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GIRIiS

Movzunun aktualhgl. Biznesin  yiikksok inkisaf soviyyasi bazar
iqtisadiyyattmin miiasir modelinin zoruri toskiledicisidir. Biznes yeni sosial
tobogosinin formalagsmasina, istehlak bazarinda saglam (azad) rogabot miihitinin vo
miixtolif miilkiyyot formah coxndvli tosorriifat subyektlorinin yaradilmasina,
ohalinin rifah hahmn yaxsilasdirilmasina sabab olur.

Mailyyo biznesinin formalagsmas1 vo inkisafi mosalolori bazar miinasibatlorinin
formalasmas1 vo davaml inkisafin tomin olunmasi baximindan miihiim chomiyyato
malikdir. Olkodo mailyys vasitocilorinin inkisafi yigim vosaitlorinin - sofarbor
edilmosino vo bu vasaitlorin mvestisiya qoyuluslarinin - mailyyalosdirilmosing
istiqamotlondirmoyo olverigli sorait yaratmasi mailyyo biznesinin no godor miihiim
ohomiyyato malik oldugunu bir daha siibut edir.

Tarixo nazor saldiqda aydin olur ki, miixtolif dovrlords igtisadi sistemdan asth
olmayaraq hor bir Olkonin iqtisadiyyatinda miioyyon tonozziill vo bdhranlarin
aradan qaldirilmasinda on c¢ox istifado edilon iqtisadi vasitolordon biri mailyyo
siyasatidir. Eyni zamanda miiasir dovrdo do diinyada bas veran mailyya
bohranlarinin dlkslorin milli iqtisadiyyatlarina ziyan vurmasi bu problemin hallinin
nd gader aktual oldugunu bir daha tasdigloyir.

Olkado biznes infrastrukturunun inkisafi vo mailyys biznesinin formalagmasi
biri digorinin sabab-noticosi kimi ¢ixis edir. Real biznes sektorunun inkisafi
mailyys biznesinin formalasmasina gotirib c¢ixarir, 6z nodvbosindo mailyys
biznesinin inkisafi da biznes sektorunun inkisafinin zor uri sortlorindon biri Kimi
cixis edir. Bu baximdan da mailyys biznesi ilo iqtisadiyyatin real sektorunun
qarsihqh olagalormin tadqigine boyiik ehtiyac var. Hal-hazirda 6lkads mailyyo
biznesinin biitlin subyektlori inkisaf etmokdodir. Hom bank sektorunda, hom
qiymetli kagizlar bazarinda, hom da si18orta sahoasinds inkisaf meyllori artmaqdadir.
Bununla belo biznesin inkisaf soviyyssi mailyys biznesinin inkisafini, mailyyo

biznesinin inkisaf soviyyosi iso biznesin inkisafin1 lazimi doracodo tomin etmir.
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Belo ki, mailyys biznesinin inkisafinda bir sira problemlor mévcuddur ki, bunlar
da onlarin biznesin inkisafina tosirini mehdudlasdirir. Biitiin bu problemlorin holli
inkisaf etmis Olkolorin tocriibosino osaslanaraq arasdirilmali, somoroli vo uygun
cohotlor gotiirtilmoklo totbiq edilmolidir.

Problemin 6yronilmo soviyyasi. Olko iqtisadiyyatinin bazar miinasi-
batlorino kegidi iqtisadi proseslorin miixtolif toraflorinin yenidon todqiqini zoruri
edir. Biznes foaliyyotinin  mailyyalogdirilmasi problemlorinin  kompleks todqiqi
daima bu saha ilo moggul olan miitoxassislorin diggetindo olmusdur.

Bu problemlorin miihiim aspektlori iso diinyanin taninmis alimlorindon:
V.A Lebedev, I1Yaneul, V.V. Korolyov, A.Yunis, Luis L. Allen,
A.1.Bukoveckiy, I.A.Blank, M.J.Qordon, F.S.Miskin, R.C.Merton, Z.A.Bodye,
K.Merton vo digorlorinin todqiqat obyekti secilmisdir. Mohz bu sobobdon do biz
homin problemin todqiq edilmosini qarsiya mogsad qoyulmusdur.

Tarafimizdon apardigmmz tadgigatin maqsad va vazifolori. Dissertasiya
isinin  osas hodofi bazar miinasibotlori  goraitindo  biznes  foaliyyotinin
mailyyolosdirilmosi  problemlorini  kompleks tohlil edib qiymatlondirmokdon
ibaratdirdir.

Bu mogsoda nail olmaq l¢ilin asagidaki vozifolorin hoyata kesirilmasi asas
hodaof secilmisdir.

- biznesin milli igtisadiyyatin inkisafinda rolunun Gyronilmosi;

- biznes subyektlorinin mailyyasinin mahiyyati, funksiyalar1 ve idaraetmo
mexanizminin arasdirilmasi;

- mailyys risklorinin idarsetmo obyekti kimi Oyronilmosi;

- mailyya risklorinin miioyyen edilmesi tisullariin  qiymotlondirnimesi;

- mailyya risklorinin asagi salinmasi yollarinin ssaslandirilmasi;

-qiymot  vo  investisiya  siyasoti  vasitesilo  biznes  faaliyyatinin
tonzimlonmosi mexanizminin arasdirilmasi;

- lizing xidmoti bazarimin formalagsmasinin nozori-metodoloji  osaslarinin

aragdirmasti;
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- Azorbaycanda  mailyyo  liznq  xidmeoti  bazarimin  formalagmasi
xuisusiyyatlorinin Oyronilib askara ¢ixarilmasi;

Tadgigat obyekti vo predmeti todgigatin obyekti kimi. Dissertasiya isinin
obyekti kimi biznes faaliyyoti gostoron miiossisolordo mailyyalosdirma problemlori
toskil edir.

Todgigatin nazari vo metodoloji asasim diinyanin vo Respublikamizin
tamnmus iqtisad¢1 alimlorinin  osorlori, AR Konstitusiyasi, AR Prezidentinin
soroncamlart  vo formanlari, AR Nazirlor Kabinetinin qorart vo miivafiq
qanunvericilik vo normativ sonadlori, internet saytlart toskil edir.

Todgiqatin elmi yeniliklori asagidakilardan ibarotdir:

- biznesin inkisafi ilo mailyys biznesinin qarsiligh olaqosinin zoruriliyi
osaslandirilmisdir;

- biznesin tosir mexanizmi vo mailyya vasaitlorinin biznesa calb edilmasi
kanallar1 miioyyonlosdirilmisdir;

- biznes faaliyystinin formalagsmasi vo mdvcud vaziyyatinin tohlil edilorok
qiymatlondirilmisdir;

- biznes  faaliyyotinin ~ mailyyslosdiriimosinin ~ prioritet  istiqamatlori
miioyyanlosdirilmisdir;

- biznesds miitaraqqi formalardan istifado imkanlar1 asaslandirilmisdir.

Apardifimiz tddqiqatin praktiki shomiyyatindo bunlan vurgulamaq

miinkiindiir ki, onun bashca miiddoalar1, tortib edilon omoli naticolor
Respublikamizda foaliyyot gostoron miiossisolordo mailyys sahosindoki foaliyyotini

yiiksokmoya tokan veracok,surotli inkisafdan 6trii miisbot zominlor yaradacaq.



FOSIL 1. BIZNES FOALIYYOTININ MALIYYOLOSDIRILMOSININ
NOZORI ASPEKTLORI

1.1. Biznes va onun milli iqtisadiyyatin inkisafinda rolu.

Bazar miinasibotlorino osaslanan iqtisadiyyatin formalasmas1 vo inkisafi
birbasa sahibkarilq foaliyoti ilo olagodardir. “Sahibkarilq foahyyati haqqinda”
Respublika ganununvericiliyindo yazilmisdir: “Sahibkarilqfaaliyyati (sahibkarilq)
fiziki soxsin, onlara aid birliklor, ham¢inin hiiquqi soxslorin monfosti ya da soxsi
golir aldo edilmasi mogsadi ilo Gzlorinin cavabdeh oldugu vo amlak mosuliy-yati
ilo, yaxud bagqa hiiquqi vo ya fiziki soxsin adindan ganunda gadagan olunmayan
tosarriifat faaliyystlorinininin biitiin novii, eyni zamanda mohsul isteh-sali, satis1 vo
xidmat gostorilmosi qaydasinda hoyata kecirdiklori miistoqil  togabbiiskar
foaliyyatidir”.

Iqtisadi odobiyyatda “sahibkar” anlayis1 haqqinda miixtolif fikirloro rast
golinir, ancaq onlarin hamisinda miioyyon oxsarliq nozoro c¢arpir. Sahibkar
hagqinda ¢oxsayl baxiglari timumilosdirarak, fikrimco, belo bir notico ¢ixarmaq
olar: sahibkar — risk soraitindo faaliyyat gdstoran, tosabbiiskar, yaradici, sosial-
iqtisadi mexanizmi togkil edon insandir. Diizdiir, ‘“sahibkar vo sahibkarilq”
anlayislarinda yaxinlagsma hiss olunur. Oslindo sahibkar — sahibkarilq foaliyyati ilo
mosgul olan insandir.

Respublikamizda sahibkarilq foaliyyoti ilo asagidaki adlari  sadalanan
subyektlor maggul ola bilarlor:

- foaliyyot qabiliyati olan respublikanin hor bir votondast;

- miilkiyot formasindan asih olmayaraq hiiquqi soxs;

- istonilon xarici vatandas vo yaxud vatandashigi olmayan insanlar;

- xaric1 hiiquqi insanlar.

Sahibkar1lgin subyektlori hom fordi adamlar vo ya hom do partnyorlarin birliyi
ola bilor. Sahibkarilgin subyekti kimi fordi adamlar soxsi, yaxud ailo miiossisasi
togkil etmok yolu ilo ¢ixis edirlor. Bu ciir sahibkarlar 6z omok mosroflori ilo
mohdudlasa bilor, yaxud iso gobul etdiyi adamlarin omoyindon istifado eds bilor.
Sahibkarilgin ~ obyekti kimi  torofdaslarin  birliklori  miixtohf  tosarriifat
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assosiasiyalar1: icars kollektivlori, sohmdar comiyyatlori, yoldashq formasinda
c1x1s edo bilorlor.

Sahibkarilq faaliyystinin on miithiim cohatlorina fikrimizca, aid etmok olar:

1. Toasarriifat subyektlorinin sorbast va miistaqil olmasi. Har bir sahibkar
istonilon mosalo tizro qorar gobul edorkon sorbostdir. Olbatto, hiiquqi norma
car¢ivasindo;

2. Igtisadi maraq. Sahibkarin bashca moqsadi yiiksok monfaot oldo etmokdir.
Bununla barabar, sahibkar 6z soxsi mogsadino ¢atmaq li¢lin ictimai monafeys nail
olunmasina da saobab olur;

3. Toasorriifat riski va masuliyyat. Istonilon hor hansi daqiq hesablamalarda,
osaslandirilmig, disilinlilmiis proqnozlarda, 1darsetmo qorarlarinda qeyri-
miloyyonlik, risk galr.

Sahibkarilgin sdziigedon miihiim alamatlor1 bir-birils six qarsihiqh olagadardir
vo eyn1 vaxtda foaliyyotdo olurlar.

Xiisust sahibkar1lgin bashca moqgsodi qazanc, monfost gotiirmakdir. Ancaq
comiyyatin imumi 1qtisadi toraqqiSt baximindan xiisus1 sahibkarilga basqa meyarla
da baxmaq lazzmdir. A.Smit bunu agiqlayaraq yazmisdir ki, xiisus1 sahibkar
bilavasita galira sahib olmaq xatirine faaliyyat gostarsa do 0, eyn1 zamanda hom do
geyri-siiurlu olaraq, bilavasito 6z omlakina aid olmayan basqa bir zoruri, vacib
amala, comiyyatin Xeyrina (yoani, omtao 1stehsahnin artmasina va keyfiyyatinin
yiiksoldilmasino, somoroh foaliyyoto, modoni ticarot xidmotino, 1stehsalin
modernlosdirilmasing, 1qtisadiyyatin demokratiklosmasino vo s.) do xidmot etmus
olur. Demoah, xiisus1 sahibkarilq yalniz soxs1 monafe mosalos1 deyil, eyn1 zamanda
1ctimar masalodir,

Iqtisad1  tofokkiiriin  xiisus1 tipr  kimi sahibkarilg praktiki  faahyyotda
reallasdirilan qorarlarin gobuluna original baxislarin vo yanasmalarin mocmu 1lo
soctyyolonir. Burada sahibkarin soxsiyyati osas rol oynayir. Sahibkarilq
masguliyyat novii deyil, agil tarz1 vo tabiat xiisusiyyatidir.

Sahibkarilq faaliyystinin inkisafi ti¢iin olverish 1ctimai royin formalasmasi,

ohalinin stiurunda demokratik fikirlh sahibkar obrazinin yaranmasi ¢ox vacibdir.
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Ke¢mis tariximizdo bu obrazlar kifayot godor olmusdur. Toosiif ki, miasir
tariximizds onlar yox doracasindadir. Sahibkar olmasa vaton sahibsiz galar, millot
mohv olar. Sahibkar olan yerdo tosorriifatsizliga vo 1ntizamsizhiga son qoyulur,
bolluq yaranir, ahal firavan yasayir.

Bazar 1qtisadiyyati sahibkar1lgin 1nkisafina vo miixtolif foaliyyat sferalarinda
Oziiniin 151 (b1znes1) olan sahibkarlarin sayinin artmasina gatirb ¢ixarir.

Sahibkarilq xiisus1 151n yaradilmasini nazordo tutur, bu 1so hamiso risklo vo
yenthklor yaradilarkon bas veran miigqavimotin aradan qaldirilmasi 1lo olaqodardir.
Sahibkarilgin ugurla 1nkisaf etdirilmasi iiglin aktivhyin miioyyon soraitin vo
amillorin olmasi1 vacibdir ki, bunlara aid etmak olar:

- $9Xs1 maraq va golir;

- mithafizo mexanizminin etibarhgi;

- geyrn-miioyyonhk vo risk dorocasinin azaldilmasi 1mkani;

- bazarda kasadligin mévcud olmasi, yaxud bazarda payin artirilmasi ehtimali;

- sahibkarilq rentasinin olmasi, yaxud monfootin artirilmasi imkani;

- resurslarin boliisdiiriilmoas1 vo yenihklorin 1dara edilmosi gabilhyati.

“Sahibkar” termum 1k dofo XVIII osrin ovvellorindo yasamis fransiz
1gtisad¢is1 Risar Kantilon torafindon 1slonilmisdir. Sahibkar — 1sin faydahhgini
giymatlondiran, yen1 miiessisonin toskili, yaxud yeni ideyanin (mohsulun), yaxud
xidmotin 1slonib hazirlanmasi 1lo bagh riski vo mosuliyyati 6z tizarina gotiira bilon
insandir. Sahibkarilq ondan ibaratdir ki, 1s1n manfosthhyint giymotlondirmoy1 va
movcud resurslarin daha faydal boliisdiiriilmos1 gabihyati bacarmaqdir.

Sahibkarilq 1mkanlar1 asagidaki sokildos tozahiir eds bilor:

- movcud tolobatin  ddonilmesinin  daha somoroh  {isullarimin - axtarilib
tapilmast;

- méveud tolobatin 6donilmast {igiin texnologiyalarin, momulatin 15lonib
hazirlanmasi;

- biznesin  somoroh  hoyata kecirilmasi ii¢lin  vo qeyri-tokmul bazar

mexanizmindon vo qanunveriCihkdon 1stifado edilmosi.
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Sahibkar — bu bir qayda olaraq, tolobatin strukturunu bilon va onlar1 6domoya
gadir yaradici, 1xtiragt va enerjih insandir.

Bir ¢ox sahibkarlar eyn1 zamanda, xiisusilo kigik biznesdo menecer adlanirlar.
Ancag hotta an miinasib, layigh sahibkarlar 1darsedicilorin vasitagilorina gevrilo
bilir, togabbiiskar, pesokar menecer 1sa samarah doyisikhiklors nail ola bilor.

Olko 1gtisadiyyatina sahibkarilgin pozitiv tesirim nozers alaraq qanun-Verici
va 1cra dovlet 1darsetmo orqanlart onun aktivhyi iizrs todbirlor gormolidir, yont:

- glizosth sahibkarilq formalarim 1nkisaf etdirmok;

- miihafizo mexanizrmmn etibarhigini artirmagq;

- somarall vergitutman totbiq etmak;

- sahibkarilgin inkisaf s1yasatinda qeyri-miioyyanlik vo risk deracasini asagi
salmaq;

- sahibkarin soxs1 maragim va galirini artirmagq.

Sahibkarilq foahyyatinin ¢atinlyr vo miirokkabliyr sahibkara spesifik tolobatin
olmast 1lo sortlonir. Ugurlu sahibkarin xarakterik olamatlorino aiddir:

- 151n faydaligini vo perspektivhyint gqiymotlondirmoyr bacarmaq;

- rsk etmokdon ¢okinmomak;

- hazairki  vaxtda  bazarin  toloblorino  ¢evik  reagsiya  vermok
gabihyyati,innovasiyalara hazirlq;

- 1nvestorlar1 va yeni resurs monbalorini axtara bilmak qabihyyati;

- son yekuna y6nalmoak;

Biznes1 miivaffoqiyystlo hoyata ke¢irmok tigiin sahibkar tokco sadalanan
keyfiyyatloro malik olmah deyil, hom do 1qtisadiyyat vo menecment sahasindo
bihy1 olmahdir.

Miisssisadan 1stehlak¢iya qadar hazir mahsul uzun bir yol kecir: naql olunur,
anbarlara doldurulur, magazinlordo yerlosdirihr, aliciya catdirihr. Istehsalgidan
1stehlak¢iyadok omtoonin horakati 1lo slagodar masariflor tadaviil xarclor: adlanir.
Todaviill xorclorino mohsulun horakor1, saxlanmasi, ¢okihb biikiilmosi, satilmasi

prosesi, talobatin 6yranilmasi va reklam 1lo oalaqadar xarclor daxildir. Sahibkar 6z
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mohsulunun satilmas1 1mkanin1 qrymatlondirarkon bu olave xorclort hokmon nozoro
almahdir.

Hor bir sahibkar 6ziino moxsus pul vasaitim banklarda saxlamalideir. Digor
milosisalor qarsisinda olan 6hdoliklorino goro  nogdsiz qaydada bank idarasi
vasitasi 1lo sahibkarilq sahosindo hesablasmanin asas novii hesab edilr.
Hesablasma formasindan 6danis tolob1 kimi akkreditiv, tapsiriq, veksel, cek genis
yayilanidir.

Molumdur ki, bank 6z miistoriSino kredit xidmaotlort do gostarir. Borc va kredit
miiqavilas1 belo xidmotin hiiquqi formas: adlanir. Qeyd edilon miigavilonin
xarakterik cohat1 ondan 1baratdir ki, borc veran kimi pesokar sahibkar — bank ¢ixis
edir. Malumdur ki, bank i¢ilin kredit faaliyyatlorinin asas noviidiir, kredit vermo
hesabina bank monfaat oldo edir. Kredit alan miistor1 tciin 1so  kredit
mailyyoalosdirmo vo xiisust vesaitin miivoqqgett ¢atismamazhgimi doldurmagin bar
alotiddir.

Bazar 1qtisadiyyati seraitinds pul daim dévriyys olmal va tadaviil pro-sesinin
fasilosiz basa catmasina omol etmolidir. Miivaqqatt 1Stifadasiz qalan pul vasaiti
dorhal borc kapital bazarina daxil olmah, kredir mailyys 1daralo-rinds toplanmals,
sonra 1so 1qtisadiyyatin miixtalif sahalorinin inkisafina yonaldilmoh, sahibkarlara
vo 13 adamlarina 6z foahyyotlorint davam etdirmok iglin kredit soklindo
verilmahdir.

Hor bir sahibkarlar 6z foahyyat sahalorini  genislondirmok moagsadi 1lo alava
kapitala ehtiyac duyur. Bu zaman bankdan vo digor malys toskilatindan kredit
almagi distiniirlor. Kredit gotiirmoayin zorurlithyini, onun monbs vo formalarini
sahibkar 6zii miioyyanlogdirmohdir.

Son dovrlor konsultativ biznes biznes foaliyystinin sorbast novii olaraq stiratlo
inkisaf etmoyo baslamisdir. Moalumdurki, “Konsultant™ latinsézii olub agiqlamasi
moaslohatveran demokdir. Eyni zamanda 6z 1xtisasina aid sual iizro moslohatveran
miivafiq sahonin miitoxassiSina konsultant deyihr. Diinya tocriibasinds do

1daraetmo mosalasi tizra kommersiya vo 6danish maslohatlor konsalt:ngadlanir.



Igtisadiyyat vo 1daroetmo {izro Moslohotgilor Assosiasiyasinin  Avropa
Federasiyasimin verdiyr torifo géro Menecment-Konsalting, problemlarin, yaxud
1mkanlarin miisyyonlogdirilmast va giymatlondiriimasi, onlarin real-lagdirilmasina
dair miivafiq todbirlor vo tovsiyalor daxil olmagla, i1darsetmo moqsadlort iizra
miistoqi1]l moslohatlor vo komoklik géstormokdon 1baratdir.

Azaorbaycan Respublikasi dovlet miistoqilhiyr oldo etdikdon sonra morkoz-
logdirilmis 1nzibati-amirhk sistemindon bazar miinasibatlorino vo azad sahib-
karhga osaslanan yeni 1qtisadi Sistemo ke¢moyo bagladi. Bazar 1qtisadiyyatimin
formalagmas1 vo 1nkisafi biznesin vo onun miihiim 1stiqgamat1 sayilan sahibkarilq
foahyyattimn 1nkisafi 1lo six surotdo olagadardir. Moalum oldugu kimi, bazar
1qtisadiyyatinin asas atributlarindan biri olan biznes istehlakgilarin tolobatinin
O0donilmas1 vo monfoot alinmas1 mogsadilo tosabbiiskar insanlar arasindaki 1sgiizar

munasibatlorin macmusudur.

Sahibkarilq 1qtisadi Sistemo ¢evikhk gotirir, movcud resurslardan daha so-
marah 1stifado edilmasine 1mkan verir, elmi-texniki taraqqi sahasinds sigrayislara

Sobab olur, shalinin mosgullug probleminin hallinds bdyiik rol oynayir.

Azorbaycan Respbulikasinda son 1llor goriilon 1slorin xronoloji ardicilhgim
nazardan kegirarak belo bir gonasto golmok olar ki, biznes faaliyyatinin inkisafi 1lo
bagh boyiik miQyash vo strateji shomiyyath todbirler hoyata kegirihb. Investisiya
qoyulusu Azorbaycan 1qtisadiyyatinin siirotlo vo davamli 1nkisafinda miistosna
mona kosb edir. Son 11 1lin yekunlar1 bizo sOylomoyo osas verir Ki,Azorbaycan
Respubhkas1 1nnovativ layihalora 202 milyard ABS dollar1 civarinda investisiya

goyulmusdur.

Dovlot holding sirkatlor1 ¢ar¢1vasionda menecerlorin miistaqilliyr artir, yiiksok
1Xtisash, pesokar kadrlarin 1darsetmo heyatina calb edilmasine sorait yaradihr,
toramo miiossisalarin faallyyatinin monotoring: xeyh yaxsilasdirilir vo monotoringi

keciron soxs 180 stimullagdirihr.
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Eym zamanda bozi 1qtisadgilar dovlot sektorundaki miiossisolorin 1daro
olunmasinda holdinqg miinasibatlorindon 1stifads edilmasim  mogsadouygun
saymirlar. Bu gobildon olan 1qtisad¢ilar Rusiyada moévcud olan bir nego dovlot
holding sirkstlorinin yemdon qurulmasi, formalasmasi mosalosini artiq miiza-Kira

movzusuna ¢evirblor.

Ogor gabaqglar mailyya menecerinin rolu sadaco an uygun saraitdo tosorriifat
subyeklorinin  biznes foaliyyotint mailyys ehtiyatlarila  tomin  etmok ki
anlasirildisa, hazirki vaxtda bu rol xiisus1 torzds gemslonmisdir. Belo ki, sirkot1 pul
ehtiyatlar1 1lo mogsadouygun tomin etmoklo yanasi, sirkot daxilindo mailyya
ehtiyatlarindan somorah 1Stifadonin aydinlasdirilmasi vozifosimt do mailyyo
menecerlorithoyata kegirirlor.  Fikrimizco,mailyyo menecerinin osas vozifosino

bunlar1 gdstormok olar:

— alverish sartlorlo sirkatt mailyys ehtiyatlari 1lo tamin etmok;

— alinmms mailyys ehtyatlarindan somorah 1stifadoni toskil etmok.

Mailyyo menecer1 sirkotin biidco plamimin 1slonib hazirlanmasi, sirkotin
kapitallasmis  doyoarimin  ¢oxaldilmasi, 1nvestisiya layihalorinin diizgiin
grymatlondirlmasi, sirkatin qiymot siyasotinin daqiqlosdiriimasi, hazir mehsulun

realhzasiyas1 bazarinin todqiq1 bagh vozifolorthoyata kegirir.

Iqtisadiyyatin miixtohf sahalorinda sirkotin 1s1mn mailyyalosdiriimosi iisullar:
kokli torzdo forglonir. Bozi sirkotlor iigiin borc mailyyalosdiriimasimn yuxar
mablogi xasdir, hom¢imn digarlorindon 6trii borc mailyyslosdirmas: praktiki heg
saviyyasindadir. Belo olan torzds sirkotin 1sinin mailyyolosdiriimasinin miixtohf

ndvlorint slagolondirmakls on uygun variantin se¢ilmosi lazimdir.

Aktivlort  calb  etdikdon vo  biznesin  toraqqiSindon  Otrii  gorakh
mailyyolosdirmon1  ger¢oklosdirondin sonra onlarin somorah 1daro edilmosino
tolobat yaranir. Miixtalif ciir aktivler mailyys menecerlorindon diqqat tolobedan
mosuliyyat 1stoyir. Bununla yanast mailyyo menecert dévriyys vosaitlorinin

menecmentina daha ciddi vermohdir. Belo ki, asas vasaitlorin 1daro olunmasina
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goro mosuhiyystin ohomiyyoth torzdo 1stehsal bolmolorimin rohborlort 6hdosine

gotiirtirlor.

Mailyyonin 1daro edilmosinin aparict aspektir aktivlorin lazimi soviyyasi vo
strukturunun tomin edilmas1, b1znesin mailyyalosdiriimos: manbalari va tsullarinin
axtarilib miioyyolondirilmosi 1lo baglidir. Mailyyo menecerinin ixtiyarinda kifayat
godar mailyyalosdirma manbalorinin ohatoh spektrt mévcuddur. Bununla slagadar
olarag mailyyo meneceri sohmdarlarin rifahimin daimi olaraq yaxsilasdirilmasila
bagl miilahizolor1 nozars almaqla sirkatin mailyyaslosdiriimosinin optimal secimin

miioyyonlogdirmalidir.

1.2.Biznes subyektlorinin mailyyasinin mahiyyati,
funksiyalar vo idarsetms mexanizmi.

Miiasir iqtisadiyyat olduqca miirokkob sistem olub, oOziindo bir cox
elementlori birlogdirir. Ev tosorriifatlar1, firmalar, bu qurumlarin arasinda olago
yaradan resurslar vo mohsullar bazarlari, hokumotin iqtisadi sahodo faaliyysti
Oziinomoxsus funksiyalar yerino yetirorok vahid iqtisadi sistemi omolo gotirir.
Homin iqtisadi qurumlar 6z moqsad va funksiyalarim1 yerina yetirmok tigiin xarc
¢cokmali, xarclori mailyyalosdirmak iiclin goliro malik olmahdirlar. Ancaq golirlorin
daxil olmasi ilo xorclorin hoyata kegirilmasi zaman vo mokan baximindan {st-iisto
dusmoys bilor. Birinin goliri ¢ox, xarci az, digarinin goliri ¢ox, ancaq goalocakda
golir arttmina sobabola bilocok xorci ¢oxdur. Goliri xorcindon ¢ox olan iqtisadi
qurumlar muvoqqoti olaraq pul vosaiti artiqhigina malik olurlar. Xorclori 6z
golirlorini asan iqtisadi qurumlar iso olava pula ehtiyac iroli sururlor. Beloliklo,
iqtisadiyyatda pul artig1 olanlarla, pula ehtiyact olan iqtisadi qurumlar meydana
golir.

Pul vosaiti artigina hom firmalar, hom ev tosaorrufatlar, hom do hékumaot
malik ola bilor. Eloco do homin qurumlar eyni zamanda pul veosaitino ehtiyac iroli
sura bilorlor. Tocrubado pul vasaiti artiqghgina daha ¢ox ev tosorrufatlart - ohali vo
firmalar sahib olurlar. Hokumotlor iso Uzorlorino hoddon artiq sosial yuk

goturduyundon oksor hallarda xorclori normal golirlorini asir. Bu da hokumatlori
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homisa eyni vaziyysts, yoni pula ehtiyac ol suron quruma cevirir. Hokumaotlo
borabor firmalar da 6zlorinin investisiya layiholorini hoyata kecirmok mogsadilo
olavo pul vosaiti axtarigina bas vururlar. Firmalarin xarc layihalori muvaqqati artiq
olan pul vesaitlorini somoroli, daha doqiq desok, golir oldo etmoyo imkan veron
sokilds istifadasini tomin edir.

Iqtisadi sistemin icorisindo yer alan muhum saholordon biri do pul artif
olanlarla pula ehtiyac1 olanlar arasinda slago yaradan mailyys sistemidir. Mailyyo
sistemi mailyys bazarini, mailyyo qurumlarini vo mailyys alotlorini ohato edir.
Mailyys bazarinin mahiyyotina bas vurmaq ucun ona mailyys sistemi i¢orisindo
baxmamiz garaklidir.

Mailyys bazarinda pul alqi-satqi obyektidir. Pul butun aktivler i¢carisinds on
yuksok likvidliyo malikdir. Bu aktiv butun omtoo, xidmot, is quUvvasi, torpaq, borc
Ohdoliyi vo s. doyorinin O0donilmosi UgUn 6donis vasitosi rolunu oynayir. Bu
keyfiyyot yalmz pula moxsusdur. Biz golocokdo pul ifadosini likvid ifadosi kimi
gobul edocayik. Mailyys bazar1 pul tolobi vo toklifini 6zunds birlosdirir.

Transformasiya prosesli islahatlar aparan GSlkolords iqtisadi arttmin zoiflomosi
vo ohalinin boyuk hissosinin hoyat soviyyosinin asagi dusmosi bag vermis, pullarin
alicithq qabiliysti mohdudlasaraq qiymsotlorin  yuksolmasina vo issizliyin bas
vermoasing sobab olmusdur.

Inzibati morkozlosdirilmis bdlgUuys osaslanan sistemdon bazar quvvalerinin
faaliyyotino osaslanan sistemo kegid zamani inflyasiya prosesinin surotlonmosi
musahids olunur.

Islahatlar prosesindo aydin olur ki, inflyasiya proseslori tokco tolobin
yigilmasindan iroli golmir. Bu munasibotdo on ciddi problem pul golirlorinin az
idaro oluna bilon arttmi oldu. Bundan olavo, islahatlar goraitindo golirlorin dovlot
budcosi vasitasilo yenidon bolusdurulmesinin ¢ox yuksok soviyyasi qorunub
saxlanir. Artiq pul kutlosinin buraxilisinin osas stimullagdiricist dovlet budcasinin
kasiri va xarici ticarat balansinin kasiri oldu.

Hoyat soviyyasinin bizim respublikadan gat-gat yuksok oldugu Qarbdon forqli
olaraq, golirlor siyasati tokco omok haqqinmi deyil, qiymatlorin artmasindan ohaliyo
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doyon ziyanin kompensasiyast moqgsodilo muossisolorin - monfostino  do
toxunmahdr.

Dovlat siyasatinde UMM-in artirilmasina yonoaldilmis antiinflyasiya istigamoti
mailyyo sisteminin saglamlagdirilmasi, dovlet budcosi kosirinin aradan galdirilma-
sidir. Qiymotli kagizlarin, xususilo institusional investorlar: banklar, sigorta
sirkotlori, mailyyo toskilatlar1 arasinda yerlosdirilmosi kimi dovlot budco kosirinin
aradan qaldiriimasidir.

Biz mailyyo bazarinin qurulusuna toxundugumuz zaman onun bir ¢ox
olamotlor Uzra muxtalif sektorlarim  forqlondirmisdik. Xarakterloring, mailyyo
alotlormo  vo istirak¢ilarina  goro bir birindon forqlonon mailyys bazar
seqmentlorini kredit bazari, valyuta bazarnn vo qiymeth kagizlar bazari kimi
ayirirlar.

Kredit bazar1 ik ndvbado banklarin foaliyyati ilo meydana golmisdir. Bu bazar
topdan vo porakondo kredit bazarlarina bolunur. Kreditlorin topdan verilmasi
banklarin 6z aralarinda, parakonds toqdimi iso bankla onun mustorisi arasinda bas
verir. Banklararas1 kredit bazar1 hor bir 6lkonin mailyys bazarinda on 6nomli yers
malikdir. Hotta burada satilan kreditlorin hocmi vo % doracasi iqtisadiyyatin
likvidlik soviyyasini muayyan edir.

Dovlotin muhum makroiqtisadi tonzimlomo orqani olan Moarkozi Bank bu
bazar osason vasitosilo iqtisadi vozifolorini hoyata kecirir. Banklararas1 kredit
bazar1 qissamuddoth likvid artigi bankin digor banka borc verorok golir oldo
etmosini, borc alan bankin iso qisa muddoth likvid ehtiyacini uzunmuddotli
aktivlorino ol qoymadan qarsilanmasin1 tomin edir. Banklararsi pul bazan
banklarin aktiv vo passivlorinin idaro edilmosindo somoarsli vasito kimi ¢ixis edir.
Igtisadiyyat baximindan isa banklararas1 pul bazar bazarn qisamuddotli likvid
sixintisini va alava pul emissiyasinin luzumlulugunu boyuk dlcuds azalda bilir.

Mailyys bazarinin muhum sementlorindon biri do qiymatli kagizlar bazaridir.
Azorbaycan Respublikasinda tokmil qiymoth kagizlar bazarimin foaliyyot
gostarmasi Olka iqtisadiyyatimin inkisafinin asas amillorindan biridir. Respublika
Prezidentinin 1999-cu il 26 iyul tarixindo imzaladigi “AR Prezidenti yaninda
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QKDK faaliyyotinin tomin edilmosi haqqinda” Formam ilo 06lkodo qiymoth
kagizlar bazarinin faaliyyst gostormasinin tomali qoyulmusdur.

Olkado qiymotli kagizlar bazarinin someroli foaliyyat gdstormasi Ugun onun
inkisaf etmis infrastrukturunun formalagsmasi muhum ohomiyyats malikdir.
Hazirda qiymotli kagizlar bazarimin infrastrukturu Baki Fond Bircasi, Milli Depozit
Morkozi vo qiymothi kagizlar bazarinin digor pesokar istirak¢ilarimin sobokosi ilo
tomsil olunub.

Mailyys bazari on somorali investisiya gorarlarinin gabul olundugu morkoz
Olaraq gostorilon y1gim vasaitlorini soforbor edorok onlar1 investisiyaya g¢evirir.
Bundan basqa, inkigaf etmis mailyys instututlarimin mévcudlugu daxili yigimin
artmasina vo onun milli iqtisadiyyatin inkisafina somoroli istifado edilmosing
komok edir. Neft sektorunun inkisaf vo xarici investisiyalarin totbiqi ilo iqtisadi
artim sUrotinin gedisatr tomin olunur.

Iqtisadiyyata sorbast pul vesaitlorinin bolusdurulmesi onlardan istifado
naticasinda gozlonilon golirlorin mablogi asasinda hoyata kecirilir. Pul vasaitloring
tolabati yarannmug bazar subyektlori bu vosaitloro goro rogabot aparirlar. Ev
tosarrufatlart investisiya Ucun pul veosaitlorininin toklifini, firmalar iso investisiya
resurslarina  tolobi formalasdirir. Tolob vo toklifin  nisbati iso investisiyanin
qiymatini — % daracasini muayyan edir. Molumdur ki, qiymet iqtisadiyyatda
bolusdurucu funksiya rounu oynayir. % dorocosi do muxtolif firmalar vo
investisiya layiholori arasinda pul vesaitlorinin bélusdurulmosi funksiyasini hoyata
kecirir. Belo ki, investisiyanin hacmi bir torafdon % doracasinden, diger torafden
iso onun somoraliliyindon asilidir. Bu baximdan pul vasaitlorino an yuksak giymoti
odayan bazar subyektlori bu vasaitlori oldo edir, yani kapitali ilk ndvbado daha
somoarali istifadagilor oldo edirlor.

Istonilon firma reallasdirmaq istadiyi bir ¢ox layiholoro malik olur. Firmalar
yalniz investisiya qoyulusu noticasindo oldo edilon golir normasinin %
daracasindon yuksak olmasinmi tomin edon investisiya layihalorino ustunluk verirlor.
Noticado % daracasinin yuksak oldugu saraitds investisiya layihslorinin ¢ox az bir

hissasi, % doracasinin asagi oldugu hallarda iso boyuk hissasi hoyata kegirilir. Bu
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baximdan % dorocasinin saviyyasi 6lkads iqtisadi foalliga ciddi tosir gostorir. Yoni
asagl % dorocasi firmalarin investisiya qoyuluglarim mailyyslosdirmok ugun
kreditdon istifada etmoys stimullasdirir va naticads iqtisadiyyatda macmu Xarclarin
hocmi artir ki, bu da sorbost resurslarini tasarrufat dovriyyasina calb etmoklo
mohsul istehsalinin artmasina sabob olur.

Yuksok % doracasi iso firmalarin borc vasaitlorina olan tolobini azaldir va
naticoda investisiya qoyuluslarimin hocmi azalr. Inkisaf etmis bazar igtisadiyyatina
malik 6lkalordo % doracasinin saviyyasi iqtisadi foallig1 tonzimloyan osas vasitadir.
Belo ki, pul toklifinin artmas1 % doaracasinin asagr enmasine, onun azalmasi iso %
daracasinin yuksalmasino sobab olur. Bu da investisiya qoyuluslarinin hacmins va
mohsul buraxilisina birbasa tasir gostaran amillordir.

Milli Bank adoton igtisadi foaligin asagi dusduyu hallarda % daracasinin
azaldilmas1 ugun, inflyasiyanin artdig: hallarda iso % doracasinin artirilmasi ugun
todbirlor gorur. Iqtisadiyyatda % dorocasi iki funksiyam yerino Yetirir: o, kapital
qoyulusuna toklifi normalagdirir vo an golirli sahalords istifado edilmasina gatirib
cixarir; eyni zamanda insanlar1 kapital ehtiyatinin artirilmasi ugun cari istehancaq
bir hissasindon imtina etmasino sévq edir. Bu baximdan mailyys bazarlar1 ev
tosarrufatlarimin pul vosaitlorini saforbor edarok onlar1 somorsli yerlosdirmoklo ham
% dorocosinin asagi sahinmasina, hom do onlardan daha somoroli istifado
edilmasino imkan verir.

Tocruba gostorir ki, inkisaf etmis bank sistemmo vo fond birjasina malik
Olkalordo bu saholorin zoif inkisaf etdiyi Olkoloro nisboton iqtisadi artim tempi
yuksok olur. Cunki, inkisaf etmis bank sistemino vo qiymotli kagizlar bazarlarina
malik Olkolordo firmalarin 6z bizneslorini inkisaf etdirmok UcgUn zoruri mailyyo
vosaitlori oldo etmok imkanlar1 yuksok olur. Digor torofdon, ev tosorrufatlarinin
yigiminin (amanatlorinin) dovriyyaya calb edilmosi vo investorlara catdirilmasi
asanlasir. Bu da colb edilon vesitlorin doyorini xeyli azaldir vo firmalarin
faaliyyatlorinin iqtisadi somorsliliyino ciddi sokildo tosir gostarir.

Igtisadiyyatda mailyya vasaitlorinin bolgusunu tomin edon bazar tarazhg

tokco gozlonilon golirlorin hacmindan asihi deyil, hom do mailyys vasaitlorino xas



18

olan riskin saviyyassindon do asihdir. ©gor mailyya alstlorinin hamisi eyni risk
soviyyasino malik olsaydi, onda onlarin galirliyi do rogabat noticasinds borabor
olardi. Bu galirlik saviyyasi do % daracasina barabardir. Ancaq, riskin daracasinin,
likvidliyin, 6donmo muddatinin, nominal golirlik normasinin, onlardan 6danilon
vergi daracalorinin - muxtolifliyine goro mailyys alstlori muxtalif daracali risko
moruz qalir vo buna géra da investorlara muxtalif moblogds golir tomin edir.

Mailyyo bazarlarinin inkisafi biznes foaliyyatino nozarot sisteminin forma-
lasmasina gotirib cixarir. Belo ki, firmalar kredit colb edorkon, onlarin sohmlori
fond birjasinda todavulds olarkon 6z faaliyyatlori haqqinda zoruri informasiyalar
togdim etmolidirlor. Belo informasiyalarin verilmosi omanotgilorin informasiyanin
oldo olunmasi ilo olagodar xorclorini azaldir. Digor torofdon bank torsfindon
kreditin verilmasi vo ya fond birjasinda firmamin sahmlorinin tadavulu bu firmanin
faaliyyotinin ~ soffafhgini  tomin etmoklo korporativ nozarotin  somoraliliyinin
artmasina gotirib ¢ixarir. Mosalon, bank kredit verarkon kredit almag ugun
Muraciot etmis firma haqinda informasiya toplayir, bu informasiyanin emah
osasinda onun krediti qaytarmaq qabiliyoti qiymetlondirir vo kreditin verilmosi vo
ya verilmomoasi haqqinda qorar qabul edir.

Qeyd etmok lazimdir ki, kredit almaq istoyon firma haqinda informasiyanin
toplanmasi vo emah nisbaton boyuk xorc tolob edon isdir. Bu Xxarcin saviyyasi
firma ugun no godor boyukdursa, kreditin verilmosi xarclori do bir o qoder artir.
Odur ki, inkisaf etmis mailyys bazarinda firmalar 6zlorinin faaliyyatlorinin saffafh-
gin1 tomin etmok vo buna mam yaratmaq mocburiyyatindo qahrlar. Firmalarin
mailyyo bazart ilo olagolorinin qurulmasi onlarin davranis intizamini artirir vo
biznesin somaraliliyinin yuksoldilmesini zoruri edir.

Azorbaycanin mailyys bazarinin formalasmasi sahasindoki problemlorinin
halli ucun asagidaki tokliflorin nozors alinmasi shomiyyatlidir:

- Makroiqtisadi vo siyasi sahodo davamli sabitliys nail olunmalidir. Ohali vo

biznes dairolorinin ddvlotin siyasatino olan etibart tomin edilmolidir.
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- Milh iqtisadiyyatin dollarlasmasina qars1 mucadilo proqramu iglonilib hoyata
kecgirilmoli, milli valyutaya ictimai etibar qazandirilmahdir. Bozi hallarda sort
valyuta mohdudiyyetlorindon do istifado olunmahdir.

- Mailyya bazarinda sistemli huquqi tenzimlomoys nail olmag ugun mailyya
bazar1 haqqinda ganunun gobuluna ehtiyac vardir. Bu qanun mailyyo alotlorinin
buraxihsi, yerlosdirilmosi, alqi-satqisim vo mailyys vasitogilorinin foaliyystinin
Umumi osaslarini, habelo dovlst vo geyri dovlst tonzimlomo orqanlarinin salahiyyat
vo masuliyyot dairasini konseptual olaraq muayyanlosdirmalidir.

- Ozol banklarin omanatgilor qarsisinda etibarinin aldo edilmasi ugun onlarin
foaliyyotinin goffafligini tomin edon normalar muoyyanlogdiriimalidir. AMB-nin
birbasa toskilat¢c1ligr ilo depozitlorin sigortas1 sistemi yaradilmahdir.

- Dovlet qiymotli kagizlar1  bazarinin  canlandirilmast  ugun  onun
calbediciliyini artirmahdir. Bu mogsodlo onun golirlilik soviyyssinin  AMB-nin
refinans1 kreditlori Uzro % dorocolorinin ustundo qorarlasmasina nail olunmahdir.
Bu bazarda s18orta toskilatlar1 vo fiziki soxslorin istiraki stimullasdirilmahdir.

- Azarbaycanda pul bazarinin muhum seqmentlorindon olan veksel bazarinin
formalasmas1 bir torofdon istehsal prosesinin surstlonmasing, todiyyo sahasindoki
catismazhqlarin aradan qaldirilmasina xidmsat edir, digor torafdon Milli banka pul
siyasoti alotlorimin spektrini genislondirmoyo, kommersiya banklarina iso likvidli
akttiv omoliyyatlar aparmaga imkan verir. Veksel bazarimin formalasmasi ugun
muvafiq qanunvericilik aktr qoabul edilmalidir.

- BKB AMB-min 6nculluyu vo faal toskilatgiligr ilo toskil edilmalidir. Bunun
Ucun zoruri infrastruktur-elektron hesablagsma sistemi, normativ huquqi baza
yaradilmalidir. Yaradilacaq sistemin az riskliyini tomin etmok Ugun istirak¢ilarin
AMB-doki muxbir hesablarina tominat olaraq muoyyon olunmus limit ¢or¢ivosindo
vosait yatirmast tolob olunmahdir. Tominat olaraq AMB istirak¢1 banklardan
dovlet qisamuddotli qiymotli kagizlar1 qobul edilo bilor. Sistemds AMB-nin
istiraki, kredit tokhf edon banklardan 6z adina borclanmaq vo kredito tolob iroli

suron banklara 6z adindan borc vermok formasinda toskil edilmalidir.
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- CIF-lorin 6zollosdirmo prosesindo ohomiyyatli rolunu tomin etmok ugun
onlarin  aktivlorine qoyulan mohdudiyystlor, belo qurumlarin  6zsllogmis
muossisalorin  nozarst sohm paketino yiyolonmolorino imkan verocok soviyyoyo
godor yumsaldilmahdir.

Bazar iqtisadiyyati soraitindo mailyya-kredit instututlar1 istehsal muossisalori
arasinda vasitogi olmaqla yanasi mailyys kredit instututlarinin dévriyyasinda
aparict rol oynayaraq butun kommersiya foaliyystinin katalizatoru kimi ¢ixis
edirlor. Sigorta toskilatlari, mvestisiya fondlari, kommersiya banklari mailyyo-
kredit resurslarinin tomarkuzlosmosino vo bu resurslarin daha ¢ox somors veran vo
krediti 6domo qabiliyati yuksok olan iqtisadiyyatin sahslorine yonaldilmasing
imkan yaradir.

Mailyyo menecerinin osas funksiyasina pul vesaitlorinin optimal ehtiyatinin
yaradilmasi mosalosini hall etmok qabiliyyati aiddir, belo ki, onlarin ohomiyyatli
hocmi bir torofdon biznes muassisalorinin todiyys qabiliyyotinin  artirilmasina
imkan verir, digor torofdon iso sorbost pul veosaitlorinin dondurulmasina gotirib

¢lxarir.

Pul axinlarimin duzgun togkili zamani diqqetdo saxlamaq lazimdir ki, pul
vosaitlori hor seydon ovvel cari amoliyyatlar1 yerino yetirmokdon 6tru oldugca
vacibdir. Olan torzdo onlarin daxil olmast vo ¢ixmasi arasinda daima muvaqqati
lag movcuddur, demoli sirkotin hesablagsma hesabinda mutloq sarbast pul
vasaitlorinin ehtiyatt olmasi asasdir. Sadaladigimizdan savayr sarbast pul vasaitlori
gozlonilmoz ~ Odoniglorimn yermo  yetirilmosi  vo  somoaroli  layiholorin

investisiyalagdirilmasindan 6tru goroklidir.

Fikrimizca,pul vesaitlorinin  zoruri miqdar1 barada gorarin gabulu ugun bunlar

nazoro alinmahdir:

— sirkotin likvid aktivlerinm hocmy;

borc 6hdoliklorinin migdar1 vo onlarin ¢6zulmaesi tarixi;
— qisamuddotli kreditlorin oldo edilmosi sorti;

— i¢ vo xidmatlorin monfast normasi;
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— biznes riski;
— ahcinin todiyyo gabiliyysti bacarig;
— otraf muhitdo mdvcud olan iqtisadi sorait.

Habelo diqqat morkazinds saxlamaq lazimdir ki, monfostin alinmas1 muayyan

iqtisadi soraitlords pul vasaitlorinin alds edilmasine tominat vermir.

Bir fakti da qeyd etmok yerini dusordiki,pul axinlarinin idars olunmasina
aparict foaliyyot sferast1 da tosir gOstorir. Ogor firma topdansatis ticaroti ilo
mosguldursa vo onun mal dovriyyasi ¢oxalirsa, onda toyinedici sorait omtoo
chtiyatlarinin ~ soviyyosi hesab edilir. Belo olan torzdo omtoonin satisi vo
gondorilmosi arasinda yaranan muoyyon bosdayanmalar pul vosaitlorinin

dinamikasina guzlu tosir gostarir.

1.3.Biznes faaliyyatinin mailyyalosdirilmasinin
konseptual asaslan

Olks iqtisadiyyatinda sahibkar1lgin inkisafimin yeni morholosindo formalasmuis
normativ hiiquqi baza osasinda biznes miihitinin daha da yaxsilasdiriimasi
mogsadilo asagidaki prioritet istiqamotlordo ardicil todbirlor hoyata kegirilir:

1) Mailyyo tominatimin giiclondirilmasi;

2) Sahibkarilgin dovlot tonzimlonmasi sahoasindo;

3) Sahibkarilgin infrastruktur tominati sahosindo;

4) Sahibkarlarin hiiquqlarinin miidafiosi vo dovlot-sahibkar miinasi-batlorinin
inkisafi sahosindo;

5) Sahibkarilgin regional inkisafinin siiratlondirilmosi sahasindo;

6) Sahibkarlara texniki komokliyin gostarilmasi.

Sahibkarlar arasinda garlsihqh iqtisadi slagalor lazimi doracods qurulmayib.

Biznesin inkisafinin siiratlondirilmosi, kigik vo ortabiznesin somorali bazar
iqtisadiyyatt soraitinin formalagsmasi vo igtisadisadiyyatin beynolxalq miihitino
uygunlasmasi, Olkonin iqtisadi vo sosial probleminin hollindo rolunun artirilmasi
Respublikamizin Dovlotinin iqtisadi  siyasatinin  Onciil istiqametlo-rindon  birini

toskil edir.
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Bizneso dovlet gaygisimin giiclondirilmoasi ilo  slagadar igtisadiyyat-da
inhisar¢1ligin mohdudlasdirilmasina vo saglam rogabstin inksafina nail olmaq tigiin
omtoo bazarinda inhisargt movqe tutan tosarriifat subyektlorino  qarsi
ganunvericiliklo nazords tutulmus biitiin vasitolordon istifado edilocoyi xiisusi
vurgulanir.

Biznes foaliyyotinin inkisafi vo somoaroliliyinin  yiiksoldilmosindo  yerli
sahibkarlarin inhisarlasmadan qorunmasi vo saglam rogabot miihitinin yaradilmasi
mithiim ochomiyyat kosb edir. Azorbaycan Respublikasi Prezidentinin molum
formaninda Nazirlor Kabinetino tapsirihb ki, 6lkods olverish biznes miihiti
yaratmaq moqsodilo Iqtisadiyyatvo Sonaye Nazirliyi ilo birgo tobii inhisarci
tosorriifat subyektlorinin - miixtohf xidmot tarifinin tokmillosdirilmosi ilo bagh
miivafiq todbirlor hoyata kecirsin. Bizim fikrimizco, miihiim xalq tosorriifat
ohomiyyatli iri miiossisolorinin  §zollosdirilmosi prosesinin  siirot-londirilmosi va
onlarin sohmdar comiyyotlorino ¢evrilmosi tosorriifat sub-yektlori arasinda ragabaoti
giiclondirorok daxili bazarda inhisarlasmanin qarsisini alardi.

Miiasir igtisadiyyatinin on miihiim torkib hissasi olan sahibkarilg, har seydon
ovval, kicik biznesdo 6z parlaq oksini tapir. Kicik biznes iqtisadi yiikssligin
tempino, Xalg arasinda koskin tobagologsmonin yiingiillogdirilmasing, istehlak
bazarinda saglam raqabot soraitinin formalasmasina, UDM strukturuna vo
keyfiyyotino Oziiniin miisbot tosir saviyyasini gostorir. Inkisafetmoyo meylli kicik
biznes miiossisalori marketing, tozo mohsul ndviiniin istehsah vo digor sahalords
cevik qorarlarin qgobulunun ohomiyyothiyi ilo rastlasir ki, onlarin arasinda
mailyyalosmo problemi ¢ox zoruridir . Inkisafa meylli kicik miiossisolorin ¢oxu
yiiksok texnologiya sferasinda ixtisaslagir vo aktivlorinin arttmi xalis monfootdon
yiiksok olur. Halbuki, bu tip miiossisolor adaton dividend 6domirlor, onlarin debitor
borclarina, ehtiyatlara, osas fondlara yerlogdirilon vosait faiz ifadssindo

boliinmayan manfostin hacmindan yiiksokdir.

Ogor aktivlorin artimi boliinmoyan monfastin artiminindan ¢oxdursa, borc bu
forqi miitloq Ortmolidir. Bu borc bank krediti, yaxud hesablagmalar tizro bank

kreditlorindon istifado dorocosmin artmasi formasimi ala bilor. Kicik biznes
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miiossisosinin mailyys monbolorini segmok imkanlaridardir. Balanslasdirilmamis
artim, borc gostaricilorinin ¢coxalmasi nohayot kreditorlarda sual dogurur, ona gors
do ya xiisusi kapitah artirmaq, ya da firmanin artim tempini mohdudlasdirmaq
zoruriyyato ¢evrilir.

Fikrimizco, yiiksok texnologiya sahosindo ixtisaslasan kigik miiossiso heyot,
matketinq, istchsal vo mailyyolosdirmo mosallori il  mosgul olmag
mocburiyyotindo qahr.

Iri vo kicik biznes arasinda shomiyyatli farglor nozocarpandir. Bu farglor kigik
biznes  subyeklorinin  mailyys isinin  idaro  olunmasinda,  resurslarin
formalasmasinda, hodoflorin qoyulmasinda, riskin vo likvidliyin soviyyasindo
Oziinii géstora bilor.

Kigik biznes miiassisalorindon 6trii mailyys vo pul bazarlarina daxil olmaq
oldugca miigkiil mosalodir. Cox hallarda hotta sohmlorin emissiyasi haqqinda
sohbat gedo bilmoz, kredit aldo etmoyin ¢otinliyi yalniz onun baha olmasi ilo deyil,
hom ds sirkotin mailyyo durumundaki riskin soviyyesi ilo slagadardir.

Kicik  biznes miiossisosi adoton 6z qarsisinda sohmlorin  mozonnasini,
kapitallasma gostoricisini vo dividend soviyyasini yiiksok hodds qaldirmaq
hadofini qoymur. Kicik biznesin doyari mailyys bazarlart  torafindon
qiymatlondirilmir, onu miisyyanlosdirmok ¢otindir. Miilkiyyastcilorin prinsipi ise 6z
miiossisasinin bazar doyorini maksimum artirmaqda son doraco maraqhdirlar, yani
sohm buraxaraq birjaya ¢ixmagi, yaxud iri sirkotloro baha qiymotlo satmagi
arzulayirlar. Bazar iqtisadiyyatinin  horokotverici  qiivvosi  sahibkarlar, s
adamlaridir. Basqa sozlo desok, sahibkarilq bazar iqtisadiyyatinin lokomotivi,
sahibkarlarsa bu loko-motivi idars edonlordir. Sahibkarilq hom do miilkiyystin,
omlakin idaro edilmo-sinin osas vo aparici vosaiti, sahibkarsa bu vosaitin osas
halgesidir. Sahibkar dedikds, yorulmadan c¢alisan pullu, material vo omayi
mohsuldar prosesds, yaxud tokmil bir strukturda birlosdirmoyi bacaran isgiizar
adam basa diisiiliir. Sokil 3-do mailyyslosdirmo monbolorinin torkibi verilmisdir.



24

Maliyyslosma monbalorin

torkibi
I |
Dovlot — Miiossisonin vasaiti
| ) || Soxsi vasait Fiziki vo hiiquqi soxslorin
Soxsi omanati vo vasaitlori
1 Dovlot blidcasi Manfaat Amortizasiya ayrmalari
Yerli biidco )
u Calb edilon
| | Biidcodonkonar fond
u Calb edilon i Sohm emissiyast, T Borc vasaiti m
| | 6domsolor vo ba-
[ Doviotin kredi @slanan vosaitlr Bank kredii vo mogsodii | |
sistemi kreditlor
i Kompaniyalarm
| | Dovbtin sigorta maliyys resurslari Xarici investorlarm maddi
sistemi vo maliyys resurslari
Sigorta
m Borc vosaiti — kor_np?niyalarmn.l, Maliyys miinasibatlori
geyri-dovlet pensiya sferasmda amokdasliq
3} — fondunun maliyys formalar yolu ilo (faktoring
Dovlat vosaiti resurslari

va transfert)

Koanardan calb
olunan vasait

Beynolxalq

toskilatlarm,

fondlarm vo
banklarin krediti

Sokil 3. Biznes faaliyyatinin asas maliyyalosdirmo monboalori

Tobii ki, 6lko inkisaf etdikco, siyasi, iqtisadi, psixoloji miihitdo konarlagsmalar
oldugda, qarsimizda duran bashca vozifolor do  6zliiylindo mahiyyat etibarilo
doyisir. Bu vozifolordon osas birisi 6lko iqtisadiyyatinin tarazliginin tomin

olunmasindon, regionlarin inkisafinin siirotlondirilmosindon ibarotdir. Kigik
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biznesda risklorin saviyyasi vo ierarxiyasi iri sirkotlorindokindon forglonir. Kigik
miossisonin  miilkiyyotcisinin rifah hah vo taleyi onun miiossisosmmin mailyyo-
tosarriifat foaliyyotinin  yekunlarindan Dbilavasito asihdir. Kigik miiessisanin
miilkiyyatcisi liclin soxsi investisiya portfelinin diversifikasiya soraiti homginin 6z
miiossisasinin  voziyyati ilo mohdudlasir: hor bir artiq pul hamin an iso sarf
olunur.Dediklorimizdon belo noticoyo golmok olar ki, kicikk miiossisonin
miilkiyyotcisi sohmdar comiyyeotinin sohmini saxlayan soxsi nisboton daha boyiik
risko moruz qahr. Iri sirkatlorlo miiqayisado kigik biznes miiossisalorindo likvidlik
saviyyasi ¢ox olmur.

Olkoda borqorar olmus makroiqtisadi sabitlik biznesin inkisafina olverisli
sorait yaratmus vo bu sahodo dovletin  tonzimlomo vo komok siyasatinin
somaraliliyinin artmasina sebab olmusdur.

Belo ki, regionlar inkisaf soviyyolorino goéro morkozdon holo do ohomiyyotli
dorocado geri qalir. Boyiik tobii sarvatloro, olverish iglim soraitino, ixtisash is¢i
qlivvesine malik olmalarina baxmayaraq, regionlarda infrastruktur, o climlodon
kommunal xidmotlor tominatinin asagi olmasi, sosial sahonin soviyyasinin miiasir
tolobloro cavab vermomosi, biznes miihitmin olverisi olmamasi1 birbasa
sormayolorin toxminon 85-90 %inin morkazo yOnolmosing, rayonlarda golir oldo
etmok imkanlarinin, hoyat soviyyosinin asagi olmasina bunun noticosi kimi daxil
Vo xarici miqrasiya proseslorine sabab olmusdur.

Biznesin inkisafi biitovlikdo Azorbaycan dovlotinin iqtisadi siyasotinin
prioritet istiqamotlorindon birino ¢evrilmisdir ki, bunun noticosindo do milli biznes
tosokkiil tapmusdir. Inkisaf etmis dlkolorin tocriibasi gdstarir ki, biznesin inkisafi bu
sahado hoyata kegirilon ddvlot komoyi todbirlori ilo six slagolidir.

Olkado biznesin inkisaf etdirilmosi iiciin on {imdo vo vacib mesalolordon biri
do onun dovlet biidcasi vasitosilo dostoklonmosidir. Azarbaycan Respublikasi
Mailyyo Nazirliyi torofindon emissiya olunan dovlet qisamiiddoth istiqraz
vorogolorinin  buraxilist noticosindo soffaf bazar gsoraiti yaradilmaqla, dovlot
biidcosino daha somorali sortlorlo vesait colb edilmis vo investorlarin sorbost

vasaitlorinin daha likvid qaydada yerlosdirilmasine real imkanlar yaradilmisdir.
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Igtisadiyyatin idaro edilmosindo 6lko iizro vahid dévlot mailyys siyasetinin
islonib hazirlanmasinin boyiik shamiyyati vardir. Dovlst biidcosinin  keyfiyyath vo
somorali tortib edilmosi, onun mailyyo bazarinin formalagsmasi veo iqtisadi inkisafa
tosirinin miioyyan edilmasi miithiim ohomiyyst kosb edir. Bu magsadlo mailyys
nozarot mexanizmini tokmillosdirmok, mailyyo resurslarindan qgonastlo istifado
etmok, qiymot, vergi siyasotini vo biidco siyasotini mailyyo siyasoti ilo
olagolondirmok lazimdir.

Biznesin  normal inkisafi, beynslxalq iqtisadi slagolorin genislondirilmasi
liclin an vacib amillordon biri 6lkads miiasir standartlara uygun golon miihasibat
sisteminin movcudlugudur. Bununla oslagodar Mailyys Nazirliyi torafindan
“Miihasibat ug¢otu haqqinda” Qanunun yeni layihosi hazirlanmis vo baxilmaq
liclin Azarbaycan Respublikas1 Nazirlor Kabinetino toqdim edilmisdir.

Kecid igtisadiyyath bir ¢ox Olkolorin tocriibosi siibut edir ki, x{isuson milli
iqtisadiyyatin osaslarinin formalsamasi ddvriindo “agiq qapi1” siyasotinin oho-
miyystinin miitloglosdirilmasi vo onun milli sahibkarilgin inkisafi siyasoti ilo zoif
olagolondirilmosi iqtisadi liberalizmin ohomiyyotini xeyli asagi sahr vo onu bazar
yoniimlii igtisadiyyatin formalasdiric1 amillorindon daha ¢ox radikal, dagidici bir
amil kimi qiymetlondirmays asas verir. “Aciq qap1” siyasatinin birtorofli aparil-
mast Olkonin daxili bazarinin toloblorinin asasan xaricde istehsal olunan mallarin
hesabina formalagdirmaqla naoticolonir ki, bu da xiisuson yerli iqtisadi resurslar
vasitosilo belo mallar1 6lkodo istehsal edo bilon yerli biznesin vo demoli, milli
sahibkarilgin tosokkiilii garsisinda ciddi angolo ¢evrilir. Bunu osas gotiirorok bazar
yoniimli milli igtisadiyyatin osaslarinin yaradildigi Azorbaycan Respublikasinda
bu giin milli sahibkarilg strukturlarinin vo Olkonin  daxili bazarimin xarici
rogabatdon qorunmasi iiclin dovlet somoroli himayodarhq siyasati aparmali va o,
makroiqtisadi dorocodo hoyata kegirilon “agiq qap1” siyasoti ilo iizvii surotdo

olagolondirilmelidir.
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Fasil 2. BIZNES SUBYEKTLORINDO MAILYYO XIDMOTININ
TOSKILI XUSUSIYYOTLORI VO MAILYYO RISKLORININ IDARO
OLUNMASI MEXANIZMI.

2.1. Biznes subyektlorindo mailyys xidmatinin taskili

Biznes subyektlori mailyys isini aparmaq ti¢lin xiisusi mailyya Xidmatini
toskil edir. Onun faaliyyati asas mogsada tabe edilib: mailyys sabitliyinin tomin
edilmasi, toskilatin igtisadi arttmu vo onun zoruri hacmlordo monfast almasi {igiin
sabit zomin yaratmag.

Mailyya xidmeotinin asas toyinati sonrakilardan ibaratdir:

. toskilatin tosarriifat-istehsal foaliyyotinin mailyys resurslart ilo tomin
edilmasi vo tagkilatin rahbarliyin qoydugu moagsadlorin realizasiyasi {i¢iin onlardan
effektiv istifado olunmasinda;

J vaxtinda hesablagsmalarin hoyata keciriimosindo Vo mailyyo-kredit
sistemi vo basqa tosorriifat subyektlori qarsisinda mailyys 6hdoliklorinin yerino
yetirilmasindo;

. toskilatlarin  aktivlorinin, xiisusi kapitahnin, satiSinin  galirliyinin
arttminin tomin olunmasinda;

. uzunmiiddatli, cari vo operativ mailyya planlarinin islonilmasinds;

° toskilatin pul axininin harakatine nozarstds;

o toskilatin miilkiyyatg¢ilorine diizgiin, operativ malumatin verilmasindo.

Basqa soOzlb, mailyya isinin  mahiyyoti miivoffoqiyystli kommersiya
foaliyyoti  liclin mailyys miinasibatlorinin  saxlamilmasi vo osas Vo dovriyya
kapitahnin dovriyyasinin tomin edilmasindan ibarstdir.

Toskilatin mailyys Xidmatinin vozifolori sonrakilardir:

e miiossiso rohbori torofindon effektli idaroetmo qgorarlarinin qobul edilmasi
lgiin zoruri olan mailyya Sonadlorinin mazmunca keyfiyyatli, hocmdo tez
hazirlanmasi;

e miiossisonin  asas mogsadine ¢atmaq clin  toskilatin - bolmalarinin
faaliyyatinin biitiin istiqamatlorinin slagalondirilmasi;

e tosorriifat subyektinin biitiin mailyys planlarinin tortibi.
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Kommersiya toskilatinin mailyys xidmatinin isinin vacib istigamotloridir:

e mailyys planlasdiriimasi;

e pul aximnin idaroolunmasi iizra operativ (cari) foaliyyat;

e nozarot-analitik is.

Planlasma sahasindo mailyya xidmeoti sonraki vazifalorin yerina yetirilmasini
tomin edir:

e Diitiin zoruri hesablamalarla mailyys vo kredit planlarinin islonilmasi;

e xiisusi dovriyys kapitalina tolobatin miioyyon edilmasi;

e tosarriifat faaliyystinin mailyyalosma monbalorinin askar edilmasi;

e zoruri hesablamalarla kapital goyulusu planinin islonilmasi;

e biznes-planin islonilmasindos istirak etmo;

e bank idaralorindo kassa planlarinin tortibi;

e pul ifadssinds mohsul satisS1 planimin tortibindo vo il dgiin balans
monfostin  plan mabloginin  vo rentabellik gostoricilorinin miioyyan edilmoasindo
istirak etme.

Bazar iqtisadiyyatinda miiossisalordo  planlasdirma, yoni firmadaxili
planlasdirma, direktivlik elementlorino malik deyil. Firmadaxili mailyys
planlasdirmasinin mogsadi ugurlu tosarriifat faaliyyoti {igiin optimal imkanlarin
tomin edilmosi, bunun {i¢lin zoruri vosaitlorin oldo edilmosi, miiossisonin rogabaot
qabiliyyetliliymo vo golirliliyo nail olunmasi, o climlodon miiossisonin golir vo
xarclorinin,onun pul vasaitlorinin horakstinin  planlasdirilmasidir.

Bu mogsadlordon iroli golon firmadaxili mailyys planlasdirmasi — bir sira
qarsiliqh slaqali marhalolordon (bloklardan) ibarat coxplanh isdir:

emailyyo voziyyotinin vo problemlorin tohlili;

e golocak mailyys Soraitlorinin prognozlasdirilmasi;

emailyys vozifolorinin wali siiriilmasi;

eoptimal variantin secilmosi;

emailyya planinin tortib edilmosi;

emailyys planinin toshih edilmosi, oslagoalondirilmasi vo konkretlosdirilmasi;
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emailyys planinin yering yetirilmosi;

eplanin yerino yetirilmosinin tohlili vo yoxlanmasi

Vaziyyatin va problemlorin tohlili ovvolki dovr {izro faktiki molumatlarin
Oyronilmosindon  ibarstdir. Bu, oton dévr {izro mailyyo  naticolorini
qiymatlondirmays vo problemlori miioyyon etmays imkan verir. Osas diqqgot satiS
hacmi, xorclor, aldo edilmis golirin miqdart vo s. kimi gostaricilora ayrihr.

Galacak Sortlarin  prognoziaSdirilmas: miuossisonin  foaliyyotinin - hoyata
kegirilocayi xarici vo daxili miihitin miioyyon edilmosi {li¢lin zoruridir. Miiossisonin
istehsalat foaliyyotinin perspektiv hesablamalar, eloco do bazarin, tolobatin vo digor
amillorin dyronilmasinin marketinq prognozlari asasinda golocok miimkiin mailyyo
naticalori prognozlasdirihr.

Mailyya vazifalorinin qoyulmas: planlasdirilan miiddato galirlorin, monfaatin,
xarclorin  son miqdarlarinin  parametrlorinin - vo  vasaitlordon istifadonin  osas
istigamotlorinin miioyyon edilmasindon ibaratdir.

Optimal variantin segilmasi — meyllorin va cari mailyys vaziyystinin
tohlilinin osasinda miiossisonin qarsilasa bilocayi voziyyetlorin bir ne¢o variantinin,
vo milossisonin mailyyasinin inkisafimin optimal variantlart nozardon kegirilir.

Mailyya planinin tortib edilmasi — miiassisonin mailyya plani, onun golirlori
va xarclorinin balans1 soklindas tortib edilir.

Mailyya planinin tashih edilmasi, alaqalondirilmasi va konkretlaoSdirilmasi —
mailyys plaminin gdstoricilorinin istehsalat, kommersiya, investisiya, inSaat vo
digor planlar vo proqramlarla onlarin konkret yerino yetirilmosi miiddatinin
miioyyan edilmasi ilo alagalondirilmasidir.

Mailyyo planinin  olagolondirilmis  gostoricilori  miiossisonin - miivafiq
bolmolorino vo konkret icragilara ¢atdirihr.

Mailyya planinin  yerino yetirilmasi —  miiossisonin cari istehsalat,
kommersiya vo mailyys foaliyyotinin miiossisoni son mailyys naticolorine tosir
edon prosesidir.

Tohlil vo yoxlama — miiessisonin faaliyyotinn faktiki son mailyyo

naticolorinin miioyyon edilmasindon, plan gdstoricilori ilo miiqayisasindon, plan
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gostaricilorindon konara ¢ixmalarin sobablori vo naticolorinin askar edilmosindon,
moanfi tozahiirlorin aradan galdirilmasi tizrs tadbirlorin hazirlanmasindan ibarastdir.

Mailyyo planminin gostaricilorinin  hesablanmasi {igiin miixtolif metod vo
isullardan istifado olunur: hesablama-analitik, balans, normativ, plan hollorinin
optimallasdirilmas1 metodu, igtisadi-riyazi modellosdirma.

Bazar iqtisadiyyatinda mailyya gostoricilorinin  planlasdirilmast on ¢ox
istifado edilon metodlarindan biri — hesablama-analitik metoddur. Mailyyo
gostaricilort kegon dovr ugiin oldo edilmis gostaricilormin miqdarinin, plan
miiddatinds  onlarin  mkisaf  indekslormin  vo  bu inkisafin  ekspert
qiymotlondirmalorinin ~ tohlili  asasinda  hesablanir.  Mailyya  gdstaricilorinin
istehsalat, kommersiya vo diger gostaricilorlo alaqasi Oyranilir. Hesablama-analitik
metod osason miiossisonin madaxilinin, golirlorin, monfastinin, istehlak vo y1gim
fondlarinin hocminin plan gostoricilorinin hesablammasinda istifado olunur.

Balans metodu oldo edilmis mailyys vasaitlorinin - bolisdiiriiimasinin
planlasdiriimasinda totbiq edili. Bu metodun mahiyysti oldo olan vesaitlorin vo
onlardan istifadoyo olan tolobatin balansinin qurulmasindan ibarstdir. Bu zaman
balans asagidaki sakilds olur:

Q,+D=X+Q,
Burada Q, - ilin ovvalino vosaitlorin gahqlari;
D- planlasdirilan miiddotds vasaitlorin daxil olmalari;
X - planlasdirilan miiddatda xarclor;
Q;-plan dovriiniin axirina .

Normativ metod miioyyon edilmiS norma vo normativlor mévcud olduqda
totbiq edilir, masalon, biidcadankonar dovlet fondlarina amortizasiya ayirmalarinin,
vergl doracalorinin vo 6domo tariflorinin normalari, dovriyys vesaitlorino tolobat
normativlori vas.

Mailyys planlasdirmasi zamam istifado olunan normativler: 1) federal,
regional vo yerli soviyyado olan hokumot vo idarsetmo orqanlar (biidcodankonar
fondlara amortizasiya ayirmalarinin, vergilorin vo 6domolorin  daracalori); 2)

idarolor (rentabelliyin son soviyyolorinin, ehtiyat fondlarina son ayirmalarin
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normalart va s.); 3) miassisalor (dovriyya vasaitloring, kreditor borcuna, ehtiyat vao
xammala ehtiyacin, tomir fonduna ayirmalarin istehlak normalar1 va s.) torsfindon
miioyyan edilir.

Plan qararlarimin optimallaSdirmast metodu — plan gostoricilorinin bir sira
variantlarinin  iSlonib  hazirlanmas1 vo onlarin arasindan optimal variantin
se¢ilmosindon ibarotdir. Sonradan mailyyo planina daxil etmok {igiin gostorici
variantlarinin se¢im meyarlart qismindo azaldilmms xarclorin minimumu azaldilms
monfostin  maksimumu, cari xorclorin minimumu, goyulmus kapitalin har bir
rubluna goros monfootin maksimumu, kapital dovriyyesine minimum vaxt,
goyulmus kapitahin rubluna maksimal galir va s. istifado oluna bilar.

Iqtisadi-rivazi modellosdirma ~ mailyys gostaricilorinin on azi bes il
miiddating prognozlasdirilmas: zamam istifado olunur. Iqtisadi-riyazi modellor
onlara tosir edon gostoricilor vo amillor arasindaki qarSiligh olagonin komiyyot
ifadosini tapmaga imkan verir. Bu ciir modellor funksional vo korellyasiya
olagasine osaslanir. Iqtisadi-riyazi modellorin totbiq edilmasi gdstaricilorin bir nego
variantini tezliklo hesablamaga vo onlar arasinda on optimalini segcmays imkan
VErir.

Mailyya planlasdirmasinin obyektlori asagidakilardir:
o mohsulun, xidmatlorin satiSindan moadaxil vo monfaat;

. amortizasiya ayirmalari;

o dovriyys aktivlorinin hocmi vo onlarin artimi;
o osash tikintido resurslar;

o biidcoyo 6domoler;

. biidcodonkonar fondlara 6domalor.

Miiossisanin mailyya planlar1 perspektiv, cari va operativ ola bilar.

Perspektiv mailyyo plan1 uzun miiddoto tortib edilir. Bu mailyys planinda
perspektivdo asas mailyya gostaricilorinin qiymotlondirmasi verilir. Cari mailyya
plani riibloro ayrilmagqla bir 1l ii¢iin tortib edilir. Bu plan miiossisolorin foaliyyotinin

istehsalat vo mailyys gostaricilorinin uygunlugunu tomin edir. Operativ mailyya
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planlarina ongiinliikloro boliinmoklo ayhq todiys, vergi vo kassa planinin tortib
edilmasi daxildir.

Miiassisada tortib edilon plan senadlorindon biri biznes-plandir.  Biznes-
planin tortib edilmosi iki osas mogsod dasiyir: firmadaxili planlasdirma vo pul
vosaitlorinin  xarici monbadon alinmasinin osaslandirilmasi, yoni, konkret layiho
tizro bank borcu, bilidco ayirmalari, laythonin hoyata kegirilmosindo digor
miiossisalorin pay istiraki soklindo pulun olds edilmosi.

Biznes planin iSlonib hazirlanmasinda miisssisonin biitiin struktur bolmalori,
eloco do miiossisonin mailyys meneceri vo onun idaro etdiyi bolmolor istirak edir.
Bu plan cari vo orta miiddotl planlasdirma sonodidir. Planlasdirilan ilin ik
sonodinin gostoricilori ayliq bolgii ilo, sonraki illor {i¢lin iso - riibliik bolgi ilo
hesablanir.

Bu sonaddo miiossisonin istehsalat, kommersiya foaliyyotinin biitiin toroflori,
onun mailyys noticolori oks etdirilir. Bununla biznes planin strukturu miioyyon
edilir. Biznes-plan ii¢ bolmoadon ibarstdir: 1 Xiilasa (naticalor); Osas hisso; III.
Mailyyolosdirmo strategiyasi.

“Xiilaso” bolmosindo layihonin osas moqsadlori, hoyata kegirilmosi ii¢iin
tolob olunan mailyys resurslarinin miqdari, ¢okilon xarclorin geri ahnma miiddati
qisa formada oks etdirilir.

“Osas hisso” bolmosino asagidaki  yarim bolmolor daxildir: foaliyyot
noviinlin tosviri; mohsulun xidmeotlorin tosviri; sahonin tosviri; bazar; marketing;
istehsalat plani; toskilati plan; hiiquqi plan; risklorin tohlili; mailyyo plani.

Biznes-planin mailyys bélmesinin son hissosindo asagidaki molumatlar geyd
edilmoklo ilo biznes-planda hoyata kecirilmasi nazordo tutulan layithonin mailyyo
tominat1 strategiyasi tosvir edilir:

1) todbirin hoyata kegirilmasi ii¢iin lazim olan pul vasaitlorinin miqdart;
2) bu vosaitlorin oldo edilmo monbalori (kreditlor, sohmdarlarin pay haqlari, 6z
vosaitlori va sair);

3) investorlarin qoydugu vesaitlorin geri alinma miiddati.
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Biznes planin Mailyys planinin vo “Mailyyslosdirmonin = strategiyasi”
boImosinin asas tortibatgis1 milossisonin mailyys meneceridir.

Mailyyo plani - biznes planin an vacib hissosidir: biznes planin biitiin béImolori
doyor baximindan bu fosildo timumilosdirilir vo toqdim edilir. Bu plan sahibkarlar
vo investorlar (kreditorlar, sohmdarlar) iiciin zoruridir. Sahibkarlar, istehsal tomin
edilmosi tiiglin lazzm olan mailyyo resurslarinin monbolorini vo miqdarini,
vosaitlordon istifado istigamotlorini, nogd pulun miqdarini, 6z faaliyyatlorinin
arallq vo son naticolorini bilmolidirlor. Investorlarin vesaitlorinin iqtisadi baximdan
no qador somoarali istifads edilociyi, onlarin somarasinin, nogadar olacagi manfastin
miqdar1, dividentlori, geri ahnma vo qaytarilma miiddatlori haqqinda tasavviirii
olmahdir.

Biznes-planin mailyys planina asagidaki tortib edilon sonadlor daxildir:

1) mallarin (xidmotlorin) satiSinin hacminin prognoz haqq-hesabi;

2) golir vo xarclor plani;

3) pul daxilolmalar1 vo ddenislor plani;

4) aktiv vo passivlorin balansi;

5) vesaitlorin monbalori vo istifade edilmosiiizra plani;

6) Oziinliddomoya nail olma néqtasinin zararsizliyin hesablanmasi

1. Satis hacminin prognoz hesablamalari. Bu bolma biznes-planin torkibindo
olan marketing planinin gostoricilorinin  osasinda iSlonib hazirlanir. Homginin
statistik molumatlar, bazarin xiisusi todqiqatlarinin materiallar1, alicilarin, ticarot
IS¢ilorinin sorgular1, ekspertlorin raylori vo s. istifads olunur.

Sosioloji materiallarin reprezentativliyi, statistik molumatlarin dogrulugu,
onlarin osasinda mohsullarin (xidmotlorin) toxmin edilon satiS hocmlorino dair
hoyata kegirilmiS hesablamalarin  doqiqliyi mailyys gostoricilorinin ~ diizgiin
hesablamalarinin ahinmasi ti¢iin asasi taskil edir.

2. Galirlar va xarclor planina asagidaki gostoricilor daxildir:

1)  mallarin (xidmeotlorin) satiSindan alds edilon golirlor;

2)  satilmis mohsulun maya doayari;

3)  satindan aldo edilmis monfaat (sah. 1 — sah. 2);
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4)  Umumtosaorriifat xorclori (ticarst xorclori, niimayandalik xarclori,
reklam, otaqlarin icarssi, inzibati-idaroetmo heystinin  omok haqq,
kommunal xorclori, sigorta vo s.);

5)  verginin 6danilmasindon monfaat (soh. 3 — soh. 4);

6)  vergilor;

7)  verginin 6danilmasindon avvoalki sonraki manfast (sah. 5 - soh. 6).

Bu sonadin tortib edilmosi miiassisonin foaliyyotindo mohsulun buraxiliSinin
golirliliyi, onun rentabelliyi, istehsalat vo geyri-istehsalat xarclorinin saviyyasi,
miiossisonin biidco sistemi ilo qarSihgh olagosi, toxmin edilon xalis monbaastin
hacmi vo s. kimi ¢ox dnoml mogamlar1 askar etmoyo imkan verir.

3. Puldaxilolmalarimin va édanislorin plani (Pul vasaitlorinin harakat plani).
Bu planin osas mogsodi — miiossisonin (toskilatin) normal iSlomosi iigiin pul
vosaitlorino  tolobatin  qiymoatlondiritmosindon, hom¢inin pul daxilolmalarinin vo
OdoniSlorin  sinxronlugunun, miiossisonin likvidliyinin, yoni, onun hesabinda
mailyys o6hdoliklorinin  6donilmasi iigiin lazzim olan pulun moévcud olmasinin
yoxlanilmasindan ibaratdir.

Bu moqgsaddon irali galor planin strukturu asagidaki kimidir:

1) nogd pull (ay1n avvalino);

2) pulun daxil olmasi1 (satindan modaxil, kreditlo satis zamani toqdim edilmis
hesablar {lizro daxilolmalar, alinmis ssudalar vo digor daxilolmalar);

3) nagd daxilolmalarin yekunu;

4) méveud nogd vesaitlorin timumi mablogi (sat. 1 + sat. 3);

5) pul 6domolori (mallara (xidmotlora) goro 6donisSlor, amok haqqi, reklama
goro Odonis, icaro haqqi, sigorta 6donisSlori, kredit {izro 6domolor, kredit faizlori,
vergi o6daniSlori va s.);

6) ayin sonunda nagd pulun artimu (+), kosiri (-) (sot. 4 — sat. 6).

Tacriiba gostorir ki, tocriibali sahibkarlar 6z biznes-planin tortib edorkon
hadisalorin inkiSafinin bir ne¢o miimkiin variantin1 hazirlayirlar vo 6z planlarinin
miivafiq variant hesablamalarin1 aparirlar. Bu, sahibkarlara birincisi, miiossisonin

foaliyyotino tosir edon miimkiin amillori nozoro almaga, ikincisi, bu amillorin monfi
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tosirlorimin - aradan  qaldirilmas1  yollarint  nozoro almaga imkan yaradir.
Hesablamalarin varianthhgim1 vo onlarin osaslandirilmasini  vosaitlori  toqdim
etmozdan avval layiholorin nazardon kegirilmasi zamani investorlar da tolob edir

4. Aktivlorin va passivlorin balansi. Golirlor vo xorclor planinin vo onlarin
gostoricilorinin - osasinda pul daxilolmalarinin vo 6doniSlorinin  daxil olmasi
planinin tortib edilmosindon sonra, miiessisonin aktivlorinin vo passivlorinin
balansimin tortib edilmosino baslamaq olar. Bu plan ildo bir dofo tortib edilir.
Aktivlor va passivlorin hesablarinin forqi firmanin 6z kapitahnin hacmini miioyyan
etmoyo imkan yaradir. Balans asagidaki sxem tizra qurulur.

Aktivlar:

1)  cari aktivlor (nogd pul, ahnacaq hesablar, hazir mohsulun, xammahn,
materiallarin ehtiyatlari, qiymoth kagizlar vo s.);

2)  sabit aktivlor (avadanliqlari, amortizasiya vo s.)

3)  Miiossisonin passivlori va xiisusi kapitali:

4)  uzunmiiddatli 6hdaliklor;

5  qisa-miiddotli 6hdaliklor (6denilocok hesablar, uzunmiiddatli borclar
lizro cari 6hdoliklor);

6)  comi passivlorin yekunu;

7)  miiessisonin xiisusi kapitali (aktivlor — passivlar);

8)  miiossisonin passivlori vo xiisusi kapitalin yekunu.

5. Vasaitlorin  moanbalori vo istifadasi iizro plan vosaitlorin  ahinma
monbolorini vo onlardan istifado edilmosini, miioyyon miiddot orzindo miiossisonin
aktivlorinin doyiSmosini gostormolidir. Plan miisssisonin  vosait monbalori vo
dovriyyo kapitah arasinda qarsihql olagoni miioyyon etmoys imkan verir.
Sahibkarlar, sohmdarlar vo investorlar miiessisonin mailyys vaziyystini daha doqiq
mioyyon edo, qgobul edilmiS mailyys siyasotinin somorsliliyini vo tosorriifat
faaliyystinin noticalorini qiymatlondira bilarlor.

Vasaitlorin monbalori vo onlardan istifade iizro plana asagidaki gostaricilor

daxildir:
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1)  biitin monbolorin vosaitlori, o ciimlodon ssudalar (uzunmiiddatli,
qisamiiddatlh), xalis monfoot, amortizasiya, digor daxili (6z) vosaitlori;

2)  vasaitlordon istifada, eloco do avadanhgin, qurgularin satin alinmasi,
xammal, material ehtiyatlarinin artmasi,ssudalarin qaytarilmasi, qiymatli kagizlarin
alinmasi, dividentlorin 6donilmasi va s;

3)  dovriyys kapitalinin artmasi.

6. Oziiniiodomaya nail olma (zararsizlik)néqtasinin hesablanmasi. Yeni
miossisonin  yaradilmasim1  vo ya yeni mallarin (xidmeotlorin) buraxiliSim
planlasdiraraq,bilmok lazimdir ki, layithoya qoyulmus vasaitlordon na zaman va
hans1 Sartlor asasinda golir oldo edilmoya baslanacaq. Basqa sozlo 6ziiniiodema
noqtesini miloyyon etmok lazimdir. Oziiniiédoma  (zorarsizlik) néqtasi —
miiossisonin foaliyystindo golirlorlo xarclor arasindaki forqin sifira barabar oldugu
voziyyotdir. Bu zaman satiSin comi hocmi miiossisonin  daimi vo doyiSon
xarclorinin - moblogi ilo st-listo diisiir vo istchsalin zororsizliyi bas verir.

Oziiniiddomo ndqtasi asagidaki diisturla hesablanr:
X

daimi

T Q-xd.

Burada M — istehsal edilmis mallarin (xidmotlorin) istehsalin
zararsizliyi olds edildikds olan miqdaridir;

Xaaimi — mallarin (xidmotlorin) istehsali {i¢lin zoruri olan daimi xorclorin
mablagi;

Q — mallarin (xidmatlorin) vahidino géra qiymaot;

Xyg — mohsulun vahidinin istehsali, xidmot vahidinin gostorilmosi {igiin
doyison xarclorin mablogidir.

Mohsulun  zororsizliyini  tomin  edon istehsal hocmi biznes planin
bolmolorindo prognozlasdirilan molumatlar osasinda hesablanir. Bir deyil, bir nego
nov mohsulun (xidmotin) istehsali nozordo tutulursa, zororsizliyi tomin edon
istehsalin (I) mocnu hocmini asagidaki diisturla hesablamagq olar:

Xdaimi
' T QXA M, +..(Q -Xy) M,
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Burada Q., — har név mohsul vahidinin qiymati;

Xgm — har nov mohsul vahidinin doyiSon xarclori;

M,, — har nov mohsul noviniin satiSindan aldo edilon modaxilin
miiossisonin istehsal etdiyi biitin mohsulun satiSindan oldo edtiyi {imumi
modaxilindo payi (vahidin payi ilo)

Operativ is sahoesindo mailyya xidmoti ¢ox sayda vazifalor holl edir,
onlardan asaslari;

e miioyyan olunmus vaxtda biidcaya 6domolorin, uzun va qisamiiddatli
ssudalara goro faizlorin 6danilmasinin, isgiloro amok haqqimin vo basqa kassa
omaliyyatlarinin - verilmasinin, yola salinmus omtoa-mal qiymatlilori, Xxidmot vo
iSlorin hesablarinin 6danilmasinin tomin olunmasi;

e istehsal planimin xarclorinin mailyyalosdirilmasinin tomin edilmosi;

e miiqaviloya uygun kreditlorin rasmilosdirilmasi;

e giindolik operativ ugotun aparilmasi; Mohsulun satiSinin, satisdan
monfaatin, mailyya planinin basqa goéstaricilorinin;

o toskilatin satdigi mohsula gbro alicilarin  pul hesablasmalarinin
vaziyyatino nozarat;

e mallarin vaxtindan ovvol 6donilmasine giizost sisteminin islonilmasi vo
istifadasi (masalon, mohsul alicist 10 giin arzindo onu 6dayarss, mahn qiymotindon
4 faiz gilizost ahr, ancaq 11-ci giindon baslayaraq miiqavilodo nazordo tutulan
mohsulun tam doyorini ddayir);

e hor vasito ilo debitor borclarinin artmasinin mohdudlasdirilmasi vo
timiidsiiz borclarla miibarizo moqsadi ilo giymotlorin siiriismasi vo ya elastik
miiddatlords vo 6domo formalart ilo ahcilarla miigavilo baglamag;

e vosaitin daxil olmast haqqinda molumatin vo mailyys planinin
gostaricilorinin yerino yetirilmosi gedisati vo mailyys voziyysti hagqinda arayiSin
tortib edilmasi;

e miiossisonin cari vo investisiya foaliyyatinin  mailyyalosdirilmoasi {igiin
kifayaot godor xiisusi vesaitin miioyyan edilmosi mogsadi ilo toskilatin kredit

siyasatini islomoak.
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Kommersiya toskilatinda nazarat-analitik iso boyiik shomiyyat verilmolidir,
belo ki, onun effektivliyi cox halda mailyya faaliyyatinin naticasini miiayyan edir.
Mailyya xidmotlori mailyyo, kassa vo kredit planlarinin gdstaricilorinin, moanfast vo
rentabellik planlarinin yerino yetirilmasino daima nozarsti hoyata kegirirlor, asas vo
dovriyya vosaitinin istifadosini, 6domo gabiliyyasti vo toskilatin balansinin
likvidliyini, xiisusi vo borc dovriyya kapitalinin toyinatina istifado olunmasini,
bank kreditinin  moqgsadli istifadasini izloyirlor. Nozarot-analitik isin  hoyata
kecirilmasino miihasibathq boyiik komok gostorir, onunla birgo smetanin tortib
olunmasinin, kapital qoyulusunun moenimsanilmasinin hagqqg-hesabinin diizgiinliyi
yoxlanilir, hesabatlarin biitin novlori tohlil edilir, mailyys vo plan intizaminin

g6zlonilmasina nazarat edilir

2.2. Mailyyo risklori idarsetma obyekti kimi

Molumdur ki, biznes faaliyyastinin asas moqgsadi raqabat soraitindo minimum
xarc sarf etmoklo maksimum golir oldo etmokdir. Qeyd olunan mogsadlorin hoyata
kecirilmoasi ticlin biznes faaliyys-tino qoyulmus sormayeni bu faaliyystin mailyyo
naticalori ilo lizlosdirmok lazimdir.

Bununla belo, konkret biznes sahasinin xiisusiyystindo asili olaraq istonilon
nov biznes faaliyystinda, obyektiv saboblordon goliri itirmok tohliikasi vardir.
Demoali, risk — nazardo tutulan galirin, manfaatin daxil olmamasi, zorarin, Ziyanin
bas vermasilo bagh ehtimalidir. Biznes faaliyystinda adoton zorari maddi, mailyya
vo amak zararing bolmak olar.

Ayri-ayr1 1nvestisiya layihsinin miixtalif risklor1 vardir, an golirh sormaya
qoyulusu belo haddindon artiq riskh ola bilor.Har bir mailyys meneceri tigiin risk —
arzu edilmayon sonlugdur.

Mioyyan doracada risk hadisesinin bas vermosini prognozlasdirmaq igiin
miixtohf metoddan 1stifado etmok vo riskin saviyyasimn endirilmasi tigiin todbir
gormoklo risklor1 1dars etmok miimkundiir. Tagkilatin risklo somorah miibarizasi

adoton riskin tesnifati 1lo miloyyon olunur.
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Mailyya riski miiossisa vo mailyya toskilatlatri (banklar, mailyys toskilatlari,
investisiya toskilatlari, sigorta sirkotlorr, birjalar vo s.) arasindaki miinasibat
prosesinds yaranir. Mailyya risklorinin sabablari — 1nflyasiya faktoru, bankin ugot
tariflorinin arttmindan, qiymoth kagizlarin doayorinin diigmosi vo s.-dir.

Mailyys risklor1 1ki 1Stiqgamotda tosniflagdirihr:

1. Pulun alicihq gabihyoati 1lo bagh olan risk;

2. Kapital qoyulusu 1lo bagh olan risk (investisiya risklor1);

Pulun ahciliq gabiliyatinin enmosi  va yiiksalmoasi 1lo slagodar 1nflyasiya vo
defilyasiya risklori, valyuta mozonnasinin dayisilmasi 1lo alaqadar valyuta risklari,
Quymoth kagizlari vo digor mallart satan zaman miimkun 1tgilor1 1fade edon
likvidlik risklor1 birinci qrup mailyys risklorine aiddirlar.

Inflyasiya pulun vo uygun olaraq qiymotlorin soviyyasinin tonun olunmasi.
Defilyasiya — inflyasiya prosesinin tarsidir, 0 giymotlorin diismosinds vo uygun
olaraq pulun ahciliq gabihyatinin artmasinda 6ziinii biruzs verir.

Inflyasiya riski — 1inflyasiya artan zaman olda olunan pul golirlort real ahcihq
gabihyst1 daha tez diisiir, noinki qalxir. Belo hallarda sahibkar real zorarl olur.

— Defilyasiya yara nan vaxt qiymetlorin enmasi prosesi yaranir bu defilyasiya
riski adlanir. Bu zaman biznes t¢iin iqtisadi sartlor pislogir vo golirlordo azalir.

— Qiymoath kagiz vo ya digor omtolorin realllagdirilmasi zamani onlarin
keyfiyyati vo istehlak doyari qiymotlondirilir, bu zaman yaranan itgilor likvidlik
risklori adlanir.

Xarici iqtisadi, kredit vo digor valyuta omoliyar vaxtt bir xarici valyutanin
digorino nisbaton mozonnasinin  doyismosi bas verir ki, pu prosesdo itki yaranir.

Valyuta risklori mohz belo valyuta itgilorini ifados edir.

Cadval 1.

Miiassisonin mailyy? risklorinin tasnifati

Tasnufatin alamati Riskin xarakteristikas:

1. Novlorine géra Bax gokil 1.

2. Obyektin xiisusiyyatino goro 2.1. Ayrr-ayr1 mailyyo omohyatlarinin riski
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2.2. Ayrrrayr1 nov omohyatlarin riski

2.3. Miiessisonin  timumi mailyys foahyyatinin riski

3. Todgq edidmis  vasitonn | 3.1. Indvidual
yekununa gora 3.2. Portfel
4. Todgigat metodlarina gora 4.1. Sado

4.2. Kompleks

5. Bas vermo monbayine goéroa

5.1 Xarict (sistemly)

5.2. Daxili (sistemsiz)

6. Mailyyo noticolorine goéro

6.1. Iqtisad1 zorar riski
6.2 Oldon buraxilmis monfaat riski
6.3. Umunihkdo wqtisadi zoror vo oldon buraxinus monfaot

rski
7. Middotl  1fado xiisusiyyotino | 7.1. Daimu
gora 7.2. MiivaqQoti

8. Itkinin doracasine gora

8.1. Buraxila bibn (icazo verion)
8.2. Bohranli
8.3. Facwoh

9. Oncodon gdrmo soratting goro

9.1. Prognozlagdirilan
9.2. Prognozlasdrilmayan

10. Sigortalanma soraitino gora

10.1. Sigortalanmis
10.2. Sigortalanmamis

Bazar iqtisadiyyatina transformasiya soraitinde dlkomizds mailyys risklorinin

asas torkib hissasi sayilan investisiya risklori shamiyyatli daracods forqlonir.
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Maliyys
dayaniqhgmin va
likvidliyinin
Rentabelliyin itirilmosi
asag1 enmosi riski Odomo
qgabiliyyatinin
olmamasi riski
Kriminoloji risk I nflyasiya riski
_ Valyuta riski
Struktur riski Maliyyo risklori >
Kredit riski Investisiya
L riski
Digor
risklor Depozit
Faiz riski riski

Sokil 4. Miiassisonin mailyya risklorinin novlari

Investisiya riski bir sira yarim novlorden ibarstdir. Bu yarimnovlora monfaoti
oldon buraxmaq, golirliliyin enmosi, birbaga mailyys itgilori aid edilobilor.

Moanfaati aldon buraxmagq riski — bu sigortalanma, hedc amohyati, investisiya
qoyulusu va s. todbirlorin hoyata ke¢irilmomasi zamani yaranan dolayr yaranmis
mailyya 1tgisidir (aldo olunmanmis monfaat).

Golirliliyin enmoast riske portfel 1nvestisiyalar1 (1nvestorlarda olan girymoth
kagizlar mocmusu), omanotlor vo kreditlor tlizro % dorocolorinin  azalmasi

naticosindo bag verir.
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Portfel 1nvestisiya investisiya portfelinin formalasdirilmasi 1lo slagalidir va
quymoth kagiz vo digor aktivlerin alinmasim togkil edir. “Portfel” termini 1talyan
sozii olan “Porte foglio”-dan yaranmus, 1nvestorda olan qiymoth kagizlarin
moacmusu kKim anlayis 1fads edir.

Galirlilyin enmasi riski % risklort vo  kredit risklor: kKimi noviart oziinda
burlasdir.

Kommersiya banklari, kredit toskilatlari, 1nvestisiya 1nstututlari, sehnq
toskilatlar torafindan calb edilon vasaito gora % doracalorimin verilon kreditlor tizra
dorocolordon iistiin olmas1 1lo olagadar olaraq doyon zoror- % risklari kimi ifads
olunur. % risklorino eyni zamanda aksiyalar {izra dividentlor, bazarlar, sertifikatlar,
istiqrazlar vo digor qiymotli kagiz novlori lizro % doracolorinin doyisilmosi do aid
edilir.

2.2. Mailyya risklorinin miiayyan edilmasi iisullar

Dovriimiizdo on  zoruri mosalolordon  biri  do  risklorin - daracasinin
miloyyonlosdirimoesidir. Buna goro osas meyarlara vo Tsullara osaslanmaq
garakdir. Ona gora ki riskin daracasini miioyyanlosdirmadan onun hagqinda heg bir
osas idaroetmo  qorarlarimin qobul edilmoesi miimkun olmur. Miixtolif igtisadi
adobiyyatda riskin doracasi vo haor bir deraconin mozmunu ayri-ayri formalarda
ifado olunur. Masalon, “bohran riski”, “yolverilon risk” va “folakotli olan risk”
anlayislar1 arasindaki hiidudlar1 homiso vahid bir meyarla miioyyon etmok miimkiin
olmur.

Bohran (kritik) riskino monfostlo eyni zamanda, miiossisonin iflasa ugramasi,
omoliyatlar iizro butov pul vesaitlorinin itirilmasi, omanatlorin  tamam itirilmasi
faktimi, meyarlarini aid edirlor. Belo ki, miimkiin olan (d6ziilmasi miimkun olan)
risko firmalar vo ya miiossisonin gah tam monfastinin tamam itirilmasi tohliikasi,
eyni zamanda qisman itirilmasi meyarlar1 asas gotiiriilo bilor.

Ayni —aytr1 firmalar risk vasitesilo iqtisadi tohliikesizliy, riskden qorunma

todbirini bazis gotiirmalidirlor. Hor bir miiassisanin risklor siyasato malik olmasi
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iqtisadi risklorin labiidliiylinii tolob edir. O todbirdo riskdon kenar kegmoa, onun
yumsaldilmasi, riskin bilavasits idarsedilmasi masalosi nozards tutulmalidir:

- kreditrejimine amal olunmast,

- riskin s1gorta olunmast,

- riskin miivafiq iqtisadi normativlo mohdudlasdirilmasi va nazaroatedilmosi,

- miistorinin todiys gabillyyatinin yoxlamlmas1 va d.

Sadalanan todbirlor riskin asagi sahinmasina sobabolur. Riskin asag1 vo yuxari
hocmi bir qayda olaraq itirilmigomlakin ya da pul vesaitlorinin hocmi ilo miioyyan
edilir. Bu zaman moenoavi itki vo sarsinti nazors alinmalidir. Risk siyasoti itmis
dagilmis amlakin , vesaitlorin yerinin tutulmasi monbasi do miioyyan olunmali va
miimkiin qador 6ncadon moenba ehtiyati nozords tutulmalidir. Tutaq ki, 15 000
manathq soraiti olanin 150 000 manata godor risko getmosini heg¢ bir vochlo basa
diismok miimkiin deyil, torsino olduqda iss ugurlurisk xatirina bunu vo bundan da
¢ox mablogi gobul etmokolar.

Problemin mozmun vo xarakteri ayri-ayri firmalar vo toskilatda forqli olur.
Bu, bir toskilatda iflasa ugrama, plan tapsiriginin defisitlo yerino yetirimosi, digor
toskilatda satis, kadrmasolosi il bagh ola bilor. Bu soobdon daha 6nco problemin
konkret sobobi vo situasiya miioyyanlogdiriimoli, arasdirilmal vo vaxtinda hall
edilmalidir. ©ks halda iso daha yeni problem meydana c¢ixar. Buna goro
problemdon wali golon vozifo dorindon tohlil olunmahdir.

Vazifonin tohlil edilmosi vaxti bir sira masalolora diqqat vermak zaruridir:

1. Miixtalif vozifs va problemin halli ilo bagh qorarin gobulu imkanlhgin
miioyyonlogdirmak.

2. Sistemin idaroedilmoyon Oncolikli cohstinin parametrlorinin  nazordon
kegirilmasi.

3. Olverigli qorararin qobuledilmosi, ¢ixis yollarinin  miioyyonlogdiriimosi
ticlin meyarlarin gabuledilmasi.

4. Sistemin arzuedilon soraitinin miioyyanlogdirilmasi.

5. Resursun azhgini, real voziyyati nozaro almaq yolu ilo voziyystdon ¢ixis

variantlarinin haziredilmosi.
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Voazifa va problemlar idarsetmo obyektinin - arzuolunan (tolob olunan) va cari
vaziyyati ilo miiqayisado meydana ¢ixir. Bu sababdan problemin meydana ¢ixmasi
sabab, vazifonin irali siiriilmasi, vazifo vo problemin doqiq mozmununun miisyyon
olunmas1 idaraetmo qararinin gabulu ii¢iin bashca sartdon biri hesab edilir. Amma
elo bir problem ola bilor ki, onu he¢ do hamisa hall etmak miimkun deyil.

Riskin  6ncodon vo cari tohlilinin osas mogsadi onun naticalosinin
qiymatlondirilmosi hesab edilir. Ayri-ayri istehsal toyinath tosarriifatindo foaliyot
novil Uzro forglonon sayr olmayan miqdarda osas vo olavo riskdon istifado
olunduguna gora, onun naticasinin qiymatlondirilmasi zamani miixtalif tisuldan
istifadoolunur. Yoni, riskin noticosinin hom o©Oncodon vo hom do sonradan
qiymatlondirilmasinds ¢oxlu sayda todqiqat tisullarindan 1Stifads edilir. Bu isullari
bilmadon hansi riskin hansi isullarla qiymotlondirilma-Sinin vo daqiq naticalorin
oldo edilmosinin  miimkunlilyiinii toyin etmok olmaz. Bazar miinasibaotlori
soraitindo bir sira mailyyo omohyatlar1 (Mosalon, vengur (riskh) i1nvestisiya
qgoyuluslari, aksiyalarin ahnmasi, sehinq omohyatlari, kredit omohyatlar1 va s.)
kifayot qodor shomuyyath risklorlo slagadardir. Onlar hom amoliyata baglamazdan
ovval vo hom do omohyatin 1cras1 morhalolorindo risk  daracasinin
qrymatlondirilmasini vo onun hacminin toyin edilmosini tolob edir.

Riskin daracast 1tg1 hadisasinin baslanmasi vo hom do miimkun zarorin bas
vermas1 miqdarina dair ehtimaldir. Sahibkarin riski qoyulan kapitaldan gézlonilon
maksimum vo mimmum golirnn (zorortn) miqdarim subyektiv ehtimall 1lo
komiyyatco xarakterizo edir. Bu hesablamada maksimum va minimum gohrlor
(1tgilor) arasinda diapazon ¢ox olduqca (onlarin alinmasi ehtimali barabar olan
soraitds), riskin doracosi bir o qador yiiksok olur.

Risk ola bilor:

- Qobul olunan — planlasdirilmis lahiyanin reallasdirilmasi zamani biitiin
gohrn 1tmasi tohliikos1 vardir;
- Kntik — ancaq gohrin itirilmosi tohliikes1 deyil, eym zamanda zororin

sahibkarin vasaitr hesabina ortiilmasidir;
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- Facialh — Kkapitalin, omlakin 1tirnlmos: vo sahibkarin miiflislosmosi
tohliikas1dir;

Sahibkar tigiin risk “baxtr gotiracok-gatirmayacak™ prinsipi lizra xosbaxtliya
nail olmaq tmudi 1lo edilon harokstdir. Riski qobul etmoyin baslica sobabi
tosarriifat situasiyasimn geyri-miioyyanhyi , yani 1qtisadi va s1yas1 saraitin molum
olmamasidir. Qarar1 gobul edon zaman tosarriifat s1tuasiyasinin geyri-miioyyonly1
artdigca, riskin daracasi da bir o qadar yiiksok olur.

Komuyyat tohlih — mailyys risklorimin névlerimin vo yekun mailyys risklorinin
konkret olaraq doymis pul zararinin miioyyan edilmasidir. Tohhl zamani riskin
hacmini kamiyyatca toyin etmok tigiin hor bir hadisonin biitiin miimkun naticalorin
vo onlarin bag vermosi ehttmahni bilmok lazimdir. Ehtimal miioyyon noticoni
almagin mimkunlitylinii gostorir.

Biznes 1tgilor1 — birincit névbada biznes galirinin tosadiifon asagi diismasidir.
Moahz belo 1tgilorin hacmi riskin doracasim xarakterizo edir. Burada riskin tohlih
har seydon gabaq 1tgilorin todqiqu 1lo slagohidir.

Ehtimal olunan itgilorin hocmindon asih olaraq onlart ii¢ yera bdlmok
lazimdir:

e Ehtimal olunan golirn iistolomoyan 1tgilor, qobul olunan;

e Ehtimal olunan goliri {stoloyon itgilor, bunlar kritik kateqoriyaya aid
etmok olar — belo itgilori sahibkar 6z cibi ilo avazloyir;

e On tohliikalisi iso facioli riskdir, hans1 ki sahibkar onun omlakini belo
istoloyon risklo miibarizo aparmaga risk edir;

Ogor bu vo ya digor isulla hazirki amoliyat zamam1 miimkun olan itgini
prognozlasdirmaq olarsa, onda demoli riskin komiyyot tohlili oldo edilmisdir,
hansina ki sahibkar gedir. ©gor miimkun olan itgilorin tam hocmini hesablanmis
gostaricltys  bolsok, onda riskin nisbi ifado o % qismindo komiyyot

qiymatlondirilmosini alariq.
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Sxem 1.
Situasiyalar vo iqtisadi sistemlor (taskilatlar)
Movecud — | Dayigmoasi Yenilogsmo hoddina
situasiyalar catmasi

Situasiyanin miioyyanlyi

(aydinlig1)

Qeyri-miioyyan

situasiyalar (kortobii)

Azriskli 7

Cox riskli '

| | |

Tonzimloma, rohbarlik saviyyasi

Asagi saviyyali Yiiksok soviyyali

Risk miimkun, ehtimal olunan itgilorin hacmi ilo miioyyan olunur deyands,
belo itgilorin tosadiifi xarakter dasimasimi da nazora almaq lazimdir. Hadisonin bas
vermosi ehtimali hom obyektiv, hom do subyektiv metodlarla miiosyyon oluna bilor.

Risk elo bir vaziyyato aiddir ki, burada biznes faaliyyatin bir ne¢o miimkun
naticalori mévcuddur, eloco do kegmis dovriyyalorin zoruri molumatlart toplanir ki,
bu da miimkun golocok naticolorin proqnozlagdirilmasi {igiin statistik asihiliqlari
hesablamaga imkan verir. Qeyri-miioyyonlik o zaman movcud olur ki, bir nego
mimkun naticolor olsa da, ke¢mis dovrlorin statistk molumatlart  golocok
naticolorin  prognozlasdirilmasi tigiin kifayot deyildir. Basqa sozlo desok, risk
halinda ke¢mis dovrlorin molumatlarina asaslanmagla miimkun naticalora onlarin
meydana ¢ixmasi ehtimallarim1 uygunlasdirmaq olar. Qeyri-miioyyonlk voziyyo-
tindo iso molumatlarin kifayot qodor olmamasi iiziindon noticolorin meydana
¢ixmas1 ehtimallarin1 miisyyon etmok qeyri-miimkundiir.

Iqtisadi qorarlarin qobulu zamam riska vo qgeyri-miioyyanliys sobob olan

amillor son doroco ¢oxsaylidirlar. Onlarin hamisinm1 sadalamaq vo miizakiro etmok
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praktiki olarag miimkun deyildir. Ancag bunlarin yalmz doérdiiniin {izorindo
xisusilo dayanmaq lazimdir:

1. Tadqiqatlarda istifads edilon qiymotlondirmalorin miimkun geyri-doaqiqliyi.

2. Tadqigat obyekti sayilan biznesin novii. Belo ki, masolon, miidafio
sonayesinin miiossisasi iri ¢Orok zavoduna nisboton daha boyiik qeyri-miioyyonlik
voziyyatindo yerlosir.

3. Osas vosaitin digor mogsadloro istifado olunmast miimkunliiyii. Sifaris
tclin turbmlor istehsal edon va dar xiisusi avadanhga malik olan miiassisonin riski
genis profilli masinqayirma zavoduna nisbaton daha boyiikdiir.

4. Prognozlasdirilan dovriin stirakliliyi.

Osash vosait qoyuluslart hoyata kegirilmozdon ovval hazirlanmis investisiya
lahiyasi bir nego lahiyalorlo birgo qiymotlondirilir. ©vvolco bunlarin arasindan
daha ¢ox somora veran lahiyalor secilir. Somorali lahiyalor arasinda iso risko gora
qiymatlondirmo aparilmaqla daha az riskli lahiya qabul edilir. Somaraliliyi ilo riski
yiksok vo ya asagi olan lahiyolorin secilmosi qorar qobul edilmosindo on ¢atin
mogam sayihr.

Hoyata kecirmosi risklo bagh olan investisiya lahiyslorinin qiymotlondiril-
moasine oan sado yanasmalardan biri lahiysnin gozlonilon doyerinin hesablanmasi
sayithr. Bunu aydin basa diismok ii¢iin dasinmaz omlakin idaro edilmosi sferasina
miiraciot edok.

Risk statik gostorici olmayib tosir noticosindo idaro oluna bilinon doyisondir.
Riskin soviyyasini qaneedici hoddo c¢atdirmaq iiciin elo bir qorar gobul edilir ki,
oldo olunacaq golirlo, tohliiko (ziyan) arasinda balans yaranir. Tocriibado ganeedici
risk konsepsiyasinin hayata kegirilmasi bir-birino inteqrasiya etmis iki omoliyat1 —
risklorin qiymotlondirilmosi vo idara edilmosini hoyata kegirmoklo miimkun olur.
Bizim fikrimizco, riskin qiymotlondirilmosi dedikdo, omologolmo monbayina gors
risklorin tosnifati, minimuma endirilmasi vo ya miimkun ola bilon riskli naticalorin

doyorinin gqiymoatlondirilmosi basa diisiilmolidir.
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Mailyys meneceri hor bir risk lizro maksimum zorori hesablamah, onu
kapital qoyulusu vo 0Oziiniin mailyyo imkanlar1 ilo miigayiso etmolidir ki,
miiossisonin iflasa ugramasinin garsisini almaq ti¢iin todbirlor goéro bilsin.

Apardigimiz todqiqatlar gostorir ki, hazirda diinya tocriibasindo riskin
azaldilmasinin asagidaki yollar1 mévcuddur:

1.Sistemsiz risk se¢mok. Sistemsiz risk segmok o demokdir ki, bu risklor
miiossisonin dziindon asihidir, gotiir-qoy etdikdon sonra onlardan on olverislisi
secilir. Sistemsiz risk segcmok miiossisonin geniglonmosini - olavo omtoo vo ya
xidmat ndviina yiyalonmayi nozards tutur. Bu halda 1so miiossisa lizra risk azalmis
olur. Basqa sozlo, imkam elo riskin bas vermosino onsltmok lazimdir ki, onunla
miibarizo aparmaq miimkun olsun.

2. Riski lahiyanin istirak¢ilar1 arasinda boliisdiirmok. Riski elosine Otiirmok
lazimdir ki, onun 6hdosindon golo bilsin. Ciinki biitiin istirak¢ilar vahid koman-
dadir vo golir basqasina yox, ancaq onlara moxsusdur. Bu is biitiin istirak¢ilarin
tam razilig1 ilo lahiyonin mailyya plan vo miiqavilo sonodlorindo tosdiglonir.

3. Sigortalanma vo sigortalama. Sigortalanma hahnda miiessiso sigorta
firmasina (sirkotino) miiraciot edir, sigorta pulu ddayir, sigortalama hahnda ise 6z-
Oziini si1gortalayir. Ancag, respublikamizda xarici firmalarda oldugu kimi kifayot
qador imkan yoxdur Ki, lahiys tam sigortalansin. Lahiyoni hoyata kegirmoya giiclo
vosait tapan respublika onu siortalamaqda ¢ox ¢otinlik ¢okir. Bu hom do holo do
kifayat qodar sigorta firmalarinin (sirkatlorin) olmamasi ilo slagalidir.

4. Miifossol, olavo, vacib vo tam informasiya oldo etmok. Hor bir
informasiya pul demokdir. Bu informasiyalar soxsi tohlil sayssindo, gizli yolla vo
ac1q dorc edilmis monbadon olds edilo bilor.

5. Kapitah mohdudlasdirmaq. Bunu bank doqiqlosdiriimis hesabat
apardigdan sonra bu va ya digor miisssisaya tatbiq edir.

6. Ehtiyat vosaiti yigmaq. Bu daha ¢ox yayilmis yoldur. Belo ki, miiossiso
lahiyanin doyarini 7-12% artiraraq onu hoyata ke¢irmoya ¢alisir. Risk bas verdikdo
onun bir qismi arttq moblog hesabina kompensasiya edilir, bas vermodikdo iso

olavo ehtiyat kimi miiossisonin golirt kimi qahr.
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Foasil 3. BIZNES FOALIYYOTININ MALIYYOLOSDIRILMOSININ
MOVCUD VOZIYYOTININ TOHLILI VO QIYMOTLONDIRILMOSI

3.1. Qiymat va investisiya siyasati vasitasilo

biznes foaliyyatinin tanzimlonmosi

Qiymoat siyasoti dovlotin timumi iqtisadi siyasotinin on bashca torkib hissosi
olub, iqtisadi vo sosial inkisafin son doraco vacib amillorindondir. Qiymot —
iqtisadi vo sosial inkisafi siirotlondiro do bilor, longido do. Ona goro do qiymot
siyasatinin diizglin aparilmasi vo mezanizmin diizglin qurulmasi son daraco vacib
sortdir. Qiymat — onu omalo gotiron obyektiv amilloro asaslanmali vo konkret
realliga sOykonmolidir.

Qiymot siyasoti O0lkodo monafelorin uzlagdirilmasi, mailyys resurslarinin
formalagdirilmasi, boliisdiiriilmosi vo istifadasinin balanslagdiriimasi, saholor vo
subyektlorin  iqtisadi  olagolondirilmosi  vo  biitovlikdo Olko iqtisadiyyatinin
kompleks inkisafinda strateji amil kimi, iqtisadi siyasotin on vacib torkib hissasi
olmahdar.

Qobul edilmis ganun, qorar vo normativ aktlar, tobii ki, birinci ndvbado
obyektiv realliqlara osaslanmali, respublika iqtisadiyyatimn xarakterino uygun
olmah vo digor torofdon beynolxalq standartlara cavab vermolidir. Unutmaq lazim
deyil ki, miiasir Azorbaycan iqtisadiyyatt 6z spesifikliyi ilo yanasi, diinya
iqtisadiyyatinin vacib torkib hissasina ¢evrilmisdir.

Bazar iqtisadiyyati modelini kortobii inkisafi, xalis bazar qanunlar1 ssa-sinda
tonzimlonon, hor seyin tolob-toklif prinsipine tabe etdirilmosi vo bu asasda inkisaf
etdirilon bir iqtisadiyyat kimi diisiinmok sohvdir. Bazar iqtisadiyyatim yelkonsiz vo
siikans1z gomiys banzotmok olmaz. Bazar iqtisadiyyati iimumi inkisaf modeli kimi
comiyyat torofindon tonzimlonon bir iqtisadiyyatdir. Onun {izorindo ictimai vo
dovlet nozarati olmalidir. Diinyanin hor bir lkosindo belodir. Igtisadi vo sosial
inkisaf dovlstin vo ictimaiyyotin nozaratindo olmaqla {imumi inkisaf prinsiplorine

uygun tonzimlonir.
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Qiymatlori  tonzimloyan birbasa metodu da iqtisadi-sosial inkisafin ton-
zimlonmoasi vo Olkada sosial adalotin qorunmasinda boyiik rol oynayir. Bu-rada
qiymetlorin inzibati qaydada birbasa dovlet torsfindon miioyyon olun-masindan
sohbat getmir. Belo ki, dovlot xirda istehsalgilart iri inhisarlardan qorumaq, onlarda
tokrar istehsala vo inkisafa sorait yaratmaq, iri inhisarlari miioyyon qodor
cilovlamaq vo osaslandirilmis yiiksok inhisar qiymotlorinin  totbigino  yol
vermomok, ohalinin todiyys qabiliyati ilo qiymatlorin soviyya-sini balanslagdirmag,
bozi mohsullarin qiymetlorine maksimum vo minimum hadd qiymaq yolu ilo
ictimai tonzimlonmoni hoyata kecirir. Bozi Avropa Olkalorindo — xiisusilo Fransa,
Isveg, Belgika, Hollandiya vo s. kimi lkelorde buna boyiik shomiyyat verilir vo bir
sira saholordo qiymotlorin bu yolla tonzimlonmosi genis yayilmsdir. Adoton
ictimai istehlak saholorindo (nogliyyat, rabito, energetika, su tochizati), kond
tosorriifatt vo tobil inhisarlar sahosin-do bu metodla tonzimlonmoyo {istiinlik
verilir. Tobii ki, respublikamizda da bu metodun totbigino boyiik ehtiyac vardir vo
ondan istifado edilmalidir. Xiisusilo indiki kecid soraitindo bu, son daraca vacibdir.
Nozoro alsaq ki, respublikamizda bazar igtisadiyyati tam formalasmayib, 0zl
sektor holo aparici sahoya ¢evrilmayib vo 0zollosdirmo prosesi davam edir, kigik
biznesin, xirda vo orta sahibkarilgin dovlst yardimina va tonzimlonmasina boyiik
ehtiyac vardir, onda qiymeatlori tonzimlomoayin bu metoduna bir daha bdyiik ehtiyac
oldugu ortaya ¢ixir.

Qiymaoatlori formalasdiran elementlorin strukturuna nozor salsaq, gororik ki, on
baslica amil xorc amilidir, onun soviyyasi vo inkisaf dinamikasidir. Demok olar ki,
oksor mohsullar {izro bu amilin ¢okisi qiymetin torkibindo digor amillordon
yiiksokdir. Xorc amili qiymotlorin formalagsmasinda homiso aparici amil olmahdir.
Osason onun saviyyasi qiymatlori miioyyonlosdir-molidir.

Vergi siyasoti bilavasito qiymot mexanizming tosir gdstormoklo qiymsotlorin
formalasmasinda nozoro alinir. Digor sabit sortlor daxilindo dlkodo vergilorin say1
no gador ¢oxdursa vo onlarin soviyyasi no qadar yiiksokdirso, qiymatlorin soviyyosi
do bir o qodor yiiksok olur. Ciinki vegilor ya bilavasito, ya da dolay1 yolla

qiymetlorin soviyyasino tosir gostorir. Masalon, son dovrloro qodor 6lkomizdo
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coxsayll vergi ndvlorinin totbiqi vo onlarin soviyyasinin yiiksok olmasi analoji
olaraqg qiymatlorin do, demok olar ki, biitiin saholords yiiksok olmasina sabab
olmusdsur.

Sahovi xiisusiyyotlor nozoro alinmah vo yiiksok omok tutumlu, strateji,
nisboton agir i soraiti vo zohorli, istehsali mohdud, ancaq boyiik tolobat olan
saholordo foaliyyot gOstoron sahibkarlara dovlst gilizostlori vo dostoyi daha giicli
olmahdir. Onlarin monafe vo hiiquqlarinin qorunmasi1 vo dostoklonmosi daim
dovletin xiisusi nazarstindo olmalidir. Hom do bilavasito istehsalla mosgul olan
sahibkarlara giizostlor daha genis olmalidir. Yoni istehsal va geyri-istehsal sahalori
lizro sahibkarilg foaliyyati forglondirilmoli vo istehsal yoOniimlii sahibkarilga
miioyyon tstiinliik verilmolidir.

Inhisarlasma istor istehsal, istor bazar, istorso do digor saholordo birbasa azad
sahibkarilgin inkisafina mane olur, onlarin inkisafi bu vo ya digar formalarda
tormozlanir, bazon hotta onlar inhisarlar torofindon biitovlikdo ya udulur, ya da
mohv edilir. Mohz bazar miinasibotlori soraitindo inhisarlarin bu xiisusiyyatini
nazoro alaraq respublika prezidenti molum formaninda Nazirlor Kabinetino tapsirib
ki, 6lkado olverisli sahibkarilq miihiti yaratmaq mogsadilo Iqtisadiyyat voSonaye
Nazirliyi ilo birgo tobii inhisargi tosorriifat subyektinin biitlin xidmot tarifinin
tokmillogdirilmosi ilo bagh miivafiq todbirlor hoyata kegirir.

Xarici Olkalords bu mogsadlo qiymat mexanizmi va digar iqtisadi ndgsanlarin
komayilo miixtolif todbirlor hoyata kegirilir vo 6z miisbot noticosini do verir. Biitiin
bunlarla yanasi, bizim fikrimizco, respublikamizda ir1 xalq tosorriifati ohomiyyath
miossisalor iizro ikinci Ozollosdirmonin daha da siirstlondirilmosi vo sohmdar
miilkiyyati osasinda onlarin islomosinin tomin olunmasi son doroco vacibdir. Ciinki
belo miiossisolorin islomosi notico etibarilo 6lkads iqtisadi subyektlor arasinda
roqaboti giiclondiror vo bazarda mhisarlasmanin qarsisini alardi. Hazirda bu
sobabdon bozi saholordo inhisar olamotlori hiss olunur vo tobii ki, 6z tosirini
gostorir. Masolon, polad armaturlar istehsali, sement istehsali sahalorindo bu 6ziinii

daha ¢ox biiruzs verir.
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Taobii inhisarlasma vo onlarin xirda istehsala tosirinin azaldilmasina goldikds,
olbotto burada dovlotin miidaxilosino, onun istehsah vo todaviilii nizamlamasina
daha boyliik ehtiyac var. Ciinki burada iqtisadi yolla iqtisadi vo sosial inkisafa tobii
nhisarlarin tosirinin azaldilmasi mohdud oldugu {igiin inzibati yollara istiinlik
verilmosi daha moqgsadouygundur. Dovlet bu moqgsadlo birbasa tosiri todbirlor
gormoli vo tobii inhisarlar {izro mohsul vo xidmotlorin qiymetlori, 6domo taariflo-
rini miioyyanlosdirmoli vo imumi inkigafa inhisar tosirlorini nizamlamalidir.

Konddo yeni iqtisadi miinasibatlorin  formalasmasi, torpaqlarin  6zallos-
dirilmasi vo ¢oxukladh iqtisadiyyata kecid kond tosorriifatt mohsullarinin qiy-
moatlondirilmasing yeni baxis tolob edir, onun strateji vo taktiki amillorin kompleks
tosiri asasinda formalagsmasini tolob edir. Kondds 6zal sahibkarilgin inkisafi, ailo
podrati, fermer tosorriifatlarinin yaradilmasi vo kollektiv miilkiyyot osasinda
sohmdar comiyyotlorin formalasmas1 qiymotlorin sorbastlosdirilmosino, onlarin
koniilliilik, qarsihqh razilasma osasinda miioyyonlosdiriimosine zorurot yaratdi.
Indi qiymetlor osason toroflor arasinda qarsihqlh menafe osasinda formalasir. Ancaq
cox toasiiflor olsun ki, burada bazon boyiik ndgsanlara da yol verilir. Belo ki, bazon
istor dovlet (dovlet satinalma qiymotlori vasitosilso), istor kond tosorriifati
mohsullarim1  emal edon, istorso do kond tosorriifatin1 istehsal wvasitolori vo
yanacaqgla tomin edon sonaye miiossisolori (miiqavilo qiymatlori vasitosilo) kond
tosarriifatt mohsullar1 istehsalgilarimin monafeyino toxunur, onlarin mohsullarini
cox asagl qiymetlorlo almaga, 6z mohsullarim iso yliksok qiymotlo satmaga
cahisirlar. Olbatto, bu, yolverilmozdir. Emal vo kond tosarriifatimi texnika, giibro vo
yanacaqla tomin edon sonaye miiossisolori kond sahibkarlarinin ¢otin voziyyo-
tindon, Ozlorinin iso mhisar Ustiinliklorindon sui istifado etmomolidirlor. Dovlat,
xarici Olkolordo  oldugu kimi, dolayr vo birtbasa metodlarla bu islori
tonzimlomalidir. Hotta dovlet, lazzim goldikdo (miisyyon ¢otinliklorlo slagadar),
kond tosarriifatt mohsullart istehsalgilarin vaziyyatini nazars alib, onlara miioyyan
giizost etmolidir. Ciinki kond tosorriifati digor saholorlo miigayisodo dovlot
yardimina vo giizostloro daha ¢ox ehtiyact olan istehsal sahasidir. Bu, istehsalin

Oziinliin xarakteri vo noticolorinin reallagsdirilmas: ilo olagolidir. Xiisusilo kond
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tosorriifatt mohsullart iizro dovlet satinalma qiymotlori miioyyonlosdirilorkon biitlin
bunlar nozoro alinmal vo qiymeotlorin soviyyasi har iki torofdo stimul yaratmahdir.
Belo ki, igtisadi inkisaf ganunauygunluguna vo qiymotqoyma prinsiplorino goro
dovlst satinalma qiymotlorini planlasdirarkon hor bir tosorriifat subyektinin
(miilkiyyot vo tosorriifat formasindan asili olmayaraq) normal islomosi ti¢iin
onlarin istehsal mosroflorini 6domok vo genis tokrar istehsali hoyata kegirmok
mogsadi ilo yigima malik olmaq, vergilori, sosial ayirmalart vo tadiyyolori 6domok
vo eyni zamanda sosial-iqtisadi mogsadlor {igiin lazimi fondlar yaratmaq hacmindo
golir alds etmak zaruratini asas gotiirmalidir.

Taobii ki, bunlar1 nozore alaraq respublikamizda son dovrde bu sahodo xeyh
islor goriilmiis vo mévcud disproporsionalliq miioyyon gqodor aradan galdirilmisdair.
Yoni dovlot satinalma qiymotlori homin vo digor kond tosorriifatt mohsullar1 lizro
Xeyli artirtlmis vo biitiin mohsullarin reallasdirilmas1 osason sorbostlosdiriimisdir.
Indi mohsullarin bdyiik oksoriyyati sorbost — miiqavile (qarsihql razilasma)
qiymatlori ilo reallagdirihir.

Dovlot homigo kond tosarriifatt mohsullarinin on boyliik istehlak¢ilarindan biri
olmali vo kond tosarriifatt omokgilorinin mohsullarinin reallasmasinda vo tokrar
istehsalin tomin olunmasinds onlart qorumal va yardim¢i olmalidir. Bu baximdan
dovlet satinalma qiymetlorinin saviyyasindon ¢ox sey asihdir.

Etiraf edok ki, goriilon miisbot doyisiklikloro vo todbirloro baxmayaraq, kond
tosarriifatt  mohsullarinin  reallasdirilmasinda, onlara qiymot saviyyasinin
mioyyanlosdirilmasindo do néqsanlar qalmagdadir.

Qabagqcil diinya 6lkalorinin dovlatgilik vo is tocriibalorini 6ziindo oks etdi-ron
homin qanunda investisiyanin mahiyysti, foaliyyot dairosi, onun obyektlori va
subyektlori asaslandirilmis sokildo sorh edilmisdir. AR Qanununda geyd olunur ki,
investitsiya —monfast vo yaxud sosial somoaraya nail olmaqdan otrii biznes vo digor
foaliyyat novii  obyektino yerlosdirilon mailyys vasaitlorindan, habelo maddi va
intellektual sarvotdon ibarat olur. Qeyd edilon maddi vo intellektual sovato
asagidakilar aid edilmisdir:

- Pul vosaiti, mogsadli bank omanatlori, kredit, pay, sohm;
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- Dasinar vo dasinmaz amlaklar (bina, qurgu, avadanhqlar vs s.);

Bu vo ya digor istehsal ndviiniin toskili ticlin  zoruri olan ancaq
patentlosdirilmis, vordis vo istehsalat niimunosi kimi tortib edilmis “nou-hau”;

Torpaqdan, sudan va digar ehtiyatdan, binadan, qurgudan, avadanliqdan
istifado hiiquqlar1, habelo miialliflik hiiququndan iroli golon vo basga amlak; basqa
sorvotlor; miivafig qaydada rosmilosdiriimis elmi tocriibi vo digor intellektual
sarvatlor.

Qanunda qeyd edilmisdir ki, osas fondlarin formalagsmasina vo yenidon
istehsalina, o cilimlodon maddi istehsalin digot formada istechsalina investisiya
yonoldil-mosi kapital qoyuluslart soklindo hoyata kegirilir.

Diinyanin sonayeco inkisaf etmis Olkolorinds investisiyanin klassik 6zii-
Oziini mailyyolosdirmo formast miiossisonin  monfooti vo osas fondlarin
amortizasiya ayirmalari hesabina formalagan xiisusi veosaiti, qiymetli kagizlarin
realizasiyasinin yekunu olaraq pul vosaiti vo bank kreditloridir.

Real investisiyanin mailyyslosmo monbayi investisiya foaliyystinin mailyys-
kredit mexanizmi ilo six slagalidir.

Investisiya foaliyyotinin hoyata kecirilmosindo genis yayilmis  diinya
tocriibasino goro bir sira birgo omokdashq formalart mévcuddur: monfostin istirak
payindan asili olaraq bolglisii haqqinda razihq; servis razihgi, miistorok
miiossisalor yaratmaq yolu ilo amoakdasliq formalar1 vo konsepsiya.

Investisiya prosesi hoyata kecirilorkon on baslica is diisiiniilmiis,
osaslandirilmis vo real gercokliyi 6ziindo oks etdiron investisiya siyasotidir.
Sonuncu, ¢oxsomtli tosarriifat qorarlarinin mocmusu olub kapital qoyuluslarinin
osas istigamotlorini miioyyon edir. Onlar1 sonayenin, kond tosorriifatinin holledici
saholorindo comlogdirmoklo, mdévcud inflyasiyanin qarsisimi almaq, iqtisadiyyati
sabitlosdirmok, onun somoroliliyini artirmaqla yiiksok milli goliro nail olmag
miimkundiir.

Umumi halda investisiya lahiyalori ilo bagh risk qiymetlondirildirkdo in-
vestisiya qoyulusundan gozlonilon golirin hocmino birbasa vo bilavasito tosir

gbstoron asagidaki amillor nozoro alina bilor:
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- Bank %]lorinin artmasi;

- Inflyasiyanin moévcudlugu vo artmasi;

- Valyuta kursunun doyiskon xarakterds olmasi;
- Istehsaldaxili amillor;

- Siyasi amillor;

- Digor miiossisodonkonar amillor.

Yuxarida sadalanan amillorin hor biri investisiya lahiyasi hoyata kecirilon
soraitdo Oyronilib tohlil olunmalidir.

Qeyd olunan riskli hallarin kifayat qodor hartarofli qiymstlondiriimasi vo
tohlil yolu ilo risklorin bazilorindon qagmaq olar, bozilorinin qarsisimi almaq olar:
bozilorini investorlarla boliismok olar; bozilorindon miioyyon vasitolorlo qorunmaq
olar, sigortalanmaq olar, bazilorinin isa tosir doracasini xeyl azaltmaq olar.

Iqtisadiyyatin liberallasdirlmas1 ik dvrler istehsahn azalmasina gotirib
¢ixarir. Sorqi Avropa vo kegmis SSRI mokani dévlotlorinin yeni tocriibasindo bu
Oziinii bir daha gostordi. Bununla belo, homin tocriibonin digor cohoti daha
ibrotamizdir: sanasiya vo iflas tisullarindan istifado edorok hoyat qabiliysti olmayan
miiossisalori siradan ¢ixarmaqla, osas diqqgeti belo todbirlora yonoltmoklo iqtisadi
foallig1 tomin etmok ¢otindir vo bir ¢ox hallarda mogbul deyildir.

Olkonin iqgtisadi qapilart inteqrasiya iigiin genis acildiqgdan sonra daxili
istehsal {igilin az-¢ox olverisli sorait dovlotin uzunmiiddotli proqramm osasinda tomin
edilo bilor. Olbatto, heg kos “slobaximhg™ toblig etmok fikrindo deyildir.

Normal bazar miinasibatlorinin tosokkiil istehsal foalhigini, sonuncu iso
mvestorlarin maraqglandirilmasin1  tolob edir. Oks halda tosorriifat olagolorinin
borpasinda, yiliksok texnologiya qurmaqdan, bazarda mdvqe qazanmaqdan
danigmagq tezdir.

Igtisadi islahatlarin hoyata kegirilmosino hazirhq prosesi vo 1994-cii ilda
neft miiqavilesinin imzalanmas1 xarici investorlartin Azorbaycana maraginin
artmasina sobab oldu. Olkodo aparilan investisiya siyasotindo energetika, neft
emali, neft-kimya, metallurgiya vo masinqayirma sahaloring istiinlik verilmasina

baxmayaraq, daxili iqtisadi amillorin vo investisiya bazarinda doyisikliklorin
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iqtisadi naticasi olaraq, sonuncu saholora mvestisiya calb edilmosindo foalligin get-
gedo azalmasi bas verdi.

Olkomizdo xarici investisiyalarin colb olunmasi tarixinin mohz 1994-cii il-
don hesablanmasinin digor bir sobabi do odur ki, homin ildo Azorbaycanda birgo
miossisolor yaradilmisdir. Beynolxalqg mailyyo toskilatlarimin  toqdim  etdiklori
kreditlorlo birgs xarici investisiyalarin hocmi 1994-da 173,3 milyon dollar
olmusdur ki, bunun da 16 %-1 birgo miiossisolorin payina diisiir.

1995-ci ildo “Osrin miiqavilosi” baglandigdan sonra O6lko igtisadiyyatina
xarici investisiyalarin aximi giiclondi vo neft sonayesinin inkisafina yonsldilon bu
miigavilodo miixtolif 6lkolorin aparici sirkatlori istirak etdilor.

Caodvaldon goriindiiyii  kimi, son illor oOlke iqtisadiyyatina qoyulan
investisiyalarin torkibindo daxili investisiyalarin xiisusi ¢akisi artir. Belo ki, 2005-
ci ildo timumi investisiya qoyulusunda xarici investisiyanin xiisusi ¢okisi 2010-cu
ildo 68,7 %don va 2012-ci ildo 42 %o enmosi daxili investisiyalarin xiisusi ¢okisi
iso oksino 31,3 %don 58 %o qalxmisdir. Bu miitoroqqi meyil 2014-cii ildo do
davam etdirilir.

Azaorbaycan iqtisadiyyatina 2000-ci ildo 927 min ABS dollar1, 2005-ci ildo
4893,2 miln dollar vo 2009-cu ildo 5468,6 min dollar xarici investisiya
goyulmusdur ki, bunlar miivafiq olaraq timumi investisiya qoyulusunun 64,3; 68,7
vo 42,0 %ini toskil edir. Xarici investisiyanin 2000-ci ildo 546,1 min dollar1 vo ya
58,9 %i, 2005-ci ildo 3799,9 min dollar1 vo ya 77,7 %i neft sonayesino
goyulmusdur. Xarici investisiyalarin timumi hocmi 5468,6 milyon dollar olmusdur
ki, onun da 1438,3 milyon dollarin1 vo ya 26,3 %ini mailyys kreditlori, 2412,7
milyon dollarin1 vo ya 44,1 %ini neft sonayesino qoyulmus investisiyalar, 624,4
milyon dollarin1 vo ya 11,4 %ini iso birgo miiossisolor vo xarici firmalar torofindon
goyulmus mnvestisiyalar toskil edir .

Daxili vo xarici kapitahin istifadesi sahasinda goriilon islorin qiymatlondiril-
mosi i1k novbodo investisiyamin foaligi soviyyosinin  kifayot qodor yiiksok
olmamas1 sobablorini aragdirmag tolob edir. Investisiyanin foalligina tosir edon

osas amillor kimi bazar iqtisadiyyatina ke¢idin ik illorindo sistemsizliyi vo
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diskretliyi, osas proseslorin  bazarin  ixtiyarina  buraxilmasini, ticaratin

liberallasdirmada toloskonliyino yol verilmosini vo digor sobablori gdstormok olar.

Cadval 3
Azarbaycan iqtisadiyyatina yonoldilon investisiyalar
illor
2005 2010 2011 2012 2013 2014
Comi investisiya:
min.manat 67334  14118,9 170488 20250,7  21448,2 21890,6
min.dollar 71185 175915  21588,9 25777,3 273405  27907,5
ondan:
Xarici investisiyalar:
min.manat 4628,5 6619,7 6849,8 8102,7 8269,3 9175,6
min.dollar 4893,2 8247,8 8673,9 10314,0  10540,9  11697,7
Daxili investisiyalar:
min.manat 2104,9 7499,2 10199,0 121480 131789 127150
min.dollar 3225,3 9343,7 12915,0 15463,3  16799,1  16209,8

Moanba: Azarbaycanin statistik gostoricilori 2015, Baki, 2015, s.407

Biitiin saholordo noinki artim oldo etmoyin, hotta sabitlosdirmonin qeyri-
miimkunliiyii yoqinlosondon sonra daha perspektivli saholordo artim togkil edilmoli
idi. Investisiya foalligini yiiksoltmoyo mane olan sobobloro hiiquqi bazadaki bozi
bosluglar, vergi yikiiniin agirhgi, zoif inkisaf etmis infrastruktur vo s. aid
edilmolidir. Infrastrukturun voziyyoti xarici investorlarin 6n plana ¢okdiyi
sortlordondir vo bu amilin tosir soviyyasi ilo xarici investisiyalarin tomargiizlonma
cografiyasini izah etmok olar.

Investorlarin foaligim longidon soboblordon biri do miiossisolorin daya-
nigsiz mailyyo voziyyati vo qarsiliqh hesablagmalardaki borclaridir.

Todqiqatlar gostorir ki, bir sira miiossiso rohbarlori investorlarin foalhigina
angal toradirlor. Sabab — onlarin 6z miisssisalorinin foaliyyatino nazarst imkanini

itrmakdaon ehtiyyat etmoloridir.
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(mlyn.ABS dollan) Cadval 4.
2005 2010 2011 2012 2013 2014
Comi xarici 48932 | 82478 8673,9 10314,0 | 10540,9 | 11697,7
investisiya Ondan:
Mailyys kreditlori 6984 | 34059 3692,5 31355 | 26558 | 1880,6
Neft sonatesino 3799,9 | 29553 3407,8 42878 | 49352 | 6730,7
Neft bonusu 1,0 2,0 19.9 2.0 2.4 17.0
Birgo miassisabor va |06 | gs0.6 886,0 10945 | 10410 | 13185
xarici firmalar

Moanba: Azarbaycanin statistik gostoricilori 2015, Baki, 2015, s.407

Olkodo informasiya bazarindaki ¢atismazhqlar xarici investorlarin calb
edilmosi isino ciddi maneadir. Kommersiya informasiyasi natamamdir, saholor vo
orazilor lizro noqliyyat vo telekommunikasiya sistemlorindo voziyyotin kifayot
godor aydinlasdira bilon informasiya xidmmeati zoifdir.

Olko ilo isgiizar olagolori olan xarici qurumlarin niimayendolori istisnasiz
olaraq, Olkonin giiclii kadr potensialna malik oldugunu etiraf edirlor. Bununla
yanasi, qorb texnologiyalart Uizro isloyon yerli miitoxassislorin  hazirlanmasi
mosolosi do  diggoet morkozindo olmalidir. Hal-hazirda intellektual sorvatlorin
konara ¢ixmast problemi mévcuddur. Bu problemin emossional qiymotlondiriimosi
realliq baximindan yanasma va proqmatik siyasstlo ovaz olunmahdir. Hatta bir sira
Qorbi Avropa tohlilgilorinin belo bir fikri ilo razilasmaq olar ki, postsovet
mokaninda kecon 10 il elmi-texniki potensialdan istifado baximindan “itirilmis
imkanlar dovri”diir.

Xarici investorlarin calb edilmosindo mithiim vo Azorbaycamin milli mo-

nafeyi baximindan faydali olan daha bir istigamoti — idxah ovoz edon mallar
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istehsalinin togkilini xiisusi qeyd etmok lazimdir. Homin mallar igorisindo yiiksok
texnoloji mohsullarin {stlinlilk toskil etmosi tezisi O6ziinii dogrultmur. Analoji
soraito malik Glkalorin tocriibasini dyrondikdo belo gonasto golmok olur ki, yeyinti
sonayesi vo moigot tex-nikasinin yigilmasi sahosi xarici mvestisiyalar ticiin hom

texnoloji, hom do iqtisadi cothotdon olverishi miihitdir.

3.2. Borc vasaiti biznes foaliyyatinin mailyyalosdirilmasinin miihiim manboyi
kimi

Mailyyo resurslarimin mailyyolosmo monbayi borc vesaitinndon vo Xiisusi
kapitaldan ibarot olur. Igtisadg:r alim A.N.Qavrilovun osorindo belo fikiro rast
golirir  Ki, Xususi kapitala nizamnamo kapitali, miiassisalorin sarancaminda olan
xalis monfoot (bolinmo yan monfao t), amortizasiya ayirmalart vo azad qalmus
resurs monbolori aid edilir. Bank krediti, qiymotli kagiz (istiqraz voraqasi, sahm)
va liznq borc vesaitinin torkibino daxildir.

Miiossisonin  somoarali mailyyo foaliyati daim borc veosaiti colb etmodon
miimkun olmur.Har¢ond Ki, hor bir biznes foaliyyotinin toskili zaman1  xiisusi
kapital miithiim rola malikdir, ancaq Iigtisadiyyat {izro bozi  miiossisalorda,
homginin ticarot firmasinda isitifado olunan borc vosaitin hocmi xiisusi kapitahn
hacmini ¢ox tstaloyir. Qeyd olunanla bagh olarag borc vasaitlorinin ahinmasi va
ondan mogsadouygun xorclonmasinin togkili mailyyo menecmentinin  sirkotin
isinin maksimum son naticasine nailolmasina istiqamatlonan oasas vazifalorindon
biri hesab olunur.

Miiossiosonin borc vesaitinin calb edilmasi forma vo monbalori miixtolifdir.
Digor iqtisad¢1 V.V.Kovalev miiossisonin colbetdiyi borc vesaitini colbetmo vo
tominetmonin 9sas olamotlorino goro asagida sadalanan gaydad tosniflogdirmayi
toklif edir:

e moqsadi ilizry;

o dovriing iizro;

e moanboing lizro;
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e formasina iizro

Molumdur ki, kredit borc mailyyalosmosinin klassik formasi sayihr. Kreditin
alinmas1 prosesi miioyyan bir-birini tamamlayan morhololor {izra yerino yetirilir Ki,
buna aiddir:

ilkin morholoda kredit resursuna tolob vo borc parametri miioyyanlogdirilir.

Novbati morholodo uygun bank tapilmaqla potensial hesab edilon kreditorla
oncadaon maslohatlogsmalor hoyata kecirilir.

Sonuncu morhaloda iso miivafiq bank tapildiqdan vo kreditin verilmo sarti
ilo razihq oldo edildikdon sonra miiossiso banka hiiquqi zoruri sonodlori togdim
etmolidirlor. Bu sonodloro miihasibat ugotu, biznes-planla olagqadar olan sonadlor
aiddir. Kreditin alamaq ti¢iin doqiq istiqamatlordon vo bankin tolobindon asili

olaraq gondarilocok sanadlorin siyahisi miioyyonlosdirilir.

Azdrbaycan iqtisadiyyatina kredit qoyulusu (mlyn.manat)

Cadvwal 5
Ilbr

2005 2010 2011 2012 2013 2014

Comi kredit qoyulusu | 1440,9 | 9163,4 9850,3 122437 154229 18542,6
onlardan:

qisamiiddotli 913,2 2567,1 2951,2 3508,3 3335,4 3931,4
yekuna goro %lo 63,4 28,0 30,0 28,7 21,6 21,2
uzunmiiddotli 527,7 6596,3 6899,1 8735,4 12087,5 14611,2
yekuna gora %lo 36,6 72,0 70,0 71,3 78,4 78,8
Vaxti kegmis borclar | 68,2 4929 633,8 748,8 792,8 976,3

Moanba: Azarbaycanin statistik gostaricilori 2015, Baki, 2015, s. 406

Son dovler Respublika

ohomiyyatli derocods ardigi cadvaldon goriindiiyli kimi, onun strukturunda miisbot

roliloyis oldo edildiyini demoayo imkan verir. Belo ki, 6lko igtisaidyyatina timumi

iqtisadiyyatina kredit qoyulusunun hacminin
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kredit qoyulusu 2010-da 2005-a nisbaton 6,3 dofs vo 2014-da iso 12,8 dof
artmisdir. Umumi kredit qoyulusunun strukturunda uzunmiiddotli kreditlorin
xususi ¢okisi 2005-da ildoki 36,6 %don 2010-da ildo 72,0 %5, 2014-da ildo 78,8
%0 qodor artrms, qisamiiddoth kreditlorin pay1 iso oksino miivafiq olaraq 63,4
%don 28,0 %o vo 21 %o qodar azalmisdir.

Bank omoliyatlar1 aparmaq {igiin AR Moarkozi Bankindan lisenziya alan
kommersiyabanklart vo basqa kredit toskilatlari, homginin Iqtisadi Inkisaf
Nazirliyinin SKMF  torofindon hiiquqi vo fiziki soxsloro kredit verilir. Mailyyo
resurslarimin borc vesaiti kimi calb edilmasinin digar tisullarindan forqli olaraq
bank kreditinin alinmas1 daha miirokkob prosesdir. Kommersiya banki torafinden
verilon qisamiiddotli  kredit cari omoliyatlart mailyyolog-dirmok, miiossisonin
likvidliyini vo 6domoqabiliyatini tomin etmok tgiin istifado edilir. Osash tikinti,
yenidonqurma vo digor kapital qoyulusu {izro xorcin mailyyolosdirmosing
uzunmiiddotl kredit iso sorf edilir.
Miiasir ~ standartalra tomin edon otlik istiqamotliqusculuq tosorriifatinin
formalasdirilmas1 Vo ya miiasir texnologiyanin totbiqi naticosindo yenidon toskili
lizro investisiya lahiyasinin mailyyo vasaiti ilo tomin edilmosino SKMF  vosaiti
hesabina 17,4 mil. Man.giizostli kreditin verilmosi nazords tutulur. Quba-Xagmaz
iqtisadirayonuna iizra 2, Soki-Zagatala igtisadirayonuna 1, Aranigisadi rayonuna 1
milasir standarta cavab veron meyvo emali miiossisasinin yaradilmasi vo ya miiasir
texnologiya ilo tomin edilmosi mogsadi ilo 4 investisiya lahiyasinin mailyyalo ilo
tomin edilmesino 4,9 mil.man. giizostli kredit ayrilmasi1 nozordo tutulur. Intensiv
bagcihigin  vo  okingiliyin  inkisafi  lzro 7  invesstisiya  lahiyasinin
mailyyalogdirilmasine SKMF torofindon 2,2 milyon manat kredit ayrilmisdir.

2012-ci i ilo miiqayisado novboki ildo maliyyalosdirilmis nvestisiya
lahiyolorin  say1 84.7%, verilmis giizostli kredit vosaitinin hocmi 26.1%, yeni
yaradilacaq is yerlorinin say1 iso 32.6% artmmsdir.

Fondun vasitosilo miiasir texnologiyalarin totbiqino osaslanan iri lahiyalorin
maliyyalosdirilmasi ilo yanasi, kicik hacmli lahiyslorin do giizastli sartlorlo

maliyyalosdiriimasi asas masalolordon biridir. Osason ohalinin hassas qruplarinin,
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o climlodon macburi kdgkiin, olil, gonc vo gqadin sahibkarlarin, eloco do az tominath
ailolorin  kicik hocmli  kreditlordon maksimum bohrolonorok 6zlorino  biznes
imkanlar1 yaratmalar1 daim diqqoet morkozindo saxlanihr. Belo ki, 2013-cii il
arzindo 29 (0.6%) olil sahibkara 0.8 min. (0.3%) manat, 307 (6.9%) mocburi
kogkiin sahibkara 5 min. (1.8%) manat, 430 (9.6%) qadin sahibkara 9.3 min.
(3.4%) manat vo 917 (20.5%) gonc sahibkara 62.8 min. (22.8%) manat giizosth
kredit verilimigdir. Bu kreditlor hesabina miivafiq olaraq 100-dok (0.8%), 481
(4%), 1064 (8.8% va 2468 (20.5%) yeni is yerinin yaradil tomin olunacaqdir.
Umumilikde SKMF torafinden verilmis kreditlorin pay: getdikco artmugdir .
Sahibkarnlga Komok Milli Fondunun verdiyi kreditlorin iqtisadiyyatin

sahalori uizra bolgiisii, min manat .

Cadval 6.
Mlar

Sahoslar 2005 2010 2011 2012 2013
Miixtolif sonaye 12855,7 | 23450,0 | 27648,0 | 69256,5 | 85325,0
mohsullarinin istehsali
va emali
Koand tasarrifati 7053,4 | 10350,0 | 16853,0 | 27860,0 | 149511,0
mohsullarinin emal
Kond tasarrifati 12987,8 | 55651,9 | 70358,5 | 99968,5 | 32679,0
mohsullarinin istehsali
Turizmin inkisafi 1967,0 | 2815,0 755 220 -
Xidmoat sahalorinin 1422,0 | 22733,1 | 23140,5 | 20915,0 | 7485,0
inkisafi
Kiitlovi informasiya - - 200 - -
vasitolorinin inkisafi
Yekunu 36286,1 | 115000,0 | 138000,0 | 218000,0 | 275000,0

Monba: SKMF-nun illik hesabatlar
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2013-cii il arzinds kigik hocmli 4377 (98%) lahiyayas 52.9 (19.2%) milyon
manat giizosth kredit verilmisdir. Bu kreditlor hesabina 7669 (63.7%) yeni is
yerinin yaradilmasi tomin olunacaqdir. 2012-ci illo miiqayisado kicik hocmli
aytholorin sayr vo moblogi 1.9 dofo vo bu kreditlor hesabina yeni yaradilan is

yerlorinin sayi isa 1.8 dofo artmisdir.

SKMF torafindan verilmis kreditlorin novlor iizras strukturu, %olo

Cadval 7.
Illor
Kreditin névlori 2005 2010 2011 2012 2013
1. | Mikrokreditlor 2,8 - - - -
2. | Kicik hocmli kreditlor 49 15,3 14 13 19,2
3. | Orta hocmli kreditlor 54 0,9 2,9 3 1,6
4. | Boyik hocmli 53,2 13,0 83,0 84 79,2
kreditlor
5. | Tri hocmli kreditlor 33,8 70,8 - - -
Yekunu 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Monba: SKMF-nun illik hesabatlar

Diinya tacriibasindo borc mailyyslosmasinin osas formalarindan biri istiqraz
varagasinin - biraxilmasidir. Respiiblikamizin ganiinveri-ciliyina goro sohmdar
comiyyatlori istiqraz voraqgolori emissiya edo bilor. Istiqraz varagoalarinin naminal
doyori oliir. Istiqraz veraqesinin biiraxilmasina yalniz sohmdar comiyyatinin
nizamnamo kapitali tam Odonildikdon sonra icars verilo bilor. Eyni zamanda
biiraxilan biitlin istiqraz vorageSinin nominal doyori sohmdar comiyyatinin
nizamnamo kapitalindan c¢ox ola bilmoz. Bank kreditlori vo veksellor ilo
miiqayisado istiqraz voraqgolorinin  boyiik Ustiinliklori vardir. Yoni, Istiqraz
varaqasini biiraxmaq ti¢iin girov qoymagq talob oliinmiir, onlar illik 7-15 % daracasi

lizro vasait calb etmoys sorait yaradir. Ancad, istiqraz voraqalorin biiraxilmasi va
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fond birjasinda yerlosdirilimasi ilo bagli toskilati hazirliq islorino xeyli miiddat sarf
edilir.

Professor I.A.Blankin fikirlorini arasdirib belo noticoya golmok olar ki, sirkot

kapitalinin idars oliinmasi asagidaki asas islorin gergoklosdirilmosini nazorda tiitiir:

e Miiossisado lazimi igtisadi inkisaf suratini sartlondiron 6l¢iido kapitalin
formalasdirilmasi;

o Kapitalin maksimiim golir vermosi ticlin mailyys riskinin nazards tiitiilan
soviyyasindo soraitin yaradilmasi;

e Faaliyyot novlori vo ondan somorali istifado istiqamatlori boyunca
formalasan kapitalin optimal bolgiisii;

e Sirkotin inkisaf tarixindo miitomadi mailyys tarazliginin tomin oliinmasi;

e Mailyyo riskinin kapitalin nozordo tiitiilan golirliik  soviyyasindo
istifadasi ilo slagodar minimiimlasdirilmasinin tomin oliinmasi;

e Miiossisa lizarindo tasis¢i torafindon mailyys nazarst todbirlormin yiiksok
soviyyasino nail olunmast;

e Kapitalin dovriyyasinin optimallasdirilmasi;

e Sirkotin mailyya operativliyinin tomin okinmasi;

e Kapitalin investisiyalasdirilmasi prosesinin tomin oliinmasi.

Borc kapitaldan ¢evik istifade biznes subyeklorini mailyyalosdirilmasi {igiin
iqtisadi cohotdon faydali hesab edilir. Miilkiyyot¢iys vo menecera alava borc
vosaitin  colb edilmosi sorait yaradir ki, nozarstindo olan mailyys resiirslarinin
hocmini ohomiyyotli dorocodo artirsin. Yoni miiossisonin investisiya imkanini
genislondirsin. Borc kapitalin asas novleri  iiziinmiiddotli kreditlor vo istiqraz
varagoloridon ibaratdir.

Borc mailyyolosmoasi oniin mahiyystini miioyyan edon qaytarmalilig,
odomolilik, tocililik Kimi tomal prinsiplorino osaaslanir.

Borc gotiiron siibyekt torafindon alinmis vesaitin (borciin asas moblogi)
miloyyon edilmis miiddetdo tam Odonilmoesinin vacibliyini qaytarilmaliliq prinsipi

oks etdirir.
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Odonilmelilik prinsipi iso borc gdtiiron siibyektin miioyyon vaxt orzindo
kreditoriin toqdim etdiya vasaitdon istifadoys gora %-lo 6domok vozifasini ifado
edir.

Tacililik prinsipine gora isa borc vasaitin taqdim oliindiigii dovrii xarakterizo
edir, hansiki basa ¢aatanda kreditora miitloq qaytarilmalidir.

Miiassisonin istifado etdiyi kapitalin timiimi mablogindo borc vesaitin payi
no qodor yiiksok olarsa, xiisiisi kapitaldan alinan monfostin soviyasi bir o qoador
boyilik olar. Biiniinla belo aktivlorin rentabellik omsalinin vo borc kapitaldan
istifadoyo gora % soviyyasi nisbotindon mailyya leveridjin effektinin asililigina
xiisiisi digqgoat yetirmok lazimdir. Ogoar aktivlorin timiimi rentabellik amsali kredito
goro % soviyyosindon boylikdiirso, onda mailyys leveridjmin effekti miisbotdir.
Bii omsallar borabor olanda mailyyo leveridjinin effekti sifira borabordir. Kredito
gora % soviyyasi aktivlorin timiimi rentabellik omsalini tistolodiyi halda mailyya

leveridjinin effekti monfi alinir.

3.3.Mailyys menecmenti sistemindd sirkatin
mailyys dayamqhginin qiymatlondirilmasi.
Mailyys dayanaqh@inin qiymotlondirilmasi sirkstdo mailyys menecmentinin, eloco
do partnyorlarla vo mailyys-kredit sistemilo iqtisadi qarsihigli miinasibatlorin vacib
tnsiiric hesab edilir. Sirkotin mailyys dayanaqligt mofhumu vo onun bashca
tinstirlormnin - qiymotlondirilmosino dair miixtolif yanasmalar todqiq edilmis vo
miivafiq timumilosdirmolora golirmisdir.

Mailyyo menecmentinin nozoriyye vo praktikasinda sirkotin - mailyye-
tosarriifat foaliyyotinin qiymotlondirilmosi mithiim mosolordon biridir. Bu noqteyi
—nozordon  iqtisad¢1r  alimlorin  todqiqatlarinda miihasibat  balansinin
qiymotlondirilmasi, monfast vo zororlor barodo hesabatin, pul vosaitlormin va
xususi kapitahn harokati barads hesabatin, o climlodon vergi va statistik hesabatin
qiymatlondirilmosi metodu kifayst qodor doqiq arasdirilmisdir. Bunun {igiin

hesabat formalarinin miivafiq maddaslori lizro molumatlarin saquli vo iifliqi tohlih
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gortriir, likvidlik omsali, mailyys dayanaqhg vo isgiizar foalhq vo onlarin

normativ kamiyyatlordon konarlagmalari hesablanihr.

Indiki soraitdo sirkotin normal foaliyyat gdstormesinin vo stabil mailyyo
vaziyyatinin 6zayini mailyys dayanmiqhg toskil edir. Mailyys dayamqhgi olan
sirkotdo pul vasaitlori ilo sarbast harokot edarok onlardan somarali istifads yolu ilo
mohsulun istehsali vo satis1 prosesinin ahondarhgim saxlayir. Miiossisonin mailyyo
dayaniqhg sorhodinin miioyyon edilmosi aktual iqtisadi problemdir. Belo ki,
mailyys dayanaqhginin lazimi soviyyado olmamasi sirkotdo istehsali daha da
genislondirmokdon 6trii vesaitinazhgina, onun 6domo qabiliyystinin zoiflomasing

vo yekunda miiflislosma,ondan da pis hal olan iflasla noticolons bilar.

Mailyyo dayanaqligimin qiymstlondirilmosi istor hazirki, istorso do golocokdo
sirkotin  mailyys voziyyatinin  diizglin qiymetlondirilmesindon  6trii  oldugca
onomlidir. Belo ki,mailyyo dayanaqligi sirkotin mailyyo voziyystini tomsil edon
baslica gostoricilordon hesab olunub material, omok vo mailyys resurslarinin
israfcihga yol vermodon qonastlo xorclonmosi hesabina golirin - xorclori
Uistolomasini gostorir. Sirkatin mailyys dayanaqh mailyys vaziyyastinin qorunub
saxlanilmas1 problemi daimi olaraq bizmesmenin digqgstinds olur vo 6z faaliyyatini
somoroli  qiymotlondirmok bacarigini  miioyyonlogdirir. Miihasibat ugotunun
komokliyi ilo daimi mailyys tohlilinin kompleks aparilmast bu problemin
¢Oziilmasing yaxindan yardimgt olur.

Fikrimizco, mailyys qiymotlondiriimosi tocriibosindo miiossisonin - mailyyo
dayanaqligt mofhumuna vahid yanasma balli deyil.Belo ki, yanagsmalarda osas
digqoetcokon forq onunla izah olunur ki, bazi alimlor mailyys dayanaqligina sirkotin
cari mailyyo durumunu ifadoedon baghca gostorici kimi baxirlar. Digor
todqiqatgilar iso mailyyo dayanaqhginin qiymotlondirilmosini hom hazirki dovrdo,
ham do golocok vaxtda sirkotin  mailyyo-tosarriifat faaliyyotinin - normal
voziyyatinin qiymatlondirilmosi ndqteyi-nozordon doyorlondirirlor.

Mailyyo dayanaqligi mofhumuna miixtolif baxislar1 statik vo dinamik
saciyyolondirmok miinkiindur. Dinamik yanagsmada mailyys tohlili mogsadli
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istiqgamotlonmays - effektiv menecment qorarlarinin gqobuluna daha ¢ox uygunlasir,
bunun naticasinda do mailyys durumuna tasiri pespektivda ola bilar.

Sirkatin - 6domoqabiliyyati onun mailyys dayanagqh@imin xarici tozahiir
formas1 hesab edilir. Ogor sirkotin malik oldiigii pul vosaitlori, qisamiiddoth
mailyys qoyuluslart vo aktiv hesablamalari onun qisamiiddatli borc 6hdaliklorini
ortmok ixtiyarindadirsa, bu zaman sirkot 6domoqabiliyyotli basa diisiiliir.

Sirkotin mailyys dayanaqh@inin iqtisadi mahiyyatini goldikdo onun ehtiyatlart
va xarclorinin, asas vo dovriyys istehsal fondlarimin formalagsmasinin xiisusi va
borc manbalorilo tominatindan ibaratdir.

Mailyys dayanaqligr xiisusi vo borc vasaitlorin nisbatilo xarakterizo olunur.
Lakin bu nisbat mailyys dayanaqhgim yalmz {imumi sokilds qiymatlondirir. Buna
goro do diinya vo milli ugot-analitik tocriibosindo miiossiso aktivlorinin voziyyoti
vo strukturunu, onlarin Ortiilmosi moanblorilo  tominatim1  xarakterizo edon
gostaricilor sistemi islonib hazirlannisdir. Likvidlik vo mailyyo dayanaqhigi
gostoricilori  bir-birini  qarsiligh surotdo tamamlayir vo birlikdo miiossisonin
mailyyo voziyystinin yaxst olmasi barodo aydin tosovviir yaradir. Likvidlik
gostoricisinin monfi olmasi holo mailyys dayanmiqliginin itirilmosi demok deyil,
sirkoti ¢otin voziyyotdon ¢ixarmaq sanst movcuddur. Ogor likvidik vo mailyyo
dayanaqhg gostoricilorinin hor ikisi tirokacan deyilso, onda tosorriifat subyeklori
arttq miiflislosmaya dogru wraliloyir.

Sirkotin mailyys dayanaqligi mailyyslosmo monbolormin  miixtolif ndvlorinin
nisboti vo onun aktivlorin strukturuna uygunlugu osasinda miioyyonlonlosir.
Mailyyo dayanaqh@ina tosir edon amillori askarlamaqdan otrii balansin aktiv vo
passivinin uygun bdlmelorinin  gostaricilorinin balanslasdiriimasini nazordo tutan

asagidaki balans diisturunun kdmayi ilo hesablanir:

AL+ A;=P3+ P+ P,

burada, A; — balansin aktivinin birinci bolmesinin yekunu (dévriyyadon konar
aktivlor);
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A, — balansin aktivinin IKinci bolmosinin comi (dovriyyadon konar
aktivlori): istehsal ehtiyatlar1 vo nagd pul vosaitlori, debitor borclart;
P3; — balansin passivinin ii¢iincli bolmosinin comi (miiossisonin kapitali vo
chtiyati);
P, - Dbalansin passivinin dordiincii bolmosinin comi (uzunmiiddotli
kreditlor);
Ps — balansin passivinin besinci bolmosinin comi (qisamiiddotli kreditlor,
kreditor borclart vo hesablagmalarda olan sair vosaitlordir).

Har bir tosarriifat subyekti elo mailyys voziyysti formalagdirmaq maraqhidir
ki, yiyalondirdiklori biitiin resurslardan somorali istifado edorok 6z Ghdaliklorini
moagaminda va tam sakilds 6daya bilsin.

Qarsiya qoyulan analitik mogsodlordon asili olaraq sirkotin  mailyyo
durumunun qiymotlondirilmoasi ekspres-tahlil; detal tohlil metodlarinin komokliyi
ilo hoyata kecirilir.

Ekspres-tohlil aparan zaman sgirkotin mailyys durumu qisamiiddotli vo
uzunmiiddoth  golocok noqteyi-nozordon qiymotlondirilir. Bu halda mailyys
durumunun qiymatlondirilmasi meyar1 — sirkotin likvidliyi vo 6domoqabiliyystidir,
yoni qisamiiddotli Shdoliklor iizro hesablamalari mogaminda vo tam formada
aparmaq qabiliyyotidir. Likvidlik — aktivlorin pul vosaitino transformasiya olunma
bacarigidir. Odomoqabiliyyati — tocili ddenilmasi tolob olunan kreditor borclar
lizro hesablasmalar1 aparmaq Otrii nagd pul vesaitlorinin vo onlarin likvidliyinin
tomin olunmasidir.

Sirkotin -~ mailyys durumunun daha detal (dorin) analitik tohlilinin
apartlmasinda bashca onun omlakim vo mailyys durumu daha genis, dolgun ifado
etmokdir.Digor torzds ifado etsok, detallagsdirilmis qiymotlondirmo sirkstin malyyo
durumunu kompleks sokildo qiymatlondirmayo sorait yaradir.

Sirkotin - mailyys dayanaghgimin qiymatlondirilmasi ii¢iin - hor  hansi
normalasdirilnis  yanagsmalar elmo holo molum deyil. Sirkotin  mulkiyyati,
menecerlor vo mailyyagilor qarsiya qoyulan hodoflo slagadar olarag mailyys

dayanaqhginin qiymotlondirilmosi meyarlarin1 6zlori aydinlagdirir.
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Beloliklo, maddi dovriyya ehtiyatlarinin miqdar1 vo onlarin formalagsmasinin
xiisusi vo borc kapitalin nisbati tosarriifat subyeklorinin mailyys durumunu
stabilliyini sartlondiran amillordondir. Ehtiyat vo xarclorin formalasmasi manbalori
ilo tominati mailyyo dayanaqhginin mozmununu miioyyonlosdirir. Sirkotin mailyyo
dayanaqhgimin on iimumilosdirilmis gostoricisi hesab edilon ehtiyatlar vo xorclorin
formalasmasindan Otrii vosait monbolorinin miqdart ilo ehtiyatlar vo xorclorin
miqdart arasindaki konarlaomalarda alinan vosait monbolorinin ¢ox olmasi, yaxud
azalmamasi sayihr.

Mohsulun keyfiyyati vo roqabaotqabiliyyoti tosarriifat subyeklorinin mailyyo-
tosarriifat iginin somoraliliyini 6zundo oks etdiron gostaricilordon biridir. Son
vaxtlar sahibkarlara mailyys dostoyinin yiiksalmosi, onlara giizostli kreditlorin
verilmosi istigamotindo dovloet torofindon cidditodbirlor plami islonib hazirlanir.
Fikrimizco,mohsulun keyfiyyoti vo roqabot qabiliyyotinin artirilmasindan 6trii
sirkotlordo “Keyfiyyot menecmenti sistemi” totbiq edilmolidir. Bu sistemin totbiqi
omtoo satisinin hocmini, sirkotin imicini vo monfosti artirir, mohsulun raqabot
gabiliyyotini yliksoldir, miiflislosmo riskini azaladir vo miiossisonin dayanaql
mailyys voziyyatini tomin edir.

Sirkatin mailyyasinin  somarali idaro olunmasinin vacib amillorindon biri
onun mailyyo durumunun diizgiin qiymotlondirilmosi hesab edilir. Belo
gotiriildiikdo mailyya durumu mailyys resurslarimin formalasmasi va istifadasini
6ziindo birlosdiron gdstaricilorin mocmusu kimi ifado olunur. Xiisusilo do qlobal
mailyys bohrani soraitindo sirkotin mailyya durumu mahiyyat etibarina géra onun
mailyyo-tosarriifat  foaliyyotinin -~ yekun noticolorinioks  etdirir.Sirkotin -~ mailyyo
durumunun diizglin qiymatlondiriimasi-istor mailyya menecmentinin,istor so do
onun torof miiqabillori, mailyys-kredit sistemi ilo iqtisadi olagolorinin aparici
Unstuiridiir.

Odonislorini mogaminda vo biitdv hoyata kesirmok, genis diapozonda 6z
isini mailyyalosdirmak bacarigi mailyys durumunun dayanaqhg otrafinda soffaf

tosovviir  formalagdirmaqdar. Demoal, sirkotin ~ mailyya  durumunun
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giymatlondirilmasindo mailyyo dayanaghgr mofhumuhdan istifado boyiik aktuallhq
kasb edir.

Sirkotin mailyys dayanaghgimin xarici goriiniisii onun 6damoaqabiliyyati
cixis edir. Sirkot 0 vaxt 6domoqabiliyyatli hesab edilir ki, onun pul echtiyatlari,
qisamiiddotli malyys qoyuluslart vo debitorlarla hesablasmalar1 qisamiiddoth
borclarini 6dosin.

Sirkotin mailyys dayanaqhginmi artirmaga nail olmaqdan 6trii bir sira holh
vacib tadbirlori gormok lazimdir:Bunlara,

- kreditor vo debitor borclarinin, qisamiiddotlh vo uzunmiiddoth mailyys
goyuluslarinin somoroli menecmenti;

- sirkotin  mailyya ehtiyatlarinin - miisyyon miqdarim  qiymeth  kagizlar
portfelinoyerlosdirilmosi,

- borc vo xiisusi kapital arasinda normal nisbatin toxminon 33 faizo qodorini
borc vasaitlor monbayi hesabina yaradilmasina nail olunmasi;

- omtoonin keyfiyyoti vo roqabotliyinin artirilmas1 vo mohsulun bazarda
somarali togkili yolu ilo mohsul satisindan ahnan monfootin  miqdarinin

coxaldirilmasi.

Biznesin lizinq formas1 vahidliyi tomin edon prinsiplor vo ya asas miiddoalar,
qaydalar sistemino osaslanir, tocriibi foaliyyotdo miitloq nozoro aliman {imumi,
xiisusi fordi xarici goriiniis xassalorinin qarsiliql slagoloring istinad edir.

Mailyys lizingi - miilkiyyat oldo edilmosi vo istismar1 vo biitiin amortizasiyasi
vo ya omlak doyarinin ovozinin yaxinlagan bir miiddot onun miivoqqeti saxlama vo
istifado sonraki toslim xiisusi omoliyyatdir. Miiqavilonin miiddsti oarzindo 6donislor
icaro sobobiylo kirayoyo gotliron tam omlakin doyari vo mailyyo omoliyyatlart
monfoot qovusar. Umumiyyotlo, mailyys lizingi uzunmiiddotli kreditlorin bir

formas1 hesab edilo bilor .

Miirakkab vo ziddiyyatli sosial-iqtisadi proses olan inflyasiya milli valyutanin
bazar doyor mozonnosinin asagi diismosindo vo homg¢inin donorli valyutaya

nisbotindo 6z oksini tapir. Azorbaycan Respublikasinin milli valyutasi olan
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manatin ABS dollarina nisboton mozonnosinin  son dovrlordo  yiliksolmasing
baxmayaraq inflyasiya noinki asagr diismomis, oksino xeyli ¢coxalmisdir. Ciinki
inflyasiya coxamilli bir prosesdir, qiymotin artmasina milli iqtisadiyyatin roqabat
gabiliyyeti, todiyyo balans1 vo bagqa amillor tosir gostorir.

Inflyasiya, xiisuson onun tempinin yiiksok olmasi mailyys menecmentinin
somoarali toskilindo boyiik cotinliklor formalasdirir. Inflyasiya soraitindo mailyya
xarakterli gorarlarin qobulu sociyyovi xarakter dasiyir. O, menecers inflyasiyanin
tosirino daha ¢ox moruz qalan, hom¢inin onunla olagodar bas veron digor

problemlor barads aydin tesovviir yaratmahdir.

Inflyasiya soraitindo qobul edilon mailyys xarakterli osas qorarlar cox vaxt
ziddiyyotli vo uzunmiiddotli olub, investisiya layiholorinin segilmosi ilo
olagadardir. Aydindir ki, infestisiya layiholorinin se¢imi, hor seydon 6nco, vahido
gotirilmis  effektin proqnoz komiyystinin hesablanmasina osaslanir. Hesablamanin
keyfiyyati pul axinlarimin vo mvestisiyanin effektivlik saviyyasinin prognozundan

bilavasito asihdir.

Inflyasiya soraitindo investorlar 6z kapitallarinin  tohliikesizliyinin tomin
olunmasina ciddi soy gostorirlor. Bu zaman faktiki olaraq iki diizolis bas verir:
inflyasiyanin  tempina olavalorlo nominal stavka vo inflyasiyanin tempina
olavolorsiz real stavka. Mailyyo miigavilolori baglanarkon nomimal stavkadan
istifado olunur. Inflyasiya soraitindo colb edilon kapitalin mailyys monbalorinin
doyori artir. Mohz bu meyli mailyyo meneceri alinacaq veosaitlorin monbalorini

planlasdirarkon miitloq nazoro almahdir.

Inflyasiya soraitindo uzunmiiddotli mailyys xarakterli qorarlarin qobulunda
chtiyath olmaq gorokdir. Ciinki kreditorlar uzunmiiddotli kreditlori ¢ox koniilsiiz
verirlor, borc alanlar da bahali uzunmiiddoth kreditlorin colb edilmosino ¢otin
razilasirlar. Bazar iqtisadiyyatinda istiqraz voroqgolori tosorriifat foaliyyotinin
mailyyolosdirilmasi monbalorindon biridir. Onun da qeyd etmok lazimdir ki,

inflyasiya soraitindo mvestorlar birincisi qisamiiddath kreditlors istiinliik verirlor,
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ikincisi uzunmiiddoth kredit verorkon 6z kapitallarina yiiksok faiz tolob edirlor.
Belo olan halda adi istiqraz voragolori arzuolunan deyil, nflyasiyanin soviyyosi ilo
olagodar tizon faiz dorocoli istiqraz vorogolori daha colbedici sayilir. Belo siyasot
inflyasiyanin saviyyasi daim yliksok olan dlkolor, masalon Latin Amerikas1 6lkalori
iclin xiisusilo saciyyovidir. Azorbaycan Respublikasinda belo mailyyo aloti totbiq

olunmur, onu uzunmiiddotli kreditlor vo istiqraz varaqgolori ovaz edirlor.

Azorbaycan Respublikasinda geyri-neft sektorunun sonayedon sonra osas
bolmoni kond tosarriifatr togkil edir. Ortamiiddotli dovrde 6lkods pambiqgihigin,
tiitlingiiliiylin, baramagihgin vo s. saholorin inkisafi diqqot morkozindo olacaq.
Sahibkarilg risklorini ~ sortlondiron amillorin ~ komiyystco  qiymeotlondirilmosi
miuossisonin  foaliyyoti kontekstindo mailyya naticolorinin, yoni monfostin bazi
gostaricilorinin  tohlili osasinda hoyata kecirilir. Manfoot nvestisiya qoyulusunun
mailyyolosdirilmosi, dOvriyyo vesaitlorinin artirilmasi, tosiscilor vo sohmdarlarin
miiossisoyo qoyduqlart kapitaldan golir oldo edilmosi monboyidir. Monfoot iki
komponentlo: golir vo istehsal xorclori vasitasilo miioyyon edilir. ©gor birinci
komponent bilavasito bazardan asihdirsa, ikinci komponent miiossisodaxili foaliy-
yotin tonzimlonmosine ohomiyystli dorocodo moruz qalir. Demoli, miiossisonin
aktivlori vo passivlori barado qabul edilmis gorar hom istehsal xorclorinin torkibing

va strukturuna, hom do risklorin soviyyosino tosir gdstora bilor.

Aqrobiznesin kond tosarriifat1 istehsalgilart tigiin ¢oxlu istiinkiklori vardir ki,

ona asagidakilar1 aid etmok olar:

- tolob olunan masin, avadanhq vo texnikanin sorfoli qiymetlo alinmasi;

- lizingo wverilon texnoloji avadanhqlarin doyeorindo sonradan yaranacaq
miimkiin inflyasiyanin nozers alinmamasi vo naticado istehsal xarclorino qonaot
edilmoast;

- aqrobiznesdo ticarot olavosi asagi, kreditlosmonin iso uzunmiiddoatli
olmasi;

- miirokkob soraitds belo miiassisonin tadiyyaqabiliyystine malik olmasi;

- kond tosarriifati texnikasimin istehsah {izro ixtisaslasmis sirkotlorin

inkisafina stimul yaradilmasi.
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Azorbaycan Respublikasinda yaxin perspektivdo {liglin qobul edilmis sosial-
iqtisadi inkisafin Dovlet Proqraminin icras1 6lkads makroiqtisadi sabitliyin tomin
olmasinda, yeni miiossisalorin yaranmasinda, ohalinin rifah hallmin daha da
yaxsilasdirilmasinda miithiim rol oynayacaqdir. 2016-2019-cu illordo o6lko
iqtisadiyyatimn ~ inkisafimn  tomin  edilmosi  iqtisadiyyatin  saxolonmosi,
Azorbaycanda 6zol bolmonin inkisafi, geyri-neft sektorunun biitiin sahoalorinin vo
eloco do regionlarin inkisafinin stiratlondiriimosi vo olverigh investisiya miihitinin

yaradilmas1 vo s. Bu kimi istigamotlordo islor davam etdirilocokdir.

Ortamiiddostli dévrdo (2016-2019-cu illordo) Azorbaycanda igtisadiyyatin vo
regionlarin inkisafinin siirstlondirilmosi ligiin iqtisadiyyata, o climlodon qeyri-neft
sektoruna daxili vo xarici mvestisiyalarin yonsldlmosina daha cox diqqat
verilocokdir. Bu dovrdo 9sas mogsad qeyri-neft mohsullarinin - ixracimin
genislondirilmosi,  xarici  ticarotm  daha da  liberallasdirilmasi, ixracin
diversikasiyasimin tomin edilmosi vo Olkenin ixracimin torkibinds qeyri-neft

mohsullarinin xiisusi ¢okisinin artirilmasi osas vazifo kimi qarsiya qoyulmusdur.

2016-2019-cu illordo Olkoyo yerli vo xarici investiisyalarin vo miiasir
texnolojiyalarin colb edilmosi 6zii do prioritet vozifolordon biridir. Golocokdo geyri-
neft sektorunun inkisaf etdirilmosi hoyata kegirilocok iqtisadi siyasotin osas
prioritetidir. Bu doévrdo qeyri-neft mohsullarinin istehsahinin stimullagsdiriimasi

istigamoatindo dovlot dostoyi giicdondirilocokdir.

Biitiin regionlarda qeyri-neft sektorunun inkisafi, yeni istehsal faaliyyatdo
olan miiossisolorin  geniglondirilmosi  vo  yeni  texnologiyanin  totbiqinin
siiratlondirilmosi dovlet qarsisinda duran osas vozifolordondir. Xiisusi kapital
kifayot godor olmayan sirkot cox vaxt xarici investisiyalarin colb edilmasi
macburtyyastindo qalir. ©gar borc kapitahin ahinmas1 fakti diizglin asaslandirilarsa,
onda miiossiso liciin borclu voziyyotdo foaliyyot gostormok daha faydahdir. Belo
ki, borc vasaitlori colb etmoklo sahibkar pul vosaitlorinin axinina nozarot etmok

imkani oldo edir. Bu zaman colb edilmis pul vosaitlorindon effektiv istifado
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olunmasini tomin etmok {li¢lin miiossisonin istehsal vo mailyyo foaliyystmin daha

somoaral togkil edilmosi vacibdir.

Qeyri-neft sektorunun iimumi daxili mohsulda  Cadval 8.
Prognoz
Gostaricilor 2016 2017 2018 2019
Umumi Daxili Mohsul | 57735,1 | 60190 63143 67511
(milyon manat)
Qeyri-neft sektoru 39322,7 41449 47040 50163
UDM-da pay: (faizlo) 68,8 71,8 74,5 74,3

1. AR Dovlat Biidcasinin 2016-c1 il ii¢iin statistik rogomlori.

Cadval molumatlarindan goriindiiyii kimi, 2016-2019-cu illordo do 6lkonin
Umiimi Daxili Mohsulda qeyri-neft sektorunun xiisusi payr 68,8 faizlo 74,5 faiz

arasinda proqnozlasdirilmisdir.

Olkomizdo son zamanlar apardigi diizgiin siyasatin naticasi olaraq 2016-c1 il
arzindo osas kapitala 18,8 milyard manat vosait qoyulmiisdur. Belo ki, bu moblogin
57,8 faizini daxili investisiyalar, 42,2 faizini iso xarici investisiyalar togskil

edacakdir.

2016-c1 ildo 6lkads timumi investisiyalarin 10,8 milyard manatinin qeyri-neft

sektoruna yonoldilmasi nozords tutulur.

Monfoot vo istehsal xorclori arasinda qarsihqh olago xilisusi mothumun —
leverecin kdmoyi ilo xarakterizo olunur. Bu termin mailyys menecmentindo sorti —
daimi xorclorin cari xorclorin iimumi torkibindo hansi hacmdo vo hansi sokildo
payinin artmasinin, yaxud azalmasinin sahibkarin golirinin dinamikasina tosir
etmosini gostoran asilihigl miioyyonlosdirmak tciin istifads olunur. Leverec uzun

miiddot foaliyyot gostoron amildir, hansiki idaro olunmasi vacibdir. Bu amilin,
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yaxud onun foaliyyot gostordiyi soraitin ciizi doyisilmosi miiossisonin mailyyo-
tosarriifat faaliyystinin bir sira natico gostaricilorinin shomiyyatli daracads dayisil-
mosing gotirib ¢ixara bilor. Ona goro do leveridjin sirkotin foaliyystino tosirini hom
komiyyatco vo hom do keyfiyyotco qiymotlondirmok lazimdir.Leveridjin
komiyyatco qiymotlondirilmasinin - miixtolif alqoritmlori mévcuddur. Leveridjin
sirkotin  foaliyyotino tosirinin  qiymotlondirilmosi bozi mogsadlorin  vo natico

indikatorlarimin doyisilmesinin miiqayisoli tohlilini nozordos tutur.

Istehsal vo mailyya xarakterli mosraflor ovozedilon deyil, ancaq homin ndv
moasraflorin hor birinin ayrica miqdarimt vo istehsal xarclorinin torkibindo xiisusi
cokisini miioyyonlosdirmok vo idaro etmok miimkiindiir. Bazar iqtisadiyyati
soraitindo monfostin -~ mithiim komponenti olan masroflorin  (xorclorin) idars

olunmasi vacibdir va son daraco shomiyyatlidir.

Miiossisonin mailyyo faaliyyotinin yekun natico gostoricisi kimi xalis monfost
mailyyo resurslarindan neco somoroli istifado olunmasindan, yoni pul vesaitlorinin
hara yonaldilmasindon, onlarin alinma monbalorindon va strukturundan bilavasito
asithidir. Bu asililiq ik novbado asas vo doOvriyys veosaitlorinin hacminds vo

strukturunda, hom¢inin onlardan effektiv istifade olunmasinda 6z aksini tapir.

Mohsulun maya doyori onun istehsah vo satisina ¢akilon xarclorin mocmusu
olub tosorriifat foaliyyotini xarakterizo edon osas gostoricilordon biridir. Mohsulun
maya doyarinin osas elementlori istehsal xarakterli doyison va sarti-daimi
xorclordir, onlarin arasindaki nisbot miiossisonin sec¢diyi texniki vo texnoloji
siyasotlo miioyyon edilir. Maya doyorinin qurulusunun doyisilmosi monfastin
moblogino chomiyyatli tosir gostorir. Osas kapitala investisiya qoyulusu sorti-daimi
xarclorin artmast vo dayison xarclorin is9 azalmasi ilo miisayiot olunur. Lakin bu
xarclorin arasindaki asililiq qeyri-xotti xarakter dasiyir ki, bu da sorti-daimi va
doyison mosraoflorin optimal sokildo olagolondirilmoasini xeyli ¢otinlogdirir. Saorti-
daimi vo doyison mosroflor arasinda qarsihiqh olago istehsal (omoliyyat) leverec

mofhumu ilo xarakterizo edilir.
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Ogor istehsal xarakterli sorti-daimi xorclorin mocmu  xorclorin  torkibindo
xiisusi ¢okisi yiiksokdirso, onda miiossisado istehsal leveridjin soviyyosi do
yiiksokdir. Belo soraitdo istehsalin hocminin hotta ciizi miqdarda doyisilmasi
monfootin ohomiyyatli dorocodo doyisilmosine sabab ola bilor, ¢iinki istonilon halda

muassisada istehsal xarakterli daimi xarclor olmahidir.

Beloliklo, omoliyyat leverecin doyisiimosi ilo sortlonon faiz vo vergi

0domolorino qodor monfootin doyismosi komiyyotco istehsal riskini ifado edir.
Omoliyyat leveridjin soviyyosi no qodor yliksok olarsa, miiossisado istehsal riski-
nin soviyyasi do bir o qodar yiiksok olar.

Omoliyyat leverecin somorasi onunla sortlonir ki, istehsal proseslorinin
mexaniklosdiriimoasi vo avtomatlagdirilmasi iizro biitiin todbirlor iqtisadi cohotdon
faydahdir, daha dogrusu yeni texnika vo texnologiyalarin totbiqi miiossisoyo
roqabot Ustiinliiyli oldo etmoyo imkan verir. Ogor investisiyalasma obyekti diizgiin
secilibso, ona qoyulan vosait tezliklo 6donilir vo sahibkar olavo golir oldo edir.
Investisiyalasdirmanin prioritet istiqametlorinin diizgiin secilmosi vo miiossisonin
texniki silahlanma soviyyossinin yiiksoldilmosi hom miiossisonin somoroli foaliyyot
gostormosi {igiin, ham do sahibkarin strateji maraginin 6donilmosi tigiin faydahdir.
Ompliyyat leverecin yiiksaldilmosi olavo golir gotiron, yiiksok riskli todbirlorin

hartorafli asaslandirilmasini talab edir.

Mailyys riskini qiymotlondirmak iiclin mailyys leverecin giicli totbiq edilir. Bu
gostarici borc vosaitlori iizra faizin miiossisonin monfostine no doracods ciddi tosir
gostormasini  komiyyatco qiymatlondirmoys imkan verir. Ogor miiossiso borc
vasaitlorindon istifads etmirss, onda mailyys leverecin giicii vahido berabordir,
digor hallarda iso vahiddon boyiikk olur. Mailyyo leverecin tosir giicii no qodor

yiiksok olarsa, miiassisonin mailyys riski do bir o gqader yiiksak olar.

Mailyya leverecin effekti onunla miioyyon edilir ki, borc kapital xiisusi

kapitaldan ucuz basa golir. Mailyya leverecin neqgativ effekti iso onunla miioyyan
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edilir ki, borc kapitahn faiz 6donisi mocburidir, schmdarlara monfostdon divident
verilmir. Mailyys menecmentinin  somorali togkili {iglin amoliyyat levereci va
mailyyo leverecinin birgo somorosinin  hesablanmasi  vacibdir. Omoliyyat
leveridjinin giiclinli mailyyo leveridjinin giiciino vurmaq yolu ilo onlarin birgo
somorasi hesablanihr. ©Omoliyyat levereci vo mailyyo leverecinin birgo somorasi
sohmdar comiyyatlorin foaliyyati ilo bagh mocmu risklori gqiymotlondirmoys imkan
verir, habelo satisin hocminin bir faiz doyisilmosi zamam bir sohmo diison xalis

moanfastin hacminin doyisilmasi faizini ifads edir.
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NOTICO

Biznesin yiiksok inkisaf soviyyesi bazar iqtisadiyyatinin miiasir modelinin
zoruri toskiledicisidir. Biznes yeni sosial tobagosinin formalasmasina, istehlak
bazarinda saglam (azad) rogabot miihitinin vo miixtolif miilkiyyat formal ¢oxndvlii
tosorriifat subyektlorinin yaradilmasina, ohalinin rifah halinin yaxsilasdirilmasina
sabab olur.

Dissertasiya isindo biznes faaliyyotinin mailyyalosdirilmasi  problemlori
asasinda bir sira naticalor irali stirtilmiisdiir ki, bunlara aiddir;

1. Mailyyo bazar1 sorbost pul vesaitine malik olanlar ilo, pula tolobat
duyanlarla mailyys alotlorinin  komokliyi vo mailyys qurumlarinin igtiraki ilo
miinasibat quran mexanizmdir. Dovlotimizin mailyys bazarimin yiiksolisino nail
olunmasi1 boyiik moblogdo mailyyo vositlorinin soforbor edilmosi osasinda iri
investisiya lahiyslorinin ger¢oklondirilmosine zomin yaradir.

2. Miasir dovrdoe sirkotlor iri kapital qoyuluslar1 hoyata ke¢irmodon vo yalniz
moanfostlori hesabina biznes lahiyalorini mailyyalosdirmoklo 6zlorinin  ragabat
qabiliyatlorini artira bilmozlor. Mailyyo bazar1t on somorali investisiya bagh
gorarlarimin  gobul edildiyi morkozdir vo qgeyd edilon yigim vasaitini
formalasdiraraq onlar1 investisiyaya cevirir.

3. Azorbaycanda mailyys bazarinininkisafi barado bir sira qatiyyotli addimlar
atirmisdir. Bu tadbirlor borc vo ya kredit bazarini, valyuta bazarim vo qiymotl
kagizlar bazarim ohato etmisdir. Olkado 1999-2004-cii dovrlordo qiymotli kagizlar
bazarinin normativ-hiiquqi bazasimin yaradilmasi, bazarda foaliyyot gostoron
pesokar istirak¢ilarin formalagsmasi, bu sahonin tonzimlonmosi istiqameotindo holli
vacib islor goriilmiisdiir.

4. Azorbaycanda real sektorun rentabelliymin asagl olmasi, miiossisolorin
oksoriyyatinin zororlo islomosi, sohmlogsmo gaydasinda 6zollosdirilmis  ddvlot
miiossisalorinin sohmlori {izro dividendin asagi olmasi korporativ qiymoth kagizlar
bazarindan investisiya qoyulusundan oOtrii gorokli olan mailyys resurslarini colb

edilmoasi imkanlarini xeyli mohdudlasdirir.
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5. Inflyasiyanin soviyyosinin biznesin inkisafina monfi tosir gdstoro bilon
hadalora qgodor c¢atmamasi lg¢lin  pul-kredit vo fiskal siyasatlorin  diizgiin
oslagalondirilmasi zoruridir. Masalon, biidca vasaitinin il arzinds aylar {izro barabor
proporsiyada xorclonmosinin tomin olunmasi 6lkads inflyasiyanin soviyyasinin
tonzimlonmosi baximindan miithiim aktualhiq dasiyir. Ogor bunu tomin etmok
miimkun deyildirss, onda belo biidcodon mailyyslosmonin orta ayliq mailyyalosmo
soviyyasindon ¢ox oldugu aylarda orta ayhq deoracodon konarlasmainin Mailyyo
Nazirliymin  qisamiiddath  dovlet istiqgraz  varagolorinin  buraxilist  hesabina

mailyyalosdirmosi moagsadouygundur.

6. Olverisli sahibkarilq miihitnin yaradilmasinda biznes foaliyyatini
tonzimloyan qanunvericilik bazasinin tokmillosdirilmasi mithiim rol oynayir.
Miiasir dovrde bazar miinasibatloring kegidlo slagodar olaraq qanunvericilikds tez-
tez doyisikliklor vo olavalor edilir. Bu baximdan bazar miinasibatlorinin tolobloring
cavab veron vo nisbaton uzun miiddst qiivvadon diismoysn bazanin olmasi
onomlidir.

7. Biznesin mailyyalosdirilmasinin aparici istigamoti sayilan fond bazarinda
qiymatli kagizlarin yerlosdirilmosidir. Qiymatli kagizlar bazarimin daha da inkisafi
noinki biznesin mailyyslogdirilmosi iigiin zoruri vesaitin colb edilmosing, hom do
tosarriifat omoliyatlarinin somoroliliyinin artirilmasina vo bu zaman meydana ¢ixan

risklorin asagi sahinmasina imkan verir.
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