AZORBAYCAN RESPUBLIKASI TOHSIL NAZIRLIYI
AZORBAYCAN DOVLOT IQTIiSAD UNIVERSITETI

MAGISTRATURA MORKOZi

Olyazmast hiiququnda

Babayev Elsevor Ramiz

“Miiassisonin maliyys ¢evikliyinin tomin edilmasindo

maliyys menecmentinin rolu”
Movzusunda

MAGISTR DISSERTASIYASI

Ixtisasin sifri vo adi 060403 Maliyya
Ixtisaslasmanin adi Maliyya menecmenti
Elmi rahbar i.i.f.d. A.A.Hiiseynov
Magistr programimin rahbari

Kafedra miidiri i.e.d., prof. 9.9.9lskbarov

BAKI —-2017



MUNDORICAT

I FOSIL. MUOSSISONIN MALIYY® CEVIKLIYININ TOMIN
EDILMOSINDO MALIYYO MENECMENTININ ROLUNUN NOZORI -
METODOLOJL OSASLARL .......c.oooooeoeeeeeeeee oo et eer e e e ee s e e er e ae e en e, 7

1.1.Bazar miinasibatlori soraitindo maliyyo menecmenti vo onun inkisaf

XUSUSTYYOIOT vttt e e te e re e e e sneeanee s 7
1.2 . Miiassisalordo maliyys ¢evikliyinin tomin edilmasinds beynolxalq tocriiba.. 24

I FOSIL. MUASIR SORAITDO MUOSSISOLORDO MALIYYO
CEVIKLiIYININ TOMIN EDILMOSINDO MALIYY® MENECMENTININ
ROLUNUN QIYMOTLONDIRILMOSI MOSOLOLORI .......c.coovvovvveeee, 32

2.1. Miasir goraitindo  Azorbaycan iqtisadiyyatinda miiossisalorin - maliyya

¢evikliyi probleminin tohlili vo onun giymatlondirilmasi masalalari.................... 32

2.2. Azorbaycanin davamli iqtisadi inkisafinda maliyya menecmentinin rolunun

QIYMOIONAITTIMOSH . c.ee e enee s 42

IIT FOSIL. MUOSSISOLORDO MALIYYO CEVIKLIYININ
TONZIMLONMOSI PROBLEMININ HOLLI VO ONUN
TOKMILLOSDIRILMOSI PROBLEMLORL...........cccccoooiiiiiieieeeeeeeeeereeees 49

3.1. Qlobal igtisadi sistemdo miiassisalordo maliyys c¢evikliyinin tomin edilmosi

sahasindo maliyya menecmentinin rolu vo onun inkisaf perspektivlari............... 49
3.2. Miiassisalordo maliyys ¢evikliyinin tamin edilmasinin tokmillosdirilmasi..... 58
NOTICO VO TOKLIFLOR .........c.cooviviiiicesesee e s 67

ISTIFADO EDILMIS ODOBIYYAT SIYAHISI.........c.cocoooiiiieeeeeeeeeee 73



GIRIS

Moévzunun aktualhgl. Maliyys c¢evikliyi miiosSisonin siiratli inkisaf etmis
investisiya ehtiyatlarinin lazzmi hocmini tez iqtisadi inkisafa stiratlondirmok {igiin
yeni imkanlar tomin edon yiiksok effektiv investisiya tokliflorinin gdzlonilmoz
goriiniisii ilo tez bir zamanda qurma gabiliyyatidir.

Maliyys ¢evikliyi miiassisonin gozlonilmoz hallar iiziindon vosaitlorin
alinmasinda go6zlonilmoz fasilolora gars1 durma qabiliyyati ilo Xarakterizo olunur. Bu,
miixtolif manbalordon borc almag, sshm kapitalin1 artirmaq, aktivlorin satilmasi va
yenidon boliisdiiriilmasi, doyison sortlordo yasamaq iiglin miiossisonin foaliyyanin
saviyyasini vo xarakterini doyisdirmok gabiliyyatidir.

Maliyys ¢evikliyi sirkatin gézlonilmaz sabablordon gozlonilmoz pul axmlarmin
gecikmalarino qgars1 durma qabiliyyati, yoni miixtalif moanbalordon pul vasaitlorini
colb etmok, 6z sarmayesini artirmaq vo doyison soraito uygun olaraq foaaliyyat
istigamatini tonzimlomok bacarigidir. Vasaitlori colb etmok gabiliyyati bir ¢ox
amillordon asilidir va siiratli doyisikliklora moruz galir. Bu, rentabellik, sabitlik, nisbi
Olglisli, sonaye sahosindoki sirkotin movqeyi, aktivlorin torkibi vo Kkapital
strukturundan, hamginin kredit bazarinin inkisafi soraitinde vo tendensiyalarindan
asilidir.

Sirkatin maliyya ¢evikliyina olan ehtiyaci da arzuolunan likvidlik saviyyasina
tosir gostarir. Masalon, likvidliya daha ¢ox gozlonilmadon boyiik bir miistori sifarisi,
eloca da rogabat toloblarine uygun olaraq reklam xorclorini siiratlo artirmaq istoyan
bir sirkotin mohsullarin siiratlo ¢atdirmaq istayan bir sirkat ehtiyac duyur. Likvidlik
chtiyacinda ham do sirkatin tolobi tizro Xarici maliyyasmonin 6l¢iisii do, mosalon,
kredit Xxatti vo ya barpa olunan kredit soklinds oks oluna bilar.

Bir miiassisonin maliyys ¢evikliyinin qiymatlondirilmasine tosir gostoron digar
amillor onun kommersiya kagizlarin, istigrazlarin vo imtiyazli sohmlorin reytingi;
aktivlorin satis1 iizro mohdudiyyatlar; xarclorin diskresion daracasi; doyison sartlora
tez cavab vermo qabiliyyati: totillor, tolobatin azaldilmasi vo ya tochizatin

dayandirilmasidir.



Uzunmiddatli 6domo gabiliyyatinin giymatlondirilmasindo maliyys ¢evikliyi
do vacibdir.

Miiasir soraitdos miiassisanin maliyys ¢evikliyi miiassisonin mévcud va goalocok
dovrlords maliyya resurslarmi oldo etmok, boliisdirmok vo istifade etmok
gabiliyyatini oks etdiron kompleks bir kompleks konsepsiyadir, onun sagalmasi vo
inkisafini tomin edir.

Bu giin elm vo texnologiyanin inkisafi mohsuldarligin artmasi ilo diinya
bazarlarinda mallarin vo Xidmotlorin istehsalinin artmasina sobob olmusdur. Artim,
maliyyo menecmentinin funksiyasinin biznesin digor funksiyalarina olavo olaraq
forqli bir Olgliyo sahib olmasina sobab oldu. Bununla bels, beynalxalg maliyys
bazarlarinda bohranlar istehsalin  doyarsizlosmosine gotirib  ¢ixardi, maliyya
savadliligir vo maliyya biliklori biznes va fordlor baximindan shomiyyat kasb edirdi.
Bu prosesda maliyys menecmentini proaktiv sokildos idara edon vo samorali maliyya
Qorarlar1 alan miiassisalor maliyys bohranlar ilo monfi tosirlonmir. Ona goéra do,
maliyys ¢evikliyinin tomin edilmasindo maliyya menecmentinin xiisusi ashomiyyati
vardir.

Tadqiqgatin predmeti va obyekti. Todgigatin obyekti maliyya menecmentidir,
bununla bagli olan biitiin masalalor tadgigatin predmetini taskil edir.

Tadqiqgatin maqgsad va vazifalori. Miiassisalordo maliyys ¢evikliyinin tamin
edilmasinds maliyys menecmentinin rolunun 6yronilmasi todqigatin magsadini toskil
edir. Bu mogsado nail olmagq {igiin asagidaki vazifalorin yerino yetirilmasi lazim galir:

- Bazar miinasibatlori soraitindo maliyys menecmenti vo onun inkisaf
xtisusiyyatlorini 6yranmoak;

- Miiassisalorda maliyya ¢evikliyinin tamin edilmasinds beynalxalq
tocriibonin arasdirilmast;

- Miiasir soraitindo Azorbaycan iqtisadiyyatinda miiassisalorin maliyys
¢evikliyi probleminin tahlili va onun giymatlondirilmasi masalalarina nazar

salmaq



Azorbaycanin davamli iqtisadi inkisafinda maliyya menecmentinin rolunu
giymatlondirilmoak

Qlobal igtisadi sistemdo miiassisalordo maliyys ¢evikliyinin tomin
edilmasi sahasinda maliyya menecmentinin rolu vo onun inkisaf
perspektiviorini gostarmok;

Miiassisalordo maliyys ¢evikliyinin tomin edilmasinin tokmillosdirilmasini
todgiq etmok

Tadqiqatin informasiya bazasi. Todqiqat isinin yazilmasinda iqtisadiyyata

dair darsliklordon, dars vasaitlorindon, xarici vo yerli tadqiqatgilarin bu sahodoki

todqiqat islorindon, moqalo vo monogqrafiyalardan bohrolonmisdir. Tadqigat isinds

miiqayiso, iqtisadi tohlil, miiqayisali tohlil metodlarindan istifads edilmisdir.

Tadqgiqatin elmi yeniliyi. Todqigat isinin elmi yeniliyi asagidakilar hesab

oluna bilor:

Bazar miinasibatlori soraitindo maliyys menecmenti vo onun inkisaf
xtisusiyyatlori aragdirilmigdir

Miiassisalorda maliyys ¢evikliyinin tamin edilmoasinds beynalxalq tacriibays
nazor salimmisdir

Miiasir goraitindo Azarbaycan iqtisadiyyatinda miiassisalorin maliyys
cevikliyi probleminin tahlili vo onun giymatlondirilmisdir

Azorbaycanin davamli iqtisadi inkisafinda maliyys menecmentinin rolunu
giymatlondirilmisdir

Qlobal iqgtisadi sistemdo miiassisalordo maliyys ¢evikliyinin tomin
edilmasi sahasinds maliyysa menecmentinin rolu vo onun inkisaf
perspektivlarini gostarilmisdir;

Miiassisalordo maliyys ¢evikliyinin tomin edilmasinin tokmillasdirilmasini
todqiq edilmisdir.

Tadgiqatin praktiki shamiyyati. Isin praktiki shomiyyati ondan ibaratdir ki,

onun asas nazori miiddealari, naticalari, islonib hazirlanmis tokliflor 6lkonin maliyys

sisteminin ¢evikliyino faydali téhfalor tamin etmays imkan vera bilor. Tadgigatin



naticolori ali tohsil miiassisalorindo tolobalora todris edilon iqgtisadi fonnlorin
todrisinda, buraxilis vo kurs islarinin yerino yetirilmasinds istifado edilo bilar.
Bununla yanasi todqiqat isindo iroli siiriilon tokliflor  miiassisalorado maliyys
¢evikliyinin tomin olunmasinda vasito hesab edilo bilor.
Isin hacmi va strukturu. Dissertasiya isi giris - 3 fosil, 6 yarimfasil, natico vo
tokliflor bolmasindan va istifado olunmus adobiyyat siyahisindan ibaratdir.
Dissertasiyanin giris hissasindo mévzunun aktualligi, mogsadi vo vazifolori,

nazari vo metodoloji asasi, elmi yeniliyi, praktiki shomiyyati verilmisdir.



| FOSIL. MUOSSISONIN MALIYYO CEVIKLIYININ TOMIN
EDILMOSINDO® MALiYYD MENECMENTININ ROLUNUN NOZORI -
METODOLOJI OSASLARI
1.1. Bazar miinasibatlori soraitinde maliyys menecmenti vo onun inkisaf
xiisusiyyatlori

Maliyys menecmenti miiassisonin kapital dovriyyasinin, maliyys resurslarinin
formalasdirilmasinin vo istifado edilmosinin idars edilmesi prosesidir ki, onun
komoayilo tosarriifat subyekti strateji, taktiki vo mévcud moagsadlorine daha cald nail
olur.

Maliyyo menecmentinin effektiv foaliyyotini qura bilmok {igiin idaroetmodo
strategiya vo taktika reallagdirilmalidir.

Maliyyo menecmentinin strategiyasi miioyyon gayda vo mohdudiyyatlor
toplusunun kémayilo garsiya qoyulan hadofo ¢atmaqdan 6trii maliyys ehtiyatlarinin
{imumi yonoldilmosi vo istifade edilmosi iisullaridir. islonib hazirlanmis strategiyanin
komoyilo miiossiso fordi imkanlarini miioyyon olunmus mogsadin oksino olmayan
biitiin miimkiin holl variantlar1 iizorinds comloyir. Qarsiya qoyulmus vozifo yerino
yetirildikdon sonra bu strategiya miiassisonin inkisaf etmosinin yeni hoadoaflaring
miivafiq olaraq diizaldilir.

Maliyys menecmentinin taktikasi miioyyon soraitdo garsiya qoyulan mogsado
catmaq igln xiisusi tisul va vasitolorin mocmusunu bildirir. Hor bir tosorriifat
prosesindo on optimal gorarin gobul olunmasi vo idaroetmo zamani konkret
metodlarinin se¢ilmasi maliyys xidmatinin on vacib taktiki vozifosi hesab edilir.

Maliyyonin idaras olunmasi prosesi asagidaki mogsadlora xidmat edir:

. miiossisonin bazar doyarini maksimum doracods artirmag;
. daimi artim templarinin tomin edilmasi;

. monfooti maksimallasdirmaq;

. maliyya sabitliyini tomin etmak;

. omtos vo xidmatlarin satis hacmini artirmag;

. roqiblorlo miibarizods basciliq etmok.



Bir tosorriifat subyektinin maliyyo idaroetmo sistemi maliyys planlasdirma,
maliyya ugotu va tohlilindon, idaraetms gorarlarinin gobulundan ibaratdir. [12, 5.63]

Digor idaroetma sistemlorino baxmayaraq, maliyys idaroetmasi iki alt sistem -
idara edon (idaraetmonin subyekti) ilo idara olunan (idaraetmonin obyekti) - qarsiliqh
tasira va qarsiligli alagosi olarag tomsil oluna bilar.

Maliyyo menecmenti reallagdirilarkon idaroetmo obyekti kimi birinci novbado
maliyyo resurslari, onlarin omolo golmasinin monbolori vo istifado edilmosi
istigamoatlori, o cilimlodon do tosorriifat subyektinin kapital daxilolmalar1 vo
odanislorin davamli axinini gostoran pul dovriyyasi ¢ixis edir. Sirkotin pul vasaitinin
hor bir istigamatinin hor hansi bir manbays uygun golmosi lazimdir. Bu qaynaqlara
istehsala qoyulan investisiya vo aktivlor formasinda xiisusi kapital vo Ohdaliklor
daxildir.

Bazar iqtisadiyyatinda maliyyonin idars olunmasi prosesindo tosorriifat
subyektilorinin har biri maliyys bazarlarinda investor vo emitent, borc almis ilo borc
vermis Kimi faaliyyat gostorir. Bu zaman bas vermis oslagolors {i¢ qrupa boliinmiis

asagidaki ayri-ayri maliyya alotlori vasitasilo xidmoat gostorilir:

. nagd pul (xozina, hesablasma vo digor hesablarda pullar);
. kredit alatlari (istiqraz kagizlari, miiqavilalar, satis miigavilalari);
. miuassisonin nizamnama kapitalinda istirakinin  forgli tisullan

(sohmlar, paylar, sorikli olan istirak va b.).

Idaro edilon obyekts tosir bir ¢ox iisullar vo vasitolorin kdmoyilo reallagdirilir.
Onlarin osas qrupunu iqtisadiyyatin morkozlosdirilmis bir dévlotdo idaro edilmasine
istigamatlonmis tsullar1 togkil etmokdadir. Gostorilon tisullarin hor biri imumiqtisadi
xaraktera malikdir vo onlara amortizasiya ayirmalari, sigorta, kreditlosdirma, kassa vo
hesablagma amaliyyatlari, vergigoyma, qiymatyaranma sistemlori daxil edilirlor.

Son dovrlor Azorbaycanin miixtalif firma vo sirkotlorinin praktikasinda
maliyys menecmentinin faktoring, frangayzing, selenq vo injinering kimi miioyyon

tisullarin elementlori totbiq olunmaga baslamisdir.



Idaroetmo subyekti sirkotin maliyys xidmotindo toplanmis miitoxossislor
qrupudur. Bu xidmat sirkatin likvidliyinin vo 6doms gabiliyyatinin artiritlmasina, daha
cox monfoot oldo olunmasina istigamotlonmis strateji, taktiki mogsadlori isloyib
hazirlayaraq reallagdirir.

Belaliklo, maliyys xidmatinin iscilorinin baslica vozifasi tosarriifat hesabi ilo
Oziinlimaliyyslosdirmo prinsipino osason maliyys funksiyalarinin tam hoyata
kecirilmosino nail olmaqdir. Bu iso ilk novbado rentabelliyin artirilmasi, omok
mohsuldarligin1 yiliksoltmoklo monfastin ¢oxaldilmasi, keyfiyyot gostoricilorino
toxunmadan mohsulun (isin, xidmotin) maya doyorinin azaldilmasi, elmi-texniki
toraqqinin nailiyyatlorinin totbiq edilmosi hesabina miiassisonin maliyys vaziyyatinin
tokmillosdirilmosi demokdir. Oz novbesindo do ayri-ayriligda gotiiriildiikdo hor bir
miiossisonin maliyyo sisteminin mdhkomlondirilmosi {imumiddvlot maliyyosinin
sabitlogmosino xidmat gdstarir.

Taskilatlarin maliyyosinin mohkomlondirilmasinin baglica yollari onlarin pul
vasaitlorinin hacmlorinin optimallasdirilmasi vo onlarin qithiginin garsisinin alinmasi
ilo olagodardir.

Miiossisolordo maliyyonin tokmillogdirilmosinin  on  yaxs1 istigamotlori

asagidakilardir:
. igtisadi faaliyyatinin sistemli- davamli tohlili;
. maliyya sabitliyi tomin etmok mogsadile movecud tolablors

miivafiq olaraq dovriyya vasaitlarinin togkil edilmasi;

. sabit vo doyiskon qruplara ayirmaqla miiassisonin xarclorinin
optimallagdirilmasi ilo “masroflor-pul goliri-monfoat” halgasindaki amillorin
qarsiligli tasiri ilo garsiligli slagasinin miiayyan edilmasi;

. monfastin boliisdiiriilmasinin  somarsli variantinin tapilmasi va
daha effektiv dividend siyasatinin se¢ilib reallasdirilmasi;

. pul vosaitlori qaynaqlarinin on lazim olan parametrlorinin
secilmosi ilo bank sistemino tosirini ¢oxaltmaq tiglin kommersiya kreditin vo

veksel dovriyyasinin lap genis tatbiq edilmasi;



. istehsali inkigaf etdirmok moqsadi ilo lizinq miinasibatlorindon
genis istifado olunmas;

. balansin geyri-qonastboxs qurulusa malik olmasina mane olmagq
maqgsadile  omlakin torkibi ilo onun gaynaglarmin  formalagmaginin
tokmillosdirilmayi;

. milossisonin ~ strateji  maliyyo siyasoti vasitosilo  islonorok
hazirlanmasi vo reallasdiriimast;

Idaroetmo insan foaliyyatinin biitiin sferalara aiddir. Idaroetmo dedikdo, bir
sira naticolora nail olmaq magsadils subyektlorin masmu tisul vo metodlarin komayi
ilo obyekto siiurlu vo moagsadyonlil tasiri basa diisiiliir.

Maliyyonin idaro edilmosi idaroetmo foaliyyotinin miihiim sahosidir. Maliy-
yonin idaroedilmosi dedikdos institusional maliyys sistemina daxil olan subyektlorin
maliyyo miinasibotlori olan obyektloro maliyys resurslarinin somorali yenidon
bolgiisii vo istifado edilmosi mogsadi ilo tosiri basa disiiliir [12, 67]. Basqa s6zlo,
maliyyanin idars edilmasi-dovlatin maliyys mexanizminin praktiki idars edilmasi ilo
olagadar moagsodyonlii foaliyyotdir. Bu foaliyyat xiisusi togkilati strukturlarin (aparat),
miiloyyan metodlarin, o ciimlodon miixtalif stimullarin vo sanksiyalarin komoayi ilo
hoyata kegirilir.

Hor hansi idaroetms sistemindo idarsetmonin obyekti vo subyekti vardir. Ma-
liyyaya totbigon idarsetmonin obyekti miixtolif maliyys miinasibatlori novloridir.
Maliyyo elmindo idaroetmonin subyekti dedikdo idaroetmoni bilavasito hoyata

kegiron miixtalif togkilati strukturlarin mocmusu basa diisiiliir (sxem 1.1).
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Azarbaycan Respublikasimn Maliyya Nazirliyi

Idaraetmonin obyektlori Idaraetmonin subyektlori
Tosorriifatciliq Dovlat va Strateji Operativ
subyektlorinin baladiyya idaroetmo Jarostins

maIiWSSi maliwaSi Orqanlarl araanlarn
Maliyys . .
miinasibatlarinin Maliyyani

o . idaroetma organlari
miixtalif novlori 4

Sxem 1.1. Maliyyanin idara edilmasinin elementlori

Ovvollordo gostorilmis tosnifata uygun olaraq maliyys miinasibatlorinin asa-
gidaki iki qrupu forglondirilir ki, onlar da idareetmanin obyekti kimi gobul edilir:

1. tosarriifatciliq subyektlorinin maliyyasi;

2. dovlat vo baladiyys maliyyasi.

Onlara asagidaki idaroetmo subyektlori uygun golir:

1. strateji idaraetma orqanlari;

2. operativ idarsetmo organlari.

Makrosaviyyada bu kimi strukturlara dovlst hakimiyyst orqanlari, yerli 6ziinii-
idaraetmo orqanlari, dovlot vo baladiyys maliyyasinin idars edilmosini hoyata kegiron
biidco prosesinin digor istirak¢ilari aiddir. Kommersiya vo qeyri-kommersiya
toskilatlarinda maliyyanin idars edilmosini maliyys idarslori, sébo vo ya xidmotlor
hoyata kecirir. Toskilatlarin maliyyoni idarsetma orqanlarinin strukturu onun
hacmindan (holding, orta va kicik miiassisalor va s), foaliyyat ndviindon (sigorta,
investisiya, bank faaliyyati vo s) vo bir sira hallarda hom do toskilati- hiiquqi

fonnalardan (mosalon: biidco miiossisasi, unitar miiossiso vo s.) asilidir.
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Maliyyonin idars edilmasini hoyata keciron biitlin toskilati strukturlar maliy-
yoni idaro edon organlar adlanir.

Bu organlarin foaliyyoti coxaspektlidir vo boyiik miirokkobliyi ilo xarakterizo
olunur, ¢linki maliyyonin idarsedilmasi obyekti kimi ddvlotin maliyys sisteminin
sferalar1 vo holgolorini toskil edon maliyys resurslar1 novlori ¢ixis edir. Basqa sozlo,
maliyyo sisteminin hor sferasi vo holgosi maliyyonin idars edilmasinin obyektidir.

Idaroetmoa subyektlori maliyyanin idara edilmosi gedisindo idaroetmonin vahid
fond vo iisullarindan, habelo maliyyoys moqgsodyonlii tosirin spesifik metodlarindan
istifado edirlar [5, 78].

Dovlat maliyyasinin idare edilmesinde asagidaki funksional elementlari ayir-

maq lazimdir:

1) maliyys planlasdirilmasi va prognozlasdirilmast;
2) strateji vo operativ idaroetms;
3) maliyyo nozarati.

Biitin bu elementlor maliyya siyasatinin tadbirlorinin dovlst organlarmin,
hiiquqi soxslorin vo votondaglarin cari faaliyyatloring totbiq edilmasini tomin edir.

Maliyys planlagdirilmasi vo prognozlasdirilmas: maliyyonin idarsetma siste-
mindo ohomiyyatli yer tutur. O, iqtisadiyyatin cari vo perspektiv inkisafinin elmi
cohatdon asaslandirilmasi, konkret dovrdo onun ayri-ayri saholorinin vo tosarriifatgiliq
subyektlorinin inkisaf tempinin doyisdirilmosi ugiin istifado edilir, maliyyo
resurslarinin formalasmasi vo istifadesi gedisino zoruri nozaroti gabagcadan tomin
edir.

Maliyys prognozlasdirilmast gedisinde prognozlasdirilan dovrds miimkiin va-
ziyyet tohlil edilir, miivafiq maliyys planlarinin gostaricilori asaslandirilir, maliyya
resurslarinin real miimkiin hocmi, onlarin formalagmasinin monbolori vo istifado
istigamatlori miioyyan edilir. Maliyys prognozlart sistemi Olkonin vo ya tosorriifat
subyektlorinin inkisafinin maliyys konsepsiyasinin islonib hazirlanmasina komok
edir. Maliyyo prognozlari maliyyoni idaroetmo orqanlarina maliyys sisteminin

miixtolif inkisaf variantlarini  nozords tutmaga vo maliyys siyasatinin
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reallagdirilmasinin forma vo metodlarini agkar etmoyo imkan verir.

Maliyya prognozlar1 gostoricilori asasinda maliyyo resurslarinin horokotinin
elmi osaslandirilmasi vo miioyyon dovro miivafiq maliyyo miinasibotlorinin do-
yisdirilmasi moqgsadi ilo maliyys planlagdirilmast hoyata kegirilir. Maliyya
planlasdirilmas1 istor ayrica tosorriifat subyektlorinin vo istorso do biitovlikdo
igtisadiyyatin proporsional vo balanslasdirilmasi faaliyyatinin inkisafina nail olmaq
imkan1 verir. Planlagsdirma gedisindo tosorriifat¢iliq subyektlori, dovlot hakimiyyot
organlar1 vo yerli Oziinliidaroetmo orqanlar1 6zlorinin maliyys voziyyatlorini
qiymatlondirir, maliyya resurslarinin hacminin artirilmasi imkanlarini, onlarin daha
somarali istifadosi istigamatlorini miioyyon edirlor. Planlagdirma, miihasibat, statistik
vo operativ hesabatlar maliyyo molumatlarinin tohlili osasinda hoyata kegirilir. Bu
molumatlar kifayot godor tam vo asasli olmalidir.

Maliyyaonin idaro edilmasi sistemindo adoton xarakter vo miiddstino goro tos-
niflogdirilon strateji (imumi) vo operativ (taktiki) idaroetmo formalar1 farglondirilir.

Maliyyanin strateji idaro edilmasi ali qanunvericilik vo icra hakimiyyasti or-
qanlar1 (Azorbaycan Respublikasinin Prezidenti, Azorbaycan Respublikasinin
Hokumati vo Azarbaycan Respublikasinin Milli Maclisi) torafindon iqtisadiyyatin
inkisafi, dovlot vo boladiyys sektorunun inkisaf prognozlarinin, miixtalif saholorin
uzunmiiddotli mogsadli prognozlarinin tortibi, miizakirasi vo tosdiqi gedisindo,
Azorbaycan Respublikas1 biidco  sisteminin  tokmillogdirilmasi  istiqamatlori
planlasdirildigda hoyata kecirilir. Maliyyonin strateji idaro edilmosi prosesindo tokrar
istehsal prosesini tomin etmoali olan maliyys resurslarinin monbalori vo hacmi
mioyyon edilir, dovlet hakimiyyat orqanlari ilo yerli 0ziinliidaroetma organlart vo
tosarriifatgiliq subyektlori arasinda optimal nisbat tayin edilir, maliyys resurslariin
istifadosinin daha somarali istigamatlori vo onlann artirilmasi ehtiyatlari askar edilir.

Operativ idaraetms - cari maliyyo voziyyatinin operativ tohlilins asaslanaraq is-
lonib hazirlanan kompleks todbirlori ifado etmokdadir, maliyys resurslarinin yenidon
ayrilmasinin kdmayi ilo az xarclo lap yiiksok somars alds etmayin mogsadini giidiir.

Operativ-taktiki idarsetmonin asas mozmunu tosorriifat foaliyyotini yaxsilagdirmaga
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goro maliyyo resurslarinin somorali istifado edilmosindon togkil edilmisdir. Bu ciir
idaroetmonin zoruriliyi tosorriifat¢iliq subyektlorinin tosorriifat maliyys foaliyyotinin
hoyata kegirilmasi soraitinin cari doyisdirilmasi, miixtolif soboblor ilo olagodar olaraq
imumdovlat igtisadiyyatinin inkisaf meyli ilo sortlonir [13, 54].

Beloliklo, maliyyonin operativ (taktiki) idaro edilmosi gedisindo ddvlot iqti-
sadiyyatinin stabil inkisafi vo tosarriifat¢iliq subyektlorinin foaliyyoti tomin edilir,
ohalinin maliyyo miidafiosi masololori holl edilir, tosorriifat-maliyys foaliyyeti
gedisindo fovgolado hallar xobordarliq vo logv edilir, biidco vosaitlori ilo manevr
hayata kegirilir.

Maliyyonin operativ (taktiki) idaro edilmasi morkozlosdirilmis vo geyri-mor-
kozlogdirilmis soviyyados maliyya planlarinin reallagdirilmasinda bilavasito istirak
edon nazirlik, komita, agentlik, idars va togkilatlar torofindon hoyata kegcirilir.

Maliyyo nozarati-dovlot hakimiyyot organlarmin, yerli Oziiniiidaroetmo or-
qanlariin vo maliyya xidmatlorinin xiisusi sferasini ifado edir. Maliyys nozarati
gedisinda cari va plan maliyye gostaricilorinin miiqayisasi hayata kecirilir. Maliyya
resurslariin  invanli vo moqsadli istifadosi yoxlanilir, maliyyo iscilorinin vo
toskilatlarin rohbarlorinin, nazirlik vo idaralorin harakatlorinin hiiquqauy- gunlugu
qiymatlondirilir. Beloliklo, bazar miinasibatlorino keg¢ilmasi ilo maliyys nozarstinin
mogsadi xeyli doyisilmisdir, yoni morkozlosdirilmis planh iqtisadiyyat soraitindo
planin yerina yetirilmasine nozaratdon ganunvericiliys omal edilmosina nazarato
kecilmisdir. Maliyyo nozaroti hom do maliyya planlagdirilmast  vo
prognozlagdirilmasi, operativ 1idarsetma prosesindo hoyata kecirilir. Maliyyo
prognozlart vo planlar tortib edilorkon nozordo tutulmus islahatlarin, islonib
hazirlanmis proqramlarin, ganunlarin, investisiya layihalorinin maliyys naticalori
qiymatlondirilir, iqtisadiyyatin inkisafinda uzunmiiddotli monfi meyilloro goz
yetirilir. Maliyyanin strateji vo operativ idaro edilmosi hoyata kegirilorkon idaroetmo
gorarlariin qabul edilmasinds sistemliliyo amal edilmasing, maliyys planlasdirilmasi
va prognozlasdirilmast metodikasinin osaslandirilmis elmi yanagmasina, maliyyo

resurslarinin operativ idars edilmosinin togkiling, maliyye nozarstinin miiasir bazar
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iqtisadiyyatinin sortlorine uygun golon iisul vo metodlarinin iglonib hazirlanmasina,
omal edilmasine diqqet yetirilmalidir. Maliyyonin idarsedilmasi sahasindo konkret
praktiki todbirlorin islonib hazirlanmasi vo hoyata kegirilmosi {iclin elmi osaslarin
yaradilmasi daha vacibdir. Maliyyonin idaro edilmosino elmi yanasma iqtisadiyyat
saholorinin vo togkilatlarin sabit maliyyalosdirilmasinin tomin edilmosina, ohalinin
maliyyo firavanlifinin yiiksoldilmosine yardim edir, toskilatlarin maliyyo-tosorriifat
foaliyyoti gedisindo qeyri-olverisli hadisalorin aradan qaldirilmasma vo ya
yumsaldilmasina vo biitovliikdo igtisadiyyatin sabit inkisafina imkan verir.

Tosarriifatgiligin bazar soraiti sovet dovriinde makro vo mikro soviyya do
faaliyyot gOstoron maliyyonin idars edilmasi mexanizminin yenidon baxilmasim vo
inzibati-orazi qurumlarinin, tesarriifat¢ilig subyektlorinin maliyys sabitliyini, onlarin
investisiya aktivliyini, butovlikds iqtisadiyyatin fasilosiz inkisafim1 tomin edon
maliyyonin idaro edilmosinin prinsipco yeni forma, metod vo alstlorinin islonib
hazirlanmasi vo totbiqini tolob edir.

Maliyyonin 1idarsedilmasinde maliyye siyasotinin moqsed va vazifalorini
miloyyan edorok, maliyys qanunvericiliyi islonib hazirlayarkon qanunvericilik vo
icraedici dovlat hakimiyyat organlari, habels yerli 6ziinliidarsetma orqanlar istirak
edir. Qeyd etmok lazimdir ki, qanunvericilik dovlst hakimiyyst organlarinin
maliyyanin idarsedilmosinda asas funksiyasi maliyya nazarati oldugu halda, icraedici
organlar maliyyanin idarosedilmesinin biitiin funksional elementlorinds istirak edir.
Maliyyanin idaraedilmasi dovlat va yerli saviyyads hayata kegirilir [7, 23].

Dovlat saviyyasindo maliyyanin idaraedilmasi. Maliyyonin idaroedilmasi pro-
sesi 1lk novbada qanunvericilik va icraedici dovlst hakmiyyst orqanlarina aid olan
organlar vasitosi ilo hoyata kegirilir. Homin orqanlar Azorbaycan Respublikasi
Konstitusiyasinin vo qanunlarinin osasinda forqli solahiyyatloro malikdir. Bu
solahiyyatlora bagli olaraq dovlat orqanlart iki qrupa: imumi salahiyyatli organlara
vo xiisusi solahiyyotli organlara boliiniirlor. Respublikamizda maliyyonin iimumi
(strateji) idaro edilmosi dovlot hakimiyyat orqanlarina-Azorbaycan Respublikasinin

Milli Maclising, Prezident Administrasiyasina va Azarbaycan Respublikas1 Nazirlor
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Kabinetina hovals edilir.

Azorbaycan Respublikasinda maliyyonin idarsedilmasindo hor seydon ovval
istirak edon ali ganunvericilik hakimiyyot organi Milli Maclisdir. Milli Maclis
maliyyo foaliyyatinin asaslarini, vergilor, riisum ilo 6donislor, bank isi, miihasibat
moasalolorine moxsus timumi qaydalar1 askar edir. Bundan olava, Milli Maclisin
deputatlar1 Azorbaycan Respublikasinin  Prezidentinin  togdimatina  osason
Azorbaycan Respublikasi dovlst biidcosi barado qanun layihosi vo onun icrasi
haqqinda hesabati miizakiro vo tosdiq edir, onlarin icrasi gedisino nozarst edir. Milli
Maclis Azarbaycan Respublikasinin Hesablama Palatasini, Azarbaycan Respublikasi
qanunvericilik hakimiyyatinin dovlst maliyys nazarati orqanlarini yaradir. Hesablama
palatasi-Milli Maclisdo homisolik foaliyyot gostormis, ona hesabat vermis, on
birincisi iso dovlat bilidcasinin icrasi iiglin dovlet nozarotini hoyata kecirmis bir
organdir.

Azorbaycan Respublikasi Prezidentinin maliyyanin idaro edilmosindo istiraki
hor il respublika dovlat biidcosinin Milli Maclisds tasdiqine toqdim edilon maliyys
siyasotinin mogsad vo vozifolorinin miioyyon edilmosi, maliyyo masalosi {izro
qanunlarin imzalanmasi, maliyys ganunvericiliyi layihalorinin toqdim edilmasi,
soroncamlarin verilmosi vo ddvlot maliyys nozarotinin hoyata kecirilmosi ilo
olagodardir.

Icra hakimiyyati orqanlar1 Azorbaycan Respublikasi Nazirlor Kabinetinin tim-
salinda 6lkonin maliyys siyasotinin islonib hazirlanmasi vo hoyata kecirilmosing,
dovlat biidcasinin tartibi va icrasina masuliyyst dasiyir, maliyys vo onunla bagh diger
mosalalor ilo oslagadar qanunlarin islonib hazirlanmasini hayata kegirir, gorarlar
tosdiq edir, maliyya qanunvericiliyinin reallasdinlmasini tomin edon saroncamlar
verir. O, dovlat icra hakimiyyati orqanlarinin vazifs vo funksiyalarini, onlarin hiiquq
va vazifalorini, o climladon Azarbaycan Respublikasi Hokumatinin torkibina daxil
olan bu va digor nazirliyin salahiyystlorina aid olan maliyyonin idarsedilmasi iizra
masalolor dairasini miiayyan edir.[9, 29]

Xisusi solahiyyatlori olan idaracgilik organlart maliyys foaaliyystindo istirak
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daracasinag bagli olaraq iki qrupa ayrilir:

1) 6z mithiim funksiyalarinin yerino yetirilmosi ilo olagoli maliyyo
foaliyyetini hoyata kegirmis dovlot organlari. Onlar nazirliklor, dovlet komitalori vo
tosarriifat subyektloridir. Bu organlar biidco vosaitlorindon istifado edorok onlarin
tabeliyindo olan miiossiso vo tosarriifatlarda monfoot yaradilir ki, bu monfoot
sonradan tozodon boliisdiiriiliir. Bu organlarin foaliyyoti miioyyon normativ aktlarla
tonzim edilir.

2) funksiyas1 blidco foaliyyatini hoyata kec¢irmokdon daxil olan xiisusi so-
lahiyyotli dovlet orqganlari. Bu dovlst organlart iso maliyya foaliyyeoti ilo maliyya
nozaratini hayata ke¢irmis orqanlardir.

Bir sira dovlatlor istisna edilmoklo (mosalon, ABS) praktiki olaraq biitiin 6l-
kolordo icra hakimiyysti orqanlar1 torkibindo maliyys taktikasi vo strategiyasina
mosul olan xiisusi orqan faaliyyat gostorir ki, bu da Maliyys Nazirliyi adlanir.

Dovlot soviyyssindo maliyyonin bilavasito idaro edilmosini  Azorbaycan
Respublikasinin =~ Maliyye  Nazirliyi  hoyata  kecirmokdodir.  Azarbaycan
Respublikasinin Maliyys Nazirliyinin miiasir vozifo vo funksiyalar1 “Azorbaycan
Respublikas1 Maliyya Nazirliyinin faaliyystinin tokmillosdirilmasing tigiin todbirlor
haqqinda” Azarbaycan Respublikasinin Prezidentinin 9 fevral 2009-cu il 48 nomrali
Formani ilo miisyyon edilmisdir. Bununla slagodar olaraq Maliyys Nazirliyinin bir
sira kegmis bolmolori Azorbaycan Respublikasi Maliyya Nazirliyine tabe olan
agentlik vo xidmotlors ¢evrilmisdir.

Beloliklo, hal-hazirda Azorbaycan Respublikast Maliyya Nazirliyinin torki-

bindo 5 dovlat xidmati va yerli bolmolar faaliyyat gostorir (sxem 1.2).
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Azarbaycan Respublikasimn Maliyya Nazirliyi

l

v v y !

Dévlat Dévlar Dévlot Qiymatli Metallara vo Qiymatli

Xozinadarhg Borcunun Idaro Maliyys Daglara Nozarot Dévlot Xidmoti
Agentliyi Edilmasi Nozarati
Aqentlivi Xidmoti

v
v

Dovlat Sigorta

Nozaroti Xidmoti Yerli bolmoalor

Sxem 1.2. Azarbaycan Respublikasinin Maliyya Nazirliyinin tabeliyinda
olan agentliklor, nazarat xidmoatlori va yerli bolmalar.

Azorbaycan Respublikasi Prezidentinin 9 fevral 2009-cu il tarixli formani ilo
tosdiq olunmus “Azorbaycan Respublikasinin Maliyys Nazirliyi haqqindaki Osas-
nama” respublika Maliyys Nazirliyini 6lkomizds maliyys siyasatini hoayata kecirmis,
dovlet maliyyosinin idaro edilmosini toskil edon morkozi icra hakimiyyoti organi
olaraq miioyyon edir. Maliyys Nazirliyinin osas vozifosi dovlotin vahid maliyyo
(blidca, vergi, sigorta, dovlatin bor¢lanma vo valyuta), pul-kredit siyasati, habela,
gomriik, miihasibat ucotu, audit, investisiya sahosindo siyasoti, qiymotli metallarin
istehsal1, emal1 vo dovriyyasi sahasinds siyasati hoyata kegirmoakdir.

Gostarilon vozifalors uygun olaraq Azarbaycan Respublikast Maliyys Nazir-
liyinin asas funksiyalar1 asagidakilardir: [5, 148]

» maliyyo, biidco, vergi sahasinds dovlat siyasatini isloyib hazirlayir vo hoyata
kecirilmasini tomin edir;

» dovlst vo icmal biideslari layihslorinin méveud ganunvericiliys uygun ha-
zirlanmasini tomin edir;

» dovlat blidcasinin icrasini tomin edir, dovlst biidcasindon ayrilan vasaitlorin vo
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dovlot zomanati ilo alman kreditlorin toyinati {izra xarclonmasi lizerinds dovlot
maliyys nazaratinin hayata kecirilmasini toskil edir;

» sigorta foaliyyati sahosindo ddvlot siyasotinin vo sigorta bazarmin pesokar
istirakeilarinin foaliyyatino dovlot nozaratinin hoyata kegirilmosini tomin edir;

» Olkodo dovlot oyar nozarotinin vo qiymotli metallar ilo qiymotli daslarin
istehsal1, emal1 vo dovriyyasi saholorindo dévlot nozaratini togkil edirok hoyata
kecirilmasini tomin edir;

» miihasibat ucotunun toskili ilo aparilmasi, homginin maliyys hesabatlarinin
hazirlanmasi ils toqdim edilmasi sahasindo dovlat siyasatini isloyib hazirlayir
vo hoayata kecirilmasi tizro todbirlor goriir;

» dovlot investisiya programlarinin tortib olunmasinda, dovlot investisiya si-
yasatinin, dovlat programlarinin inkisaf konsepsiyasi va strategiyalarinin hazir-
lanmasinda vo hoyata keg¢irilmosindo istirak edir;

» Olkodo maliyyo bazariin inkisafi, iqtisadiyyata xarici vo daxili kreditlorin calb
edilmasi sahasinda zaruri tadbirlorin hayata kegirilmasini tomin edir;

» biidco sistemi, vergi, dovlot xozinodarligi, dovlot maliyys nozaroti, sigorta
foaliyyotina nozarot, dovlet borcunun idars edilmosi, qiymoatli metallara
nozarot, audit, miihasibat ucotunun toskili vo aparilmasi sahosindo normativ-
hliquqi tonzimlomalori hoyata kegirir;

» nazirliyin foaliyyat istiqgamatlori lizra sahoavi morkozi vo yerli icra hakimiyyati
organlarinin faaliyyatini olagolondirir.

» Olkodo iqtisadiyyatin moveud voziyyatini toskil edir vo sosial igtisadi prob-
lemlorin halling dair tokliflor verir.

Gostorilmis maliyyo istigamotlorinoe gora Azorbaycan Respublikasinin Maliyyo
Nazirliyinin osas vozifalori sirasinda agagidakilar ayirmagq olar;

*¢ hor il sonraki biidcs ilins asason dovlat biidcasinin va icmal biidconin layihalo-
rini va sonraki il li¢iin icmal biidconin gostaricilorini hazirlayib togdim etmak,
dovlat biidcasinin tortibi, icrast prosesinin tokmillogdirilmoayi barado tokliflor

vermok, dovlot biidcosi ilo basqa bilidcolorin  qarsilighh  slagelorinin
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nizamlanmasi va qarsiliqli hesablagmalar1 hayata kegirmoak;

¢ dovlot riisumlari, vergilorin va digoar macburi 6donislorin mablogi vo doracolori
ilo bagh tokliflor hazirlamaq vo toqdim etmok, habelo ucot vo hesabat so-
nadlarinin formalarinin hazirlanmasini tomin etmok;

+¢ biidcoa vo pul-kredit siyasatini alagalondirmoak;

% Azorbaycan Respublikasinin dovlot borcunun va dovlet giymotli kagizlarinin
emissiyasinin idars edilmosini tomin etmok;

¢ dovlat borclarinin vo dovlet zomanatinin reyestrinin aparilmasi, Azarbaycan
Respublikasi subyektlorinin vo boalodiyys qurumlarmin dovlet qiymatli
kagizlarinin emissiyasinin geydiyyatinin aparilmasi;

¢ mihasibat ucotu vo maliyyo hesabati tortibi sahosindo normativ aktlarin islonib
hazirlanmasini tomin etmok.

Azorbaycan Respublikasinin Prezidentinin 1995-ci il 4 oktyabr tarixli Formani
ilo dovlat biidcosinin vasaitlorinin operativ idaro edilmosi tigiin Azorbaycan Res-
publikasinda Maliyys Nazirliyinin nazdinds Dovlet Xozinadarligi yaradilmisdir. Bir
cox dovlatlorin tarixindo XX osrodok osason dovlet xozinodarliginin bank tipi
foaliyyot gostormisdir. Onlar asason dovlot golirlorinin formalasmasi ilo olagodar
golirlorin gobulu, vasaitlorin saxlanilmasi vo habelo dovlat xarclorini hoyata kegirmok
liclin vasaitlorin verilinasi ilo mosgul olurdular. Bazi hallarda onlarin funksiyalarina
nagd pul vesaitlorinin emissiyas1 da daxil olurdu. O dévrlerda oksoriyyat Odanislor
nagd formada hoyata kecirildiyino goro XIX osrdo dovlot xozinadarliginin
funksiyalarinin xarakterino goro nagd gaydada (yaxud kassa omaliyyat1) goalir-xorc
omoliyyatlar1 aparan miiasir kommersiya banklarinin torkibinds xozinadarligin
funksiyast ilo oxsardir.

Miiasir Dovlot Xozinodarligi Agentliyi basga funksiya da hoyata kegirir. 1995-
ci ildo onun yaradilmasinin zoruriliyi: bank islahatlart noticosindo dovlat biidcasinin
vasaitlori  miixtolif  kredit toskilatlarinda  sopslonmoye  basladi; nagdsiz
hesablagmalarin avtomatlagdirilmasinin olmamasi vo miivafiq olaraq Azorbaycan

Respublikast Maliyys Nazirliyindo biidco vosaitinin horokoti haqqinda operativ
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informasiyalarin olmamasi; konstitusiya islahati naticasinde dovlst biidcasinin icrasi
Azorbaycan Respublikasinin subyektlorinin maliyys orqanlarmnin va baladiyys
qurumlarinin foaliyystinog aid edilmasine son qoydu.

Belalikls, dovlat biidcasinin icrasi problemlori xiisusi orqanin - Dovlat Xo-
zinodarhig1 Agentliyinin yaradilmasi zoruriliyino sobob oldu vo noticodo audit nozarot
funksiyas1 banklardan Xozinodarliq Agentliyino kec¢di. Azorbaycan Respublikasi
Konstitusiyasinin  109-cu maddosino goro dovlot icra hakimiyyoti orqanlart 6z
solahiyyatlorini hoyata kegirmok iigiin morkoz, yerli icra hakimiyyati orqganlari
yaradir. Buna misal olaraq Azorbaycan Respublikast Maliyys Nazirliyinin Ddvlot
Xoazinadarliq Agentliyini gostarmak olar.

Dovlat Xozinodarligi Agentliyinin vo onlarin orazi orqanlarmin salahiyyatlori
“Biidco sistemi barado” Azorbaycan Respublikasinin Qanunu (Maddo 18,19) vo
Azorbaycan Respublikasi Prezidentinin 9 fevral 2009 cu il tarixli Formani ilo
miioyyon edilmisdir. Maliyyo Nazirliyinin Dovlot Xozinodarligt Agentliyi dovlot
biidcasinin kassa icrasini hayata kegiron, bu maliyya amaliyyatlarinin ugotunu aparan
bilidco xarclori {iclin dovlatin adindan maliyys toskilatlan garsisinda 6hdsliklori qabul
edon, dovloto aid maliyys vasaitlorinin vahid morkozdon idars olunmasi, bu
vosaitlorin daxil olmasi i1lo mogsadyonlii xorclonmosi sahasindo cari nozarsti hoyata
kegirmis icra hakimiyyatinin orqanidir.

“Azorbaycan Respublikasinin Morkozi Banki haqqinda” Azorbaycan Res-
publikasiin 10-u dekabr 2004-cii il tarixli Qanununa osason Azarbaycan Respub-
likasinin Markozi Banki maliyya faaliyyatini hoyata keciron miioyyan solahiyyatli
dovlat idaragilik organi olaraq pul-kredit ilo valyuta sahasindo dovlet siyasotini askar
edorok hoyata kegirir; nagd pulun dovriyyesini togkil edir; pul nisanlarinin todaviilo
buraxilmasig1 vo todaviildon ¢ixarilmagini hoyata kecirir; manatin xarici valyutalara
N9zaran rasmi mozonnasini miitomadi miiayyanlasdirir va elan edir; valyuta tonzimini
ilo nozaratini hoyata kegirir; soroncama daxil olan beynalxalq qizil-valyuta
ehtiyatlarin1 saxlayir, 6lkonin prognoz todiyys balansinin hazirlanmaginda istirak

edir; bank foaliyyatini lisenziyalasdiraraq tonzimloyir, bank faaliyyatino digqgati
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hoyata kegirir; 6donis sistemlorinin foaliyyatlorini togkil edir, olagolondirir,
tonzimloyir. onlarin {stiindo nozaroti hoyata kegirir. Morkozi Bankin maoqgsadi
qiymotlorin sabitliyini, bank ilo 6donis sistemlori sabitliyini vo inkisafin1 tomin
etmoakdir.

Xiisusi solahiyyatlori olan dovlot idarogilik organlari arasinda Azorbaycan
Respublikast Vergilor Nazirliyini ayrica qeyd etmok lazimdir. Azorbaycan
Respublikasinin Vergilor Nazirliyi Azorbaycan Respublikasi Prezidentinin 2000-ci il
11 fevral tarixli Formana osas yaradilmisdir.

Vergilor Nazirliyi Azorbaycan Respublikasinda aparilan vahid maliyya vo
blidco siyasoti corgivosindo dovlet vergi siyasotinin hoyata kecirilmoyini, dovlat
biidcasina vergilorin vo bagga daxilolmalarin vaxtinda vo tam yigilmagini tomin edon
va bu sahado dovlat nozaratini hoyata kecirmis morkozi icra hakimiyyati orqanidir.
Vergilor Nazirliyi vergi orqanlart sisteminin hamisimin faaliyyatini toskil edir,
olagolondirir, vergi sahasino moXsus qanunvericilik aktlar1 layihoalorinin islonib
hazirlanmaginda istirak edir, imumi olaraq ise respublikada vergi intizamina omal
olunmasini tomin edir.

Gomriik riisumlarinin daxil olmasina Azarbaycan Respublikas1 Dovlet Gomriik
Komitasi mosuliyyat dasiyir. Onun vozifolori-gdmriik orqganlari torofindon alinan
vergilor iizro yoxlamalar aparmaq, vergi organlari torofindon alman vergilorin
hesablanmas1 vo 0Odonilmoasi ilo olagodar olan biitiin sonadlori yoxlamaq, vergi
odayicilori vergi ganunvericiliyini yerino yetirmodikdo bankda olan hesabda
omoliyyat1 dayandirmaq, vergilor lizro kosiri vo habelo vergi qanunvericiliyi Uizra
nozordo tutulmus corimolorin tutulmasini hayata kecirmokdon ibarstdir. Biitovliikdos,
gomriik orqanlart Azorbaycan Respublikasinin sorhodlorindon mallarin kegirilmosi
zamani vergi qanunvericiliyino omol edilmasino, gomriik riisumlariiim diizgiin
hesablanmasi vo 6donilmosing nozarat edir.

Yerli soviyyads maliyyanin idars edilmasi-yerli 6ziiniiidarani baladiyyalor he-
yata kecirir. Boaladiyyalor yerli biidcolori vo onun icrast haqqinda hesabatin tasdiq

edilmasi haqqinda gorar1 gobul edir, yerli vergilori vo 6donislori miioyyon edir.
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Yerli Oziintiidaroetmonin icra orqanlari, bolodiyyo maliyyos siyasotinin, o
ctimlodan borc, yerli biidconin tortibi va icrasina, igslonib hazirlanmasina cavabdehdir.
Bir qayda olaraq onlarin torkibindo yerli maliyyo vo ya maliyyo-xozino organlari
foaliyyot gostorir. Bolodiyyo qurumlarinin yerli biidcolori formalasdirmaq vo icra
etmok hiiququ Azorbaycan Respublikasi Konstitusiyasinin 144-cii maddosi ilo tosbit
edilmisdir.

Kommersiya togkilatlarinda maliyyonin idaro edilmosi idaroetmonin ali organi
torofindon (sohmdar comiyyat iigiin bu sohmdarlarin imumi iclasidir) hoyata kegirilir
ki, onlar da toskilatin maliyys strategiyasini miioyyon edir, maliyys planlarini vo
onlarin icrasimna dair hesabati tosdiq edir. Maliyys axinlarini bilavasito togkilatin
rohbori (direktorlar surasi, bas direktor) vo xiisusi olaraq yaradilmis maliyya
xidmatlori idara edir vo onlar maliyys planlariin layihslorini isloyib hazirlayir,
maliyys resurslarinin miixtalif aktivlors yerlosdirilmosino dair qorar qobul edir,
maliyyo-kredit togkilatlar1 ilo qarsiligli olagoni hoyata kecirirlor. Xiisusi maliyyo
xidmati olmayan kicik toskilatlarda onlarin funksiyalarini miiha- sibatliq hoyata
kecirir. Maliyys-sonaye qruplariin torkibino daxil olan kommersiya togkilatlari {iciin
maliyyanin idara edilmasinda bu qrupun bas sirketi torafindon gobul edilon qorar
holledici oshomiyyat kosb edir.

Qeyri-kommersiya togkilatlarinda maliyyanin idaraedilmasi orqanlarinin torkibi
onlarin togkilati-hiiquqi formalart va faaliyyat ndvlori ilo miisyyan edilir. Bu kimi
toskilatlarin rohborlorindon basqa maliyys masalolori iizra gorarlart xiisusi yaradilmis
sura vo toftis komissiyast vo s. gobul eda bilor. Digor kommersiya toskilatlart ilo
miiqayisodo maliyyonin idarsedilmosinds daha ¢ox spesifikliyo biidco idarslori
malikdir.[11, 98]

Biidco idaralarinin maliyys planlar biidco smetasi, galir gotiron faaliyyat {i¢iin
1s9 Azarbaycan Respublikasinin Maliyys Nazirliyinin miisyyan etdiyi timumi tolaba
asasan biidca vasaitlarinin bag sarancamgisinin gostarisine uygun olaraq galir vo xarc
smetasi islonib hazirlanir vo icra edilir. Bu idaralorin vo diger geyri-kommersiya

toskilatlarinin maliyyasinin idara edilmasindo maliyye smetalarini isloyib hazirlayan,
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miihasibat ugotu aparan vo hesabatlari tortib edon miihasibatliq boyiik rol oynayir.
Maliyyonin idaro edilmosinin tokmillogdirilmasi, hiiquqi bazanin inkisafi vo

miuasir texnologiyanin istifadosi maliyyoa sisteminin biitiin sferalarinda maliyyo

resurslarinin  somorali formalasmasi vo istifadesinin tomin edilmosinin osas is-

tiqgamotloridir.

1.2 . Miiassisalarda maliyya cevikliyinin tomin edilmasinds beynalxalq tacriiba

Maliyys ¢evikliyi firmalarin komiyyst vo zaman baximindan doayiskon pul
axinlarina qars1 effektiv foaliyyat gabiliyysti kimi miiayyan edilo bilor. Belaliklo,
firmalar hom gozlonilmaz hadisalora, ham do imkanlara reaksiya gostora bilirlor [65,
50]. Digor bir torifo goro, maliyys cevikliyi firmalarin asagi qiymotli maliyys
tominatin1 vo bu voasaitlori yenidon qurma gabiliyyatidir. Bu yolla maliyys ¢evikliyi
firmalart monfi soklar qarsisinda maliyya c¢otinliklordon qaga bilarkan golirli bir
investisiya fiirsati ilo qarsilagsdiglart zaman da fond ehtiyaclarini rahatligla 6doya
bilirlor [49, 2263].

Maliyys sahasinda maliyys gevikliyi ilo bagl bir ¢ox beynalxalq todgigat var.
Bu islor maliyya moanfoatliliyi vo galirlorin boliisdiiriilmasi, investisiya, miilkiyyat
qurulusu, pul aximi va performans kimi digar maliyys anlayislar1 arasindaki alagoni
aragdirdi. Bu anlayiglardan olan performans galacays dair garar gobul edoarkan biznes
ticlin gorar gabuletma dastayinin vacib hissasidir.

Farohbahs performansi foaliyyatin naticasi olaraq toayin etdi. Hor hansi bir is
prosesinin sonunda alds olunan naticalar strateji magsadlar, miistari mamnuniyyati va
vergi golirlori ilo six baglidir. Umumiyyoatlo, performans ham foaliyyot névii, ham do
naticasidir. Horokot torzlori soxsiyyotdon irali golir vo performans: miicarrad
vaziyyatdon konkret bir vaziyyat olan foaliyyats gevirir [34, 11]. Maliyys ¢evikliyi vo
performans olagesi tizorino edilon islor firmalarin ononavi Ssarmays qurulusu
nazariyyalarinin taxminlarinin aksina maliyys ¢evikliyini davam etdirmak va yiiksok
performans sargilomok ii¢lin daha asagi rigaq doaracalorina sahib olduglarimi gostarir.

Son tadgiqatlar gostarir ki, mithafizokar maliyyslosdirma siyasatinin mogsadi galacok
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maliyyo ehtiyaclarint 6domok {i¢iin maliyys c¢evikliyini tomin etmokdir. Bu
forziyyslorlo Liping, Zhe vo Shu Cin birjasinda geydiyyata alinmis firmalar
aragsdiraraq maliyya c¢evikliyinin investisiya vo performans tizorindaki tasirlorini
aragdirmiglar. Maliyya ¢evikliyi firmalarin asagi rigaq doracasi va yiiksok nagd pulun
movecudlugu ilo maliyys c¢evikliyini tomin etdiklorini, bu g¢evikliyin tomin
edilmosindan iki vo ya ¢ il sonra maliyya cahotdon ¢evik olan firmalarin maliyya
cohotdon c¢evik olmayan firmalara nisboton hom daha yaxs1 performans
sargiladiklorini ham do daha ¢ox investisiya etdiklorini tosbit etmislor. Bonzar bir
sokildo Mokhtar, Salamudin vo Zambahari Malayziya birjasinda geydiyyata alinmis
firmalar1 2006-2011 dovrii tglin aragsdiraraq maliyya ¢evikliyi vo performans
arasindaki olagoni miioyyan etmoys calismislar. Maliyya ¢evikliyinin nagd pul
movcudlugu vo Z-Score ilo statistik olarag monali vo miisbat bir slage i¢indo
oldugunu tashit edoarkon rigaq doracasi ilo monfi bir olage sargilodiklorini ortaya
qoymuslar. Bu naticoys asasan, firmalarin ¢evik maliyya strukturunu alds etmoak tigiin
yiikksok nagd pul doracasi, yiiksok Z-Score va asagi rigaq doracasi olmalidir. Digor
torafdon, Bouchani vo Ghanbari, Tehran fond bazarinda amoliyyat aparan 50 firmanin
maliyya monfaatliliyinin  vo maliyys gostaricilorinin - 6yranilmasinds  miixtalif
naticalar alda edarak bazar doayarina / giymat doyarinas tasirini aragdirdi.[36, 103]
Maliyys ¢evikliyini 6lgmak ti¢iin istifados etdiklori likvidlik nisbati va maliyya
performansi 6lgmak {igiin istifado etdiklori nagd pul axini ilo rigaq daracasi arasinda
statistik olaraq manali vo miisbat bir alagonin varligini tasbit etmislor. Digar torafdan,
aktivin monfoatliliyi ilo bazar dayari / doftor doyoarinin nisbati arasindaki alagenin
monfi oldugunu tasbit etmislor. Maliyys ¢evikliyinin firmalarin performansi iizorindo
miisbat tasirlorinin oldugunu miidafia edoan bir digar isdo Ma, Jin va Chang Amerika
Vo Cindo birjada qeydiyyata alinmig emalat sonaye sektoru firmalarinin 2009 vo
2012-ci illordo maliyya c¢eviklik doracaleri ilo performanslar1 arasindaki olageni
aragdirmiglar.[59, 52] Maliyys c¢evikliyi firmalar torafindon risk idarsetmosinin
giiclondirilmasi vo investisiya fiirsatlorinin tagib edilmasi yolu ilo davam etdirildiyini,

maliyys c¢evikliyinin firmalarin performansi tiizorindo miisbat bir tesira sahib
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oldugunu miioyyon etmislor. Bu tosir baximindan iso risk idaroetmasinin
giiclondirilmasi yolu ils aldo edilon maliyys ¢evikliyino asasan investisiya imkanlari
togib edilorok oldo edilon maliyys ¢evikliyinin performans iizorinds statistik olaraq
daha monali bir tosire sahib oldugunu ortaya qoymuslar. Islorini artirmaq istoyan
sirkatlor, investisiya imkanlarini tagib edorak, yiiksok saviyyada maliyys ¢evikliyinin
qorunmasini tomin edacaklor. Bu vaziyyat homg¢inin sirkotlorin pay bolgisii vo
investisiya siyasatino tosir gostoro bilor. Lie, maliyys rifah1 vo omoaliyyat
gostaricilorinin dividend pay1 va repo sshmlarindoaki tosirlorini arasdirdi. Hoddindan
artiq maliyys cohotdon ¢evik firmalarin golir pay1r 6domolorini artirdigini, buna baglh
olarag golir soklari yasadiglarini, doyiskanliklorinin azaldigini, lakin bunun
performans artimina tosiri mévzusunda kafi dalil yaratmadigin ifado etmisdir. Digar
torofdon, monfootini 6domomoayi dayandirdiglar sirkatlor bunun oksini gdstordi. Pul
movcudlugu ilo maliyys ¢evikliyi arasinda miisbot slago oldugunu miidafia edon
islordon digarinda Yung, Li vo Jian, Lie nin aksina maliyys gevikliyinin golir payi
ddomolarina manfi tesir etdiyini ifade etmislor. inkisaf etmokdo olan 33 6lkodo 1991-
2010-ci illor arasinda faaliyyat gostoron 8604 firma iizorinds etdiklori aragdirmada
niimuna firmalari toxminan 68%-inin maliyys cohatdon ¢evik oldugunu tapmuislar.
Bunlarla yanasi, maliyys c¢evikliyinin investisiya qabiliyyatini artirdigin1  vo
investisiyalarin pul axinina olan hassasligini azaltdigini, maliyya cohotdon ¢evik
firmalarin bohran dovrlarinde maliyys cohotdon ¢evik olmayan firmalara nisboton
performanslarinin daha az tosirlondiyini goéstormislor[59, 54]. Arslan-Ayaydin,
Florackis vo Ozkan, Sorqi Asiya firmalarmin 1997-1998 Asiya bohrani1 vo 2007-2009
kredit bohran1 dovrlarini arasdiraraq maliyys c¢evikliyinin investisiya vo performans
tizarindaki tasirlorini aragdirmislar. Firmalar, asasan rigaq daracalari siyasatini tutaraq
Vo boyiik pul vesaitlorini daha az saxlayaraq maliyys ¢evikliyi oldo edos bildiklorini
gostordilor(34, 89). Bohrandan oavvolki dovrds firmalar sarmays fiirsotlorini
giymoatlondirmok  iicin  boyiilk  qabiliyystloro  sahibkon  investisiyalarin
maliyyalosdirilmasi iigiin daxili vesaitlorin istifadesino daha az miiraciot etdiyini,

bohran dovrlorinde maliyys cohatdon g¢evik firmalarin maliyys cohatdon daha az
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cevik firmalara nisboton daha yaxsi performans sorgilodiklorini ifado etmislor.
Maliyyas ¢evikliyi Vo investisiya gorarlarini arasdiran bir digar isdo Jong, Verbeek vo
Verwijmeren maliyys ¢evikliyi ilo birlikds firmalarin galocokdoki investisiyalarinda
meydana goalo bilocok pozulmalarin azaldilmasi {i¢iin borc imkanlarin1 hansi
soviyyodo tutduglarini arasdirmuslar. Yiiksok borclanma gabiliyyati olan sirkatlor
daha az kredit borclar1 olan firmalara nisbaton daha ¢ox borc gotiirma gabiliyyatine
sahib olduglarin1 gordiikk. Bundan basqa, bazarlarda mohdudiyystlorin olmadigi
dovrlordo firmalarin borc sonadi ixrac etmo movzusunda bazara girislorin
mohdudiyyatlor oldugu dovrlora nisboton daha ¢ox istokli olduglarini ortaya
qoymuslar. Buna goro do, maliyys c¢evikliyi biitovlikds firma foaliyyatino tosir
gostarir [65, 25].

Myers va Majlufun ortaya atdig1 Maliyya iyerarxiya Nozariyyasinin soykandiyi
tomallardan bir donasi do galirliliyi yiiksok olan firmalarin uygun miiddat, migdar va
sortdo fond todariik etmoa gabiliyyatlori kimi miiayyan olunan maliyys ¢evikliyi toamin
edo bilmok adina maliyyo rigaq dorocolorini asagi tutmalaridir. Maliyys rigaq
daracalarinin asagi tutula bilmasi tigiin aktivlarin sayimin artirilmasi firmalara maliyya
baximdan geniglomo imkani tomin edorkon gozlonilmaz fond ehtiyaclari olmasi
vaziyyatinda isa pay sonadi ixrac etmo zaruriliyindon xilas olmalarini tamin edacok
[63,188]. Basqa so6zlo, maliyya c¢evikliyi firmalarin gozlonilmaz xarcloma vo
investisiya imkanlarma qars1 todbir ala bilmo qabiliyyatloridir. Bu saboablo
imumiyyatlo maliyys rigaq daracasi ilo yanasi nagd pul mévcudlugu arasdirilaraq
giymatlondirilir [60, 52]. Maliyya cevikliyi ilk olarag Graham vo Harvey torafindon
sormaya qurulusuna tosir edan bir faktor kimi nazardon kegirilmisdir. Islori sormayo
biidcalonmasi, Sarmaya Xorci vo sarmays qurulusu olmagla ii¢ tomoalo asaslanirdi.
Etdiklori arasdirma naticasindo Amerikan maliyys islor bascilarinin (CFO-Chief
Financial Officer) borc sonadi ixrac edorkon va gaynaq yaratmaq tiglin sahm
giymatlorini dayarlondirarkon maliyys ¢evikliyi vo kredit daracalondirmasi ilo
maraqlandiglarini tasbit etmislor. Bu isdon sonra Bancel vo Mittoo bonzar bir isi

Avropali, Brounen, Jonk vo Koedijk (2006) 313-ayr1 Amerikan, Hollandiyali, Alman
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vo Fransiz maliyyo islor basgilart {iglin etmislor. Oldo etdiklori malumatlar
imumiyyatlo balans (trade-off) nozariyyasinin hadof borc nisbatinin shomiyyati ilo
tosdiglondiyini vo firmalarin xiisusilo vergi iistiinliiklorindon gosdli bir sokilds imtina
etma mdévzusunda koniillii olduglarini ortaya qoymusdur.

Beynolxalg odobiyyatda maliyys cevikliyi ilo sormays yatirimlari, galirlarin
boliisdiiriilmasi nisbatlori, sormays strukturlari, miilkiyyat strukturlari, risklarin idara
edilmosi, performans vo firma doyori arasindaki olagoni arasdiran islor mévcuddur.
Maliyys rahatligr ii¢iin on osas puldur. Faulkender vo Wang (2006) etdiklori isdo
nagd pul moévcudlugunun boyiimoasiylo nagd varliglarin  marjinal dayarinin
diisdiiyiinii, yiiksok maliyys ricaq Vo Sarmays bazarlarina daha yaxsi girisle birlikdo
firmalarin nagdlarini repo olaraq qiymatlondirmak yerina golir pay1 olaraq paylamagi
secdiklarini ifads etmislar. Ferrando, Marchica, vo Mura (2014) islarinds 685.000-
don ¢ox Avropa firmasimin molumati ilo maliyys ¢evikliyinin asagi kredit imkanina
va zoif investor profilino sahib xiisusi, kigik, orta miqyasli vo gonc firmalar ii¢iin
miihafizokar bir maliyys rigcaq siyasati yolu ilo aldo edildiyini gdstormislar. Chen,
Harford va Lin (2013) nagd pulun azalmasimin Amerikan firmalarinda daha bdyiik
investisiya imkanlari, maliyys mohdudiyyatlori, daha yaxs1 korporativ idaroetmo vo
daha asag1 yerli omlak giymat oynaglig: ilo daha digqste ¢arpan bir sokilde 6ziinii
gostardiyi naticasina galmislor. Digar torafdon Bahadori, Talebnia vo iman1 (2015)
Tehran Birjasinda foaliyyot gostoron firmalar tizorinds etdiklori isdo ¢evik firmalar ilo
¢evik olmayan firmalarin nagd pul oynaglig: arasinda statistik olaraq manali bir farq
olmadigini vo bu ssbabdon maliyys ¢evikliyi ilo nagd pul axim1 oynaqlig1 arasinda
statistik olarag monal1 bir slagonin olmadigini miiayyan etdilor. Banzar sokildo 33
adad inkisaf etmokda olan 6lkanin firmalar1 tizarine qurduglari isds Yung, Li va Jian
(2015) iso togkilati maliyye c¢evikliyinin investisiya gabiliyyatini inkisaf etdirdiyini vo
investisiyanin nagd axigsina olan hossasligini azaltdigint vurgulamiglar. Kahl,
Shivdasani vo Wang (2008) islorindo 1971-2005 dovrii tiglin uzun middatli
investisiyalarin maliyyasindo maliyys kagizlarinin rolunu arasdirmiglar. Digor borc

vasitalorinin oksina maliyys kagizlar1 ilo borc investisiya xarclori ilo miisbat, pul
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mdvcudlugu ilo iso monfi bir slags iginds oldugunu miisyyan etmislor. Bu sobobdon
firmalarin maliyys kagizi bazarina maliyys cevikliyini inkisaf etdirmok {igiin
girdiklorini, bu girislorin firmalarin xiisusilo pul voasaitlorinin harokatinds vo
yatinmda geyri-miioyyanliklorlo garsilasdiglart dovrlorde oldugunu, investisiya vo
pul axisindaki qgeyri-sabitlik azaldigdan sonra iSo bazardan ¢ixdiglarim
miayyanlosdirmislor.[58, 8]

Maliyys g¢evikliyinin tomollorindon ikincisi firmalarin borc saviyyaloridir.
Schoubben va Hulle (2011) investisiya fiirsotlorinin asagi nagd pul axisina meylli
oldugu voziyystlordo birjada geydiyyata alinmis vo alinmamis firmalar arasindaki
forgin daha diggeto carpan oldugunu, birjada amoliyyat aparmanin xarici gaynagla
maliyys ¢evikliyini azaltdigini ortaya qoymuslar. Denis vo McKeon (2010) firmalarin
foaliyyat Xorclorini gqarsilamaq iigtin sohm ixrac edarok golir pay1 6doma 6hdaliyine
girmak avozina borc vasitalori ixraci yolu ilo gosdon maliyys rigaq daracalarini
ucaltdiglarin1 vo bu sabobdon DeAngelo vo DeAngelo (2007) 'mun da isinds oldo
edilon kosflorlo banzar sokilds istifado edilmayan borc tutumunun maliyys
cevikliyinin on shomiyyatli gaynagi oldugunu vurgulamislar.(44) Bonzor sokildo
Marchica vo Mura (2010) asagi maliyys ricaq doracalorini toqib edon bir dovrdo
firmalarin boyilik sarmaya xorclori etdiklorini vo anormal investisiyalarin artdigini
miloyyan etmislor. Bu investisiyalarin yeni borc vasitalori ixraci yolu ilo
maliyyaloasdirildiyin, maliyys c¢evikliyinin iqtisadi inkisafla statistik olaraq monali bir
olago igoarisinds oldugunu vurgulamiglar. Bundan basqa, uzun dovr performans
testloriylo maliyya cohatdon ¢evik firmalarin hom daha g¢ox, ham do daha yaxsi
investisiyalar etdiyini ortaya qoymuslar. Bu molumatlarin torsino Clark (2010)
Amerikada 1971-2006 illor arasinda xalqa agiq olaraq faaliyyat gostoran firmalarla
etdiyi analiz naticasindo maliyys c¢evikliyinin yiiksok marjinal doyarina sahib olan
firmalarm borc imkanlarini risklora gars1 qorumagq ii¢lin xarici qaynaqla borc yerina
sohm ixrac etdiklarini miiayyam etmisdir. Bu natica ganc va boyiima potensiali olan
firmalarin maliyyas iyerarxiya vo balans nazariyyslorinin toklif etdiyininin oksino daha

asag1 borc nisbatlorina sahib olmalarinin bir dalili olaraq gqiymetlondirilmisdir.[42]
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Gilli, Rapp vo Schmid (2011) islorindo 1998-2008 illori arasinda birjada amoliyyat
aparan xalqa agiq Avropa firmalar tizorindo maliyys ¢evikliyi nazoriyyasini test
ctmiglor. Maliyys ¢evikliyi ohomiyyatli goriindiiyi firmalarda asag1 rigaq
daracalorinin qorundugu vo maliyya ¢evikliyi rigaq doracasi iizorinds statistik olaraq
monal1 bir tasira sahib oldugu naticasina galmislor[66]. Frank va Goyal (2009) do
1950-2003-ci illor arasinda Amerikada golir pay1 6doyon xalqa aciq firmalarin asagi
maliyys ricaq doracasino sahib olma meylinds olduglarini tosbit etmiglor. Byoun
(2011) maliyys ¢eviklik gazanma morhalasinds va inkisaf etmokdo olan firmalarin
asag1 ricaq, maliyys cevikliyindon faydalanan boylik firmalarin yiiksok ricaq vo
maliyys c¢evikliyi yenidon gazanma morhalasinds olan yetkin firmalarin isa daha
miilayim rigaq nisbatlorina sahib olduglart naticasine galmisdir. Hess vo Immenkétter
(2014) maliyya siyasatinin investisiya imkanlar1 vo xarici borc fondlariin varligr ilo
olagoli  oldugunu tapmuslar. Maliyyo rigaq  doaracalorinin  sarmayalori
maliyyslosdirmok tiglin borc wvasitalori ixrac etmok vo maliyys c¢evikliyi
yaxsilagdirmaq {glin borclar1 tamamilo 6domo miiddstindon qaynaqglandigini
vurgulamiglar. Bu voziyyatin firmalarin sarmayalarini  maliyyslosdirmok iigiin
miivaqgoti olaragq borclandiglarii ifads edon sarmays qurulusu modellari ilo uygun
oldugunu ifado etmislor.

Firmalar istadiklori godor gazanc oldo edo bilmamoalorina vo istadiklori
investisiya soviyyasino cata bilmomoalorindin gaynaqlanan geyri-kafi nagd pul
axmiyla qarsi-qarsiya qaldiglart  vaziyyotlordo bir sira todbirlor almaq
vaziyyatindadirlar. Bunlar galir pay1r 6domalarini kasmok, sarmayslori dayandirmaq,
sohm ixrac1 yolu ilo kapitallar1 artirmaq, varliq satmaq ya da ehtiyat fondlarini
azaltmaq soklindadir. Neco ki Daniel, Denis vo Naveen (2010) S & P 1500
indeksindo amaliyyat aparan firmalar tizorinds etdiklori igsdo bu ciir firmalarin 6%-1
golir payr o6damalarini  kasdiyini, 68%-lik bir oksariyyatin isa sarmayalori
dayandirdigin1 miiayyan etmislor. Risk idaraetmasi ilo yanasi galir pay1 6danislarinin
do firmalarin maliyys ¢evikliyino tosir etdiyini diisiinon Bonaime, HANKINS vo

Harford (2014) ham maliyys, ham do maliyys xarici sektorlarda foaliyyat gostaran
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firmalar tizorindo risklorin idaroetma vo golir payr 6domo gorarlar1 arasindaki alagoni
aragdirmiglar. Notico olaraq risklorin idarsetmo gorarlariin goalir pay1 boliisdiirmo
Qorarlarina tosir etdiyini vo golir payr 6domo c¢evikliyinin omaliyyat riskindon
qorunmagq ti¢lin firmalara {istiinliik tomin etdiyini tosbit etmislor. Ollarinds daha ¢ox
nagd pul saxlama meylinds olmanin bir sababi kimi Rapp, Schmid va Urban (2014)
sohmdarlarinin maliyys ¢evikliyi, asag1r galir payr 6demolorine gora daha qiymatli
firmalarin repo paylarini golir paylarina doyisdiklorini vo asagi ricaq doroacaloring
sahib olduqglarimi tasbit etmislor. Hoson vo Batuteh (2013) iso Tehran birjasinda
foaliyyat gostoron 109 firma iizorinds etdiklori isdo maliyya gevikliyi ilo miilkiyyaot
strukturu arasinda statistik olaraq monali bir notico aldo edo bilmomislor. Firmalarin
golocokdaki maliyya ehtiyaclari vo sahib olduglart xarclor ilo maliyys ¢evikliyinin
istiinliiklarinin galir pay1 6donislorinin pul vasaitlorinin horoksti zamanlamasini
ehtiva edon bir pargasi olaraq goriilmasi lazim oldugunu ifads edon King'wara (2015)
maliyya ¢evikliyi va galir pay1 6donislori arasinda bir alagonin oldugunu, maliyya
cevikliyi artdigca golir payr 6domo miqdarlarinin  azaldigini tosbit etmisdir.
Lindstrom vo Heshmati (2003) isa ¢ox millatli kagiz vo kagiz mohsullar1 firmalari
ticlin  1992-2002 dovriinii ohato edon islorinds investisiya vo maliyyalosdirmo
gorarlar1 ilo maliyys ¢evikliyi arasinda monali bir alagenin varligini, investisiyalarin
zamanla azaldigin1 va is sarmayasi, geyri-maddi aktivlor, amok, boylimo, nagd pul
axini kimi modeli agiglayici doyisonlorlo miisbat olagoe i¢inds oldugunu, bunun oksinoe
ricaq daracalarinin zamanla azaldigin1 vo eyni zamanda is sarmayasi, torpaqg, tikili va
varliglar ilo borc xarici vergi qalxani doyiskonlori ilo monfi miinasibat igindo

oldugunu miiayyanlosdirmislor.[64, 3175]
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Il FOSIL. MUASIR SORAITDO MUOSSISOLORDO MALiYYO
CEVIKLIiYININ TOMIN EDiLMOSINDO MALiYYD® MENECMENTININ
ROLUNUN QIYMOTLONDIRILMOSI MOSOLOLORI
2.1. Miiasir saraitinds Azarbaycan iqtisadiyyatinda miiassisalorin maliyya
cevikliyi probleminin tahlili va onun giymatlandirilmasi masalalari

Maliyyanin asas toyinat1 pul galirlori ilo pul fondlarinin yaradilmasi yolu ilo
noinki dovlstin vo miiassisalorin pul vasaitine olan talobatlarin1 toamin etmok,
hoamg¢inin maliyys resurslarinin xarclonmasi tizarinds nozarst etmokdon ibaratdir.

Azorbaycanda dorin makroigtisadi tomollorin yaradilmasi, maliyyo sabitliyinin
mohkoamlonmoasi istigamatinds ¢evik iqtisadi addimlarin atilmasi, Markozi Bank
torafindan hoyata kegirilon pul-kredit siyasatinin somaraliliyi milli valyutanin bazarda
aktiv pul aloti kimi c¢okisinin artirilmasina sabab olub. Biitiin dovlatlorin milli
valyutas1 doyarini itirdiyi halda, Azorbaycan manatinin mozonnasi ohamiyyatli
daracada méhkamlanib.

Maliyysa cevikliyinin tomin olunmasinda banklarin maliyys sabitliyinin
idaroedilmosi 6nomli yer tutur. Onu da qgeyd etmok lazimdir ki, banklarin vo
timumilikde maliyys sisteminin mdvcudlugunun baslangicin1 banklarin likvidlik
gostaricisi, onlarin hanst soviyyado 6doma qabiliyyatinds olmasi sayilir. Likvidlik
banklarin passivlor tizra pul formasinda 6z 6hdaliklarinin yerina yetirilmayini tomin
etmok qabliyyatidir. Iqtisadi odobiyyatda likvidlik sdziine miixtolif baxislar
moveuddur. Bozilori likvidliyi hesablagmalar vo depozitlor {izro cari omaliyyatlar
hoyata keg¢irmok iigiin zoruri olan pul ehtiyati, bozilori az likvidli aktivlerin daha
likvidli aktivlori ¢evrilmasini tomin edon pul axinlari, digorlori iso bankin aktiv
omoliyyatlarinn riskli doracasi lizro qiymotlondirilmis axinlar kimi sorh edirlor[31,
12].

Bankin maliyya sabitliyinin idarsedilmasi pul axinlarinin likvidliyi vo onlarin
yerlagdirilmasi, golirliliyin idarsedilmasi ilo baghdir. Tacriibade bankin maliyya

sabitliyinin idaro olunmasi dord nozoriyyoys, daha dogrusu, kommersiya borcu,
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yerlosdirmo, gozlonilmokdo olan golir ilo passivlerin idaroedilmosi nozoriyyoasineg
asaslanir.

Fikrimizca, bazar iqtisadiyyatinda bankin maliyys sabitliyinin idaraedilmosi
maliyyolosdirmo  monbolorinin  vo  6hdoliklorin  balanslasdirilmis  sistemli
qiymotlondirilmasini, pulun horokoti vo golirliliyin artimi baximindan risklorin
diversifkasiyasini tolob edir.

Likvidlik omsallar1 normal soviyyo ¢org¢ivosindo miiddoti {izro resurslarin
yerlogdirilmosini vo tominatliliq dorocosini gostorir. Bankin maliyyo voziyyatini
normallagdirmaq t¢lin gobul olunan qorarlarin osaslandirilmasina  goéro  bu
gostaricilorin tohlili zoruridir. Belo ki, verilon kreditlor vo colb olunmus vasaitlorin
nisbotinin tohlilinds bankin kredit siyasotinin xarakteri miioyyon olunur. 9gor bunun
qiymoati vahiddon kicik olarsa onda bank konservativ kredit siyasoti hayat kecirir,
vosaitlori foal kredito yonoltmir ki, bu da faiz golirlorinin asagi diigmosino gotirib
cixara bilor. Digor halda geyd edilon omsallarin dinamikada tohlili pul axinlarinin
idars edilmasinin daha doaqiq va ¢evik strategiyasni isloyib hazirlamaga komak edir.

Miiasir soraitdo bankin maliyya voziyyatinin mohkomlondirilmasi {iciin aktiv
ila passivlarinin idarsedilmayinin balanslasdirilmis strategiyas: likvidli aktivlarin vo
colbedilmis passivlorin proporsionalligini tolob etmakdadir.

Aktiv va passivlorin balanslasdirilmis idarosedilmasi metodu pul resurslarina
maocmu tolob va toklifin tohliline uygunlasirr. Bu iso 6z 6zliylinds iqtisadi inkisafin
vaziyyatindon, banklarin xidmat gostordiyi iqtisadiyyat sektorlarinin vo sahalarinin,
banklarin iri mistarilorinin perspektiv inkisafindan asilidir. Banklar inkisaflarinin
strateci planini isloyib hazirlayarkon 6lkonin sosial - iqtisadi inkisaf strategiyani
ohalinin golirlorindaki, maliyys bazarindaki miimkiin doyisikliklori nozors
almalidirlar.

Aragdirmalar gostorir ki, bankin maliyys sabitliyini onun kapitallasmanin
saviyyasi, manfaatliliyi, likvidliyi miioyyanlasdirir. Bankin xiisusi olan kapitali onun

aktiv omoliyyatlarinin ¢oxaldilmasimin osasidir. Bu, bankin maliyys sabitliyi ilo
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monfootliliyine,  iqtisadiyyat saholorindo kreditlosdirilmonin investisiya
potensialina tominat veran amillor mocmusunda miihiim rol oynayir.

Kapitalin artim monbolori kecon ildoki bollisdiiriilmomis monfoot, bankin
chtiyatlar1 vo olavo emissiya olunmus qiymotli kagizlarin yerlosdirilmoyi ola bilor.
Bankin oldo etmis oldugu monfoot no godor ¢ox olarsa, onun kapitallagsma soviyyosi
do bir o qadoar yiiksak olur. Kapitalin artiminin ikincisi iso bank idarslorinin emissiya
faaliyyati ilo agiq bazar omoliyyatlarindan ibaratdir.[29, 27]

Respublikamizda iqtisadi islahatlarin ugurla hoyata kegirilmosi {izro baslica
problemlor arasinda bank sisteminin sabitliyinin tomin olunmasi, milli valyutanin
mohkomlondirilmoyi, daxili ehtiyatlardan maksimum sokildos istifado edilmasi, bank
sektorunun real iqtisadiyyatin kreditlogdirilmasine istigamatlondirilmasi miihiim yer
tutur. Bu zaman banklarin mohkomlondirilmasi ilo bank sistemino inamin artirilmasi
vo tonzimlomoak yolu ilo onlarda faaliyyat somoraliliyinin yiiksoldilmasi miithiimdiir.
Homginin bank faaliyyatinin tonzimlonmasi {igiin olan vasitalor dovlatin pul-kredit
siyasatinin  vasitolori kimi qobul olunur. Respublikamizda bank sistemindo
tonzimlonmonin normativ  hiiquqi  bazasinin  formalasdirilmasinin ~ miioyyan
soviyyasing nail olunmusdur.

Belo bir mosaloya diqgot yetirimok lazimdir ki, golocok zamanda bank
sisteminin sabitliyini tomin edarak investorlarin inamini artirmaq magsadila banklarin
tonzimlonmasine aid ¢evik strategiyanin vo adekvat pul - kredit siyasotinin hoyata
kecirilmasi zoruriyyat dasiyir.

Miiasir zomanodo bankin sabitliyinin mohkomlondirilorok bank sistemino
inam1 yiiksaltmok maogsadilo daxili resurslarin calb olunmasi prioritetlik togkil
etmalidir. Demali, soxsi kapitalin vo onun adekvathiginin qiymatlondirilmasi tisullari,
likvidlik gostaricilori va digar normativlar bank faaliyystinin tonzimlonmasinin ¢evik
vasitoloridir.

Olkomizdoki {imumi siyasi vo iqtisadi voziyyot bank omoliyyatlarinin
inkisafina ilo bank sisteminin ugurlu faaliyyotino zomin yaratmagqla, banklarin

foaliyyatinin sabit Iqtisadi osasin1 tomin edirarok yerli, xarici investorlarin banklara
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inamin1  méhkomlondirir. Zoruri sortlor olmadan banklar sabit depozit bazasi
yaratmaga, omoliyyatlarin rentabelliyino nail olmaga, 6z aktivlerinin keyfiyyatini
yiiksoltmoyao, idaroetmo sistemini tokmillogdirmoya qadir deyil.

“Morkozi Bank haqqinda” Azorbaycan Respublikasinin Qanunu  Kredit
togkilatlariin faaliyyatini vo likvidliyini tonzimlomok {i¢iin bir sira iqtisadi
normativlorin (nizamnamo kapitalinin minimum hocmi; kapitalin kifayostlilik
normativi; likvidlik normativleri; bir borcluya yaxud, borclular qrupuna diison riskin
maksimum hocmi; iri kredit risklorinin maksimum hocmi; bir kreditora riskin
maksimum hacmi; ohalidon calb edilon pul oamanatlorin (depozitlorin) maksimum
hocmi va s.) tatbiqini nazardos tutur.

Beloalikla, banklarda maliyys sabitliyinin idaraedilmasi galirliliyin vo miimkiin
olan risklorin hamisinin idaraedilmosi ilo six slagoalidir. Perspektivdo 6lkado igtisadi
artminin maliyyalosdirilmosi miihiim doracodo daxili omanatin vo investisiyanin
voziyyating bagli olacaqdir. Milli omanotin yiiksok normasi iqtisadiyyatin real
sektorlarinin qisamiiddotli, uzunmiiddatli olan kreditlosdirilmoyini tomin edacokdir.
Bu iso vacib formada banklarin maliyys sabitliyi ilo sortlonmakdadir.

Belo bir mosoloys diqqget yetirmok lazimdir ki, Azorbaycanda kommersiya
banklarinin investisiya foaliyysti tocriibasindo risk probleminin xiisusi shomiyyati,
verilon investisiya krediti adi altinda likvid girovunun tolob edilmasi investisiya
layiholorini kreditlosdiron bank riskinin ¢ox asagi endirilmasinin daha olverisli
yollarindan birina g¢evrilir. Ancag bu zaman riskin minimumlasdirilmasinin mahz bu
yolundan istifado 1ilo bagli obyektiv mohdudiyystlor moévcuddur. Belo ki,
miiassisolarin  ¢ox azi bankin toloblorine uygun olan girov togqdim etmok
voziyyatindadir.

Hal-hazirda dovlet torofindon dovlot qiymotli kagizlarina qoyulusun go-
lirliliyinin mahdudlasdirilmas1 siyasatinin aparilmagina baslandigi, homg¢inin da
Olkonin kommersiya banklar1 {i¢iin valyuta mozonnosindo nisboton sabitlosdirilmo
soraitindo dovlot qisamiiddotli istigrazlarina(DQI) qoyuluslar ilo valyuta alvergiliyi

hesabina golirin alinmasi imkanlarmin daha c¢ox azaldilmasi. Homin voziyyotdo
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0ziindo mohz sormayalori,eyni zamanda da yiiksok somoarali investisiya layiholorini
birlogdiron osaslandirilmig kredit portfeli banklarin torofindon dayanigli golirin oldo
edilmosinin mithiim manbalorindan birina ¢evrilir.[32,54]

Kommersiya banklarinda investisiya kreditlosdirilmo sahosindo investisiya
foalliginin yiiksoldilmosi, yenidon maliyyslosdirmo dorocasinin agsagi salinmasi, DQI-
ya vo digor dovloat qiymaetli kagizlarina golirliliyin asag1 salinmasindan xeyli asilidir.

Qeyd etmok lazimdir ki, korporativ qiymotli kagizlara veosaitlor qoymaq
vasitasilo investisiya siyasatinin reallagdirilmad1 sahasindo kommersiya banklarinin
investisiya foalligimin yiiksoldilmosi {iglin, yuxarida qeyd olunanlarla borabar,
asagidaki hallar da miihiim oshomiyyat kasb etmokdadir.

Burada aparic1 vasitolordon biri sohmloro, istiqrazlara vo konkret layihonin
reallagsmasi {izro buraxilan qiymotli kagizlara qoyulan investisiya layiholorinin
maliyyolosdirilmasi {i¢lin vosaitlorin colb edilmosi sayilir. Bundan olave, ddvlatin
prioritetlori sistemino daxil edilon investisiya layiholorinin maliyyslosdirilmasi ii¢iin
vosaitlorin calb olunmasi mogsadilo emitentlosdirilon qiymatli kagizlara (sehm vo
istigrazlara) gora dovlat zomanatlari sisteminin inkisaf etmasi oldugca vacibdir.

Azorbaycan hokumotinin hoyata kecirdiyi monetar siyasot tosdiglayir ki,
respublikamizda giiclii iqtisadiyyat vo diisiiniilmiis iqtisadi strategiya on g¢atin
dovrlorda bels igtisadi foalligin asagi diismesinin qarsisini alir, maliyya sisteminin
saglam vo doziimliililyiinii giiclondirir. Olkomizda hayata kegirilon pul siyasatinin
makro vo mikroiqtisadi diagnostikasinin giiclondirilmasi, makromodellor vasitasilo
iqtisadiyyatin gozlonilon vaziyyati {izro zoruri simulyasiyalar aparilmasi, eloco do
monetar siyasotin balanslagdirilmis sistem ilizro hoyata kegirilmasi manatin
davamliligint méhkamlandirir. Maliyys sisteminin miihiim tarkib hissasi kimi bank
sektorunun doziimliiliiyli vo banklarin saglam olmasi da sabitliyin tomin olunmasinda
asas yer tutur. Bu giin 6lkomizds kifayat gador giiclii bank bazar1 formalasib. Bazar
iqtisadiyyatinin asas taloblorindan olan ikipillali bank sistemi faaliyyat gostarir.

Umumiyyatlo, son 15 ildo Azorbaycanin bank sistemindo liberal islahatlar

hoyata kegcirilib, dovlst banklarmin saglamlasdirilmasi todbirlori hoyata kegirilib,
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sonrakit marholodo onlarin 6zollogdirilmasi prosesi reallasib, 6zal bank sisteminin
institusional formalagmasi tomin edilib. 2000-ci ildon baslayaraq hoyata kegirilmis
0zol banklarin intensiv saglamlasdirilmagi todbirlori bank sisteminin davamli
olmaginin méhkoamlonmasi ilo maliyys vasitagilik funksiyasinin yaxsilagsmasina
ohomiyyatli sorait yaradib. Kommersiya banklarinin minimumum kapital talobinin
Morkazi Bankin torofindon ardicil artirilmagi vo konsolidasiya prosesinin tosviq
olunmasi 6zal bank sistemindo kapital bazani mdéhkomlondirib, bank sisteminin
irilosmasini vo nizamnamo fondlarinin giiclonmosini tomin edib. Ugurlu neft
strategiyasinda montigi natico olaraq bank sektoru da bu miihiim siyasotdon fayda
goriib. Irihacmli neft golirlorinin 6lkays axini banklarin maliyya resurslarmin strateji
moqsadlor {igiin effektiv Otiiriilmayina hazir olmasi ilo naticalonib. Hékumoat do 6z
novbasinds bank bazarina dastok olub bu sahays slverisli sorait yaratmagla onun
igtisadi proseslara aktiv qosulmasini tomin edib. Neft galirlorinin geyri-neft sektoruna
somarali, tohliikasiz trasformasiyasi, insanlarin vo regionlarin bank xidmatlorina ¢ixis
imkanlarinin ¢oxaldilmas1 vo buna asason yoxsullugun azaldilmasina gora bank
sisteminin maliyys vasitagilik funksiyasinin inkisafi, bank sisteminds davamliliq ilo
etibarliliginin mohkomlondirilmasi, bank xidmatlorinin bazarinda azad vo saglam
ragabat miihitinin tomin edilmasina sabab olub.[26, 63]

2003-cii ildon baglayaraq strateji hodofloro osason bank foaliyyatinin
qanunvericilik bazasinin tokmillasdirilmayi, beynalxalq standartlara
uygunlasdirilmagi, bank sisteminin etibarliliq ilo saglamlhiginin artirilmagi, bank
xidmatlarina ¢ixis imkanlarinin genislondirilmayi, bank sisteminds soffafligin artiril-
araq bazar intizamimin moéhkamlandirilmasi somarasi olan bank nazaratinin taskiling
imkan yaradib. Belaliklo, bank sisteminin biitiin istigamotlorino osasan hoyata
kecirilmis radikal islahatlar ilo institusional inkisaf noticasindo sektorda doarin
komiyyat,eyni zamanda da keyfiyyat doyisikliklari bas verib.

Etiraf etmok lazimdir ki, bohran illorinds an ¢ox chtiyat olunan saha bank
sektoru sayilirdi. Hogigoton do bohran dovrii respublikamizin bank sistemi {igiin do

sinaq il oldu, amma hokumsatin biitiin iqtisadi komanda ilo koordinasiya olunmus
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sokildo birgo qQotiyyati sayesindo iqtisadiyyatin lokomotivi sayilan bu sektor
bohrandan maksimum dorocado gorundu. Saglam bank-maliyys sektoru qlobal
bohran dovriinds 6z likvidliyini qoruyub saxladi. Ugurla hoyata kecirilon inkisaf vo
moderinlogdirilmo Strategiyasi, habelo béhranqabagi idaroetmo todbirlori naticasindo
banklar 2008-ci ildon baslamis global bohrana qarsi kifayat godor dayaniqliq niimayis
etdirorok 6ziiniin miivazinatini itirmadi. Bohranin koskin oldugu dévrds iss reallasan
basqa tadbirlor naticasinds bu hazirligin daha da giiclonmoyi 6lkado maliyys sabitli-
yinin etibarl1 sokildo qorunmagina sorait yaratdi.

Azorbaycanin bank sistemi qlobal bohrani uca kapitallasma saviyyasi, maliyya
chtiyatlanmas1 vo likvidlik gostoricilori ilo qarsilamigdi. Diinyanin  bir ¢ox
6lkalarindon forgli olarag Azarbaycanin bank sektorunda har hansi bir iflas vo xiisusi
goarginlosmo hali geyd edilmadi, sektor 6z 6l¢ii Vo sabitliyini qorudu. Amerikanin vo
Avropanin iri bank vahidlorinin baglanmasi, ir1 maliyys piramidalarinin likvidliyini
halo do borpa eds bilmadiyi halda Azarbaycanin bank sektoru likvidliyni qoruyub
saxlamagla monfaatlorini artirib. Masalon, bohranin an siddatli dovrii olan 2009-cu
ildo diinya maliyys-bank sisteminds qlobal resessiyalarin koskin xarakter aldigi
dovrdo belo Azarbaycanin bank sektoru xarici tasirlora doziimliilikk niimayis etdirib,
xiisusilo do, ilin ikinci yarisindan baslayaraq bank-maliyys sektorunda sabitliyin
darinlosmasi miisayiot olunub. Azarbaycan banklar1 6z daxili vo xarici maliyyalosmo
monbalarini barpa etmoklo yanasi, 6ton il 1,2 milyard dollar hacminds xarici borcu
geri 6domaklo inkisafi davam etdirib, aktivlorinin hacmini 9 faizo yaxin artirmaga
nail olub. Azorbaycanin bank sistemi 6z o6hdoaliklorinin toxminon 80 faizi
saviyyasinda likvid aktivlera moxsus ki, bu da minimal normadan 30 faiz ¢oxdur.

Homin dovrds diinyanin on nshang reyting agentliklorindon olan “Moods”
diinya bank bazari ilo bagli apardig1 arasdirmalardan sonra belo gonasto golmisdi ki,
Azorbaycanin bank sektoru bohrana gars1 déziimliiliik niimayis etdirib va likvidliyini
goruyub saxlaya bilib. Reyting agentliyi bu fikirdadir ki, Azarbaycan hokumatinin
hoyata kecirdiyi effektiv siyasot maliyya sabitliyinin méhkoamlonmasina sobab olub

ki, bu da banklarin saglam foaliyyati iiglin stimul verib. Eyni zamanda, 6lkada
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miisahido olunan sabit makroiqtisadi miihit bank sistemindo do dinamikaya tosir
gostorib, iqtisadiyyatda artim templorinin oldo olunmasinda banklar xiisusi rol
oynayib. “Moods” ekspertlorinin fikrinco, son bir ildo Azorbaycan banklarinin
aktivlarinin keyfiyyati va likvidliyinds sabitlosmo miisahids olunub, aksar banklarin
galirliliyi artib, divident oaldo etmok imkanlar1 yiiksolib. Bundan basqa, banklarin
iqtisadiyyata kredit qoyuluslarinda pay1 da artmaqdadir.

Bank sektorundaki on miithiim gostoricilordon biri bu sahays omanot

qoyuluslarinin calb olunmasinin dinamikliyidir. ©halinin inam vo etibarmin giicli
olmas1 halinda tobii ki, banklara depozit qoyuluslar1 da artmis olur. Hokumatin
amanat qoyulusunu stimullagdirmaq va ohalinin sektora etibarini artirmaq moaqsadils,
2007-ci ildo amanatlorin sigortalanmasi sisteminin yaradilmasi barada (orar1 bank
sektorunda inkisaf ti¢lin yeni ifliglor a¢d1. 2009-cu ildo ©manatlorin Sigortalanmasi
Fondu torafindon gorunan amanatlorin moblaginin 6 dofo artirilaraq 30000 manata
catdirilmas1 iso banklara olan dorin inam sindromunu daha da mohkomlondirib.
Sozsiiz ki, bu Oziinii son iki ildo, 6zii do diinya béhraninin hoalo tam aradan
qalxmadig1 bir dévrda banklara yatirilan amanatlorin qoyulusunda gostarib.
1-i aprel 2010-cu il tarixds ohalinin banklardaki pul vasaitlori 2,4 mlrd. manati toskil
edir ki, onun da 33,3 faizi uzunmiddatli amanatlorin (1 ildon ¢ox) payina disiir.
Ohali ilo barabar korporativ miistarilorin do banklardaki depozitlori artmaqdadir. 1
aprel 2010-cu il tarixindoa korporativ miistarilorin banklardaki depozitlori 2,1 mlrd.
manatdan toskil olunmusdur. Banklarin xiisusi va calb olunmus vasaitlorinin
hocminin dinamik artimi aktiv omoliyyatlarin genislondirilmasi iizro olverisli gorait
yaradib. Bunun da naticasidir ki, bank aktivlorinin hacmi homiso artim gostararok 1
aprel 2010-cu il tarixe 12 mird. manata ¢atib.[25, 42]

Hazirda 6lko banklar1 boylik c¢esidli xidmotlor gostorir vo topdan bank
xidmatlori siiratlo inkisaf etmokdadir. Hazirda miistarilora bank mohsullari internet-
bank, mobil-bank vo avtomatlasdirilmis bank kosklori olan an miasir texnoloji
vasitolor toklif edir ki, bu da Azarbaycanin bank sisteminin haddindon artiq giiclii

maliyya strukturuna g¢evrilmasinin alamatidir. Bank sisteminin regional sabokasi ilo
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maliyys xidmatlorine ¢ixis imkanlarinin genislonmasi, banklarin beynalxalq maliyys
bazarinda aktiv foaliyysto baslamasi Azorbaycanin diinya bank bazaria daxil olmasi
Vo diinya maliyys texnologiyalarini totbig etmasi demakdir.

Azorbaycan hokumatinin maliyys-bank sistemi ilo bagli asas hadoflori 6lkonin
asas morkoazi maliyys institutu kimi Moarkozi Banki comiyyatin rifahina xidmot
gostoron, miiasir menecmenta, inkisaf etmis soXS kapitalina, yiiksok Kkorporativ
doyarlara ilo modaniyyato malik olan etibarli, soffaf, modern dovlst tosisatina ce-
virmokdan ibaratdir. 2011-2014-cii illor {igiin Strateji Plana osason bir sira yeni
beynolxalq c¢agiriglara uygun yeni modellorin totbigi zoruridir. Bu ¢agirislarin osas
bazasini iso Olko iqtisadiyyatinin dayaniqli inkigsafina Morkozi Bank torofindon
verilon dostoyin daha da artirilmasi, idaroetmonin miiasirlogdirilmasi vo insan
kapitalinn inkisafinin davam etdirilmosidir. Olkomizds mévcud olan dayanigli siyasi
Vo sosial-igtisadi sabitlik, iqtisadi saxalondirma va islahatlar strategiyasinin hoyata
kegirilmoasi, 6lkamizin qlobal inteqrasiya proseslorino aktiv qosulmasi vo artan
beynolxalq niifuzu, habels igtisadiyyatin biitiin saholorinds yeni innovasiyalarin genis
totbiqini qagilmaz sort kimi qarsiya qoyur. Mohz bu kriteriyalar1 nozoro alan 6lko
hokumati milli igtisadiyyatin inkisafinin doastoklonmasinds miihiin rol oynayan bank
sektorunun yeni miiasirlosmo strategiyasinin taloblorina uygun faaliyyatini tomin
etmoyi osas vazifasi hesab edir.

Azarbaycanda giiclii maliyya-bank sisteminin olmasi respublikamizin maliyys
giiclinii artirir vo méhkom maliyys sabitliyino malik olmasimi sartlondirir. Maliyys
sabitliyinin méhkom olmasi respublikamizin diinya iqtisadiyyatinda artan niifuzunun
qorunmasini tamin etmoklo yanasi, yeni global cagiriglar soraitindo reyting vo
investisiya, rogabat qabiliyyatlilik vo digor gostoricilor t{izro voziyyatini
yaxsilasdirmasina da sabab olur.

Azorbaycanin qlobal igtisadi-maliyys béhranindan minimum itki ilo gixmasi
Prezident Ilham Bliyevin miistaqil, miikkommal, gatiyyatli vo cevik iqtisadi siyasot
yiiriitmosi  sayesindo miimkiin olub. Olke bascisinin birbasa nozarsti altinda

6lkamizin iqtisadi tohliikkasizliyinin qorunmasi homisa baslica prinsip kimi qorunub
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saxlanilib. Respublikamizin maliyya tohliikesizliyinin  tominati baximindan
beynolxalq fond birjalarinda, qiymaotli kagizlar bazarinda foal olan istiraka haqli
sokildo ehtiyath yanagmasi maliyys bohraninda respublikamiza tasirini azaldan osas
amillorin sirasindadir. Dovlot basgimiz Azorbaycana imiimi bohrandan az ziyan
doymasinin sabablorina nazar yetirarkon respublikamizin milli maraqlarla bagli olan
iqtisadi siyasat yeritdiyini vurgulayir, beynolxalq institutlarla inteqrasiya zamani
ehtiyatliligin xiisusi olaraq diqqotds saxlandigini bildirir: «Boazi vaxtlar bizo tovsiyo
olunurdu ki, inteqgrasiya meyillorino lap da siiratlo qosulag, beynalxalg ticarat
qurumlarina inteqrasiya edok. Lakin bizim mdvqeyimiz biitiin zamanlarda g¢ox
chtiyatli olmusdu. Ona goro ki, Azorbaycan iqtisadiyyatt Oziinii tomin etmis
iqtisadiyyatdir. Bir sira digar 6lkolor kimi, biz xarici yardimlara bagli deyilik... Ona
goro do biz beynolxalq iqtisadi alago masalalorine hor zaman 6z mdvqgeyimizdon
yanasmisiq...2009-cu ildo ¢ox diizgiin vo zamaninda atilan addimlarla iqtisadi
maraqlarimizi qoruya bilmisik, insanlarin rifah halinin pislosmayina yol vermadik.
Oksino olarag, 2009-cu ildo Azorbaycan xalqmin sosial vaziyyati daha ¢ox
yaxsilagdi. Qarsida olan biitiin infrastruktur layihalori vo sosial programlar icra
olundu.

Azorbaycan bohran zamani va sonraki dovr arzinds ham maliyys sabitliyi ilo
bagli sistemli proqramlarin davamliligini inkisaf etdirdi, ham do liberal iqtisadiyyatin
baslica prinsiplari olan miiasir strateji hadaflori nozords tutan islahtalarin kursunu ge-
nislondirdi. Bu iso sozsiiz ki, 2010-cu ilin yiiksok inkisaf indikatorlar1 ilo basa
vurulmasina sabab oldu.

Prezident Ilham ®Oliyev torofindon ugurla hoyata kegirilon inkisaf va
modernizasiya strategiyasi naticasinds Azarbaycan iqtisadiyyati alds olunmus iqtisadi
Vo sosial inkisaf saviyyasini qoruya bilib. Dovlat basgisinin bu siyasi gotiyyati,
inkisaf kursunu giiclondirmoasi diisliniilmiis olan iqtisadi strategiyanin davam
etdirilmayinin montiqi naticasi sayila bilar, bir daha hokumatds iqtisadi islahatlar

uzunmiiddatli, hamg¢inin, yeni inkisaf dovriiniin tempins uygun aparmaq qotiyyatini
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tosdiglomokdadir. Bu siyasat, novbati illordo davamli inkisaf {i¢iin alverisli zomin

yaradib.

2.2. Azarbaycanin davamh iqtisadi inkisafinda maliyya menecmentinin
rolunun giymatlandirilmasi

Maliyya menecmenti tosorriifat subyektlori arasinda maliyys miinasibatlori va
resurslarinin harokati prosesini idars edon sistemdir. Yoni garsiya qoyulmus moagsada
catmaq li¢lin maliyyo mexanizmi rigaqlart Vo metodlarindan istifado edorok igtisadi
subyektlarin kapital vo maliyys resurslarindan diizgiin istifadeni 6ziindo xarakterizo
edir.

Miiasir dovrda bazar igtisadiyyati soraitinde maliyys idaragiliyi miirokkab hal
almaga baslamisdir. Bunun baslica sobobi kimi iqtisadi globallasmam vo
inteqrasiyam misal gostormak olar. Siibhasiz ki, mdévcud maliyys idaragiliyi
baximindan obyektin idars edilmasi lizra strategiya vo taktika forgli amillor tizra (yani
moveud iqgtisadi soraite uygun) qruplasdirilmalidir. Umumilikde gétiirdiikda iso
strategiya-qarsiya qoyulmus moaQsads ¢atmaq tigiin vasitalordon istifados tisullar1 vo
istigamatlori kimi 6n plana ¢ixir. Istifado iisullar1 da homginin, qerarlarin qabulu iizro
miayyan gayda vo mohdudiyyatlori 6ziinds birlosdirir. ©gar moagsads nail olunursa,
onda strategiya 6z movcudlugunu bitirmis hesab olunur. Taktika konkret soraitdo
qarstya qoyulmus moagsads ¢atmaq tiiglin konkret metod vo iisullar1 6ziindo ehtiva
edir. Aydindir ki, maliyys Iidaragiliyinde iki alt sistem mdvcuddur: birincisi,
idaroetmo obyekti; ikincisi iso idaroetmo subyekti. Qeyd olunanlarla yanasi
vurgulamaq lazimdir ki, miasir dovrdo idaroetmonin biitiin saviyyolori iizra
tokmillosma getmolidir. Bunun i¢iin asagidaki vazifolor hesab edirik ki, onciil
olmalidir: [8, 46]

> prognozlarin islanmasi, layiha vo planlar tlizro kapital qoyulusunda
samaraliliyi miiayyan etmoak, risk va monfaotin daracasine gors kapital qoyuluslarinin
miixtalif variantlarini qiymatlondirmok vo optimal varianti tapmagq;

> cari vo perspektiv maliyys planlarinin tokmillosmasi (galir va Xarclor
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lizro balans), xarici valyuta tizro daxilolmalar va xarclorin planlasdiriimast;

> tosarriifat subyektlorinin maliyys gostoricilori vo maliyya normativlori
lizra biznes- planin tortibinds istiraki (moxaric normativi, maliyys resurslari iizra Xarc
normativlari vas.);

> tosarriifatdaxili islordo kommersiya gostoricilorinin  hesablanmasi,
onlarin saviyyasinin miiayyanliyi, miimkiin kredit siyasatinin yiiriidiilmasi;

> maliyya sanadlosmasinin formalasmasi va tokmilloasmasi (bank, statistika
Vo miihasibat);

> tosarriifat subyektinin maliyya Vaziyyatinin vo maliyys resurslarindan
samoarali istifadanin tahlili, maliyya tadbirlarinin tokmillogsmasi;

> maliyya gostaricilori iizra planin yerina yetirilmasina nazarat vo s.

Maliyys idaragiliyi sahibkarligin bir formasi kimi ¢ixig edir. Buna goro do
maliyys foaliyyati tizro idaroetmo sirf biirokratik, inzibati akt kimi golomo
verilmomalidir. O daha ¢ox yaradici va otrafda bas veran doyisikliklora dorhal cavab
vera bilon foaliyyoat olmalidir. Bundan basqa, sahibkarliq formasi kimi maliyya
menecmenti elmi osaslar {izro planlasmanin vo idaroetmonin hoyata kegirilmasine
osaslanmalidir. Sahibkarliq formas: kimi baxilmasi o demokdir ki, maliyys
menecmentinin asas foaliyyat sferasi maliyys bazandir (maliyys bazari-pul resurslan
Va investisiya gisminda ¢ixis edon giymatli kagizlar lizra alicilar vo saticilar arasinda
yaranan iqtisadi miinasibatlora deyilir). Ozliiyiinde maliyys bazar1 valyuta, giymatli
kagizlar, ssuda vo qiz1l bazarlarini birlosdirir.

Belo bir soraitdo maliyyoanin somorali idara edilmasinin shomiyyati kaskin
sokilda artir. Ciinki biitovliikkde miiassisanin, onun sahibinin va iscilarinin maliyys
miivaffaqiyyati maliyys ehtiyatlanna asas va dovriyya vosaitlorina eyni zamanda is
qiivvasinin stimullasdinlmasi vasitolorine no doracodo Ssomarali, mogsadouygun
transformasiyasindan asili olur. Menecmentin biitlin saviyyalordo (yani faktiki,
strateji, operativ) maliyys ehtiyatlarinin na ciir istifadaSini 6n plana ¢ixarir. Osas va
dovriyya Vosaitlorino habelo is qilivvasinin stimullasdirilmasi masalalorine na

daracada somorali, magsadouygun transformasiyast miithiim shamiyyat kasb edir.
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Menecmentin biitiin saviyyolordo maliyys ehtiyatlanmn rolu ¢ox vacibdir. Lakin
miiossisonin inkisaf strategiyasi planinda bunlar xiisusilodo miihiim ohomiyyat kasb
edir. Olkomiz bazar miinasibotlorino kecdikdon sonra senayedos xiisusilo, neft-gaz
sonayesinds, miiassisalorin  maliyys sistemindo vo onun tominatinda bir sira
doyisikliklor bas vermisdir: [15, 98]

l. Dovriyya vosaitlorinin markozlosmis qaydada normallasmasi, demak
olar ki, logv edilmigdir. Vo miiossisolordo maliyys ehtiyatlarinin mabloginin
tonzimloma vasaitlorindan biri normallasdirmada 6z giiciinii itirmisdir.

1. Maliyys ehtiyatlarinin rolu xeyli artmis vo onlarin idaro edilmasi
yaranmisdir.

. Miixtalif miilkiyyat vo idaroetmo formalarinin yaranmasi ilo maliyya
naticalorinin  vo moanfoatin bolgiisii qaydasi osashi sokildo doyisir. Vo noticodo
monfootin  mocburi gaydada biidcoys ayrilmasi gaydast miimkiinsiiz olur vo
miiossisalords sarbast pul vasaitlorinin toplanmasi vo yigilmasi qaydasi formalasir.

IV.  Miossisalorin  investisiya  siyasotindo  prinsipial  doyisikliklor
formalasmaqdadir vo s. Belaliklo, yekun olaraq soyloya bilorik ki, globallasma
prosesi zamani milli iqtisadiyyatlarda maliyye menecmentindo asason bes element
tokmillosma obyekti olaraq secilmoalidir: maliyys metodlari, maliyys rigaqlart,
hiiquqi, normativ va informasiya tominatlari.

Sabit ikisafa vo iqtisadi artima nail olmaq har bir dovlatin baslica vaozifasidir.
Buna iso balanslagdinlmis biidco, inflyasiya vo issizliyin tobii soviyyasi naticosindo
nail olmaq olar. Bu iso bilavasits iqtisadi gostoricilorin diizglin miioyyan edilmasila
olagodardir. Bu iqtisadi gostaricilor i1sa 0z ndvbasinds 6l¢ii meyarinin vo vahidinin
tabiiliyilo, basqa sozlo, iqtisadiyyatda o ciimlodan, ictimai hayatda daim miibahisa
doguran iki kateqoriyanin doyar vo giymatin diizgiin formalasmasindan asilidir. Bu
baximdan istonilon iqtisadi nozariyyanin comiyyat liglin monasi ondan irali golon
praktik tovsiyslordon ibaratdir.

Bu zaman sohvlor bu vo digor nozoriyyonin deduktiv genislondirilmasi zamani

deyil, nazariyyonin naticalorinin realliga totbiqi sahasinin miioyyon edilmosi zamani
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edilir. Bu gobildon olan sohvlorin azaldimasi {ig¢lin nazariyyslerin prinsiplorinin
nozors alinmasi vo bazis modelinin realliqla uygunlugu tolob olunur.

Idaraetmonin konkret metodlari iki osas prinsipa asaslanmalidir:

- marjinalizm: idaraedici prosedurlar idaraetmaya ¢okilon xarclori aldo olunan
golirlordon ¢ox oldugu ana godor bir mona kosb edir.

- doyear: (I) prinsipin reallasdirilmasi Ug¢iin iqtisadiyatin miixtolif hallarini
obyektiv miigayiso etmok imkanina malik olmaq lazzmdir (yuxarida qeyd
olunan xorclorin vo xeyrin qiymotlondirilmosi {i¢iin), bu da ki, doyar
yanasmasi osasinda miimkiindir.

Pul dovriyyesila bagli olan tonzimlomanin 1ki asas tisulunu ayirmaq olar:

» maliyys mohtokirliyinin aradan qaldirilmasi

» iqtisadiyyatin planlasdirilmasi (o ciimlodan, va hatta ilk névbada-qiymat)

Maliyys mohtokirliyinin zararli naticalorinin gat edilmasi miimkiin deyilss, heg

olmasa mohdudlagdirilmasi tolob olunur. Diinya miqyasinda maliyys mohtokirliyi
iqtisadi qurulusa real iqtisadi tohliikadir. Bels ki, Q.Martin vo X.Suman qeyd edirlor
ki, artiq 1995-ci ilds fyugerslorin mocmu dovriyyasi il orzinds 41 trilyon dollar togkil
etmisdir (hom do ancaq bu maliyys sisteminin 2-3%-i real olaraq ticarst vo sanayenin
risklorini sigortalayir, qalanlar1 iso real iqtisadiyyatdan uzaqlagmislar). Onlarin
mohdulasdirilmasi iizro bir sira somarali tokliflor mévcuddur (onlarin totbiqi nozori-
iqtisadi yoniimli deyil, siyasi sobablor iiziindon yubanir). Tobbin vergisi; sohmlorin
formalarinin institusional doyismasi (onlain “soffafliginin artirilmasi”) verilmis siyahi
ilo tikkonmir.

Ceyms Tobbin, (iqtisadiyyat iizro Nobel miikafat1 laureat1), valyutanin satisina

1% hocmindo verginin totbiq olunmasini toklif etmisdir. Beynolxaq valyuta
mohtokirliyinds marja ¢ox da yiiksok olmadigindan yiiksok golirlor sévdologsmalorin
hocmini va ¢ox morhoalali oldugunu gostorir. Indiye qodor heg kos verilmis toklifa
qarsi nozori arqumentlor irali siirmass do, bu ganunun gobul olunmasinin qarsisi

beynolxaq maliyys mohtokirliyi lobbisi torafindon alinmigdir. [5, 49]
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Son onillikds sohm bazarmin daha koskin vo zoif prognozlasdirilan
toroddiidlors moruz gqalmasinin osas sobobi ondan ibaratdir ki, fond bazarlarinda dovr
edon sohmlorin ¢ox hissasi aktivlori tokco maddi vo pul fondlarindan deyil, daha ¢ox
digor sirkoatlorin qiymatli kagizlar paketindon ibarat olan (bunlar da 6z ndvbasindo
liclincii soviyyali sirkotlorin boyiik paketlorino sahibdirlor vo s.) sirkotlor torofindon
buraxilir. Buna goro do potensial investor belo sirkotlorin hesabati vo balansi ilo tanis
oldugu halda belo onlar torofindon gqiymotlondirilon real aktivlorin no qodor yiiksok
olmasindan vo notico olaraq onu maraqlandiran sohmlorin mozonnasinin artmasinin
(azalmasinin) real iqtisadiyyatda bas veran real proseslarlo no godar bagli oldugundan
(vo ya oksing, bunun asason refleksion fenomen xarakter dasimasindan) xobarsiz
olurlar. Lakin bu hal maliyyos mohtokirliyinin ¢icoklonmasi baximindan ¢ox
alverislidir, ictimai rifah hali va real iqtisadiyyat noqteyi-nazorindon ¢ox ziyanlidir.

Burada bir sira todqiqatgilarin toklifi odur ki, miilkiyyot hiiququ (sehmlor,
depozitar yazilar va s. ifadasindo elo institusional doyismolordon ibarstdir ki, onlarin
«soffafliginiy, yoni konkret sohmdar comiyystin birja hesabatinin arxasinda hansi real
aktivlorin olmasi haqda informasiyadan istifado imkanin1 ylingiillogdirsinlor. Konkret
olarag bunu iki yolla etmok olar: 1) sohmdarlarin miilkiyyst hiiququ tizre
informasiyanin elektron moalumat bankina - onunla maraqlanan har bir soxsin tanis
olmasi iiglin aciq olan depozitorlara kociiriilmosi; 2) real aktivloro qodor
qiymatlondirilon qiymoatli kagizlarin miilkiyyat hiiququnun strukturuna «kegmok
imkanim togdim etmok»; Belo yenidonqurma, tobii ki, ivestisiya horokotindo refleks
komponentin qoyulusunu azaldacaq, investisiya qorarlarinin obyektiv informasiya
asasinda goabulu imkanmi veracokdir. Fond bazarlarinda foaaliyyst gostoran «oyun
qaydasi» bir gadar doyisocokdir, bels institusional yenidonqurma kommersiya sirri
anlayisin corcivasinin doyisdirilmosini tolob edocokdir. Bu zaman ilk ndvbado agiq
mohtokirlor ziyan ¢okacoklar, real qoyuluslara somtlonmis investorlar iso oksina,
udacagqlar.

Maliyys sferasinda neqativ qeyri-xotti effektlorin gott edilmosinds qiymot

tonzimlonmasi mexanizminin do rolu az deyildir.
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Gostormok lazimdir ki, bazar iqtisadiyyatina qarst planl iqtisadiyyatin
qoyulmasi ideoloji yasanmig bir haldir: a) istonilon iqtisadi sistem 0ziiniin asasinda
bazara malikdir, b) planlasdirma hor bir bazar iqtisadiyyatinda olan institutlardan
biridir - bu institut transakt xorclordon basqa iqtisadi Ozimiitoskilin neqativ
effektlorinin yaranma imkanlarin1 da minimumlasdirir.

Maliyyonin ~ neoklassik ~ nozoriyyosi  kapital  bazarlarmnin  inkisaf
qanunauygunluglarini vo onlarin istirak¢ilarinin davranis montiqi vo prinsiplorini
nozori cohotdon osaslandirir. Bazar iqtisadiyyati soraitindo bu istigamotin osas
sistemyaradicit elementi olan miiassisa kapital bazar1 ilo bilavasito miinasibatda
foaliyyet gostorir. Lakin firmanin maliyys faaliyystinin idars edilmasi tokca maliyya
bazarlarindaki omoliyyatlardan ibarot deyil. Ciinki maliyyo bazarlarindaki
omoliyyatlar pul axinlari, investisiya, borc-istiqgraz omaliyyatlarinin idara edilmasi
lizro aparilan miixtolif név omoliyyatlarin yalniz bir hissosidir. Mohz bu voziyyot
maliyyo menecmentinin nazori osaslarinin islonib hazirlanmasi {i¢lin osas olmus {i¢
elmin: maliyyonin neoklassik (miiasir) nozoriyyasi, miihasibat ugotu vo idaroetmanin
imumi nazoriyyasinin birlosmasindon miistoqil elmi vo praktiki istigamot kimi
formalasmisdir.

Maliyyo menecmenti bazi tosorriifat subyektlorinin maliyyosinin idars edilmasi
barads elm kimi homin subyektin otraf miihit konteksindo miioyyon xiisusilogsmasini,
onun faaliyyat prosesindo bas veron olagoe vo miinasibatlorin eynilosdirilmasini
nozordo tutur. Makroiqtisadi soviyyodo maliyys axinlari miioyyon montiqo tabe
olurlar, onlarin savadli idars edilmasi iso homin mantiqi basa diismoys imkan veran
bozi obyektiv, movcud konseptual prinsiplori bilmayi tolob edir. Mohz miiasir
maliyyo nozoriyyasi g¢oar¢ivosindo maliyys menecmentinin tasorriifat subyektlorinin
maliyyasinin idare edilmosi metodologiyast ilo izah olunan, maliyyanin idars
edilmosi elminin osas kateqoriyalar1 ilo saciyyslonon, idarsetms mogsadi {igiin
istifado olunan ayri-ayr1 iisullari, metodlar1 vo alstlori isloyib hazirlayan, onlarin
nozori osaslandirilmasina imkan veron ¢oxlu baza konsepsiyalar1 formalasmisdir.

Maliyyes menecmenti maliyys, idarsetma, ucgot vo tohlil sahosindaki nozari
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islomolori vo onun ¢orgivasindo hazirlanmis yanagmalarin  praktiki toroflorini
miivoffoqiyyatlo olagolondiron igtisad elminin on perspektiv istiqamotlorindon biridir.
Maliyyo menecmenti maliyya nozoriyyasi ilo miihasibat ucotu arasinda slagolondirici
holqgadir.

Maliyys menecmentinin mozmununa bir-biri ilo s1x qarsiligli olagoli mosalolor:
imumi maliyyo tohlili vo planlasdirma; pul vosaitlorinin cari idaro edilmosi;
istehsalin rentabellik soviyyasinin yiiksaldilmasini tomin edon maliyys faaliyyatinin
idaro edilmosi; investisiya foaliyyotinin idaro edilmosi; maliyys resurslar

monboalarinin idara edilmasi aid edilir.[6, 147]
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III FOSIL. MUOSSISOLORDO MALIYYO CEVIKLIYININ
TONZIMLONMOSI PROBLEMININ HOLL VO ONUN
TOKMILLOSDIRILMOSI PROBLEMLORI.

3.1. Qlobal iqgtisadi sistemdo miiassisalorde maliyya ¢evikliyinin tamin
edilmasi sahasinda maliyya menecmentinin rolu vo onun inkisaf
perspektivlari

Conab Ilham ®Oliyevin maliyys sektorunda idarsetmonin somaraliliyinin
artiritlmasi vo maliyys vasaitlorino nazarat siteminin beynolxalq toloblors gatdiriimasi,
an giiclii maliyya noazarati institutlarinin formalasdirilmas: magsadilo hoyata kegirdiyi
todbirlorin shomiyyati olduqca bdyiikdiir. Dovlat bascist hesab edir ki, giiclii dovlatin
maliyys dayaqlarinin méhkamlanmasi iqtisadi taraqqini siiratlondirmakls yanasi, eyni
zamanda maliyya xarcloarinin sistemli vo soffafliq soraitinds tomini sosial yiiksalisi do
giiclondirmis olur. Maliyya noazarotinin biitiin siitunlar1 tam operativ va ¢evik
instititusiaonal foaliyyat dialektikasi ilo bir-birini tamamlamalidir. Bu sistemin an
cevik qollarindan biri xazinadarligdaki nazarat meyarlarinin diizgiin vo yeni talabloro
uygun realizasiyasidir. Agiq sokilda etiraf etmok gorokdir ki, Azarbaycanin xazine-
darliq sektoru tam tokmillosib vo miiasir tolboloro cavab veron giiclii foaliyyat
mexanizmi movcuddur. Son illor 6lkomizdo Xoazinodarliq sistemi sahasinds do
yeniliklarin nazara ¢arpmasi vo gabaqcil diinya tacriibasinin tatbigi bu sahads yeni
keyfiyyat calarlarinin yaranmasina sobab olub. Xozinadarliq sektoruna aid struk-
turlarin  foaliyyati 6lkomizdo giiclii maliyys nozarati sisteminin formalasdigini
tosdigloyir. Bu qurumlar dovlot vosaitindon soemarali istifadoni, biidca Xarclarinin
strukturunun  tokmillogdirilmasi  vo  soffafligimin  artinlmasmmi  tomin  edon
qanunvericilik bazasinin formalasdirilmasi vo tokmillasdirilmasi istiqamatinda islori
davam etdirmok {i¢iin yeni mexanizmlora malik struktura gevrilib. Son illor dovlat
vosaitinin - toyinati tizro Xorclonmosi {izorindo maliyys nozarotinin daha da
yaxsilagdirilmast ilo  bagl todbirlorin  giiclondirilmosi, biidco toskilatlarinda
borclanma prosesinin ¢evik idaro edilmasi xozinodarligin foaliyystindo somaraliliyi
artirib.[70]
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Prezident  Ilham  Oliyevin  Maliyys Nazirliyinin foaliyyatinin
tokmillosdirilmoasino dair 2009-cu ildo imzaladigi Soroncam bu sahodo foaliyyat
planinin daha da effektiv yerino yetirilmosino sobab olub. Xoazinadarliq sistemi ilo
bagli yeni dovriin toloblorina uygun yeni foaliyyat istigamotlori miioyyan olunub.
Dovlat  strukturlarinin  foaliyystine nozarot, onlarin istifado etdiyi  maliyys
vasaitlarinin saomarali Xarclonmasinin tomin olunmasi, dovlat bidcasi vasaitinin va
dovlat borcunun idare edilmosi, eloco do digar tadbirlor bu strukturun foaliyyatinin
baslica istigamotlorini toskil edir.

Prezident Ilham ®Oliyevin homin saholordo dovlot nozarstinin  vo
tonzimlonmasinin miiasir toloblors uygun sokilds togkilini tomin etmok {igiin Maliyys
Nazirliyinin foaliyyatinin tokmillogdirilmasina dair imzaladigi Soroncam miihiim
ohomiyyato malikdir. Dovlat basgisi yeni strukturlarin yaradilmasia gorar vermoklo
maliyys sferasinda dovlat nozarstinin daha da giiclondirilmasina shamiyyatli baza
yaratmis oldu. Y eni strukturlar funksional idarsetms sisteminds genis salahiyyatlora
malik olmagla bir sira mithiim vozifolori yerino yetirmis olurlar.

Yeni noazarot strukturlart dovlet vasaitlorinin somorali sokildo Xarclonmosi
istigamotindo miivafiq todbirlor hoyata kecirmokdodir. Yeni qurumun genis
solahiyyatloro malik olmasi tokco dovlet toskilatlarinin deyil, ham do ictimai
qurumlarin, baladiyyalorin, sahibkarliq subyektlorinin foaliyystino ciddi nozaratin
hoyata kegirilocayindon Xabar verir. Bu qurumlar daxili bazarda biitiin maliyyo
amoliyyatlarinin aparilmasinda samaraliliyin vaziyyatini vo vosaitlorin toyinati iizro
xarclonib-xarclon- momasini tonzimloyir. Xarici 6lkalordo foaliyyat gostoron dip-
lomatik korpuslarin maliyya vaziyyatina, beynalxalg maliyys institutlarindan alinmis
kreditlorin istifadasine va digar amoliyyatlara da bu qurum noazarat edir. Agentlik 6z
salahiyyatlori ¢argivasinda sohar vo rayon icra hakimiyyatlorine ayrilmis vosaitlorin
icra vaziyyatino dair nozarst funksiyasini da hoyata kecirmokdadir.

Umumiyyatlo, Dévlet Xozinodarligi Agentliyi vo Dovlot Maliyys Nozarati
Xidmati apardig1 yoxlamalar zamani hansisa toskilatin, soxsin foaliyystindo maliyyo

pozuntusuna dair faktlar oldo etdiyi halda, hiiqug-miihafizo orqanlari garsisinda
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mosalo qaldirmaq imkanlarina da malikdir. Bu struktur, bundan basqa, maliyyo
vasaitlorinin istifadasi ilo bagli miivafiq qurumlarda pozuntu hallarinin olmasina dair
molumatlar1 dogiqlesdirmak ti¢iin digor dovlat orqanlarini da bu iso calb edorak birgo
aragdirmalar hayata keg¢irir. Bir s6zlo, dovlatin biidcasindon ayrilmis vasaitlarin, eloco
do, biidcadankanar fondlardan va xarici maliyys toskilatlarindan yénaldilmis pullarin
hor manatiin neco Xarclonmasina markazi-funksional nazarat hoyata kegirir. Biitiin
bu qurumlarin faaliyyati biidco vasaitlorinin somarali xarclonmasini tomin etmoklo
miikommal biidca siyasatinin hoyata kegirilmasindo miihiim shamiyyat kasb edir.

Miikommal biidca siyasatinin hoyata kegirilmoasi sayasinds 6lkomizda maliyys
sabitliyi potensiali cox giicliidiir. Onu da nozoro almaq lazimdir ki, méhkom maliyyo
sabitliyi digor makroiqtisadi saholorin do sabit inkisafi tiglin miithiim rol oynayur.
Maliyys sabitliyi maliyyo-biidco-fiksal siyasotin effektiv noaticalori sayasinda
mohkomlonir, inkisaf dinamikasina miisbot zomin yaradir. Maliyya sabitliyinin asas
fundamental siitunlar1 tobii ki, maliyys-bank-valyuta sistemi ilo six baghdir. Cevik
pul-kredit siyasatinin hoyata kegirilmosi, valyuta bazarma nozarot mexanizmlarinin
giicli olmasi, inflyasiyanin nozaratdo saxlanmasi vo digor amillor maliyys
sabitliyinin déonmazliyini tomin edir.

Morkozi Bankin hoyata kegirdiyi pul siyasati 6lkomizde makroiqtisadi
stabilliyin tomin edilmasina va 6lkanin oalverisli beynalxalq rogabat gabiliyyatinin
gorunub saxlanmagina yonoaldilir. Dayaniqli makroiqtisadi sabitlik ilo asag: inflyasiya
davamli igtisadi artisin vo ahalinin sosial rifahinin yiiksaldilmasinds vacib sartloridir.
Pul siyasati tadiyys balansinin miisbat saldoya ¢atmasina gora aparilmis beynalxalg
maliyya siyasatinin torkibidir. Son illar arzinds 6lks iqtisadiyyatinin yiiksok inkisafi,
gobul olunmus sosial-igtisadi proqramlarin miivaffaqiyyatli icra olunmasi, global
iqtisadi sistemo foal formada integrasiya proseslori pul- kredit, mazanna siyasatinin
adekvathiginin yiiksaldilmasina sabab olub, bank-maliyys sektorunda aparilan
islahatlar1 daha da siiratlondirib. Morkoazi Bank torafindon 6lkads makroigtisadi

sabitliyin tomin olunmasina, igtisadi toraqgido tominata, issizliyin azaldilmagina,

51



inflyasiyanin gobu edilon soviyyodo saxlanilmagina yonolon pul-kredit siyasati
yeridilib.

Adambasma diison UDM, manat

5603.3

piel 465323 .
Adambasma UDM 2016-cu

S94L7 ilda $823.9 S-a carmascr:

2003-2010-cu illar srzinds

24716 . -
adambasma diisan UDM-nin

157908 orta géstaricisi 35044 §

8883 1048.5 taskil ennisdir,

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Azarbaycanin valyuta bazarmin doziimli vo dayanigli olmasi son illarin global
xarici tosirlorino qarsi oks-tasirlor zamani 6ziinii siibut etdi. Morkazi Bank biitiin
xarici tosirlora immunitetli davamli reaksiya gostarmokloa giiclii maliyya-valyuta-bank
dayaniglig1 potensialina malik olmasini tosdiglodi. Bu dayanigligi vo doéziimliiliyii
diinya iqtisadi bohrani zamani agiq sokildo ortaya ¢ixarmus oldu. Miasir global
maliyya bohraninin, olamatlori vo Azorbaycan 6zalliklori 2008-ci il diinya
iqtisadiyyatinda davamli bdyiikk artimin dayanmasi ilo tarixe diismiisdii. Diinya
igtisadiyyatinin talehini holl edon dovlotlordon (ABS-, Yaponiya, Cin, Boyiik
Britaniya, Hindistan, Almaniya, Fransa, italiya vo Rusiya) he¢ biri global bohranin
tasirloindon yaxa qurtara bilmadi. Diinyada UDM-in taxminan 70 % i bu &lkalordo
formalasir. Yer kiirasi ohalisinin toxminan yarist onlarin payina diisiir. Diinya {izro
orta illik artma tempi iki dofoyadok azalmig 2007-ci ildoki 5 faizdon 2,5 faizs endi.
2007-ci ildon baslayaraq diinyada yanacaq-enerji dasiyicilarinin vo orzagin qiy-
matinin siiratli artimi asag golirli ipoteka borclularini agir vaziyyatlo tizlesdirdi vo
onlarin 6dama qabiliyyatinin olmadig1 iizo ¢ixdi. 2008-ci ilin ilk aylar1 orzind
banklarin ipoteka bazarinda rentabelliyinin itmasi qlobal bohrani darin mocraya
yonaltdi.[11, 93]

Morkazi Bank makroiqtisadi tarazligin, maliyys sabitliyinin doastoklonmoyi,

6lkado igtisadi foalligin saxlanilmasi Gi¢iin ¢evik pul-kredit siyasatini davam etdirib.
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Bu dévrdo MB hom bank, hom do sigorta bazari tigiin amoli addimlar ataraq onlari
bohrandan qorudu. Antibohran todbirlorindon biri kimi hokumot bank-sigorta
sektoruna maliyys dostoyi oldu. Sigorta sirkstlorinin {i¢ il miiddatine monfaatin
kapitallagmasinin artirilmasina yonoaldilon hissasi vergidon azad edildi. Bohranin
sigorta sirkatlorine tosirinin ¢ox aza endirilmasi mogsadilo bu vaxt arzinds goraksiz
Xarclori azaltmaq, miistori saymi artirmaq vo bazar iigilin tozo mohsullar hazirlamaq
gorokdir.

Hokumot iso 6z torofindon 2008-ci ilin axirinda sigorta sirkatlorini, eyni
zamanda banklar1 monfaat vergisindon azad edoarok shomiyyatli bir addim atmis oldu.
Umumiyyatls, Azorbaycan hokumati global maliyys béhraninin qarsisinin alinmasi
tadbirlori kimi bir sira somorali effekt veron gabaqlayici tabirlori reallasdirmaga nail
olub. Igtisadi giic strukturlar1 6z mandatlarma uygun olaraq siini qiymot artimlarina,
inhisar¢iliga vo hagsiz rogaboto qarst dovlet nozaroti todbirlorini giiclondirib,
hokumot xaricdos saxlanilan valyuta ehtiyatlarinin bir hissasini giizostli sortlorlo yerli
banklarin istifadasine verib, banklara vo ohaliys tinvanlanmis giizostli kreditlori
stimullagdirib, hamg¢inin, fermerlora va diger sahibkarlara dovlet komoayi artirilib. Bu
sahodo digor addimlar kimi regional vo sektoral vergi gilizastlorinin tatbiqini, geyri-
neft sektoru ftzro ixracin stimullasdirilmasini, doévlet investisiya proqraminin
prioritetlorina yenidon baxilmasini, biidco vasaitlorindan istifadonin giiclondirilmasi
ilo bagl siyasi gorarlar1 da gqeyd etmok olar.

Diinya iqtisadiyyatinda bas veran doyisikliklor vo bohran zamani qarsiliqli tasir
kanallarindan biri Oziinii o6lkalorin maliyya sisteminin osas halgosi olan milli
valyutalarin mazonna sabitliyindo gostormosidir. Qloballagsma soraitinds diinyamizda
diinya ticaratindo bdyiikk paya sahib olan dovlatlorin milli pul vahidlarinin
doayarindaki dayisikliklar tezliklo onunla igtisadi alageds olmus 6lkanin xarici ticarat
balansina, todiys balansina, valyuta mozonnasine, faiz dearacasina va digor iqgtisadi
gostaricilorino tosir gostorir, onlarin doyigsmosine Sobob olur. Diinya &lkalarinin

valyutalari, ¢eklori, veksellori, akkreditivlori ilo amoliyyat aparmag mosalalori
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iqtisadi miinasibotlorin xiisusi sferasini, yoni beynoslxalq valyuta bazarini omolo
gotirir.[8, 10]

Milli valyutanin diinya bazarinda tadaviil etmasi milli igtisadiyyatla diinya
bazarinin qarsiligh olagesini artirmaqla xarici foaliyyoto oks-tosir gostoran neqativ
hallarin qarsisini alir. Umumiyyatlo, valyuta bazarlar siyasi va iqtisadi hadisalorin
gedisino qarst son doroco hassasdirlar. Olkonin xarici galir vo xarclaring bilavasito va
dolay1 sokilds tasir gostoran har hansi bir hadiss, doyisiklik vo inkisaf dorhal valyuta
bazarlarinda 6z oksini tapir vo valyuta mozonnasinin doyismasina sabob olur. Realliq
gostordi ki, diinya iqtisadi bohraninin inkisaf etmis dovlotlora vurdugu zorarlorin
boyiik bir hissosi birbasa valyuta bazari ilo bagli olub. Bohran Avropa, Amerika,
Asiya vo MDB mokaninda milli valyutalarin devalvasiyasina gatirib ¢ixardi va
Asiyanin iqtisadi nahonglori olan Yaponiya va Cinin valyutalar1 2008-2009-cu illards
20 faizdon ¢ox ucuzlasdi. Rusiyanin markazi todaviil aloti olan rublun dayari iki il
arzindo 40 faiz doyorini itirdi. Qazax tengesi do bu miiddotdo 25-30 faiz deval-
vasiyaya ugradi. Dollara garst Ukrayna qrivnast 53, Belarus rublu 28, Bdyiik
Britaniya funt-sterlingi 38, Norve¢ kronu 28, Braziliya reali 31, Kanada dollar1 26,
Avstraliya dollar1 27, avro isa 13 faiz ucuzlasib. Umumiyyatla, bu proses, demak olar
ki, biitiin 6lkalarin maliyys bazarinda miisahids olunub.

Azorbaycanda isa dorin makroigtisadi tomallorin  yaradilmasi, maliyya
sabitliyinin md&hkamlonmasi istiqamatinds ¢evik iqtisadi addimlarin atilmasi,
Moarkazi Bank torafindon hoyata kegirilon pul-kredit siyasatinin samaraliliyi milli
valyutanin bazarda aktiv pul alati kimi ¢okisinin artirilmasina sobab olub. Biitiin
dovlatlorin milli valyutas1 doyarini itirdiyi halda, Azorbaycan manatinin mozonnasi
shamiyyatli doracodo mohkomlanib.

Azorbaycan yegans olkalordondir ki, denominasiyadan sonra milli valyutasi
pul aloti kimi doyorini artirmaqda davam edir. Bohran oksor o&lkolori milli
valyutalarin devalvasiyasina da macbur etdi, amma Azarbaycan bu vasitanin ds zaruri
olmadigint konkret addimlarla tosdiq etdi. Movcud ssenarilorin hoyata kegirilmasi

onu gostordi ki, Azorbaycanda milli valyutanin devalvasiyasina zorurot yoxdur.
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Valyuta bazarinda c¢oxseqmentli proseslor getso do, 6lkomizin milli valyutasinin
doyarinin doyigsmoasinoe sobob ola bilocok amil meydana ¢ixmadi. Yoni manatin
mohkamlonmoasi tizra amillor devalvasiya amillorindon daha giicliidiir. Bu iSa manatin
sabit valyuta kimi gqalmasini bir daha sortlondirir.

Manatin on aktiv todaviil, eloco do, etibarli valyuta aloti olmasinin on bariz
ifadoasi hom valyuta miibadilalorinds, hom ohalinin yigimlarinda, ham do onlarin
banklara yerlosdirdiyi omanatlorin strukturunda meydana ¢ixir. ©halinin depozit
hesablarmin statistikasina nazor salsaq, manatin bdyiik Ustlinliik toskil etmosinin
sahidi ola bilarik. Vatondaslar 6z vasaitlorini banklara yerlosdirarkon asas valyuta
novi kimi manat1 segirlor. Azarbaycan yegana 6lkalardandir ki, denominasiyadan
sonra milli valyutas1 doyarini artirmaqda davam edir. Bes il avval pul islahatlar
baslayanda vo ilk yeni banknotlar dovriyysya buraxilanda manatin dollarla nisbatda
doyari 0, 92 gopik toskil edirdi vo homin dovrdo ABS pulu imumilikdo diinya
maliyyo bazarlarinda osas aparict valyuta novii idi. Yoni homin illords diinya
igtisadiyyatinda bohran meyillori olmadigindan vo dollar diinya pulu kimi aparici
donorli valyuta hesab olundugundan yenico todaviilo buraxilmis Azarbaycan
manatinin  mazannasini sabit qoruyub saxlamagq asan masolo deyildi. Amma
Azorbaycan hokumotinin 6lkads giiclii sabitlik potensiali yaratmasi vo miikommal
Mozoanna siyasati yiirlitmasi denominasiyanin ilk ilindoca 6z effektiv naticalorini gos-
tordi. Manat digor xarici valyutalarla nisbatds nainki 6z mdvqeyini sabit qoruyub
saxladi, hotta 2 faizo yaxin nisbi doyar gazandi. Azarbaycanin yeni milli valyutasi
axir bes ildo ham dollar, ham da avro va basga valyutalarin qarsisinda 6z mazannasini
mohkamlondirmis ve on yiiksok templo aktiv pul alstine ¢evrilmisdir. Bu vaxt arzindo
milli valyuta dollarla nisbstdo 20 faizdon ¢ox méhkomlonib. Avro da son bes ilda
manat qarsisinda doyorini itirib. Demok olar ki, son illordo valyuta bazarinda
coxseqmentli proseslor getmis vo onlarin he¢ biri milli valyutanin dayarinin do-
yismayina gotirib ¢ixarmamisdir. ©Oksino olarag, bu proseslor milli valyutanin

mohkamlonmasine lazimli zomin yaradib.[7, 52]
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Manatin mazonnasindos sabitlik idxalin vo daxili istehsalda istifado edilon xarici
moansali amtaslorin kaskin bahalasmaginin, homginin shalinin amanatlarinin dayorsiz
olmasinin, Xarici valyutada borc yiikiiniin artmaginin, manata olan etimadin azalmasi-
nin, iqtisadiyyatda yiiksak dollarlagmanin qarsisini almisdir.

Manat on doyorli pul aloti kimi mohkomlonarok artiq diinyanin donorli
valyutalar1 sirasina daxil olub. Azorbaycan manati MDB mokaninda on sabit milli
valyutalar sirasinda mévqeyini birinci yerds qoruyub saxlayir. 117 6lks iizra diinya
valyutalarinin sabitlik reytingindo iso manat 28-ci yerdo dayanmaqdadir. Rusiyanin
"Finmarket" agentliyinin tortib etdiyi reytingo asason, Azarbaycan manati sabitliyino
gora, bolgada ikinci yerdo gorarlasib. Belo ki, Rusiya rubluna qarsi mozonnasi
fevralda 21,88 faiz yiiksalon milli valyuta MDB-do birinci, bolgods iso Iran ria-
lindan sonra ikinci sabit valyuta sayilir. Milli valyutalarin reytinginin on asagi
pillalorindan birinde Ermanistan drami gorarlagib. Ermoni pulu hamin reyting iizro
111 -ci yerdo movge gazanib. Milli valyutamizin MDB-da giiclii mévgeya malik
olmas1 Rusiya va digar birlik dovlstlorindon olan mallarin 6lkamiza gatirilmasini
ucuzlasdirtb va idxalin geniglonmasina sabab olub.

Beynolxalg toskilatlarin analitiklori do bayan edirlor ki, Azorbaycan, hotta
maliyys bohrani soraitindos sabitlik kriteriya- larina gors, iqtisadi inkisaf, maliyya
stabilliyi reytingi tizro MDB, Sorqi Avropa vo Markazi Asiya 6lkalorini gabaglayar.
Biitiin bu amillor onu sortlondirir ki, Azorbaycan iqgtisadiyyatinin vo maliyys
bazariin giiclii olmasi valyuta sistemindo davamliligi artiriraraq milli valyutanin
aktiv, asas doyar aloti kimi mévqeyini méhkomlondirir.

Respublikamizin kifayst Qodor strateji valyuta ehtiyatlarinin olmasi da bu
stabilliyo miihiim baza yaradan faktor sayilla bilor. Olkomizdo giiclii
makroiqtisadiyyat potensialinin yaradilmagi, iqtisadiyyatda maliyys ehtiyatlarinin
coxalmasi iqtisadi islahatlarin kegirilmaSina sorait yaratmagqla yanasi, bohrana qarsi

immuniteti giiclondirir.
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Manatin ikitarafli mazonnasi

Devalvasiya proseslari ilo bagli hazirda valyuta bazarinda mévcud olan siini
ajiotaji aradan qaldirmaq, milli valyutaya etimadi giiclondirmok hazirda antibohran
todbirlarinin ana xattini toskil etmalidir. Dévlat bascisi conab ITham Oliyev iqtisadi vo
sosial masalalorin hallina hasr olunmus miisavirodo bununla bagli vatondaslara
soxsan miiraciot etmis, indiki soraitdo dollarlagmanin tobii asaslarinin olmadigini
bildirmigdir: “Manatin mazannasinin sabit saxlanmasi tokCo hokumatdon asili deyil,
votondaglar da bu mosolodo hokumatlo bir istigamotdos foaliyyat gostormalidirlor”.
ohali torofindon manatin kiitlovi sokildo xarici valyutaya konvertasiyasi ilkin
dovrlords votondaglar {igiin sarfoli goriino bilordi. Lakin uzunmiiddatli perspektivds
bu, milli manata etimadin azalmasina, dollarlagsma prosesinin giiclonmasina, bank
sisteminin problemlarls iizlosmasina, daha sonra iss maliyys sisteminin vo valyuta
bazarinin ciddi zarbs almasina, vatondaslarin 6zlarinin aziyyat ¢okmasina sabab ola
bilor. Hesab edirik ki, hazirda alinds olan son manatini bels dollara ¢evirmoays calisan
Vatondaslara bu prosesin sonda na ilo naticalona bilocayi genis izah edilmoalidir.

Hokumat tizvlarinin do geyd etdiyi kimi, manatin hazirki mazannasi neftin 25
dollarliq giymatine hesablanmisdir. Son giinlar neftin giymatlarinds artim meyillari
miisahido edilir vo ekspertlor ilin ortalarinda qiymatlorin 40-50 dollaradok
yiiksalocayini prognozlasdirirlar. Bundan slava, Azarbaycanin 40 milyard dollardan

¢ox olan strateji valyuta ehtiyatlari, beynoalxalq fond birjalari, qiymotli kagizlar
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bazarinda foal istirak etmomasi maliyyo boéhranimin tosirini zsiflodon aparict amillor
sirasindadir. Belo olan halda, vatondaslarin kiitlovi sokilda dollar almalar1 heg bir
iqtisadi mantigo sigmur va sirf psixoloji amillarin naticasidir.[71]

Onu da noazoro almaq lazimdir ki, hokumotin bank vo valyuta bazarinin
sabitlosdirilmoasi istigamatinds atdigi addimlar, mablogindon asili olmayaraq biitiin
omanatlorin sigortalanmasi mexanizmina kecid, habelo omanatlorin dividendinin
vergidon azad edilmasi, 6lkodon valyuta ¢ixarilmasina vergilorin totbiqi vo digor
addimlar manata etimadin zamanla borpa olunmasina zomin yaradir.

Yaranmis soraitde osas antibohran tadbirlorindan biri do xarici borclanmaya
gedilmaklo, 6lkoays valyutanin colb edilmasi olacaqdir. Hazirda bir ¢ox d&lkalarin
xarici borclanmas1 UDM-do 100-150 faiz toskil etdiyi halda, Azorbaycanda bu
gostarici comi 12,4 faiz toskil edir. Belo vaziyystdo Azorbaycan hdkumoti Xarici
valyuta bazarlarindan olavo valyuta resurslari colb edo bilor vo bunun &lkanin

igtisadi-maliyys sistemi {igiin tohliikasi minimal saviyyadadir.

3.2. Miiassisalords maliyya ¢evikliyinin tamin edilmasinin toakmillasdirilmasi

Miiosssisalordo daha yiiksok maliyys ¢evikliyino nail olmaq {i¢iin asagidaki
todbirlori gérmok olar: miiossisonin uzunmiiddatli vo qisa miiddstli borc fondlarimi
artirmaq; 2sas vosaitlorin payimni artirmaq maqsadilo asas vosaitlori artirmaq; galirlorin
artmasi {iglin mohsullarin satis hocmini artirmag, noaticodo miiossisonin xalis
monfoaatinin artmasina tasir edocokdir [27, 16].

X sirkatin maliyys ¢evikliyini yaxsilasdirmaq iiglin tovsiyalor hazirlayaraq, bu
sirkatin Codval 1-do totbiq olunan todbirlori nazors alaraq prognoz dovrii {igiin
balansdaki doyisikliyi dinamikasina baxaq.

Cadval 1 gostarir Ki, prognoz dovriinds 2017-ci il ilo miigayisodo uzunmiiddatli
aktivlor, yoni sabit aktivlor 232 min azn artmisdir. Dovriyys aktivlori ehtiyatlarin

artmasi sabobiylo 18 min azn artib.
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Uzunmiuiddoatli borc vosaitlorinin artmasi sobobindon uzunmuddotli 6hdoaliklor

232 min azn artmisdir. Prognoz dovriinde miiassisonin gisa miiddatli borclar

qisamiiddatli borc fondunun artmasi sababindon 18 min azn artd.

Prognoz dovrii liglin miiossisonin balansi

Cadval 1
Géstorici Faktiki 2017 il, min. Proqn_ozla§d1r11an Doyisikliklor
azn. 2018 il, min. azn
1. Dovriyyadonkanar aktivier
Osas vosaitlor 888 1120 232
Maliyys investisiyalari 2811 2811 0
1-ci hissa tizra naticalor 3699 3931 232
2. Dovriyya aktivlori
Ehtiyatlar 287 305 18
Debitor borclari 703 703 0
Pul vosaitlori 405 405 0
Digor dovriyya aktivlori 13 13 0
2-Ci hissa tizro naticalor 1408 1426 232
Balans 5107 5357 250
3. Kapital vo ehtiyatlar
Nizamnama kapitali 392 392 0
Olavs kapital 2563 2563 0
Ehtiyat kapitali 37 37 0
Boliisdiiriilmomis monfaoat 1984 1984 0
3-cii hissa tizra naticalor 4976 4976 0
4. Uzunmiiddatli ohdaliklor
Borc vosaitlori 0 232 232
4-cii hisso tizra naticalor 0 232 232
5. Qisamiiddatli 6hdoaliklor
Borc vosaitlori 0 18 18
Kredit borclar 131 131 0
5-Ci hissa tizra naticalor 131 148 18
Balans 5107 5357 250

Cadval 2-do maliyya naticalarinin doyismasini nazardan kegirak.
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Proqnoz dovrii ii¢iin miiassisanin maliyya naticalari

Cadval 2
Géstorici Faktiki 2017 il, min. Proqn_ozla_sdlrllan Doyisikliklor
azn. 2018 il, min. azn
Golir 9423 12 250 2827
Maya doayari 9050 9955 905
Umumi goalir 373 2300 1927
Satisdan alds olunan galir 373 2300 1927
Digoar xarclor 323 400 77
Elm v3 tohsilin inkisafi iiciin prioritet istigamatlor

\Vergitutmaya godoarki galir 50 1900 1850
Cari golir vergisi 2 380 378
Xalis galir 48 1520 1472

Coadval 2 gostarir ki, galir 30 faiz, maya dayori isa 10 faiz artib. Belaliklo, xalis

moanfaot 1472 min azn artib vo 1520 min azn taskil edib.

Prognozlasdirilan il arzinds miiassisanin rentabelliyi gostaricilori vo maliyya

cevikliyi
Codval 3
Géstorici Faktiki 2017 il, min. Prognozlagdirilan Doyisikliklor
azn. 2018 il, min. azn
Satiglarin rentabelliyi 0,51 12,41 119
Aktivlorin rentabelliyi 0,94 28,37 27,43
Ozal kapitalin rentabelliyi 008 30.55 30.47
Borc kapitalinin rentabelliyi 36.64 399 362 36
Maliyya ricaqi 0,03 0,08 0,05
Aktivlorin dovriliyi 0,26 2,34 2,08

Codvaldon goriiniir ki, 6zal kapitalin rentabelliyi 30,47% artmisdir ki, bu da o
demoakdir ki, miiassiso rasional olaraq 6zal kapitalidan istifado edir va investisiya
qoyulan kapitaldan 30,55% xal qazanir. Borc kapitalin rentabelliyi 362.36%
artmisdir. Maliyys rigaqi 5% artdivo 0,08 toskil etdi, buna gora miiassisa daha ¢ox

borc sermayesini igtisadi foaliyyatlords istifado etmoys vo investisiyalarindan daha
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cox manfaat oldo etmoaya basladi. Sirkatin aktivlorinin dovriyyasi 0.67 artmis vo 2.34
olmusdur [25, 63].

Miistaqil dovlet olaraq 6lkemizin miiassisalarinds giiclii vo cald maliyys idars-
ciliyi siyasatinin olmasi ¢ox miithiimdiir. Bu, eyni zamanda bazar iqtisadiyyatinin osas
xassalorindan biridir. Buna gorodo Azorbaycanda inzibati maliyys idaraciliyi kokiin-
don doyisdirilorok bazar iqtisadiyyatinin taloblorine uygun formada yenidon qurul-
musdur. Belos islahatlar tabii sokilds istehsalin va biitdvliikkdo comiyyatin siiratli inki-
safinda maliyyonin rolunun artmagina gotirib ¢ixarmisdir.

Bazar iqtisadiyyati, hor seydon oOnco, azad vo demokratik iqtisadiyyat
demokdir. Burada hor bir hiiquqi vo fiziki goxsin bir sira qanunvericilik hiidudlarinda
azadligi nozords tutulmaqdadir. Buna goro do maliyys miinasibatlorinin, pul
fondlarmin idaro edilmasi vo demokratik  pirinsipa oasaslanarag qurulmali, bu
prosesdo hor bir subyektin miistaqilliyi tomin edilmalidir. Biitiin bunlarin tomin
olunmasi is9, tabii ki, miivafiq tanzimlayici tadbirlari talob edir.

Moveud nazarat sisteminin tokmillasdirilorok nazarat mexanizmlarinin bazar
igtisadiyyatinin xiisusiyyatlorine uygunlasdirilinast zarurati onunla alagoadardir ki, her
bir 6lkada maliyys resurslarindan istifadenin soffafligini tomin etmok iqgtidarinda olan
somarali maliyya nozarati sistemi iqtisadi demokratiyanin miithiim tinsiirlarindan biri
hesab edilir. Diinya tocriibasindon molumdur ki, 6lkads isgiizar faalliq artdiqca,
maliyys hiiqugpozmalari, o climladon vergidon yaymma hallar1 da ¢oxalir vo onlarin
metodlari, formalar1 vo miqyaslart dayisir. Bu sahada apanlan tohlillor gostarir Ki,
maliyys intizaminin lazimi soviyyads tomin olunmamasina nozarat sistemindoki
mdvcud nogsanlar, cinayat ganunvericiliyi ilo vergidon yaymma cinayatlorina totbiq
edilmasi nazords tutulan cozalarin hoddon ¢ox yiingiil olmasi da buna 6z tasirini
gostarmokdadir.

Igtisadiyyatmn liberallasdig1, idarocilikdo demokratik prinsiplarin genislondiyi
hazirki soraitdo dovlstin maliyya nozarstinin rolu ilo shomiyysti daha da artir.
Hazirda boylik ugurla eneiji layihalorinin hoyata kegirilmasi 2006-c1 ilin ortalarindan

bagladig1 kimi, sonraki on illor orzinds do Azorbaycana kiilli miqdar da valyuta
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gotiracok, 6lkonin maliyys potensiali shamiyyatli doracodo giiclonacokdir. Tobii ki,
6lkaya boyiik miqyaslarda daxil olan valyuta vasaitlorinin ugotu, idara edilmosi vo
istifadosinin ~ somoraliliyinin  yiiksaldilmasi ~ mithiim  vazifolordon  birino
cevrilmokdadir. Bu iso 6lkads birinci ndvbodo maliyys nozaratinin giiclondirilmosinin
rolunu vo shomiyyatini daha da artirir.

Azorbaycanin iqtisadi-maliyys potensialinin giiclonmoasi ham do 6zal sektorun
dinamik iqtisadi inkisafin halledici amilina ¢evrildiyi bir dévrda bas verir. Dogrudan
da, 2006-c1 ildo UDM istehsalinin 81,0,2007-ci ildo 84,0, 2008-ci ildo 84,5, 2009-cu
ildo isa 85%-don ¢oxu 6zal sektorun hesabina tomin edilmisdir. He¢ kima sirr deyil
ki, 6zoal sektorun baslica moqsadi monfoot gotiirmokdir. Onlarin oksariyyatinin
istehsalin toskili vo idara edilmasinda, ganunlara riayst olunmasinda, vergilarin va
digor 6denislarin yerina yetirilmasinds niimuna gdstormasinae baxmayaraq, bazilori
istehlak¢ilarin  qanuni  toloblorinin ~ &donilmoesinds,  ucot-hesabat  Islorinin
aparilmasinda, maliyya intizaminin gézlonmasinda ganunvericiliklo qoyulan talablora
amal etmirlor. Bundan olave, bu sektora moxsus miiassisalordo monfasti gizlotmok,
vergidon, diger icbari 6danislordon yaymmaga cohd gostormok, gosdon miiflis olmaq
Vo ya siini olaraq maliyya gostaricilorini pislosdirmok, saxta amtoo nisanlit mahsullar
buraxmaq, bir sdzlo, gizli Iqtisadiyyat sferasinda faaliyyat gostormoys iistiinliik
vermak va bu kimi hallar kifayst gadar genis yayilmisdir.

Homginin, dovlatlo miistarak isloyan 6zal sirkatlorin da sayi siiratlo artir. Tokca
sohmdar comiyyatlorin say1 1500-e yaxindir. Belo miiassisalorda galirlar vo xarclor
balansinin neco tortib edilmasindan, bu comiyyatlorda galirlorin real mablagindan,
Xarclorin iinvanliligindan, toyinati tizra Vo Somarali istifado olunmasindan, bir qayda
olaraq, paygilarin oksariyyatinin malumati olmur. Elaca da onlann aksariyyatinda illor
tizro maliyya-tosarriifat foaliyyatinin naticalorino aid analitik tohlillor aparilmir, -
miiossisa isladiyi, kifayat gador golir gotiirdiiyii halda, paygilara dividend verilmir.

Biitiin bunlar bilavasito 6lko miqyasinda maliyya noazaratinin shats dairasindan,
onun toskili soviyyasindon asilidir. Basqa sozlo desok, igtisadiyyatin biitiin

sahalorinin inkigaii vo radikal islahatlarin aparilmasi, dovlst proqramlarinin
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miivoffogiyyatlo hoyata kegirilmasi maliyys nozaratini, onun forma vo metodlarim
miintozom olaraq tokmillogdirmoayi tolob edir. Ciinki O6lkonin iqtisadi ugurlarinin
tomin edilmasi vo onun davamli xarakter dasimasi son noticodo dovlstin maliyys
nazaratinin samaraliliyindon asilidir. Bunu nazars alinaraq son illor 6lkomizds hoyata
kecirilon islahatlarin torkib hissasi kimi dovlatin maliyys nozarsti bazar iqgtisadiyyati
tolablorino  uygunlasdirilir. Azorbaycan Respublikasinin Prezidentinin bir sira
formanlar1 bazar iqgtisadiyyatinin hazirki saviyyasinin talablorino cavab veron dovlot
maliyya nozarsti mexanizmlorinin formalasmasina istigamotlonmisdir. Bu formanlar
bazar iqtisadiyyatinin inkisafina angoal olan maneslori aradan qaldirmaga, fiziki vo
hiiquqi soxslorin hiiquq vo monafelorini qorumaga, sahibkarliq subyektlorinin
maliyyo-tosarriifat faaliyyatinds soffafligi tomin etmays yonalmisdir. Onlar homginin
nozarot funksiyasim hoyata kegiron dovlot organlarinin sahibkarliq subyektlorinin
istehsal, xidmot, maliyya-tosarriifat foaliyyatino osassiz miidaxilolorinin garsisim
almaga istiqgamotlonmisdir. Bu sonadlorin gobul edilmasi vo onlann icrasi {igiin
goriilon todbirlor respublikamizda maliyys nozaratini giiniin talablori saviyyasindo
qurmaga sorait yaratmisdir [17, 12]

Olkomizdo maliyys nozarati orqanlarinin isindo on bdyiik qiisur onlann
foaliyyat dairasinin  doqiq miisyyan edilmomasi, poarakandaliyi, bir-birini
tokrarlamalan, parale i¢ iliyi, sistemsizliyi, subordinasiya vo iyerarxiyanin tolob
olunan saviyyads olmamasidir. Bunun asas sobablorindan biri - maliyys nazaratinin
koordinasiyas1 tizro hiiquqi bazanin olmamasi, bu giino godor maliyys noazaroti
haqqinda ganunun gobul edilmomasidir. Qabul edilacok ganunda nozarst orqanlarinin
bir-birini tokrarlamasim istisna edon, habelo dovlat maliyyasina sistemli yanasmani
tomin edon, askarliq, soffaflig miihitini genislandiron, ddvlat vasaitinin necs
formalagmasina va istifado olunmasina xalgm nozarat etmasine alverisli sorait yarada
bilon prinsiplar va qaydalar 6z aksini tapmalidir.

Bilindiyi kimi, “Do6vlat nazarati sisteminin tokmillasdirilmasi va sahibkarligin
inkisafi sahosindo siini maneslorin aradan galdirilmasi haqqinda” Azarbaycan

Respublikasinin Prezidentinin 1999-cu il 07 yanvar tarixli formani ils nazirlik, komits
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va digar markoazi icra hakimiyyati organlarinda nazarot-toftis qurumlari logv olunmus,
onlann salahiyyatlori asason Vergilor vo Maliyya nazirliklorina havals edilmisdir. Bu
formanla tosorriifatgiligi idaro etmok, demokratik prinsiplorin saquli vo {ifiiqgi
inkisafina sorait yaratmaq tig¢lin maliyyo nozaroti orqanlarinin foaliyyot dairasi,
icragilarin strukturu doagiglosmisdir. Diinya tocriibasindo gostorilir ki, dovlatin
maliyya nozaratinin somaraliliyi nazarat orqanlarinin sayiyla yox, onlann koordi-
nasiya olunmus faaliyyatinin diizgiin toskil edilmasi ilo tomin olunmasi1 miimkiindiir.
Hal-hazirda faaliyyat gdstoron nozarst organlarinda koordinasiya olunmus faaliyyati
tomin edoarak respublikada maliyya nazaratini tolob edilon saviyyads hoyata kegirmok
olar.

Dovlatin - biidcasindon  maliyyalosdirilmis toskilatlarin  maliyyo-tosarriifat
foaliyyatina nozaratini Maliyya Nazirliyi hoyata kecirmokdadir. Vergilor Nazirliyi iso
tabeliyi ilo miilkiyyat formasindan asili olmayaran, Azorbaycan Respublikasi
orazisinds foaliyyat gostormis biitiin hiiquqi vo fiziki saxslor torafindon vergilorin
diizgilin hesablanmaginin tomin edilmoasins goros yoxlamalar aparir.

Indiki dovrdo bazar iqtisadiyyatmin prinsiplorinin realligim, beynolxalq
maliyya toskilatlariin toklif etdiklorini, habels respublikamizin iqtisadi vaziyyatini,
biidca vasaitlorinin mahdud olmaginil nazars alaraq hazirki soraitds 6lkada auditin
inkisafina yiiksok ohomiyyot verilir. Iqtisadi sahado maliyys noazarstinin hoyata
kecirilmasi mogsadilo qarsiya qoyulmus Vvozifolorin yerina yetirilmasinds audit
toskilatlan miihiim rol oynayir. Igtisadi islahatlarin yeni moarholosinds Azorbaycanda
maliyya noazarati ilo audit xidmatinin beynalxalq taloblor saviyyssinds qurulmasi
natico  etibarilo biidco  vesaitlerinin  somarali istifadasine, biidco  Kkasirinin
azaldilmasma, bu isa 6z névbasinds insanlarin hayat Saviyyasinin yiiksaldilmayine va
iqtisadi dir¢aliso sorait yaradir.

Maliyyas nozaratinin, audit sisteminin miitaraqqi taloblor saviyyasinds qurulma-
st vo bu sahodo dogiq molumat gobokasinin yaradilmagi vo onun da beynoslxalq
kompiiter sobokasi sistemina qosulmasi ¢ox zoruridir. Respublikamizda beynolxalq

toloblora cavab vermis, homginin doévlotin, miilkiyyatcilorin vo Vvotondaslarin
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miidafiasini tomin etmis audit sisteminin yaradilmasi 6lkonin iqtisadiyyatinda daha

cox inkigaf etdirilmasinds, habelo Azorbaycanda sivil maliyys nozarsti sisteminin

yaradilmasinda miihiim rol oynaya bilor.

Dovlot maliyya nozaroti sisteminin bazar iqtisadiyyatinin toloblorino uygun
toskilino asaslanaraq igtisadi sahads cinayatkarliga gars1 miibarizonin giiclondirilmayi
iciin maliyya, vergi, bank, audit vo hiiqug-miihafizo organlarinin asili foaliyyati
tomin edilmoalidir. Ancaqg geyd etmok lazimdir ki, dévlot orqanlar tarafindon yoxlama
Vo nozarat funksiyalarinin hoyata kegirilmoyi mexanizminin son toloblora uygun
toskili prosesi basa catmadigini {iglin bu sahado nozarst funksiyasini yennoa yetiron
orqanlarin faaliyyatlorinds hall edilmasi vacib olan ¢atinliklor mévcuddur.

Fikrimizco, maliyya nozaratinin samoaraliliyini  vo tosirliliyini  artirmaq
magsadilo movcud olan ganunvericiliyin, xiisusilo do xarici 6lkalarin tocriibasinds 6z
somaraliliyini siibuta yetirmis asagida gostorilon istigamotlordo hiiquqi normalarin
tekmillosdirilmasina va uygunlasdirilmagina ehtiyac vardir: [21, 67]

«» geyri-ganuni oldo edilmis golirlorin iizo ¢ixarilmasim, dondurulmasim vo
miisadirasini asanlagdiracaq biitiin hiiquqi vasitalorin méhkamlandirilmayi;

¢ miitosokKkil cinaystkarliga garsi miibarizonin samaraliliyini tomin etmoys goro
vergilar, amanatlorin sirri haqqindaki ganunlara yenidan baxilmagi, yaxud yeni
ganunlar gabul olunmast;

+¢ iqtisadi cinayatlorin istintaqina mane olmamasi {i¢iin bank sirri hesab olunan

hiiquqi prinsiplarin dagiglosdirilmasi;

% yeni hiiquqi normalarin gabul edilmosi. Homin normalar, asason, korporativ
mosuliyyat prinsipine gora geyri-qanuni miiassisalarin tokca qulluggular: vo ya
tizvlari deyil, ham da bu miiassisalorin 6zlari hiiquqi masuliyyat dasimalidir;

¢ bozi harokot novlorim, mosalon, cinayotkar toskilatlara maliyys yardimi
edilmasini cinayatkar harokoatlor hesab edon qanunvericilikde miiddealarin
hazirlanmasi vo (obul olunmast,

% pullarin yerdoyigsmosinae noazarat tiglin miivafiq soxslora zoruri olan sonadlorlo

tanis olmaq hiiququnun verilmasi;
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% uydurma vo saxta adlar ilo hesablar a¢ilmasim va istifado olunmasim hiiquq
pozuntusu hesab etmis qanunvericilik miiddoasinin gobul olunmasi.
Arasdirmalar  gostorir ki, maliyys nozarotinin  toskilindo Vvo hoyata

kecirilmayindo balans yoxlanisi, tematik yoxlanis, iqtisadi tohlil ilo toftis kimi bir
ne¢o metoddan istifado edilir. Onlarin mahiyyatini asagir gostorilon gaydada sorh
etmak olar:

- Balans  yoxlaniglari  maliyyo-tosorriifat  foaliyyatinin ~ miixtolif
masalalorine maxsus hesabat balans vo Xarc sonadlorinin osason kegirilir. Bu vaxt
maliyys intizaminin pozulma hallar agkar edilir Vo onlarin manfi noticolorinin aradan
qaldirilmas1 mogsadilo todbirlor goriiliir.

- Tematik yoxlanislar korporasiya, firma, toskilat ilo miiassisalorin
foaliyyatinin forgli toraflorini (bir sira movzulari) shato etmokdadir, ancaq daha genis
gostaricilordan forglonarok bu metod tosarriifat obyektlorinin maliyya vaziyyatini,
inkisaf perspektivlorini, istehsalin istigamot dayiskanliyinin ya da yenidon qurulmagi-
nin vacibliyini iizo ¢ixarir.

- Tohlil metodu faktlara sdykonarok daha dogru olan informasiya oldo
etmaya imkan verir. Homin metod dovri, yaxud illik hesabatlara tatbig olunurr. Bu
zaman planin yerina yetirilmosinin saviyyasi askarlanir, xorc vasaitlori, maliyys
intizam1 normasina va S. amal olunmasina nazarat edilir.

- Axirinct metod (toftis) maliyya nozarstindo on osas metodlardan biri
olaraq toskilatlarin xiisusi hesabat dovriindoki maliyya-tesarriifat faaliyyatini shato
etmokdadir. Bazar iqtisadiyyatinda toftis (yaxud auditor yoxlanis1) nazaratin an gox
totbiq edilon metodudur. Toftis dovlat torafindon macburi olarag, maliyys intizamim
pozmus firmalarin faaliyyatini tam yoxlamaq hiiququ ilo toskil oluna bilor. Toftis

forqli organlar, xiisuson maliyys orqanlari torafindon aparilan yoxlamadir.
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NOTICO VO TOKLIFLOR

Asagi qiymotli maliyyolosdirmo vo bu vasaitlorin yenidon qurulmasi
gabiliyyati kimi miiayyan olunan maliyys ¢evikliyi firmaya asanliqla maliyyo
bazarlarina ¢ixis imkani verir. Cevik firmalar monfi soklarla qarsilasdiqda bu soklar
qarsisinda maliyys sixintilarindan qaga bilirlor. Bu todgigatda da mohz maliyys
¢evikliyinin tomin olunmasi vo maliyys menecmentinin rolundan danisilmisdir.

Miiassisalordoki maliyys tosiri olan gorarlar maliyys menecmentina daxil
edilir. Maliyys gorarlarinda alds edilon miivaffagiyyat birbasa biznesin dayarina tosir
edocok. Miivafiq layiholora resurslarin paylanmasi, bu layihalorin borc vo o6zol
kapitalin uygun birlosmasi ilo maliyyslosdirilmasi vo gazanilacaq monfoatin bir
hissasini buraxarag, bir hissani torofdaglara paylasdirmaqgla biznesin doyerini artira
bilocoklor. Biznesin doyorini birbasa tosir edon maliyys Qorarlarinda gostorilon
prinsiplor boyiik va ya kigik olsun, biitiin miiassisalar {igiin doyismir.

Miiassisonin miiasir soraitdo maliyys ¢evikliyi miiassisonin moveud va galocak
dovrlordo maliyys resurslarmi oldo etmok, boliisdirmok vo istifade etmok
gabiliyyatini oks etdiron kompleks bir kompleks konsepsiyadir, onun sagalmasi vo
inkisafin1 tomin edir.

Maliyys ¢evikliyinin agiglanmasi ti¢iin iki meyar mévcuddur:

1- maliyys gostoricilorinin  alinmast ilo cari dovrde bir miiassisanin
foaliyyatinin giymotlondirilmosi meyar1. Bu gostoricilorin say1r miiassisanin maliyya
vaziyyatini oks etdirmok va real maddi mazmuna ve moanaya malik olmaq ti¢iin bir
torafdon minimum, diger torafdon kifayat godor olmalidir;

2 - maliyya vo iqtisadi inkisaf prosesini planlamaq vo prognozlasdirmaq
gabiliyysti ilo miiassisonin  maliyya vo xarici miihit arasindaki olagoni
miioyyanlosdirmok meyart.

Belalikla, maliyys ¢evikliyinin daracasi cari xarclorin vo dovriyys vasaitlarinin
olgusii, torkibi; borc vo 6zal vosaitlorinin hacmi, strukturu ilo xarakterizo edilon
miiassisonin miivafiq vaziyyati ilo miiayyan edils bilor.

Bu giymatlondirmonin kémayils aparilir:
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v' satig rentabelliyinin gostaricisindon istifado edorok miiossisonin rentabelliyi.
Mal vo xidmatlorin giymatlorinin miisyyanlosdirilmasi zamani miiassisanin
saroncaminda olan"ehtiyat" i 6lgiisiinii miiayyanlosdirir;

v' aktivlarin dovriyya nisbatindan istifado edorok bazarda miiassisonin foaliyyati.
Bir torofdon miioyyon satis hocmini saxlamaq {i¢iin zoruri olan aktivlorin
moblogini miiayyanlosdirir vo digar torafdan, har bir valyuta tigiin alinmis satis
hacminin bir hissasi aktivlara investisiya qoyur;

v" aktivlor tlizra golirlorin sintetik gostoricisini istifado edorok, sirkatin aktivlarinin
monfaatliliyi (rentabelliyi);

v maliyys rigaq1 gostaricisindon istifado edorok, miiassisonin 6doms gabiliyyati.
Borc pullarindan miivaffaqiyyatli istifado miiossisanin golirlorini artirir, ¢linki
bu vosaitlorin komoayi ilo aldo edilmis moanfoat 6donilon faizdon artiq olan
miiossisaya moaxsusdur va onun xalis doyarini artirir. Borclu sarmayanin
istifadasi yalniz kredit miiqavilasinin pozulma riski aydin olmadigr miiddatdo
faydal1 ola bilar;

v’ 0zol aktivlorin  somoroliliyinin  sintetik  gdstoricisindon istifado edorok
miiassisonin maliyys sabitliyi;

v" yenilonmoya davam edon monfaat gostaricisindan istifado edorok miiassisanin
inkisafin1 tomin edon strateji voazifolor. Bu gostarici na goadar yiiksok olarsa,
goloacakda miiassisanin isi daha sabit vo ugurlu olacaqdir.

Maliyys c¢evikliyinin tomin edilmasi moagsadilo maliyya menecmentinds
maliyya noazaratinin 6ziino moxsus rolu vardir. Cilinki nozarat olmadigda heg¢ bir
ceviklikdon sohbat geds bilmoaz.

Maliyys nazaratinin tokmillosdirilmasi, har seydan gabag, auditor xidmatinin
daha miiasir mexanizmlarinin togkilini vo foaliyyat gdstormayini, nozarst sisteminin
alagalondirilmasini ils tosir giiciiniin artirilmasini vo S. nazards tutur.

Son zamanlar miiassisa, idaro vo toskilatlarin maliyyo-taSarriifat foaliyystino
coxlu sayda osasi olmayan miidaxilalorin qarsisim1 almaq, bdyiik, orta vo kigik

miiossisalorin respublikada inkisafina angal téradon manealori ortadan galdirmaq
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moqsadilo dovlat torafindon ciddi todbirlor goriiliimokdadir. Azarbaycan Respublikasi
prezidenti torafindon verilon 1996-c1 il 17 iyun tarixli 463 sayli "Istehsal, xidmat,
maliyya-kredit foaliyyatino dovlet nozaratinin gaydaya salimmagi vo osassiz
yoxlamalarin qadagan olunmasi barode" formani, “Dovlet nozarati sisteminin
tokmillosdirilmoasi ilo sahibkarligin inkisafi sahosindo siini ongallorin aradan
qaldirilmas1 haqqinda” 7-1 yanvar 1999-cu il tarixli formani, “Sahibkarligin inkisafina
mane olan miidaxilslorin garsisinin alinmagi haqqinda” 28 sentyabr 2002-ci il tarixli
formani, homg¢inin Azorbaycan Respublikasi Maliyya Nazirliyi torafindon maliyys
nozaroti isini nizamlamaq ii¢lin verilon” Azorbaycan Respublikasi Maliyyo Nazirliyi
torafindon dovlot maliyys nozarstinin hayata kegirilmoasi qaydalari barads” 1-64 sayls,
27 iyun 2001-ci il tarixli talimat1, hamin gobildan olan tadbirlardon hesab olunur.

Bunula yanasi, 6lkada maliyya noazarati sahasinds digqgoeti calb etmis miivafiq
bazar strukturlart da yaradilib. Masalon, miistaqil auditor sirkatlorini, pralament
yaninda hesablama palatasini, auditor palatasini moarkazi bankin nozdinds maliyys
monitoringi departamentini vo s. demok olar.

Bununla birlikds bunlar he¢ do maliyyas nozarat sisteminin biitiin zaruri todbir-
lorin  goriilmosi demok deyil, bu istigamotdo ciddi todbirlor goriilmoak
mocburiyyatindadir:

- Beynolxalq soviyyado istirak edo bilocok auditor sirkatlorinin
formalasmasi.indiki dovrde beynslxalq soviyyodo taninan sirketlor sirasinda
Azorbaycan sirkoti yoxdur vo ona gora do Xxarici bazara ¢ixislart mohdud saydadir.
Hotta daxili bazarda bir ¢ox boyiik sirkatlorin auditi mohsur xarici sirkatlor torafindan
aparilir;

- Maliyys nozarsti vo vergilorin toplanmaginda da yavas-yavas 06zal
sirkatlorin xidmatlarindan istifads edilmasi;

- Yoxlama ilo toftislorin  bir qgodor mohdudlasdirilaraq koordinasiya
olunmasi,

- Forgli  nozarst orqanlari  torofindon  aparilmis  yoxlamalarin

tokrarlanmaginin qarsisinin alinmast;

69



- Maliyya nozarsti prosesindo do elektron vasitalordon istifadanin
genislondirilmayi, online yoxlamalarin hoyata kegirilmoyino sorait yaradilmast;

Qeyd olunanlarla yanasi, maliyyanin tokmillosdirilmasi va maliyys nazaratinin
efektivliyini artirmaq vo eyni zamanda tokmillosdirmoak tigiin asagidaki prinsiplare
amol etmok daha mogsadauygun olardi:

a) Maliyys nozaroti tam askar soraitdo aparilmalidir - 6zal miiassisalara ilo
bizneso boyiik iqtisadi vo isgiizar togabbiis azadlig verildiyi, dovlot nozarstinin daha
cox ¢otinlosdiyi bazar iqtisadiyyati soraitindo yasamis Comiyyat tigiin bu, miitloq
prinsip saklinda faaliyyat gostorir; bunun iiglin do miiassisalarin faaliyyatino maliyya
nozarstino goro tam agkarlig miihitinin yaranmasi bir torofdon dovlot maraqlarini
gbzlomaya kdomokgi olur, digar tarafdan isa noazaratin demokratizmi ilo obyektivliyini
tomin edir. Bu vaxt miiossisalorin kommersiya sirlorinin qorunmasi ¢ox asas
mosoladir.

b)  Gozlonilmoyan neqativ hallarin garsisini almaq moqsadilo todbirlor
nazordo tutulmalidir. Iqtisadi azadliq soraitinde olan miiossisolor tez-tez nozords
tutulmamis fosadlarla iizlesdiyindon maliyys nozarsti hoyata kecirildiyi zaman
igtisadi ab-havanin belo “siltagliglarindan”qorunma tadbirlori goriilmalidir. Bu ciir
todbirlor miixtalif formalarda olar. Onu da geyd etmok lazimdir ki, bu onlayici
todbirlorin biitiinii firmanin strateji planlarinda nazords tutulmaqdadir vo biitiin
foaliyyat dovriinda onlardan istifads edilir;

c)  Toftis hortorofli olmahdir - yuxarida damisildigi kimi, maliyys nozaroti
korporasiyanin, firmanin, taskilatlarin, homginin do hokumatin tosarriifat-iqtisadiyyat
foaliyyatini ohato etmokdadir. Toftis zamani, bilavasite, bu foaaliyystin naticalori
yoxlanilaraq tohlil edilir. Buna ii¢iin do toftis nozarot edilon obyektin faaliyyatinin
biitiin aspektlari ilo yekunlarinin ciddi yoxlanigini tomin edir. Bazar iqtisadiyyatinda
miiossisalorin  foaliyyati intensiv formada genislondiyindon maliyys nazarastinin
hartorafliliyi, coxolgiiliilityli vacib shamiyyat kosb edir.

d)  Nozarot imumilikdo ganuniericilik osasinda aparilmali oldugundan o,

hoyata kegirilon zaman demokratik Olgiilora amal olunmalidir. Bazar iqtisadiyyati

70



soraitindo miiossisalorin vo onlarin ¢oxsayli ndvlorinin foaliyysti {igiin gdstorilon
prinsip son daraca shomiyyatlidir. Firmanin faaliyyatini hamin sistem daxilinde mohz
igtisadi ganunlar tonzimliyarok ¢ox vaxt onlar bu faaliyysti mohdudlasdirir.

Adi ¢okilmis prinsiplordon olava, maliyya nozarati toskil olunub
gergoklosdirilorkon bir ¢ox toroma prinsiplora do riayiot edilmalidir. Biitovliikdo,
asagidaki istigamotlori bazar iqtisadiyyatinin soraitindo miiasisado maliyyanin
toskilinin tokmillosdirilmasi yollar1 soklinds gabul etmok olar:

o Miiassisada maliyyanin gobul edilmis qganunvericilik aktlarma uygun
formada idaro edilmasi. Bu aktlar iimumiyyatlo comiyyatin, igtisadiyyatin, hamginin
do miiassisonin maliyyasininin idara edilmoasinin asasim togkil etmolidir. Biitiin
subyektlor yalniz gostarilon ganunlara tabe edilmali vo onlar qarsisinda mosuliyyat
dasimalidirlar.

o Bu normalara amoal edilmasi miiassisonin maliyya sisteminin tam sabit
foaliyyot  gdstormosinin  aparici  sortlorindo  biridir.  Idaroetmoads  spesifik
xiisusiyyatlorin nozor alinmasina goro, hor seydon gabag, bu qanunlar hazirlanarkan
miiassisanin daxili inkisaf ganunauygunluglarina, xiisusiyyatlorine asaslanamlidir.

o Maliyys idaraciliyi orqanlar sirasinda funksiyyalarin yenidon ayrilmast,
yuxart togkilatlarin funksiyyalarint mohdudlasdirilmis  sokildo asagi maliyya
organlarinin  funksiyyalarinin goxaldilmasi. Inzibati-amirlik zamani biitiin osas
mosalalori yuxari togkilatlar hall elodiyindon yerlor ilo miiassisalorde maliyya
organlarinin hec bir miistaqilliyi olmamisdir. Bazar iqtisadiyyati biitiin maliyyo
orqanlarmin miistaqil olmagimni nozords tutmaqdadir. Miiassisonin maliyys orqanlari
gobul edilmis qanunlar vo basqa qanunvericilik aktlar1 corgivasinds bir ¢ox
omasalalori miistaqil ¢okildo hall etmolidirlor. Hor bir idaroedici subyektin oz
funksiyyalarin1 daqig, aydin bilmasi, onlarin miistaqil, hec kasin miidaxilasi olmamis
yerina yetirilmasi miiassisonin inkisafina yiiksok tosir gostorir.

eMiiossisonin maliyys idaraciliyi orqanlarinin strukturuna bazar iqtisadiyya-
tinin pirinsiplaring asaslanaraq yenidon baxilmasi, yeni struktur vahidlarinin yaradil-

mag1. Burada, har seydon 6nco, hec bir zarurat olmayan eyni tabecilik masalasi
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ortadan galdirilmali vo miiassisalor miistoqillosdirilmolidir. Buna asason olkadoki bir
scox miiossisalor birlogdirilmolidir. Elo struktur varki, iqgtisadiyyatinin inkisafina
yardimc1 olmaq yerina, ona angal olurlar. Miiassisado maliyyanin idara edilmasinin
tokmillosdirlmoasi sahosindo Azorbaycanda hazirda bir sira todbirlor gériilmokdadir.
Auditorlar palatasi, 6zal maliyys sirkatlori, auditor qurumlarmin formalasmagi va.s.
Ancaq bunlar samorali maliyys idaraciliyi sisteminin yaradilmagina halo tam imkan
yaratmir. Homginin, qeyd edildiyi kimi, bazar igtisadiyyatinda miiossisonin maliyys
miinasibatlorinds foaliyyot meydani ¢ox boyiikdiir. Bu miinasibatlorin somaraliliyini,
sabitliyi ilo nozaratliyini tomin etmok moqgsadilo hokmoan bir sira mithiim doyisikliklor

amoli olaraq hayata kecirilmalidir.
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