori omoyin dovlst
torafindan yiiksok qiymatlondirilmasi is1 aparilmalidir.

Azorbaycanda sahibkarligin inkisafi ilo bagli tovsiyslori belo qruplasdirmaq
olar:

- sahibkarliq faaliyystinin dovlat tonzimlonmasinin stimullasdiricit amillorinin
daha da giiclondirilmaosi;

- sahibkarliq faaliyyatinin vo xarici iqtisadi  olagolorin  dovlot
tonzimlonmasinin stimullasdirict amillorinin daha da giiclondirilmosi;

- Olko orazisindo biitiin foaliyyst saholorinde milli sahibkarligin tarazli
inkisafinin tomin edilmasi;

- respublikada istehsal yoniimlii sahslords sahibkarliq faaliyystine daha ¢ox
diqget yetirilmosi va investisiya qoyulusundan daha somorali istifads olunmast;

- Azorbaycanda milli sahibkarliq faaliyyatini daha da genislondirmok
moqsadilo rayonlararasi servis xidmotinin yaradilmasi vo bazar infrastrukturunun
rolunun daha da artirilmasi;
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- sahibkarlarin miixtalif risklorlo bagli ugursuzluqlarin maliyyslagdiron va
hovaslondiron tominath maliyya toskilatlarinin formalasmast;

- istehsal foaliyyoti ilo mosgul olan tosorriifat subyektlorino 5 giizostli vo
miiddatli vergi sisteminin totbiqina listiinliik verilmasi;

- respublikada sahibkarliq strategiyasinin vaxtinda vo tarazli qaydada hoyata
kecirilmosi {i¢lin kredit vo investisiya qoyulusunun {stiinliiklorindon istifado
olunmas.

Azorbaycanda sahibkarliq foaliyyotinin genislonmosine iqtisadi islahatlardan
irali golon meyar kimi baxmagqla, asagidaki problemlaorin hallini siiratlondirmak
zoruridir:

- gomriik siyasotinin sahibkarliq foaliyyotinin inkisafina xidmot etmasini
siiraotlondirmak;

- istehsal foaliyyotini genislondiron sahibkarligin dovlst torofindon
tonzimlonmaosini siiratlondirmok;

- yerli xammalla isloyon emal miiassisalori vo xidmoat sahslorinin regionlarda
inkisafini tomin etmok;

- 1dxalovazedici vo ixracyoniimlii saholorin inkisafi liclin mohsul istehsal vo
ixrac edon sahibkarliq subyektlorino dovlot torofindon texniki vo maliyys
yardiminin mexanizmi tokmillosdirilmoli, bu, moqsadlo beynolxalq praktikada
genis totbiq olunan Ixraca Yardim Fondu yaradilmalidir;

- sahibkarligin inkisafina sorait yaratmaqda vergilorin stimullasdirici rolu
laziminca doayarlondirilmali, sahibkarliq subyektlorinin vergi yiikiiniin azaldilmasi
istigamatinda dovlat tonzimloma siyasati aparilmalidir;

- xarici kapital banklar1 da daxil olmagqla, biitiin kommersiya banklar1 6lko
iqtisadiyyat1 {i¢iin ohomiyyat kosb edon istehsalyoniimlii layiholorin islonib
hazirlanmasinda istirak etmolidir.

Igtisadi inkisafla bagli investisiya potensialindan istifado prosesindo asagidaki
prioritet istigamatlorin asaslandirilmasi xiisusilo zoruridir:

- perspektivli texnologiyalarin monimsonilmasi vo innovasiyasi asasinda asas
kapitalin aktiv hissosinin yenilosdirilmasi;
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- somoarali iqtisadi artimi tomin edon spesifik resurslarin («insan kapitali»,
informatika, sahibkarliq) keyfiyyatca tokmillosdirilmasi;

- elmi-texniki inkisafa nail olunmasi vo onun naticalorinin texnoloji cohatdon
monimsanilmasinin tomin edilmasi;

- igtisadiyyatin somorali tokrar istehsali, sosial-iqtisadi, saha vo saholorarasi
strukturunun formalasmasi;

- yerli istehsaldan olan mohsullarin ragabat gabiliyyatinin artirilmasinin tomin
edilmaosi;

- dovlet 1nnovasiya siyasatinin istiqamatlorinin vo  prioritetlarinin
miuloyyanlosdirilmasi vo reallagdirilmas;

- innovasiya faaliyyati infrastrukturunun yaradilmasi vo inkisaf etdirilmaosi;

- elmi-texniki kooperasiya va innovasiya foaliyyati sahosinds xarici alagalorin
inkisafi;

- vencur fondlarinin (habelo xarici vengur toskilatlarinin istiraki 1lo) toskili,
biznes-inkubatorlar, texnoparklar, innovasiya-texniki morkazlor sobakasinin
yaradilmasi vo genislondirilmosi vo S.;

- milli igtisadi inkisafa nail olmaq maqgsadilo 6zal sektorun maddi texniki
bazasin1 giiclondirorok ixracat potensialinin artirilmast siyasotino istiinliik
verilmosi;

- Olko sahibkarlarinin maraqlarin1 qorumaq tugiin proteksionizm siyasatini
daha da foallasdirmaq;

- 0z9l sektorun inkisafim1 stimullagdirmaq maqsadile xarici investisiyalarin
colb edilmasini tomin edon institusional strukturu inkisaf etdirilmasi;

- lizinq, sigorta, informasiya xidmatlori sobokasinin formalasdirilmasi
sahasinda tadbirlarin genislondirilmasi;

- bank sistemindo rogabot miihitinin giliclondirilmosi, ixtisaslasdirilmis
banklarin, o cilimlodon mikrokreditlor iizro regional banklarin togkilinin
mogsadouygunlugu;

- regionlarda movcud naqliyyat infrastrukturlarinin modemlogdirilmosinin va
yenilorinin yaradilmasimin dévlst torofindon dostoklonmasi.
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Ohalinin sosial miidafissinin yaxsilagdirilmasinda sahibkarliq faaliyystinin
rolunun artirilmasi lizre asagidaki tadbirlorin hoyata kegirilmosi zoruridir:

- istehsal yoniimlii (mohsul vo xidmot istehsali, elmi-texniki foaliyyot vo s.
saholordo) sahibkarliga olverisli sorait yaradilmast;

- sahibkarliq foaliyyetini, xilisusilo ki¢ik mexanizmlori, ki¢ik sahibkarligin
maliyyolosdirilmosi ilo mosgul olan dovlot geyri-bank qurumlarmin inkisaf
etdirilmasi;

- respublikanin orazisindo foaliyyot gOstoron sahibkarlarin  miivafiq
qanunvericilik aktlari ilo tomin edilmasi;

- sahibkarligin inkisafina xarici vo daxili investisiyalarin calb edilmasi
mexanizminin islonib hazirlanmasi;

- sahibkarligin inkisafi ilo olagodar pul-kredit siyasatinin ¢eviklosdirilmasi;

- Azorbaycan sahibkarlart ilo xarici 06lko sahibkarlarnin tocriibo
mibadilasinin togkil edilmasi;

- Azorbaycan iqtisadiyyatinin iimumi inkisaf istigameti nozors alinmaqla,
miixtolif saholor lizrs investisiya layiholori hazirlanmalidir.

Olko iqtisadiyyatina xarici investisiyalarin colb edilmosi vo\' Xarici
investorlarin foaliyyatinin genislondirilmosi {i¢iin asagidaki todbirlorin hoyata
kegirilmosi zoruridir:

- xarici investorlar ii¢iin beynoalxalq vo milli standartlara uygun hiiquqi-
normativ bazanin yaradilmast;

- xarici v yerli is adamlarinin faaliyyatine mane olan biirokratik angollorin
aradan galdirilmasi;

- beynslxalq maliyys qurumlart vo togkilatlan ilo investisiya qoyulusu
sahasindo amokdasligin genislondirilmasi;

- iqtisadiyyatin miixtalif saholorini ohato edon investisiya layihalorinin

hazirlanmasi va onlara dovlat tominatinin verilmas
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