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GIRIS

Miiossisalorin - maliyya  tohliikasizliyi  hor hanst bir 6lkenin  milli
tohliikasizliyinin asas komponentlorindon biridir, ¢linki miiassisalor biidcanin galir
hissasini toskil edon vo is yerlori yaradan vergi odoyiciloridir. ©mok haqqinin
Soviyyasi, ohalinin satinalma potensiali, issizlik saviyyasi vo timumi daxili mohsul
onlarin maliyya Vvoziyyastindon asilidir. Bundan olavo, sirkotlor ohaliys osas
chtiyaclar1 da daxil olmaqla mallarla tomin edirlor. Buna goro biz maliyys
bohranindan vo sonraki iflasindan qag¢inmaq t¢lin daim miiassisalorin maliyya
vaziyyatini nozarat etmoaliyik. Qiymatlondirmo metodlart vo metriklorini, maliyys
tohliikasizliyina tasir edon amillor vo maliyys tohliikasizliyinin giymatlondirilmasi
ticlin maliyya tohliikasizliyi saviyyalarini bilmok lazimdir.

Movzunun aktualhg. Maliyys tohliikasizliyi makroiqgtisadi sabitliyin vacib
torkib hissasidir. Makroiqtisadi sabitlik mumi tolobat vo {imumi todariikii,
comiyyotdoki iqtisadi proseslor, istehsalgilar vo istehlakgilar arasinda miitonasib
tomsil olunma prosesini nazords tutur. Maliyys tohliikasizliyi maliyya sisteminin
torkib hissolorinin sabitliyi kimi basa diisiiliir. Oz iqtisadiyyatin1 qurmagq istayan hor
bir 6lko liglin maliyys tohliikasizliyini tomin etmok vo saxlamaq vacibdir. Maliyya
tohliikasizliyi do dovlatin igtisadi faaliyyat mexanizmi kimi gobul edilo bilor. Ciinki
dovlat igtisadi proseslara tasirini maliyys vasitasi ilo totbig edir. Hor hansi bir 6lkanin
iqtisadi vaziyyatini giymatlondirmok ticiin iqtisadi artim vo hoyat standartlari ilk
novbada nazoro alinir. Davamli vo balanshi igtisadiyyatin yaradilmasi, davamli
igtisadi inkisafin tomin edilmasi vo 6lkado maliyys tohliikasizliyinin tamin edilmosi
olko iqtisadiyyatinin diinya iqtisadiyyatina inteqrasiyasi ili¢iin vacibdir. Davamli
iqtisadi inkisaf comiyyatin inkisafidir. Belolikla, dovlet maliyys tohliikasizliyini
tomin edorok iqtisadi inkisafi togviq edir vo ohalinin hayat saviyyasinin
yaxsilasdirilmasi {iglin sorait yaradir. Buna géra maddi tohliikasizliyin dyranilmasi
boyiik elmi shaomiyyato malikdir. Milli igtisadiyyatin maliyya tohliikasizliyinda bazi
prinsiplor var. Bu prinsiplor ayriligdan ¢ixarilmali, aragdirilmalidir. Bu prinsiplari

miioyyan etmodan maliyys sabitliyina nail olmaq miimkiin deyil. Bu baximdan milli



iqtisadiyyatin miiasir soraitdo maliyys tohliikesizliyini tomin etmok prinsiplorini
arasdirmaq ¢ox vacibdir.

Tadqiqgatin magsadi va vazifasi. Tezisin mogsadi maliyys tahliikasizliyinin
nazari vo metodoloji asaslarini miiayyan etmok; prinsiplori, sortlori vo maliyys
tohliikasizliyi olagalorini izah etmok; bu baximdan islahatlar1 qiymoatlondirmok;
maliyya tohliikesizliyinin giliclondirilmasinin asas aspektlorini miiayyanlosdirmoak va
elmi cohatdon effektiv tokliflor vermokdir. Bu mogsadlars nail olmagq iiglin asagidaki
vazifalor yerina yetirilmoalidir:

Maliyya tohliikasizliyinin tomin edilmasinin nozoari vo metodik asaslarini 6yronmok
Vo iimumilosdirmoak;

Maliyys tohliikasizliyinin iqtisadi inkisafa tasirinin miioyyan edilmasi;

Maliyys gostaricilorinin miiayyonlogdirilmasi;

Milli iqtisadiyyatin formalasmasit vo inkisafinin maliyys tohliikasizliyinin
giymatlondirilmasi;

Maliyys tohliikasizliyinin  tomin olunmasinda maliyys siyasatinin  rolunun
miayyanlosdirilmasi;

Xarici iqtisadi miinasibatlorin maliyys sabitliyi ilo qarsiligli tasirini giymatlondirmak;
Maliyya sabitliyi vo igtisadi artim arasindaki alagani giymatlondirmoak;

Maliyys tohliikasizliyinin iqtisadi inkisafa tasir mexanizmlorini miiayyanlogdirmok;

Arasdirma obyekti vo Predmeti. Arasdirmanin moagsadi, Azarbaycan milli
igtisadiyyatinin formalagmasi vo inkisafina tosir edon maliyys tinsiirloridir; Maliyys
tohliikasizliyini  tomin etmok prinsiplori osasinda xiisusiyyatlori vo leqgalligi
arasdirmagq.

Arasdirma isinin nozori vo metodoloji asaslari. Isin nozori-metodoloji
osaslarmi todqiq olunan problem hqgaainda movcud olan klassik, neoklassik,
Keynesg¢i, monetarist, neoklassik miiddealari togkil edir. Ayrica ARS komitasinin illik
statistik mocmuoalori, ARMB nin "Pul siyasoti" icmallari, ARMB "Maliyys sabitliyi"
icmallari, maliyya tohliikasizliyi arasdirma tapintilar1 vo elmi-tadqiqat institutlart

tokliflori ilo olagadar naticalor.



Tadqiqatin elmi cohatdan innovasiyasi asagidakilardan ibaratdir.
Maliyya tohliikasizliyinin tamin edilmasi tigiin asas prinsiplarin miiayyan edilmasi;
Maliyya gostaricilorinin miiayyanlosdirilmasi va tohlili;
Milli iqtisadiyyatin formalagsmasi vo inkisafinin maliyys tohliikasizliyinin
giymatlondirilmasi;
Biidcoa-vergi vo pul siyasatinin maliyys sabitliyins tosirinin giymatlondirilmasi;
Maliyys tohliikasizliyinin igtisadi inkisafa tasirinin tohlili;
Maliyya tohliikasizliyinin osas aspektlorini miioyyonlosdirin;
Milli iqtisadiyyatin maliyys tohliikesizliyini giliclondirmok {igiin strategiya vo

taktikan1 miioyyonlosdirir.

Dissertasiyamin qurulusu va hacmi. Dissertasiya isi girig, 7 paraqraf , ti¢ fasil,

natico Vo adabiyyat siyahisindan ibaratdir.



| FOSIL
Maliyya Tahliikasizliyin Mahiyyati vo Mazmunu
1.1. Biznesda Maliyya Tohliikasizliyi Anlayisi

ABS mortgage bohrani, sistemik risklorin miioyyan edilmasinds, maliyys
sistemdo yaranan kirilganliklar nazarat altinda tutulmasinda va xarici soklarin sistema
olan moanfi tosirlorinin azaldilmasinda, mdvcud maliyys qaydalarinin, tok basina
mikro risklari azaldan siyasatlorin vo hagg zomanat sistemindo yaranan maliyya
tohliikasizlik sisteminin qgeyri-kafi qaldigin1  gostormisdir. Bohranla birlikdo
"batmayacaq godor boyiik" (too big to fail "TBTF) anlayisinin sona ¢atmasi vo bu
togkilatlarin da sistem Ttg¢ilin risk omalo gatirmolorinin gobul edilmasi maliyys
tohliikasizlik sisteminin yenidon togkil edilmasi movzusundaki miizakiralori 6zii ilo
gotirmisdir [46, $.25]. Bu hissada, maliyys tohliikasizlik sistemina bagli konseptual
Vo nozari corgivaya Yyer verilorok, yurd igi vo qlobal iqtisadiyyatlar baximindan
movzunun shomiyyatine vurgu edilmasi nazards tutulur. Bu isds istifado edilon va
"Maliyya Tohliikasizliyi" olaraq dilimizdo ifado edilon terminologiya, aslinds
beynalxalq adabiyyatda va gorb dillorinds bes forgli anlayisla ifads edilon va va har
biri bir-birindon shamiyyatli doracads fargli monalara golon anlayislarin biitiiniinii
toskil etmokdadir. Bunlar "Financial Safety”, "Financial Security”, "Financial
Soundness”, "Financial Stability” va "Financial Resilience" anlayislarinin. Bu
anlayislardan ilki vo bu iso tomal noqtalori ilo qarsiliq golon anlayis "Financial
Safety" ya da "Financial Safety Net" dir. Bununla maliyys sektorun taskili va nazarati
giiclondirmak, tosirli bank tohlil etmo rejimlori inkisaf etdirmok, haqq sigortanin
ohatosini kafi soviyyays ¢ixarmaq, maliyys bazarlarinin islayacayi infrastrukturu
inkisaf etdirmak; buna miiqabil, bank paniklerini (bank run) va iflaslarini garsisini
almaq, iqtisadiyyatdaki dalgalanmalar1 yatirmaq vo maliyys toskilatlarin tosirli bir
tohlil etma rejimi daxilinds alo alinmasimi da nozords tutarag maliyys bohran

ehtimallarini minimuma endirmokdir.



Maliyys tohliikosizliyi ii¢lin nozordo tutdugumuz ikinci konsepsiya, milli
igtisadi tohliikesizliys yaxindan bagli olan "Maliyys Tohliikasizliyi" dir; maliyys
tohliikasizliyi tohdid edon fon axinlari, kolgo bank toskilatlari, geyd disilik, quru
pulun hayata kegirilmasi va terrorizmin maliyyalosdirilmasi ilo miibarizonin yaninda
elektron vo kiber miihitdo foaliyyot gostoron maliyys sistemin informasiya vo
molumatlarin tohliikesizliyi, sizma vo hiicumlar qarsisinda alinmasi lazimli todbirlor
zikr edilir.

Maliyys tohliikasizliyi kontekstindo tapilan digor konsepsiya "Maliyys
sadagoti” kimi toyin edilir. Maliyya mohkomlik olaraq ifado edilon bu anlayis da
banklar basda olmaq {izro maliyys toskilatlarin maliyyo quruluslarindaki
saglamliklari, CAMELS analizi, sormaya Kafiliyi, risklorin idara edilmasi, valyuta
movqeyi, leverage Soviyyasi, stress testlori vo ssenari analizlori vo rating kimi,
"Financial safety" anlayisiyla daha mikro olgiido bir ist-listo diison torifi gatirir.
Maliyys sabitliyi maliyya sisteminin miixtalif bazar sartlori vo birdon-bira zarbalor
qarsisinda sabit qalmasmi vo foaliyyat gostormosini noazordo tutur. Maliyys
saglamligini tomsil edon dord xiisusiyyat var [22, s88] :

Elastiklik (flexibility), maliyys sistemin sortlor no olursa olsun, samarali
sokildo isloya bilmasi vo bazar sortlorinin monfi istiqamstds doyismasi halinda
amoaliyyatlarin fargli macradan irsliloya mévzusundaki kafiliyidir.

Siirotlo 6ziina golmo (resilience), Olkado meydana golon makroekonomik
istikrarsizliklar va sistemik risklor kimi maliyys sistemin garsi-qarsiya qaldigi xarici
sarsintilara qarsisinda fonksiyonelligini davam etdiro bilmosi mdvzusundaki
kafiliyidir.

Daxili sabitlik, maliyys sistemin soklarin qaynagi olmama vo makroiqtisadi
soklarin daha da yayilmasimni manea torotmo qabiliyyatini ifado edor. Buna goro
bohtan tasiriylo bagli risklori minimuma endiracok bir maliyys tohliikasizliyi

sobakasinin yaradilmasi hadaflanir,



Monfiliklorin idarasi, sistemdoki movhumatgiligin vo digor monfi faktorlarin
nazarat altinda tutulmasini vo maliyys tohliikasizlik sobokasini tasirli sokilda, vergi
miikelleflerinden minimum Xarc yiiklayacok sakilda islotmayi magsadlor.

Maliyys tohliikasizliyin ohomiyyatli bir komponenti olan vo "Maliyys
Sabitliyi" olaraq dilimiza g¢evrilon "Financial Stability" anlayisi daha ¢ox ddoniglor
tarazlig1, bazarlarin tasirli isloyisi, ddonislor sisteminin problemsiz islomasi vo bank
sisteminin likvidliyi tizorina bina edilmis anlayislar yaradir.

Maliyya tohliikasizlik {igiin son torifimiz "Financial Resilience" dir ki, bu da
bohran sonrasi yaxsilagsma, siiratli toparlanabilme gabiliyyatini 6l¢on, xiisusilo pul va
bank bohranindan sonra hansi siiratlo kohnoa "normal” ina dondiiyiinti gostaran, digor
anlayiglara nozaron "ex post" mahiyyat kasb edon bir anlayisdir. Normalin na oldugu
iki doyisik sokildo toyin olunmaqdadir. Bunlardan ilki yalniz bohran illorini deyil,
eyni zamanda bohrandan avvalki va sonraki 2 ilo 3 illik miiddati do ¢61da buraxan bir

Maliyys tohliikesizlik mévzusunu aragdirmaq ovval onun bir iist basligi olan
igtisadi tohliikasizlik mévzusuna va bunun iqtisad yazinindaki nazari infrastrukturuna
da toxunmagqgda fayda var. Merkantilizm vo Neo-Merkantilizm'de an gabagda goalon
linsiir Siyasettir; ticarot iSo zonginliyin qaynagidir vo iqtisadi tohliikasizlik milli
tohliikesizliyin ayrilmaz bir hissasidir. Biitiin 6lkalor eyni anda xarici ¢ox vers
bilmoayacaklorini gora, Merkantilist siyasoto geyd-sortsiz riayst edilmasi voziyyatinda
sabitlikdon uzaq ve qarsidurmaya agiq bir beynolxalg ticarot sisteminin ortaya
cixmasi gagilmazdir.

Liberal igtisadi sistemdos isa iqtisadi nizamin tomoli olaraq giymaotlondirilon
Sorbast bazar nizami igindo iqtisadiyyat basat faktordur. Bu isloyisin iflasa
ugramamasi tg¢iin dovlot miidaxiloesi ya he¢ olmamali ya da minimum saviyyays
indirgenmelidir. Dovlat yalniz bazar mexanizminin rahat islomasini tomin etmok {izro
hiiquqi nizamu vo siyasi-harbi tohliikasizliyi tosis etmalidir.

Iqtisadi  tohliikesizlik mdvzusuna sosialist diinyagoriisii  yuxaridak: iki

yanagmasi birlogdirir. Iqtisadiyyat ictimai vo siyasi olagelori toyin bir faktor ikon,



dovlot glicsiizii giicliiyo vo milli iqtisadi maraqglar1 xarici miidaxilolora qarsi
korumalidir [25, s.130-131].

Nesadurai, beynolxalq inkisaf iqtisadiyyat1 vo iqtisadi sosiologiyanin nozari
naticalorina asaslanaraq iqgtisadi tohliikasizliyin bu ii¢ asas iqgtisadi dayarin zorars
ugramasi ehtimalini minimuma endiracok sokildo yenidon toyin olunmasi lazim
oldugunu soylomokdadir: (i) ford vo ailosinin zoruri minimum ehtiyaclarinin
qarsilanmasi {igiin ehtiyac duyulan pul va istehlak saviyyasindo davamliliq , (ii) bazar
qaydalarmin saglam isloyisi vo (iii) adalotli paylasimdir.

Maliyys tohliikasizlik sobokasi bir bankin tomizliyi ya da iflas1 vaziyyatinda
bank depozit miistarilorinin zorarlorini mohdudlagdirmagi ya da 6nlomoayi mogsad
goyan maliyysa tonzimlomo vo togkilatlarin hamisi olaraq toyin olunmaqdadir.
Banklarin risk alma meylini mohdudlagdirmagi qarsisina moagsad goyan bu sistem
{imumiyyotlo 'Bazar Intizami' vo 'ganuni tonzimlomo' mexanizmlorino
sOykandirilmakdadir.

Bazar intizami, banka omanoat yatiran miistorinin ya da digar yollarla banka
borc veranlorin miixtolif davranis torzlori ilo bank iizorinds totbiq intizami tayin
etmokdodir. Bu davranislar; torpagin bankin riskinin qiymatlondirilmasi; o banka
depozit yatirmama, daha avval yatirilmis mevduatini geri gokmoa ya da digar banklara
goro daha yiiksok bir giymat (haqq faiz doracasi) tolob edorok haqq yatirtmaq
soklindo ortaya c¢ixmaqdadir. Bank kreditorlart da bazar intizamini oxsar
davraniglarla totbig eda bilorlar.

Hiiquqi gqaydalar sosial risklori mohdudlagsdirmaq vo bankin maliyya
strukturlarimi giiclondirmok ti¢iin bank faaliyyatinin tonzimlonmasi {izra todbirlori
ohato edir. Burada osas olan, edilocok gaydalarin ortaya ¢ixardigi maliyyo
tohliikasizlik sobokasinin bazar intizamini azaldici deyil, tasirli bir sokilds isloyisini
provayder xiisusiyyatdo olmasima osaslanir. Iqtisadi inkisafin vo inkisafin osaslari
resurslarin  optimal sokildo istifado olundugu effektiv, sabit vo sabit maliyys
sektorunun moévcudlugudir. Tarixi, maliyys bohran1 vo turbulentlik tocriibasi canli

olkalorin yasayis xarclorinin reallagdigini gostorir.



Olkonin maliyys tohliikesizliyi sobokasinin torkib hissoesi, son zamanlarda
bizim tonzimloma talobi kimi ciddi tongidloro moruz qalan 6zal sektorun maliyys
ohdaliklari iiciin agiq vo ya gizli dovlet zomanatlorindon ibarotdir. Ozal sektorun
maliyya ohdaliklari banklar, banklar kimi maliyys institutlar1 vo kredit toskilatlari,
kredit ittifaglar1 / kooperativlor kimi 6zol sektorun istirakg¢ilarindan birinin kasitl
borclaridir. Hokumat garantilerinden gosd iso borclu torofin temerriide diismasi
halinda borc verani zorardon qorumagq iizra dovlotin boynuna gotiirdiiyii 6hdsliklordir
[51, s.371].

Banklarin iqtisadi hoyat icindo dasidigi ohomiyyot, bank iflaslarinin haqq
sahiblori basda olmagq tizra alagodar biitiin toraflor (stakeholders) tiglin saxladig1 zarar
potensiali vo yoluxma riskini miioyyan sorhadlor daxilinds tutma ehtiyaci, 6lkalor
licin maliyyo tohliikesizlik sobokasi (financial safety doqiq) tosisini zoruri
etmokdadir. Bank iflaslarinin toskilati xorci ilo ictimai Xorci arasindaki farglilik,
maliyys tohliikasizlik sobokasi kontekstindo hokumat miidaxilasini hagli vo laziml
hala gatirmokdadir.

Bir maliyys tohliikasizlik sobakasinds istirak etmasi zaruri an tomal tinsiirlar,
hor seydon ovval iimumi monada vo basirati osas alan bir tonzimlomo vo nozarot
(PRUDENTIAL Regulation and supervision), markoz banklarinin an son borc verma
orqani (Lender of last resort) funksiyasi, normal seyrinda islayan (going concern)
banklarda depozitlor sahiblori baximindan agiq (sarih) haqq sigortasi (deposit
insurance); sshmdar ya da kreditor baximindan isa tstii bagh (motnalti) zomanatlor
soklinda, ¢otin vaziyyato diismiis vo ya foaliyyatlorino son verilmis (gone concern)
banklar ii¢lin iso tosirli bir tohlil etmo mexanizmi tosisi kimi movzu basliglarmin.
Maliyys tohliikesizlik sobskasinin damini tagkil edon bu tinsiirlor arasinda shomiyyat
Vo prioritet siralamasi, avvalca ictimai monfoot goraklori vo har bir 6lkonin 6ziino xas
sortloring, mosolon hansi sektorun daha kovrok vo daha boyiikk bir risk altinda
olduguna gora miiayyan edilir. Kimi 6lkalor maliyys tohliikasizlik sabakasinin lazimli
etdiyi mosuliyyatlorin hamisini morkoz banki ya da bank yoxlama niifuzunun

6hdosino buraxarkon, kimi &lkalor do bir sira funksiyalarin icrasi vozifosini bir-
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birindan fargli toskilatlara diistir. Maliyys tohliikasizlik sobokasi tosisini lazimli edon
on ohomiyyatli faktor, banklarin digor maliyys toskilatlardan forqli oldugu o6n
gobuludur. Banklarin 6ziino xas (sui generis) xarakteri, onlarin iqtisadiyyat nizaminin
gorayi Kimi islomosi ti¢lin zoaruri olan xidmotlori sunmalarinin bir naticasidir. Bu
xidmatlorin an basda golonlori; gonast sahiblori vo investorlar arasinda vasitagilik
etmo rolu (intermediary function), ddema sisteminin morkazinds yer alma, likvidlik
kanallarin1 a¢ma, borglanicilara bagli molumat toplamaqg suratiylo asimmetrik
informasiyanin azaldilmasi va risklorin novlara ayirilmasinin (risk diversification).
Ancaq digor torofdon, maliyys tohliikasizlik sobokasinin moévcudlugu, dovlot
miidaxilosi ilo bazar intizaminin pozulmasmin bir naticosi olaraq miixtolif
carpikliklara sabab vers bilor va oxlaqgi risk problemins yol agaraq, maliyys toskilat
rohbarlorinin daha yiliksok soviyyado risk alma arzularimi artirabilir [56, s94].
Hogigoton do maliyys tohliikasizlik sobokalori, banklar1 olave risklor almaga sévq
etmokdo, ictimai torafindon tomin edilon zomanat va zomanatlor sobabiylo banklar
kredibilitesi asagi vo riski yiiksok miistorilorine yiiksok faizli kreditlor verarak yiiksok
galir olds etmo meylinds olmaktadirlar [32, s36]. Ciinki bu n6év kreditlora, kreditin
ehtiyac vadesinde, istorso do gec do olsa geri 6donmasi halinda yiiksok ardicil
monfaot edilmakda, buna miigabil agar borclunun borcunu 6demomasi vo ya 6daya
bilmamasi vaziyyatinds bu yiikii bank deyil, comiyyat {istlanir,

omanatlorin va fon sahiblori, bank foaliyystlorini monitoring funksiyalarinin
(monitoring function) gorayi olaraq bir bankin aktiv keyfiyyatino vo rohbarlik
performansina bagli etibarlarini itirdiklori halda, fondlarini1 ¢okmok istoya bilorlor.
Bu, hotta banki logv prosesino do gotirib ¢ixara bilor. Bundan olava, bir bank
haqqinda yaranan giiven itkisinin sistem {imumisine yayilmasi riski hor zaman s6z
movzusu ola bilor. Lokal bir problem ilo sistem saviyyasindoki bir problemin ayri-
seckiliyina ¢ata investorlar fondlarint méhkom banklardan belo ¢okmoak istays
bilorlor. Bu sokilds fon ¢okilisi tolobine hams6hbat olan banklarin, haqq ¢ixislarini
qarsilayacaq soviyyado maye fondlara sahib olmamalar1 halinda iso boyilik miqyasl

bank batiglar1 yasana bilor. Belo vaziyystlordo maliyys tohliikasizlik sabakasi,
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miistorinin smanat sigortasi yolu ilo, maliyys qurumlari da son borc verma funksiyasi
bacarigiyla, idaralori Xaricina ¢ixan, gdzlonilmaz naticalordon gorunur.

Maliyys tohliikesizlik sistemi, banklar1 kritik shomiyyati sabobiylo digar biitiin
sektorlardan forgli edon vasitoagilik funksiyasini, digor ifadssi ilo gonastlorin
investisiyalar vo iqtisadi inkisaf istigamoatinds yonaldilmasindan edilmasini vo milli
Odonislor sisteminds davam etdirdiyi kolaylastiricilik rolunu zomanat altina almaq
suratiylo, maliyys sistemin siirdiiriilebilirligine (sustainability) qatqi tomin edor. Bir
cox Olko tothigindo maliyys tohliikasizlik sobokasi hagq zemanatini tok basina kafi
bulmayip, bank likiditesini tomin etmok maqgsadi ilo markoz Bankasinca reallagdirilan
qisa miiddatli kredilendirmeyi do ohato edacak sokilda dizayn edilir. Mosalon, ABS-
da ¢otin vaziyyato diison banklara likvidlik dostoyi iki sokildo ola bilmokdadir.
bunlar: Qisa davamli likvidlik tozyiqi yasadiglar1 dovrlards, ddomalarini yerina yetiro
bilon banklara FED torofindon tomin edilon qisa miiddatli pul kreditlor vo 6donis
sisteminin problemsiz islomasini tomin etmoak moaqgsadi ilo agilan qisa miiddatli agiq
etibar kreditlori (overdraft) formasindadir.

Maliyys tohliikasizlik sabakasinin an baslica {insiirii olan depozit sigortasinin
limiti, bazar intizamimin shamiyyatli bir gostaricisidir. Limiti asagi olan bir zomanat
mexanizmi gonast sahiblorinin 6zlorino daha etibarli investisiya alternativlori
axtariglarina yol acaraq maliyya sistemda sabitlik pozucu tasir yaradarkon, zomanat
limitinin gorayindan ¢ox yiiksok miiayyanlosdirilmasi isa haqq sahiblarinin banklari
izleme funksiyasimni toxrib edacoyindon, bazar intizamu tizorinde monfi tosirlor
meydana gatiracok.

Ovvaldan geyd etdiyimiz kimi, depozitlorin sigortas1 vo bank hesabi maliyya
tohliikosizliyinin iki mithiim asasin1 togkil edir. Bu iki mexanizmin bir arada sistemin
saglam islomasina gatqi tomin mahiyyatds, maliyys sistemin foaliyyati ilo uygun
olaraq kurgulanmasi vaziyyastinds, maliyya kirilganliklar ortaya ¢ixma ehtimali vo
ortaya ¢ixmast halinda yol agacagi xorc minimum saviyysloro indirilebilmektedir.
Sarih bir haqq sigorta sistemina istirak verilmoadiyi ya da dogru isloyon bir siorta

sisteminin tasarlanmadigi vaziyyatlor da taxmin edilanin aksina bdyiik montanli haqq

12



sahiblorini vo kreditor, banklar1 yaxindan izlomays Vo bazari bu sokildo nizam-
intizama etmoayoa sévq edoa bilmoakda, bu suratlo banklarin aqressiv bir tutum ig¢indo
risklor almalarina mane olmaqda va noaticads xalis kovrakliyi minimuma endira bilar.
Bir bankin problemlorinin vaxtinda vo tosirli bir sokildo forq edilorok goroayi kimi
alisdira edilmoasi, s6z movzusu bank daha sonraki dovrlordos iflas etss belo bu iflasin
bankc¢iliq sistemino yiikloyacoyi maliyys yiikii hafifletebilmektedir. Analiz
mexanizminin doqiq dizayni tocaviizkar bir miinasibot riski ilo olagodar bank

xasaratlorinin ehtimalin1 mohdudlasdira bilor.

1.1.1. Maliyya Tohliikasizlik Sisteminin Islamosi

Maliyys bohranlarmin birinci morhalasi bank kimi soka diison maliyya
qurumlari ilo baslayir, 6donis firtinasina diisiir. Bu da bankin aktivlarinin dayarinin
bir anda azalmasi noticosindo yarana bilor. Sok bankin 6z sohvindon vo ya
iqtisadiyyatda qars1 yonlii doyisikliklor naticasinds yarana bilar. Hor iki halda, bank
gorlinlir kapital ehtiyatina moruz qalir. Ogor yasanan sokun soviyyesi, kreditor,
bankin bundan sonraki dovrds 6hdaliklarini ifa edib eds bilmayacayini sorgular hala
gotirirsa 0 toqdirds likiditeyi vo balka do borc 6demo gabiliyyatina (solvency) dair
problemlorin maliyys sistemin biitiiniina Sirayat etmasi naticasini doguracaq bir
caxnagma miihiti meydana galo bilar.

Saglam hazirlanmis bir tonzimlomo mexanizmi, ortaya g¢ixmasi olabilocok
monfiliklordon qaynaglana itkilorin 6niina kego bilocok, maliyys sistemin bir
biitiinliik i¢indo islomasini vo real iqtisadiyyatin davamliligin1 qorumaga qatqi tomin
edo. Bir maliyyo tohliikosizlik sobokasinds yer almasi ya da 6no ¢ixmasi lazim olan
linsiirlorin hansilart olacagi, 6ziina xiisusi bir funksiya aid edilan togkilati strukturlarin
(Agencies) no kimi funksiyalarla donatilacagi 6lkodon Olkaya  forglilik
gostarmokdadir. Diinya niimunsalorini nazorden kegirarkan, bozi funksiyalarin
miioyyan bir O6lkods miixtolif qurumlar arasinda paylasilmasi miimkiindiir. Bir-
birindon miistogil niimunavi maliyys tohliikasizliyi sobokasi bu morhalolordon

ibaratdir: Imtiyazli olma funksiyasi, sahiblik vo ya rohborliyi altindaki banki 6domo
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catinliyina salmasi qiivvatlo olabilocok goriinon, kifayatsiz ya da pis niyystli sohmdar
vo idaragilarini cilovlamaq maqsadi ilo tasis edilmalidir. Hagigaton do bazi bank
rohbarlori, 6z mosuliyyatlori altindaki toskilatlarini, irolido zoifliya ugradacaq
doracodo risko atma mdvzusunda tolosik ola bilmokdadir. Belo bir vaziyysto yer
vermomoak mogsadi ils, basirati vo sagduyuyu osas alan bir tonzimlomo vo nozarat
etmo funksiyast (PRUDENTIAL Regulation and supervision) kurgulanmalidir. Belo
bir yoxlama modelinin do tez-tez yasanmaga baslayan bank batiglarin1 dayandira vo
maliyys soklarin davam etdiyi hallarda, moahdudlasdirma (tahdid) ya da tahlil etma
niifuzunun dévraya girmasi ilo, miistarinin va kreditor pullarini itirmadan va bank da
batisla liz-lizo golmamisdan avval, maliyya qurumun lisenziya ya tamamilos logv edilir
vo ya mohduddur. Tahdit niifuzunun ortaya ¢ixacaq zorarlori zamaninda garsisini
almaqda qeyri-kafi qaldig1 voziyyatlords iso ictimai, yaxud xiisusi sektor gaynaqli
aclq ya da motnalt1 sigorta (explicit - implicit guarantees) hom miistorinin ham do
kreditor fon ¢ixiglarinin yol agacagi zararlor qoruma vazifasi goracok.

Omanatlorin axismin gozlonilmoaz sokilda, birdon koasilmasi halinda belo
zomanat funksiyasi, banzari diger haqq gebul edon toskilatlara fondlarin1 amanat
etmis olan kreditorlerin etibarini tozalayarok, yayilma tosirini bir ndqtodo dayandira
bilor. Homginin fon ¢ixis1 banzar vaziyyastdoki digor toskilatlarda yasanmaga davam
etso bels, morkaz bankinin son borc vermoa orqani rolu, bank aktivlarinin macburi
olarag dayarinin ¢ox altinda qiymotlore satilaraq tasfiyesinin oniina kegorok, 6doma
giiciinii tamamils itirmamis banklarin, miistorinin vo ya kreditor galo bilocok talablori
karsilayabilmesini asanlasdirir. Valyuta niifuzu, slindoki mexanizmlori dogru istifado
togdirds bank sisteminds iflaslar yasanmasi halinda belo nagd tolob meydana goalocok
ovoz bir artimin vo maliyys sistemin ehtiyatlarina orimays sobob ola bilocok
inkisaflarin oniino kego bilor. Belacs, ilk sokdan birbasa tasirlonacok toskilatlarin
moaruz qalacaqlar1 zoror da azaldila bilor.

Otrafli iqtisadi, maliyya tohliikasizlik sobokasini biinyasinds saxlayan
mexanizmlor, hor hansi bir maliyys toskilatda ortaya ¢ixa bilocok problemlori

vaxtinda 6ngdérme vo mohdudlasdirma mdvzusunda timumiyyatlo miivaffaqiyyatli
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olmagda vo belsliklo sistemin hamisinin zoror gérmasinin qarsisini kegmokdodir.
Masalon, ABS-da 1930-cu illards kurgulanan tohliikasizlik sobakasi, maliyys soklarin
bir bankdan sistemin biitiiniino bulasmas1 ehtimalin1 dorhal dorhal ortadan qaldirmus
voziyyatdodir. Bazarlarin ¢okiisliyle noticalonon 1987 bohraninda, ABS Markoz
Banki (Federal Reserve System "FED") maliyyo sektorunda foaliyyat gostoron
toskilatlarin hamisina istigamotli olaraq da maliyys tohliikasizlik xidmati togdim
edilocoyi xiisusuna acgiqliq gotirmok surotiylo béhranin ¢ox daha genis bir sahoys
yayilmasini maneo torotmisdir.

Maliyyas tohliikasizlik sobokasinin boyiikliiyii vo olabilocok batislar garsisinda

kafi olub olmayacag xiisusu da ayrica shomiyyat dasiyir.

1.1.2. Qlobal igtisadiyyatda maliyya tahliikasizliyi sistemi

Sistemik bank bohranlari tokan boyilik diametrli maliyys bohranlarin ortaya
¢ixmasini maned toratmok vo meydana galmosi olabilacok nahang igtisadi va ictimai
Xarclorin garsisini almaq moqsadi ilo, dorhal biitlin 6lkalar, torif vo kurgulanist bir-
birindan forgli maliyys tohliikasizlik sistemi qurmaqda vo ehtiyaclara goéra bunlari
revize etmokdodir. Burada danisacagimiz maliyys tohliikasizlik gobokosi asason
asagidaki totbiglori ohato edir.
Digqgata ¢arpan vo matnalti haqq sigortasi
Morkoz bankinin son borc vermo orqani funksiyasit ilo tomin etdiyi likvidlik
komokliklari,
Maliyys togkilatlarin toskil edilmasina va nozarst edilmasini doniik strategiyalar,
Bank iflaslarinin arasdirilmasina va hoallina (Resolution) istigamatli proseduralar,
Avto maliyyslogsma (Bail-in),
Dovlat dastayi ilo bank qurtarma (Bail-out),
Bank borclarina motnalti hokumat zomanatin (Implicit guarantees) vo diinya Banki,
Beynalxalq Valyuta Fondu (BVF),
Beynolxalg Maliyys Qurulusu (BMK) kimi beynoalxalq toskilatlardan xarici yardim

tomin etmo kanallarinin mévcudiyyatinin .
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Yaxin dovrde biitliin kiires ol iqtisadiyyatlar1 tesiri altina alan qlobal maliyya
bohran sonrasinda, yuxarida sayilan {isullardan xiisusilo iKisi, yoni bank borclarinin
(kimi 6lka totbiglorinds biitiin bank Pacific) hokumat zomanati altina alinmasi vo
birbasa hokumot dostoyi (toksik varliq alisi, birbasa maliyyalosdirmo va s. Usullar) ilo
bank qurtarma variantlarr oxlagi rizikoyu tosviq etmasi sobabi ilo ¢ox ciddi tongidlor
almis vo otoritelerin girdiyi yeni axtariglar sonrasinda maliyys odobiyyati kohno
totbiglorin yaninda yeni tokliflorlo daha da zonginlosdirilmisdir. Bunlar asagidaki
bélmada detallidir.

Umumiyyatlo gobul gérdiiyii iizra, banklar hokumotlorin tohliikesizlik
sobokasini tasis etmoalorindon ¢ox ciddi faydalar oldo edorlor. Fonlama xoarclori
baximindan baxildiginda, hor hansi bir sarmays Soviyyasindsa banklar maliyys
tohliikoasizlik gobokosinin yoxlugunda borglanacaklari xorcdon daha asagi bir xarclo
bor¢lanabilirler. Bu fayda osason depozit sigortasi, endirim poncaro Vo 06donis
sistemina ¢ixis imkanidir [60, s.57].

Maliyyas sistemin giivon va sabitliyina tomin etmok ticiin lazimi tonzimloma va
nozarat etmo funksiyalarimi yerino gotiron ictimai toskilatlari maliyys tohliikasizlik
sobokasinin aktyorlaridir. Effektiv bir maliyyo tohliikesizlik sobokasini meydana
gotiran toskilatlarin vazifa, salahiyyst vo masuliyyatlori agigca miioyyan edilmis,
molumat miibadilasi vo koordinasiya mexanizmi biitlin togkilatlar arasinda tasis
edilmis olmalidir. Maliyya globallagsma sobabiylo son dovrda beynalxalq amokdasliq
do ohomiyyat qazanmis olub maliyys tohliikkasizlik sobokasi iizvlori arasindaki
alagalor har 6lkonin toskilati, igtisadi vo maliyysa dinamiklorina gora fargliliklor
gostorir. Molumat paylagsmasinda dogru, ehtiyaca uygun vo aktual malumatin
vaxtinda aldo edilmasi va tlizvlor arasinda paylasilan malumatlarin maxfiliyi asasina
riayat edilmasi tolob olunur. Togkilatlar arasinda amokdasliq tasirli bir haqq sigorta
sistemi {igiin lazimli oldugu godar sistemik boéhranlarin garsisinin alinmasi va ya
aradan qaldirilmasi tigiin da shamiyyatlidir.

Bir bankin ciddi bir maliyyos darbogaz yasamaqda oldugu vo ya belo bir

problemls qarsilasacagi istigamotindoki bir uzaqgoronlik, miistaqillik va elastiklik
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sahibi maliyya tohliikesizlik sobokasi istirakgisi otoriteler torafindon tacili olarag
ortaya ¢ixarilmali vo hansi vaziyyatlorin maliyys darbogaz monasimi golocayi agiqca
gostarilmalidir. ©manatlorin sigorta miiassisasi bir oxlaqi risk iinsiirii yaratmaq
yerino, maliyys tohliikasizlik sobokosi i¢indo problemli banklarin erkon morhaloda
tosbitini etmoali, bu banklarda zamaninda miidaxiloni vo bunlarin nizamlanmasini
tomin edon ¢oargivonin bir hissasi olmalidir. Maliyys tohliikasizlik sobokasi maliyys
tozyiq altindaki banklarin zamaninda tasbiti Vo s6z movzusu banklarin tosirli bir
sokilda hall olunmasi tigiin ganun ya da tonzimlomos ilo yaradilmis bir ¢argivays sahib
olmalidir. Bu mogsadls inkisaf etdirilon erkon Xabardarliq sistemloari igarisinds haqq
sigorta qurulusu, haqq sigorta sisteminin moruz qaldigi riski hesaplayabilmek,
sigortaya tabe qurulusa bagli dogru qiymotlondirmo etmok vo belo bir riskin
reallagsmas1 vaziyyatindo problemi tosirli bir sokildo hall eda bilmak mogsadiyls
molumata ehtiyac duyar. Omanatlorin sigortacisi ticiin malumata nagliyyat, risk asasl
miikafat sisteminin inkisaf etdirilmosinin yaninda tohlil etma prosesinin effektiv bir
sokildo aparilmasi baximindan da boyiik shamiyyat kasb eder [61,5.357-358].
Hokumotlorin hali hazirda davam etmokds olan global maliyys béhrana qarsi
todbir mahiyyatinds alds tutduglar: acar {insiir, banklara vo digar maliyys toskilatlari
tomin etdiyi maliyya tohliikesizlik sobokasidir. Bunlardan haqq giivencesinin sartlori
bir ¢ox 6lkads yenidon gdzdon kegirilmisdir. Xiisusilo son dovrds hokumatlor alinan
todbirlorin problemlari kokiindan hall etmoys vo iton etibari yenidon tasis etmoya
catmayacagini gorarok moévcud zomanotin genislondirmak, dahasi yeni zomanatlor
gotirmak yoluna getmislor. Ancaq bu itkin giivanin barpa edilocayini siibho altina alir.
OVvvala, digar biitiin zomanatlor kimi depozit sigortast da monavi tohliiko yaratma
riski dasiyir. Saglanan tohliikasizliyin mohdud olmadigini nazors alsaq, bas vera bilar.
Ancaq aydindir ki, bir bohranin tam ortasinda na fordlorin na do taskilatlarin birinci
prioritet olaraq oxlaqgi rizikoyu shamiyyat vermak goézlonila. Bu anda an tocili vo
prioritet vozifa, an qisa miiddatds itkin etibar1 barpa etmokdir. Zomanatlor vo ya
etibarli olanlar yalniz bu halda islayacoklor. Bununla birlikds bazar intizamini canli

tutmaq tUg¢lin bohran dovriine xas gatirilon olave hagq tominatinin no vaxt sona
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catacagl dogiq olaraq bilinmalidir. Ikinci olaraq, fargli soviyyslords goruma
todbirlorinin bir arada mévcudlugu zomanotdo mamnun olmayan bir-birindon forgli
gonaot novlari va bir-birindan forgli depozitlor gabul edon taskilatlar arasinda adalstli
olmayan roagabot iistiinliik ya da monfi cohatlori yarada bilor. Uciincii olaraq, bir
zomanati etibarli qilmagq ti¢iin bu zomanatin hansi yollarla tomin edilocayinin dagiq
bir sokildo miioyyon edilmasi lazimdir. Tohliikasizliyin tominatini tomin edon
hokumatin homin tohliikasizliyin sartlorini yerino yetiro bilmamaosi ehtimal olunur.

Iroli dogru baxdigimizda, sorhadsiz zomanotlorin sz mévzusu oldugu
vaziyyatlords '¢ixis stratejileri'ne ¢ox daha sixlasaraq diqqget edilmosi lazimdir. Bu
voziyyatdo osas sual dovlstin zomanotlorinin bir dofo vo ya davamli olacagimi
gostarir. Bu movzudaki iimumi qavrayis bohranda bir dofo dévlst zomanatinin tomin
edildiyi halda, bunun béhran hali siirdiiyli miiddotco istifadoys agiq oldugu algisidir
[20, s.73].

1.1.2.1. Inkisaf etmis 6lkalords

Maliyys bazarlar1 ciddi monada maliyys tohliikesizliyi sobokasina ehtiyac
duyur, ¢linki zor gaydalara gatirib ¢ixaran zoruri qaydalar tezliklo qagilmazdir. Bu
giin ABS-da vo ya diinyanin hor hansi bir 6lkesinde mdvcud olan maliyya
tohliikasizliyi mexanizmlori geyri-adekvatdir, ¢iinki onlar maliyys bazarlarinin 6zii
deyil, banklar va digar maliyys institutlarini qorumagq tigiin qurulmusdur. Bu monada,
son borc veron bir tohliikosizlik sobokasinin funksiyasini goriir, ¢iinki bazarda
likvidlik imkanlarini tomin etmoak {igiin darin vahima bazarinin istigamatini sistematik
asag1 spiralo gevirir. Bu funksiya hokumatlorin slinds olan digar vasitslordon daha
ucuzdur. Avropada maliyys tohliikesizliyinin tarixi Avropa pul ittifagindan basqa
baxila bilmaz. Bu ¢argivaya baxdigimizda, 1960-c1 illarin sonlarinda baslayan va bu
giina galmis olan miizakiralori goriiriikk. Pul vahidina kegid Avro Bélgasinda nisbatan
maliyys tohliikasizliyi gsobokasinin ehtiyacini azaldib. 2008-ci ildo global bohranla

lizloson Macaristan, xarici ticarat kasirlori vo illor orzindo yigilmig yiiksok olagoli
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valyuta mozonnalori riski altindadir. Buna goéro BVF-yo miiraciot etdi vo tocili
maliyys yardimui talob etdi. Bu, ilk ndvbada Avropa 6lkalorinda bir-biri ilo gox six
birlogon goriinon boylik bir sok yaratdi. Onilliklor arzinds cohd edilon iqgtisadi, siyasi
Vo pul inteqrasiyasi sobabindon Avropa Birliyi (AB) olkalori holo do beynolxalq
maliyys yardimina chtiyaci ola bilar. Bu tocriiba Avropa qurumlarina kanal vo iizv
Olkays yardim etmok {i¢lin Maastricht Miiqavilesi "6donislorin balansi yardim
qurgusunun" unutulmus bir miiddeasini xatirladir. Bu, BVF ilo Avropa Komissiyasi
arasindaki olagoalondirmani zoruri etdi vo makroiqtisadi adaptasiya proqramlarinin
yenidon qurulmasi vo yenidon qurulmasi vo monitoringinin baslangici oldu.

Bu likvidlik fiirsatindon tez istifadoys baxmayaraq, bohran Sargi Avropa
liderlorini yeni axtarisa g¢evirdi. Danisiglarin noticasi olarag, 2009-cu ilin fevral
aymin sonunda Avropa Yenidonqurma vo Inkisaf Banki (AYIB) vo Diinya Banki
Vyana Tosabbiisii kimi taninan moagamlari1 tasis etmok qorarma goldi. Bu struktur
xiisusi sektor daxil olmaqgla g¢oxtorafli koordinasiyani nazords tuturdu vo bank
sektorunda ani dagilma riskini azaldacaq bir sanksiya mexanizmini ehtiva etdi [46,
5.105-106].

1.2. Maliyya tahliikasizliyinin asas parametrlari
1.2.1. Maliyya harakati

Beynolxalg maliyys inteqrasiyasi 21. asrdos 6lkalarin bir-birlari ilo olan iki
torofli va gox tarafli alagalarinda asas rola sahib bir giic toskil edir. Bu inteqrasiya
tomoalda iki torofli fon axinlari, cox torafli bor¢lanmalari, regional iqtisadi omokdasliq
Vo xlisusi investisiyalar soklindoki fon akiglaridir [42,5.23]. Beynolxalq bazarlar,
milli ganunlar ya da yerli maraqlar1 tanimayan sarmays arzi va talobi sistemi
torafindon idaro olunar. Ciinki kapital siyasi vo ya oxlagi hakimiyyati tanimur,
vatandasliq va milli vazifalors aid deyildir.

Bu inteqrasiya vaziyyati, avvallor yalniz 6lke miidafiasinds ibarst olan xarici
siyasot qaygilarmi bir iqtisadi vo maliyys tohliikasizlik problemi halina gatirir.
Belalikls, dayison diinyani iqtisadi strategiya daxilinds gabul etmak vacibdir.
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1.2.2. Maliyya Tahliikasizlik Sistemini tohdid edan Maliyya axinlari

John Perkins 2005-ci ildo nosr olunan "Bir Iqtisadi Tetik¢inin Confessions"
adl1 kitabinda belo deyar [43,5.29]:

"Oz avtomobilini istehsal etmoyan 6lkayo borc pul verib soselor, yollar etdirar.
Sonra onlara avtomobillorimizin satariq. Daha sonra bankalarini satin aliriq. O
banklardan xalga ucuz kreditlor verib daha ¢ox avtomobil almalarini tomin edorik.
Beloca verdiyimiz o krediti arabamizi sataraq geri aliriq, ham do faiziyls ... O 6lkaya
Diinya Banki1 ya da qardas toskilatlardan bir kredit ayarlari. Nizamlanan kredit asla o
olkanin Xazinasina getmoz. O 6lkads 'layiha' edon bizim sirketlerimizin kassasina
girar,

Enerji stansiyalari, sonaye sahalori, limanlar, nohong hava yollar1 edilar.
Oslindo insanlarin igino yaramayan bir y1gin beton ... Bizim sirkotlorimiz gazanar, o
6lkadoki bazilari do nemalandirilir. Comiyyat bu diizenekten heg bir sey gazanmaz.
Amma 6lka boyiik bir borcun altina soxulmus olar. Bu 0 gadar bdyiik bir borcdur ki
0donmasi geyri-miimkiindiir. Plan bels islar.

Sonunda igtisadi maslahatgilor olarag gedor onlara deyarik ki: 'Bizo bdyiik
borcunuz var. Odeyemiyorsunuz. O zaman petroliiniizii satin, dogalgaziniz1 bizo
verin, horbi iislerimize istirak gostarin! Askerlerinizi birliklerimizin dastok olmalari
liclin savastigimiz bolgalora gondoarin, Birlosmis Millstlords bizim tigiin sas verin! ..
Elektrik, su, kanalizasiya sistemlerinizi 6zellestirin! Onlar1 Amerikan sirkotlorine ya
da diger ¢cox millatli sirkatlora satin! '

Sosial xidmatlori, texniki sistemlori, tohsil togkilatlarini, sohiyys miiassisalorini
hatta mahkoama sistemloari olo kegirarik. Bu, ikili, tiglii dordlii bir zarbalor seriyasi ... "

Bir 6lks iqtisadiyyatin1 vo maliyys sistemini gozloyon ¢ox sayda tohliiko soz
movzusu ola bilmokdadir. Bu vaziyystdo yaxin dovrdo bas vermis gercok
hadisalordon ¢ox sayda niimuna vermok miimkiindiir.

Bir 6lkanin miitlaq Vo ya miiqayisali iistiinliiys sahib oldugu tamal istehsal ya
da ixrac faktorlari olmasi sobabiylo o 6lko igtisadiyyatinin ciddi asili oldugu kimi

mal, xidmat va ya istehsal faktorlarinin (neft, tobii gaz, madanlar, kond tosorriifati
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mohsullar1 va s.) Qlobal giymatlarinds ani enislor, axidilma va s. tatbiglor da o 6lko
igtisadiyyatinda ciddi toxribat yaratabilecektir. Yaxin dévrdo bu novdon bir voziyyat,
ani diison neft giymatlori sabobiylo Rusiyanin basina golmis, 6lko 2014-ci ilin
sonlarinda girdiyi iqtisadi bohrandan, alinan todbirloro baxmayaraq hal-hazirda belo
¢ixmaga miivoffoq ola bilmomisdir.

Homginin, kredit derecelendirme toskilatlar1 qasdon notlarla borc xarclorini
olmast lazim olanin ¢ox tizorindo yiiksaltmonin yaninda, kredit degerliligini
manipulyasiya edarok 6lkays dogru olan sarmays girislorini manes térotmok, dahasi,
sormayo qagisini siiratlondirmok suratiylo 6lks iqtisadiyyatini ¢ixmaza siiriiyo bilor.

Icazosiz ya da idara xarici bir dealer / broker tarafindan edils bilacok har hansi
bir gosdli ya da sahv amoaliyyat bir toskilatin iflasa gotiirebilmektedir. Barings Plc.,
BCCI, Enron, Worldcom, Arthur Andersen, LIBOR skandali, CDS manipulyasiya vo
kur manipulasyonlar kimi niimunalordon do goriindiyli kimi, stiurlu yaxud siiursuz
sokildo edilon tisulsuz amoliyyatlar naticesindo bas vermis kompensasiyasi geyri-
mimkiin zorarlor vo homsdhbot olunan boylik dava vo istintaglar da noshang
toskilatlarin batisi ils naticalonar.

Maliyys sektor basda olmaq iizro, kritik sektorlarda yadlasma nisbatinin
artmasi ilo, kimi xarici banklarin bohran déenmlerinde movqelarini yerli firmalar
aleyhino ¢evirmoys Ozlori baximindan bir todbir olaraq goriilso do bu ndvdon
totbiglorin bohrana dovatnamo ¢ixardigi bilinmokdadir. Homginin, mikro o6l¢iido
baxildiginda, boyiikk montanli bir ne¢o kredit ilo bir banki batirma ya da ¢atino
salmadan son doraco asan oldugu, yasanan niimunolordon goriilmokdadir. Bu va
bunun kimi ¢ox sayda niimuno do gostorir ki, maliyys tohliikasizlik milli
tohliikasizliyin olmazsa olmaz (sina qua non) bir riiknii, bir tomal dasidir. Maliyya va

iqtisadi miistaqillik tomin edilo bunun siyasi sahoays oks olunmasi qagilmazdir.
1.2.2.1. Kolgs Banke¢ihiq (Shadow Banking) Taskilatlar

Qlobal maliyys bohrani sonrasinda banklar basda olmagla boyiik kreditor

gotirilon mohkom qaydalar, genis likvidlik imkanlarimin alternativ maliyya
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toskilatlarina siiriigmosi Sobobiylo bu teskilatlarin boylimesine gotirib ¢ixarmugdir.
Kolgo bank, real igtisadiyyat ilo alagoli olan ancaq hiiquqi olaraq birbasa nozarot
edilmoyan, lazim oldugu kimi denetlenemeyen, maliyys hesabatlarinin xaricindo
izlenen, maliyys inovasyonlar vo maliyys miihandisliyins faydalanan bir bank sistemi
olaraq tanimlanabilir. Digor bir tanima goro, bank torifina girmayan va bank ilo
alagadar tonzimloma vo moahdudiyyatlor olmayan, ancaq banklarin verdiyino banzor
xidmat toqdim edo bilon toskilatlar edilon amoliyyatlarla, bank mahiyysti dagimaqla
borabar, bank aktlarindan hadiyyasidir sokildo eyni xidmatlori vers bilon toskilatlar
edilon amoaliyyatlar kolgo bank olaraq adlandirilir [13,s.48]. Kolgo bank sistemi
1960-c1 illarin sonu, 1970-ci illorin basinda ortaya ¢ixan vo 30-40 illik bir miiddatdo
formalasan bir sistemdir. Ononavi bank¢iligin daha az qazancli hala galmasi, toskilati
investisiyanin yiiksolon bir tocil gazanmasi vo tominatli borca artan tolobin
totikloyicisi olan investisiyalar sistem xaricindon regiile edilon bir bank sistemi
torofindon verilon zomanot kimi soboblor koélge bankgiligin inkisafina qatqi
saglamistir [6,5.22-23]. Homg¢inin maliyya inovasyonlar dizisi vo buna icazo veran
hiiquqgi tenzimloma va tonzimloma banklarin klassik mohsullarla toqdim edacayi
rogabati zoiflotmisdir. Yeno eyni sokildo, maliyya omoliyyatlar1 iiglin tominat
zoruriliyi, dasinan kiymetlestirmenin inkisafi vo reponun bir pul bazari vasitasi olaraq
istifadasinin yayilmasi bu sistema olan talabi artirmistir [18,s.266]. Bunlarla barabar,
kolgo banke¢iligin sormays kafiliyi stiinlilyli, vergi istiinliiklori, qisa miiddotli
fonlama, riskin sistema yayilmasi vo leverage sarbastisi kimi ¢ox sayda istiinliiklori
moveuddur.

Kolgo bank sistemi, sekiiritizasiya vo topdan maliyyslosdirmo otrafindadir.
Sistemdo  kreditlor, leasing omoaliyyatlart vo ipoteka fondlar1 dasinan
kiymetlestirilerek alinib satila alotlor halina golmokdadir. Bu alatlorin maliyyays
edilis sokli do yeno Qisa miiddatli Finansist bonolar (Asset Backed Commercial
Papers "ABCP") vo repo kimi alinib satila alatlor yolu ilo bas verir. ©nonavi
bankgiliqda kredilendirme miiddati bankin 6z dami altinda coarayan edon tok pillali bir

amoaliyyat ikan, kolgs bankgiligda birdon ¢ox bank xarici qurulusun dévraya girdiyi
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bir omoaliyyatlar silsilosi soklindo ortaya ¢ixan proseslor manzumesinden meydana
golor. Bu proseslor konvensial bank¢iligda kreditlosmo prosesinin "saquli dilimloma"
soklinds miioyyan addimlar atmalidir:
1. Kreditin verilmasi Orta Miiddatli Qeydlor (MTN) va Ticaroat Kagizlar1 ("CP")
torafindon maliyyalosdirilon maliyya sirkatlori torafindon hoyata kegirilir.
2. Kreditlorin saxlanmasi vahid vo ya c¢oxsahali "boru komarlari™ torafindon
haoyata kegcirilir vo ABCP tarafindon maliyyslosdirilir.
3. Kredit Bonding vo Asset Backed Securities (ABS) ixrac broker va dilerlorinin
birgo miiassisasi vasitasilo hayata kegirilir.

Sozlinli etdiyimiz, qisa miiddotli repo, CP vo ABCP ilo kdlgo bankgiligi
maliyyalosdiron nagd sarmayagilara alavadan, sabit galirli investisiya fondlari, sigorta
sirkotlori vo pensiya fondlar1 da uzun miiddatli qiymeotli kagizlar doyarino vo
tahvillerine investisiya etmok suratiylo kdlgo bankgiligi maliyyalosdiron quruluslardir
[48,5.94].

Maliyys Sabitlik heyati (Financial Stability Board "FSB™) molumatlarina goro
diinya saviyyasindaki kolga bank sisteminin 2014-ci ilin sonu etibarilo 76 trilyon
dollarin tizorindo bir amoliyyat hacmina sahib oldugu toxmin edilmokdadir. Bu
ragama gora, kélga bank sistemi hacminin global maliyys sistemi {imumi boyiikliyii
icindo% 30lara yaxin yer isgal etdiyi goriilmokdadir. S6z mévzusu malumatlar global
iqtisadi boyiikliiyiin% 80-ini vo global maliyys sisteminin% 90in1 nozarat edon 20
6lka ilo Avro Bolgasi olkalorini shato edir. Kolgoa bankgiligin ¢atdigr boyliklik bu
6lkalorin imumi yurd i¢i hasilalarinin% 120'sine ¢ixmis voziyyatdadir. FSB'in gora
kolga banke¢iligin imumi maliyys aktivleri igindaki pay1% 24.5 ilo 2007-don bu yana
an yiiksok saviyyasinds yerlagir. ©Onanavi banklarin sektordaki pay1 isa 2008-ci ilda%
49 ikon 2014-ci ilin son riibiindo% 45.6'ya gerilomis voziyyatdadir. ABS 14.4 trilyon
ABS Dollarliq varliglari ils bazarin an bdyiik oyuncusu olarkan, onu 4.7 trilyon ABS
dollar1 ilo Ingiltara vo 2.7 trilyon ABS dollar1 ilo Cin tatbiq edir. Cin do on siiratlo
boyiiyon kolgo bankgiliq bazardir [61].
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1.2.2.2. Strukturlasdirilmus investisiya Vasitalori ""SIV""

Kolgo bank sisteminin on miihiim hissalorindon biri bozon "Conduit" adlanan
strukturlasdirilmis investisiya vasitoloridir (SIV). SIVIor, bazi inkisaf etmis lkalords,
xisusilo do ABS-da, 6z nematlorini istisna olmaqla, bank sektoru torafindon yaradilan
off-shore investisiya vasitoloridir. Daha ¢ox uzun vo orta miiddotli varliga sdykoanon
dasinan qiymot, mosalon ipotegin Osasinda Fond (Mortgage Backed Securities
"MBS") vo bunlarin téromolori olan tominatli borc Sonatlori (Collateralized Debt
Obligations "CDO") vo tominatli Ipoteka Sonotlori (Collateralized Ipoteka
Obligations "CMO" ) kimi téromoa alotloro sarmays qoymaq. Balans hesabati
xaricinds izlendikleri {i¢iin bank sistemini regiile edib nozarot rosmi niifuzun yoxlama
Va nozarati altinda azaddirlar vo maliyys leverage doracalari nisbaton daha yiiksokdir.
Bu, SIV-lorin kapital adekvathiginin iistiinliiyiinii atlatmaq {i¢iin ideal bir vaziyyotdo
qoyur. Bu toskilatlar da aktivlerinds tutduqlar1 varliga sdykeonon yapilandirilmig
maliyya mohsullarimi 6zallosdirma (Securitization) va dilimloamo (tranche) edon
banklarin yeno 6z balanslart xaricindo qurduglart Xiisusi Mogsadli toskilatlarda
(Special Purpose Vehicles "SPV") satin alirlar. Bu alatlorin maliyyslosdirms iisulu
homginin likvidlik vo 6domo riski ilo bagli risko sabob olur. Bu alstlor ABCP
torafindon maliyyslosdirilmisdir ki, bu zaman daim yenilonmis va nisboton asag faiz
doracasi ilo yenilonmisdir. 2007 global bohranini tatikloyan subprime mortgage
problemlari vo bunlarin baslatdigi ¢axnasma vo giivensizlikle birlikdo qisa miiddatli
fon qaynaqlar1 azalmis vo daha bahali hala golmisdir. Aktiv dasinan varliga sdykonon
giymatli kagizlarin bazar doyarlori vo kredit degerlikleri haqqinda ciddi siibhalor
meydana golmis, risk qobul etmolori artmisdir. Bu saboblo varliga séykonon bu
"zohorli" kagizlart satin almaq ya da fonlamak istoyi azalmig, yaranan likvidlik
bohrani naticasinds SIV'lerin bir ¢oxu batmisdir. Bunlardan an ¢ox bilinanlor Cheyne
Finance vo Simali Rock, SIV'i maliyyalosdirmokds giilmali. Citibank niimunasinda
gortldiiyi kimi, SIV'lerin bir qisimi da etibar gaygisi ilo bu fondlar ixrac edon

sponsor banklarin bilangolarina geri tasinmalar1 soklinds son tapmusdir.
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1.2.3. Elektron va Kiber Tahliikasizlik

Diinyanin son otuz ildon kompiiterlor, telekommunikasiya vasitolori,
informasiya sobokolori basda olmaqla informasiya texnologiyasinin heyrat verici vo
bas cevirici bir sokildo inkisafi vo yayilmasina sahid olmusdur. Otuz il avvalinds
catinliklo aldo ¢ox sayda obyekt var ki, bu giin diinyada ¢oxdan siradan obyektlar
halin1 almigdir. Bu giin yer {liziinds olan avtomobillarin say1 avtomobillardon ¢oxdur.
Canli ya da cansiz, biitiin orqanizmlardo, ford dairesindon kainat dairasine godor ig-
ico ke¢mis dairalorin hor layinda tohliikesizlik olmazsa olmaz bir vacibdir. Neca
fordlarin ruh va badon tahliikasizliyi son daraco shomiyyatli isa ailalorin do fiziki,
igtisadi vo psixi tohliikasizliklori, hamginin toskilati strukturlarin hom fiziki ham
maliyya, hom do Kkiber tohliikasizliklori; dairo daha da genislondikca regional
tohliikasizlik, ictimai tohliikasizlik, milli tohliikasizlik, igtisadi tahliikasizlik, sarhad
tohliikasizliyi, qida tohliikasizliyi vo nohayat qlobal tohliikesizlik, ekoloji
tohliikasizlik, niiva tohliikasizlik, kiber tohliikasizlik har bir layda tomin edilmasi vo
davam etdirilmasi zaruri tohliikasizlik novlaridir.

Informasiya sistemlori horbi vo igtisadi sahada da shomiyyst qazandigindan
gora, onlar da gagmilmaz sokildo ham bir hadaf ham da bir silah halin1 almisdir. Bu
novdan vasitalorin ya da silahlarin istifado edilmoasi vo ya hodof halina gatirilmasi,
Amerikan Hava Qiivvalorinin bir terminologiya olan Informasiya miiharibalori
(Information Warfare "IW") etiketi ilo adlandirilmaqdadir. Bu anlayis, diismons aid
molumatlar1 vo bu malumatlarin tomin edacayi faydalar tahrif etmok, lehe gevirmoak
ya da yox etmok kimi funksiyalari ilo yanasi diismon torofin alacagi bu novdon
aksiyonlara qars1 6ziimiizii qgorumagi ehtiva etmokdadir.

Siber tohliikssizlik, BTK tarofindon edilon torifino goro, kiber miihiti toskil
edon informasiya sistemlorinin, bu sistemlors yonolo hiicumlardan qorunaraq, s6z
movzusu miihitdo iglonan moalumatin moxfilik, biitiinliik va erisilebilirliginin tominat
altina alinmasi, kiber hiicumlarin vo kiber tohliikosizlik vak'alarinin zamaninda

saptanmasini, bunlara qarsi reaksiya mexanizmlorinin dovrays goyulmasini vo

25



sistemlorin meydana golon kiber tohliikasizlik hadisasi avvalindoki voziyyoto geri
dondiiriilmesini ifado etmokdadir [56, s.5].

Insanlar torofindon yaradilmis hec bir sistem, digar insanlar torofindon niifuz
edilo bilmoyacak godar tam tohliikasiz deyil. Bu sababla banklar va digar maliyys
tosgkilatlar1 molumat omoliyyat sistemlorinin tohliikosizliyi tgiin getdikco artan
nisbatlordo xarclomo etmok yerino no doraco Vo hansi nisbatdo zoror gordiikdo no

Kimi problemlar ortaya ¢ixacagini hesab edib ona gors todbir almalidirlar [57,s.47].

1.2.3.1. Siber Hiicumlar

Vatondas sistemlora yonaldilon IW hiicumlarinin naticalori kicik toxribatlardan
lokal kasintilora, buradan nohong sistemlor saviyyasino g¢atan folakot saganagina
godar ¢ox genis bir yelpikdo ortaya ¢ixa bilmokdadir. Boyiik diametrli hiicumlarin ya
da bir-biri ilo kombino edilmis ki¢ik diametrli hiicumlarin ola bilacak tasirlori gox
boyiik diametrli ¢okiis vo pozulmalara, kritik sistemlorin is gérememesinden, xalqda
caxnasmaya, dovlat xidmatlorinda iflico, tacili sistemlorin aradan qalmasina sobab ola
bilor. Bu ssenarilordon bazilari:
Kimlik sistemlori bir-biri ilo alage va koordinasiya halinda g¢alismasi lazim olan
vahidlarin bir-birlari ilo slagalari kasils bilar,
Kompiiter sistemlarine icazasiz va icazasiz bir daxil, elektrik sistemini va elektriklo
isloyan biitiin sistemlori dovra Xarici buraxa bilor. Bu vaziyyatin maliyys bazarlar,
dovlatin islayan sistemi va naqgliyyati sabote etmosi ehtimal olunur.
Informasiya sistemlorine icazasiz catan koslor fon axinlarini 6z istadiklori istigamoto
cevira bilor ya da banklarin molumat dosomosindoki molumatlart poza bilar. Bu
sokilda ciddi pul itkisi sistemda ¢axnasmaya sabab ola bilor. Banklar bir miiddat hall
etmok ticiin sistemlorini tork etmoalidirlor.
Informasiya sistemlorino icazesiz gironlor xalga aciq olmayan vo ya ¢ox gizli
toskilati, fordi, tibbi, maliyya molumatlara ¢ataraq onlar1 bazarda ¢ox genis ohatali
qarisigliq yaratmag, santaj ya da hamsohbatini ¢atinda buraxma moqgsadli va yaxud

pul sizdirma tgiin istifado eds bilorlor. Soxsi vo korporativ melumat, senad, sokil va
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digor molumatlart arsivleseme mogsadiylo inkisaf etdirilon vo bdyiik texnoloji
asanliglar tomin edon bulud (cloud) totbiginin, yaxin dovrdo icazasiz erisimlerle no
ciir sui-istifads edildiyi hor kasa malumdur.

Kompiiterdon kompiitera intigal edon bir virus, biitiin network soviyyasinda toxrib
edici va sistem pozucu vazifs ifa eds bilar.

Siber tocaviizkarlar normal rutininde islomokds olan bir birjan1 tamamilo toxrib
yaxud gisman manipulyasiya eds bilarlor,

Siber giinahkarlar torofindon reallagdirilan fordi molumatlarin olds edilmasi vo
pis moagsadli istifads edilmasi, Kkritik proseslorin garsisin1 almaq va ya yox edilmasi,
iqtisadiyyata boyiik xorclor gotirocok hiicumlarin hoyata kegirilmosi, milli sirlorin alo
kecirilmoasi yaxud niimayis edilmasi kimi bir ¢ox kiber hiicum gilindon giino artaraq
davam etmokdodir. Giintimiiz fordlori, is diinyasi vo ictimai toskilatlar1 kritik
ohomiyyoti haiz istihbari, igtisadi vo ya soxsi molumat texnologiya vasitalori
vasitasiylo depolamakta ya da transfer edir. Transfer edilon bu malumatlarin dévran
asnasinda pozulmasi ya da transferinin reallasmamasi kimi vaziyyatlords ¢ox bdyiik
iqtisadi zorarin ya da etibar itkisinin olacagi da bilinon bir gergokdir.

Kiber hiicumlarin monbalori miixtalif ola bilor. Bunlar hacker ya da siber
giinahkarlar, daxili (daxili) tocaviizkarlar, kiber foallar vo kosfiyyat toskilatlari
olabilir. Kompiiterlorin soboka giivenliklerine istiqamatli olaraq islonan informasiya
cinayatlori isa sistema sizma (hacking), cracking, virus, soxulcan, truva ati (trojan),
casus programlar (spyware), spam mail, montiq bombalari, DDoS (distributed Denial
of Service: paylanmis sevis xarici buraxma), ictimai miithondislik hiicumlari, oltalama
/ yemloma (phishing), klaviatura oxucular olaraq siralanabilir [49,5.61-77]. Bunlarin
xaricinda, elektron bankgiliq xidmatlori ¢orgivasindo agilmis olan rabito kanallari
tizorindon moruz kalinabilecek digar risklor, rabito halindaki molumatlar1 dinlomo
(sniffing), kompiiter iinvan1 toglid etmo (spoofing) vo xidmat kilidloma (Denial of
Service) kimi saldirilardir [11, s.43].
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1.2.3.2. Malumat Korsanhg1 (Hacking)

Kompiiter diinyasinda "molumat ogrular1”", "informasiya quldurlar" ya da
"hacker" olaraq adlandirilan soxslor torafindon islonan bir cinayst noviidiir. Bu
cinayati isloyanlor iigiin istifado "hacker" sdzciiyii Ingiliscoda "sistemo miidaxila
edon”, "sistemi kason" monalarma goalir. Hacking harokati, interneti istifado edorak bir
basqasina aid sistemo icazosiz olaraq girmok felidir. Hackerlorin magsadi sistemin
zayifliklarindan istifado edarok bu sistemo zarar verilmasi vo manfoot tomin edilmasi
ola bilocoyi kimi bu sistemo meydan oxuyarag tomin tomin etmoyi da
amaglayabilmektedirler. Hackerlor kimi zaman bir informasiya sisteminin tamamilo
¢cokmosina Vo istifado Xarici galmasina gotirib ¢ixararkon Kimi zaman iso sistemin
zoif istigamotlorini toshit edorok todbir alinmasina da komok ola bildiklori {igiin

faydali dahi ola bilarlor.
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11 FOSIL
Davlatin Maliyys Tohliikasizlik Strategiyasi

2.1. Dovlatin Maliyya Tahliikasizliyini Tomin Etmasi Mexanizmi

Maliyys iqtisadi kateqoriya kimi ¢ixis edir vo igtisadi bazisin bir elementidir.
Iqtisadgilar arasinda maliyyonin mahiyyotini izah etmok barado fikir ayriliglari
¢oxdur. Iqtisadgilarin bir ¢oxu maliyyeni bolgii kateqoriyas: kimi, digarlari istehsal
kateqoriyasi, bazilori iso genis tokrar istehsal kateqoriyasi kimi qiymotlondirirlor.
Genis tokrar istehsal 4 morhalodon ibaratdir: istehsal — bolgii — miibadilo — istehlak.
Beloliklo maliyyanin torifini belo yaza bilorik: Maliyys pul fondlarinin yaradilmasi vo
istifadasi ilo slagadar olan pul-bélgii miinasibatlorinin macmusudur.

Malinin mahiyyeti onun funksiyasidir. Iqtisadi kateqoriyada dord funksional
funksiya var: boliicii vo noazarot, balanslagdirma vo ayirma funksiyalart. Bolmo
funksiyast UDM  milli  golirlorin  yenidon  béliisdiiriilmesi Vo  yenidan
boliisdiiriilmasinda bas verir. Nozarat funksiyasi, avvalco timumi daxili hasilat1 va pul
fondlara tasis edilocok milli galiri va xarclarinin izloyan bélmo funksiyasina dayanir.
Maliyys nozarat funksiyasini hoyata kecirmok ii¢iin iki yol var: maliyys organlarinin
nozarati ilo idarsetmoni idars etmak.

Balanslasdirma funksiyasi maliyya sabitliyini tomin etmok vo davamli iqtisadi
artim tomin etmokdir.

Tayinlogdirma funksiyasi icmada daxili vo xarici tohliikasizliyin vo xiisusi
sosial xidmaotlorin gostorilmasi {igiin maliyyo resurslarindan istifads edir.

Milli igtisadiyyatda maliyys tohliikasizliyinin tomin edilmasi {igiin miiayyan
prinsiplor var. Bu prinsiplor olmadan maliyys tohliikasizliyi tomin edilo bilmaz.
Bazar iqtisadiyyati soraitindo maliyys tohliikasizliyinin tomin edilmasinin osas
prinsiplorino  baxaq: bazar iqtisadiyyati ilo uygun maliyyo sisteminin islok
mexanizminin yaradilmasi, igtisadi maqsadlorin planlagdirilmasi, maliyya sisteminin
dovlat tanzimlonmasi, tok qanunvericilik i¢inda olmasi, dovlat maliyys igtisadiyyatda

yerinin vo rolunun miioyyan edilmosi, xarici ticaratin liberallesmesi, xarici ticaratin
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dovlot Dovlatin iqtisadiyyata miidaxilo biidco-vergi vo pul vasitolorin etkililiginin
toskili Bunlarin yaninda diizgiin maliyya siyasati vo xarici iqtisadi siyaset kegirtmoklo
olkado giymot sabitliyina, valyuta sabitliyino, biidco tarazligina, gismon tadiys
balansi tarazligina, ixracat-idxal tarazligina, pul tadaviiliindos tarazliga, pul vo maliyys
bazarinda, biitiin naticads bazarda iimumi balansi tomin etmak ti¢iin maliyys sabitliyi
tomin edilos bilor.

Maliyys tohliikosizliyi ticlin praktiki tolimatlarin hazirlanmasit maliyys
sisteminin miixtalif xiisusiyyatlorini vo xiisusiyyatlorini tahlil etmoayi talab edir.

Molum oldugu kimi, maliyys sistemlori kompleksdir. "Sistemin™ hor pargas,
biitiinliiylin biitovliyliine komok olan va bir-biriyla alagali hissalordon ibarat olan,
komponentin miiayyan bir hissasidir [31, 5.32]. Maliyya sistemi maliyys bazarlari,
maliyys institutlar1 vo 6donis sistemlori kimi miixtalif komponentlordon ibarotdir.
Maliyys tohliikasizliyi asagidaki xiisusiyyatloro malik olan maliyys sisteminin
vaziyyatini oks etdirir:

 Maliyyas sistemi diizgiin islomalidir;

 Maliyyas sistemi daxili va xarici soklara gars1 davamli olmalidir;

» funksionallig1 barpa eds bilor.

Maliyys tohliikasizliyi anlayiginin mahiyyatini aydinlagdirmaga ¢alisan har kas
bilir ki, hoalo do maliyys tohliikesizliyini 6lgmak va eyni zamanda miixtalif igtisadi
sistemlor ticiin siyasatlorin arasdirilmasini tomin eda bilacak har kas tarafindan gabul
edilon bir model vo ya analitik sturuktur yoxdur. Bunun sababi maliyys
tohliikasizliyinin  pul vo makroiqgtisadi sabitliklo miigayisado ilkin morhalada
olmasidir. Maliyya tohliikasizliyinin tohlili 6domoa vo 6donis vahidi kimi gobul
edilmis pul siyasati ¢orgivasinds arasdirilmalidir.

Maliyys tohliikasizliyi masalalori yalniz resurslar ilo mohdudlagsmir, ham do
kredit resurslarindan istifado edorkon ortaya ¢ixan problemlors do aiddir. Yalniz bir
gostorici ilo maliyys tohliikosizliyini miioyyon etmok miimkiin deyil. Maliyys
tohliikasizliyinin 6l¢a bilocayi aydin bir ifado yoxdur. Maliyys institutlarinin sabitliyi

maliyys bazarlar1 vo Odomo sisteminin  somoarali istifadesi kimi ¢oxtorafli
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xtisusiyyatlori oks etdirir. Eyni zamanda, real igtisadiyyat sektoruna tosir edo bilocok
amillar nazors alinmalidir.

Olkonin maliyys tohliikasizliyini miioyyan edon asas gostaricilor asagidakilardir:
Biidca kasiri saviyyasi;

e Inflyasiya nisbati;

e Maliyys axinlarinin normallasdirilmasi va hall miinasibatlori;

e Bank sisteminin vo milli valyutanin sabitliyi;

e ©Omanotgilorin maraqlarinin qorunmasi saviyyasi;

e Olkonin qiz1l va valyuta ehtiyatlari;

e Maliyys bazarmin vaziyysti vo Saviyyasi vo giymotli kagizlar bazarmin

Saviyyasi;

e Olkanin xarici va daxili dovriyyasinin soviyyosi;

e (Catismazliq balansinin kasiri;

e Investisiya faaliyyotinin aktivlesdirilmasinin maliyyo sortlori.

e Maliyys sisteminin biitiin soviyyalorindo maliyys axinlarinin sabitliyi va hall

miuinasibatlori;

e (Odonis 6hdaliklorinin icrast, icra edilmamosi;

e Maliyys axminin "soffafligi";

e Umumi ddvriyyado pul ddonislorinin payi;

e Xaricdo maliyys kapitalinin geyri-gqanuni haroakati;

e Pul dovram surati;

e Dovriyyads olan pul mablogi.

Maliyys tohliikoesizliyi hokumsatin maliyys aximnlarint vo maliyys olagalarini
tonzimlomok, maliyya harokatlorini nozarat etmak, 6lkodoki boéhranin va global
maliyys sisteminin tosirini  minimuma endirmok ii¢lin dovlstin  maliyys
miiqavilalorina asaslanir va dovlat xarclarini va maliyys sisteminin sabitliyina dair
galirlari tonzimlayir. . Belaliklo, maliyys tohliikasizliyi dovlatin iqtisadi foaliyyat
mexanizmi kimi nazardon kegirilo bilor. Maliyys tohliikasizliyini tomin etmok {igiin

dovlat igtisadi vo sosial siyasatin asas magsadlarini va onlari tamin etmok yollarini
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miioyyon etmalidir. Maliyys tohliikosizliyi miivafiq maliyys siyasati asasinda tomin
edilo bilor. Maliyys tohliikosizliyino nail olmaq iiglin siyasot bozon ugursuzlugla
naticalona bilor. Bazi siyasatlor qisa miiddatde maliyys tohliikasizliyi tomin eds bilar,
baxmayaraq ki, uzunmiiddatli miiddotdo onu saxlaya bilmirlor vo daha ¢ox xarc tolab

eda bilorlor.

2.1.1. Bank Sektorunda maliyys mexanizmalari
Bu hissada maliyys tohliikasizliyi {izro xalis sigorta, morkazi bankin sonuncu
borc funksiyast vo bank tonzimloma va nozarat mexanizmlori nozariyys baximindan

tohlil olunur.

2.1.1.1. Depozit s1gortasi

Milli bank nazarsti va tonzimloyici sistemlarin morkozi noqtalorindan biri,
bankin ugursuzluq halinda yaranacaq zorordon banki qorumaq ii¢iin yaradilmis
omanoat sigortast sistemloridir. Depozit sigortasi; omanat sahiblorinin  banklar
torafindon tam vo ya qismon tominat verdiyini va dolayisi ilo dovleta va ya bu
magQsad ti¢iin yaradilmis 6zol miiassisalora zarar vurma riskini tomin edan vo belalikloa
bank seqmentinin etibarliligini tamin edan bir sistemdir [9,5.11]. ©manat sigortas1 bir
cox milli bank noazarati sisteminin ortaq elementidir. Bu sistem bir bank ugursuzsa,
palciq bank sistemindo etibarliliq vo sabitlik tomin edir. Miistori miihafizasi iflas va
panik azaldilmasi vo bank sisteminin iqtisadi foaliyyatini dastoklomak funksiyasini
giiclondirir [16, s.1].

Depozit sigortast sistemini qobul etmozdon avval iflas sistemi {i¢lin timumi
problem. Panik otlar1 maliyya ¢atinliklori ilo diisindiiklori banklardan pul almaga
calisdi. Belo iflas bank sisteminin sabitliyino zororlidir. Ciinki naticalor
miivaffaqiyyoatsiz banklarla mohdudlasmir. Borcalanin giicii  yaxsidir; aktivlori
amanat va digar 6hdsliklordan daha boyiik bir bank, sahv molumatlardan yaranan bir
iflas noticasinds ola bilor vo eyni zamanda biitiin miistorilori 6domoyacokdir [16,5.5].

Banklar yalniz kigik bir nagd pul tutur. Bankin aktivlarinin oksariyyati geyri-likvid
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kreditlordon vo vya kreditlordon tez c¢evrilo bilmoayan kreditlordon ibaratdir.
Omanatlorin sigortasi, ilk ndvbads, miistarilorin borc realligina olan inamini, iflasin
bozi sobablorini vo ayri-ayri banklarin etibarliligini vo dolayisi ilo biitiin bank

sisteminin sabitliyini tamin etmak ti¢lin nazards tutulmus sistemin bir hissasidir.

2.1.1.2. Depozitlorin miihafizasi sistemlari

Diinyada depozit sigortasi bir ¢ox milli bank nozarati sisteminin shomiyyatli
bir hissasino ¢evrilmisdir. 1934-cii ildo diinyada (ABS-da) yalniz bir MSS oldugu
zaman, heyatin say1r 1999-cu ildo 72 idi. ©manotlorin gqorunmasi sistemlarinin
sistemin moqsad Vva iisullarini, 6lkalarin bank sektorunun strukturunu nazars alaraq
iki miixtolif yolla yaradildigi miisahido olunur. Bunlara asagidakilar daxildir:
Omanatlorin sigortasi sistemi v agiq depozitlorin sigortasi sistemi.
2.1.1.2.1. 9hats olunmus Omanat Sistemlari

Bu ciir tothigda, amanatlor hiiquqi qiivvads olan tominat tominati sistemi ilo
qorunmur. Sektorda taninan vo tonzimlonon he¢ bir tominat miihiti yoxdur. Bank
sistemindoki problemlor bohrana vo siiratli depozita ¢evrilirsa, zoaruri todbirlor
goriiliirsa, MSS yaradilir [3,5.38].

Zomanat sistemi tixtalif doracalords tam ohato dairasine genislona bilor,¢iinki
qapali dovrali hiiqug-miihafiza sisteminds qorunan biitiin hiiquglar miidaxilo etmadan
sektora miidaxilo etmokdon qaginmaq olar [51,s.12].

Bu sistemds solahiyyatli organlarin qado mbul etdiyi qorarlar vo togib
proseduru bohranin noviindon asili olaraq dayisir. Daha ucuz oldugu miiddatds, bu
secki sistemindo Soalahiyyatli bir qurulusdur vo bu mogsadlo miidafia olunan vo
normal olaraq heg¢ bir vosait ayrilmayib, miidaxilo gorari iso dovlot torafindon alinir.
Miidaxilonin doyori dovlst biidcoesindon, morkozi bankdan vo ya banklardan
hesablanmis xiisusi bohranlardan (maliyyslosdirmodon sonraki maliyyalosdirma)
maliyyalasir. Sektorun 6ziinds heg bir fon yoxdur [51,5.29].

Diinyada 72 o6lkodon 10 sifarigli miikafat 6donilmomosi {igiin ohato olunan

ohato hiiququ var. Avstriya, Fransa, Hollandiya vo Liiksemburqda heg¢ bir sigorta
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fondu yoxdur vo istisnalar banklardaki banklarda omanatgilorin itkilarini
kompensasiya etmok ii¢ciin méhkom banklarda (Garcia, 2000A) vergiya calb olunur.
Bir monada saglam banklarin digor banklar1 nozarot etmosi Vo nozarot etmasi
gozlonilir.

Miimkiin hoallor {i¢iin an genis yayilmis alternativ idi. Bunun osas Sababi,
borclanma Xorclorinin artmasi, sigortanin olmamasi sistemdo risk prinsipinin
yiiksaldilmasidir [3,5.39].

2.1.1.2.2. Aq1q Depozit Sigorta Sistemlori

Bu tisul:

» MSS ganunvericiliyi ilo miiayyan edilir.

» Bir ictimai vo ya xiisusi qurumda vo onunla slagoli bir fondda qurulmus bir toskilat.
» Fondun, salahiyyatlorinin, maliyys resurslarinin, saha va strukturunun yaradilmasi
Vo bohran vaziyyatinds gqanunla miiayyanloasdirilon tadbirlor.

» Fondun maliyya resurslar1 yetorli deyilsa, dovlat, tizvlar vo ya hor ikisi.

Aci1q depozit sigortasi sistemlorinin ohato dairesi miixtalif 6lkalordo vo eyni
6lkado miixtalif vaxtlarda doyisir. Sigorta ¢ox formada oldugu kimi miitlaq Vo miitloq
ola bilar.

Sigortalanmig banklarin miikafat depozitlorinin y1gilmasi naticasinds yaradilan
ac1q depozit sigortas1 amanatgilarin tohliikasiz va etibarli sistemlarindon biridir. A¢giq
depozit sistemi amanatgilora psixoloji etimad tomin edir vo amanot miihafizasi
sisteminin etibarliligin1 daha tohliikasiz edir [60, s.49-50].
2.1.1.3. Omanatlorin sigortasi sistemlarinin tasviri

Toadgiqatin bu hissasinds effektiv CMS-do tapilmali olan osas xiisusiyyatlor
nazariyys baximimdan miizakirs olunur.
2.1.1.3.1. Depozit novlari iizra amanatlarin névlari

Depozitlorin sigortalanmasi sisteminin moévcudlugunun sababi kigik depozitora
lazimi depozit tominatini tomin etmoklo bohran zamani bas vera bilocok ciddi

problemlarin garsisin1 almaq va eyni zamanda kigik amanatgilarin ehtiyatlarini birdon
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aradan gqaldirmaqdir. Bu sobobdon, miiddot vo tolobdon asili olmayaraq, biitiin
Omanot Haqqlart vo Sertifikatlar Sonadlori miioyyon sigorta sortlori ilo ohato olunur.
Omanoatlorin xaricinds depozit tiplori halinda sigortalar igo yaramur.

Tacirlor hom hiiquqi, ham do iqtisadi vo is hoyatinda hom depozit, ham do
kreditlo foaliyyat gostordiklori {i¢iin onlarin tacriibasine asaslanarag, haqq sahiblarino
goro daha stiurlu olma imkanina malikdirlor. Banklar kredit sirkotlorini yaxindan
toqib etdiklori iigiin, banklar banklar1 segarkan aktivlarin idara edilmasi risklarini 6l¢a
bilorlor. Bu sobablo banklar hiiquqgi soxslor torofindon digor iqgtisadi vahidlor
torofindon daha effektiv surotdo hoyata kegirilmasi ii¢lin agilmis olan "kommersiya
hiiququ" ilo ahato olunur [ 64,s.44].

Diinyadaki valyuta ehtiyatlar1 {igiin fargli totbiqlor var. Xarici pullar 6lkanin
pul kiitlasinin bir hissasi olmadig {igiin, 6lkonin 6domo sistemini MSS ilo miidafio
etmok moagsadi ilo morkazi valyuta valyuta hesablarinin (xarici) zomanatlorinin va
ziddiyyatli siyasstlorin saxlanilmasi siyasati kimi goriiniir. Buna goro do Kanada,
Yaponiya vo ABS-da xarici valyutada agilmis hesablar depozit sigortasi ilo ohato
olunmur. Avropa Birliyi Direktivi yalniz AB valyutasi vo EURO hesablarinin
zomanat altina alinmasini nazardos tutur [64,S.45].

Bu baximdan diizgiin qorar qobul etmok tgiin bir &lkonin depozitar
qurulusunun asas moaqgsadi Vo depozit sigortasi nozora alinmalidir. Bir 6lkadoKi
dasinmaz omlakin boyiik bir hissasi xarici puldan ibarstdirss vo depozit sigortasinin
osas mogQsadi bankin g¢axnasmasini maned torotmokdirss, bu, xarici valyutanin
qorunmasi {igiin asashi bir asasdir. Hoagigoaton, 2005-ci ilin oktyabrinda Tiirkiyado
comi amanatlorin 39% -i xarici amanat hesab olundu va onlarin qorunmasinin sabobi
miidafio mosoalasi idi.

Banklararasi depozitlor ¢ox moashur deyil. 45 6lkads vo bu vaxt Tiirkiyads do
olan banklararasi depozitlor 68 O6lkoni ohato edon BVF-nin tadgiqatina daxil
edilmoyib. Banklararasi bazarda yerlogdirildikds, hom do onlarin homkarlarini

yoxlayirlar vo uygun olduqlart 6lgiido bir-birlorini mohdudlasdirirlar. Bu tacriiba
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sayasindo banklar banklarin on effektiv nozarotgiloridir. Burada omanat sigortasi

onlar1 effektiv nozarotdon mohrum etmomolidir.

2.1.1.3.2 Depozitin nisbi qorunmasi, tam qorunmasi

Xiisusilo amanat yataqlari tiglin tam qorunma bu yataqlarin hamisini shats edir
(100%). Banklarda olan biitiin amanatlor boyiik farglilikdon avval sigorta altinda
saxlanilir. Sektorda tam tohliikesizlik miihiti yaradilib vo omanatlori bank sektoruna
genislondirmok {i¢iin dostok verilmisdir. Buna baxmayaraq, bu tacriiba timumi qoabul
edilon vo miioyyan hallarda daha ¢ox istifado edilon miivaqqeti vo geyri-adi bir
prosedurdur. Hoaqgigoton, bu gayda, Yaponiyada vo Tiirkiyodo bank sektorunda bag
veran bohranin qarsisini almaq ii¢lin bank sisteminin normal faaliyyato qayitmasina
sobab olmusdur.

Gorilindiiyti kimi, tatbiq olundugda tam gorunma sanayesindoaki bohran sonrasi
dovrlarda etibarliligin va sabitliyin azalmasina va ya hiiquglarin barpa edilmoasins vo
ya kigik problemlordon xilas olmagin qarsisini almaq iiglin tez-tez istifado edilir.
Bundan olave, sabitliya davam edon vo bank sektorunu sabitlik mdvqgeyina sala
bilmayan 6lkalor liglin tam gorunma sistemi movcuddur.

2000-ci illarin avvallarinds Tiirkiys ilo birlikds tam depozit shatasi Yaponiya,
Kolumbiya, Ekvador, Indoneziya, Koreya, Kiiveyt, Malayziya vo Taylandda totbig
edilmisdir. Bu 6lkalara olan tam inam bank sisteminds ciddi problemlor yarandiqda
vo daha mohdud bir sistema boarpa olundugda teqdim edildi [65,5.24-25]. Asiya
bohran1 zamani bazi 6lkalor onlara hartoarafli tominat verdi. Bu 6lkalar tohrif olunmus
hesablarin Boyiik Depressiya kimi bir vaziyyat yaratdiglarini diisiiniir vo tam tominat
verdiyindan gorxurlar [17,5.240].

Olkanin totbiglorina baxarkan, dolgun depozito dair fikir birliyi yoxdur. Asiya
Krizi zaman1 Yaponiya, Indoneziya, Conubi Koreya, Malayziya vo Tayland tam
zaman zomanatini tatbiq etmislor, Hong Kong, Hindistan, Filippin va Singapur tam
zomanot vermomisdir. Latin Amerikas1 bohran1 zaman1 Meksika tam zomanat totbiq

etdi.
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Halbuki likvidlik tiglin miivoqqeti olaraq hossas olan tam zamanli bir bank
caxnasma ola bilmoaz - ¢iinki insanlarin gonasti bloklanir vo miivaqgati olaraq 6danilo
bilmoz. Belaliklo, tam qorunma bankin vahimasini tamamilo aradan qaldira bilmoz.
Vo tam gorunma monavi tohliiko problemins gatirib ¢ixarir.

Tam tominatin aradan galdirilmasi da mosaladir. Tam zomanat verildiyi zaman
akademik cavab; "Hokumat diisiinmok ii¢lin kifayat qodor vaxt veracok vo novbati
giin ¢ixarilacagini soyloyir". Zoruri hallarda, Yaponiyada oldugu kimi, vaxtin
uzadilmasi iiciin son tarix vermok faydalidir. Finlandiya vo Isve¢ bir zamanlar tam
qorundular. Tiirkiya bir il sonra 2003-cii ilin iyul ayinda logv edilocayini agigladi vo
5 iyul 2004-cii il tarixindon etibaron mohdud masuliyyatli sigortanin totbigi mévzusu
problemsiz kegdi.

Qisamiiddatli gorunma sisteminda, banklarda amanat amanatinin bir hissasi
ohato dairasine daxil olduqda, artiq hadd artiqdir. Burada kigik gonast edarkon daha
cox amak haqqini daha tasirli va secici hala gatirmak vacibdir. Depozitin azaldilmasi
ilo amanatgilor bir sira risklor gotiirmalidirlor. Bu, miiayyan doracads birgs hoyata
kegirmoak demoakdir [9, s.15].

Mohdud miidafis ii¢lin nazards tutulan fikirlorin arxasinda amanatgilora va
amanatgilara monavi risk davranislarini niimayis etdirmaya mane olur. Belalikla, bazi
muolliflor (Hoskins, 1990) (Baer vo Brewer, 1986) mévcud 100.000 qoruma limitini

azaltmag toklif edirlor.

2.1.2. Markazi Bank asas Odomo orqamidir

Son illordos maliyya sisteminds bir ¢ox bank bohrani bas vermisdir. Movcud
bohranin real sektorun tosirini azaltmaq vo bank sistemindoki sabitliyi goruyub
saxlamaq t¢ilin depozit sigortast vo son 6donis kreditlori istifado edilmisdir. Ciinki
maliyys sistemindoki problemlor bdyiik depressiyada goriildiiyii kimi boyiik bir
bohrana sobab olur. ©Ononovi bankgiliq ¢axnasmasi on son 6donis mexanizmi Vo

depozit sigortast vasitasi ilo hayata kegirilmalidir. 19-cu oasrdo, ABS-da vo 1930-cu
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ildo bir ¢ox inkisaf etmokdo olan 6lkoalordo Avropanin garsist alindi. Pul vo maliyya
bazarlarinda miiasir bohranlar holo do miixtalif vasitalorlo yola salinmalidir [63, s.2].

Depozit sigortasi yalniz likvidlik sarsmtilarinin garsisini ala bilmoayacokdir.
Buna goro son 6donis mexanizmi "Son Resort-LOLR" nizamnama sistemina ikinci
vasitociya ehtiyac var. Oslinds, son 6donis mexanizmi kimi morkozi bankin endirim
pancarasi totbiqi depozit sigortasi ilo kohnalmis va bir asrdon artiq miiddatds istifads
olunur. Bu tacriiba Markazi Banka sadaco maliyys ¢atinliyi olan bir banka miiayyan
bir faiz doracasi ilo likvidlik verir. Bu sokildo maliyys sabitliyi tomin edilir, panik
qarsisi alinir vo béhranin real sektorda bank sistemina tasirini manes toradir.
2.1.2.1. Son 6danis mexanizminin yaradilmasi v inkisafi

Morkozi Bankin nozeriyyasinds, xiisusilo 1797-ci ilds, Fransizlarin Ingilis
limanlarmin ¢ixarilmasi shomiyyatli tosir gdstormisdir. ingiltoranin Banki homin vaxt
Ingiltoronin banknotlarmm iflasmi1 1821-Ci ilo godor davam edon qizil gubuglara
buraxdi. Bu, moarkazi bank nozariyyasinin gobul edilmasins vo morkazi banklarin son
cara Kimi qobul edilmasina gotirib ¢ixardi. Henri Thornton (1802, 1939) bu
konsepsiyani inkisaf etdirmis vo bazi siyasat vasitalorini hazirlamisdir [63, s.2].

Ingiltoranin nohong 6doma organimin Bagehot (1873, 1962) adli monumental
isi Lombard kiigasindo koklii bir sokildo kdklonmisdir. Lombard Street prinsiplori
Boyiik Britaniya Morkazi Banki torofindon Boyiik Britaniya Morkazi Banki
torafindon Birinci Diinya Miiharibasins totbiq olundu. Almaniyada Reichsbank kimi
digar dlkalords do ABS-da Federal Ehtiyat Sistemi (FED). 1932-ci ilin sonunda Ralf
Haftry (1932) morkazi banki "Morkozi Bankin Incili" aserinds "son miikafat veran
agent" kimi toyin etdi.
Bank sektorunda tanzimlomo va yoxlamalar
Diamond vo Dibviq (1983) -don bori, Bank iflas nazoriyyasi iizorinds islayir, bu,
miilkiyyat hiiququ sahiblarinin koordinasiya edilo bilmomasi sobabindan iflas
vahimasina sobab olmusdur. Ancaq investorlarin davranislarini sistemli bir sokilds

dengeleyen bir modeli asmaq ¢otindir. Investorlar 6z instinktlorine uygun horokot
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etdikdo vo onlart giymaotlondirorkon panikdon qaga bilmoyacoklor. Buna goro

caxnasma qarsisini almaq tgtin todbirlor goriilmalidir [63, s.4-5].

2.1.3. Banklarda Miixtalif Tonzimlama Sahalari
2.1.3.1. Sektora Daxili va Xarici Girisin idara Edilmasi

Bank sektorunda tonzimlayici sahalordon biri daxili va xarici ¢ixis nozaratidir.
Bu baximdan, sektor golirlorinin garsisinin alinmast mdvcud banklarin sektorda
moveud dayarini monopolizo edir vo risk meyllorini artirir. Buna gora, sektorun
girisino pulsuz girig rogabatin artmasina miisbat tosir gostorir. Bank sektorunda bank
sektorunu mohdudlasdiran 6lkalor daha az inkisaf, daha qoriba vo daha pis naticalor
Verir.
2.1.3.2. Sormaye Kapitah

Toskil edilon onanavi bolgalarin ikincisi, paytaxt kifayotdir. Yeterli kapital
bank sahtekarlig1 vo bank ugursuzluglarina qarsi bir tampon kimi ¢ixis edir. Banklar
riskli bir igo giro bilarlor, ancaq risk sermayesini gaytarirlar. Bununla yanasi, bozi
miiolliflor (Kim vo Santomero 1988; Blum 1999) kapital adekvathigi tocriibalarinin
banklarin risk alma tendensiyalarii artiracagina inanirlar. Thakor (1996) banklarin
harmoniyada saxlamaginin vacibliyini vurguladi. Bugiinkii orizads banklar kifayot
goadar kapitala malikdir va artirilmalidir. Basel II miigavilasi do sermaye yeterliligini
tohdid edir. Bu, kapital adekvatliginin bu giin vacib bir tonzimlayici saha oldugunu

gostorir.

2.1.3.3. Depozit Sigortasinin Yaradilmasi

Bank sektorunda tonzimlonmalordon biri depozit sigortasidir. Bohranin
ortasinda, amanatciloro qarst hiicumlar var vo banklar onlar1 6daya bilmazlor. Belo
hallarda, depozit sigortasi sirkati bank likvidlik problemlarina komok etmok iigiin
komissiyalar verir. Bu masala tokrarlanmayacaq, ¢iinki bu, genis sokildo miizakira

edilmisdir.
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2.1.3.4. Taftis va Nazarat Orqanlarimmin Yaradilmasi

Tonzimlayici sahalordon biri yoxlama vo miisahido foaliyyatidir. Bankin
nazarati tiglin ¢oxlu sabablor var. Bunlar asagidaki kimi verils bilor [4, 5.211-212].
 Banklarin miisahids altinda tutulmasinin ¢atin va bahali olmasi banklarin ¢ox az
idarasina sabab olmaqdadir.
« Informasiya asimmetrino goro banklar yoluxucu va bahali bank bohranlar1 hesab
edilir.
* Depozit bir cox 6lkada Sigortalinin ¢iinki banklar riskli davraniglara moaruz galir, bu
da nazarat ehtiyacini gostarmokdadir.
Bu ii¢ sort banklarin risk alma meyllorini artirarkon, digor torof miistarilorin
bankalarini nazarat altinda tutma meylini azaldir. Bu vaziyyatdo, giiclii tonzimlayici
toskilatlarin varligi, bir torofdon banklarin ¢ox ¢ox risk alma meylini azaltmaqda,
digar torafdon do sektorun inkisafina, hayata kegirilmasino va sabitliyina 6z tohfasini

VErir.

2.1.3.5. Banklar1 Ozal Sektorun Auditi
Soxsi sektor banklarinin nazarati digar tonzimloma sahasidir. Xiisusila, bazi 6lkalords
nozarat orqanlari miistaqil reyting agentliyindon miiayyan bir natica alds etmalidirlor.
Miistaqil reyting agentliklorinin nazarsti miisahido foaliyyatinin bir hissasidir. Hotta
bazi 6lkolor miistaqil auditin somarali sokildo aparilmasini tomin etmak tigiin sigorta
totbiq etmayacoklor. Buna baxmayarag, maliyys bazarlari olan 6lkalor, miihasibat
sistemlari va ganuni rejimlor miiayyan bir proqrama inanmurlar. Hotta inkisaf etmis
olkalorda belo bazarlarin miirokkab bir sokildo ortaya ¢ixmasi, qeyri-adekvat testloro
Vo naticads faydalananlarin faydalanmasina sobob ola bilar [4, 5.213].
2.2. Maliyya Toahliikasizliyinin  tamin  edilmasinin  asas  sahalarinin
giymatlondirilmasi

Maliyys sistemi dovlot vo igtisadi movzularda maliyya mablogi, banklar,
iqgtisadi movzularin maliyyslosdirilmasi, sigorta, dovlet maliyyssi vo fordlorin

maliyya macmusu olaraq tayin olunmusdur.
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Maliyys sisteminin qurulmasi vo istifado edilmosino bagli gqaydalara bagh
olarag, maliyys sistem iki kateqoriyaya bdliiniir: Comiyyat Maliyyasi, Tosisatlar vo
toskilatlar. Maliyya sistemi 6zl ilo kredit bank¢iliq sistemini 6zlindo birlosdirir. Bu
adadlarin har biri taskilati strukturun bir nega tiziiklarindan ibaratdir.

[k béliim - comiyyat maliyyosi olagolori merkezilesmekte vo makroigtisadi vo
maliyya-1raksak oalagoalori toskil {igiin istifado edilmokdadir.

Ikinci boliim miiossiso Vo toskilatlarin maliyyalosdirilmasini votondas morkozi
malin1 shato edon vo mikro saviyyads iqtisadiyyati, ictimai alagoalori toskil vo tosviq
etmok ti¢tin istifado edilir.

Kredit-bank sektoru o6lko banklarindan vo digor kredit toskilatlarindan
ibaratdir. Bu, maliyya foaliyyatini aparan vo tonzimloyan olkalorin vo maliyya

toskilatlarinin maliyyo sistemino aiddir.

2.2.1. Dovlat Maliyys Tohliikasizliyi Idarasi

Maliyyo sisteminin osas komponenti dovlot maliyyslosmosidir. Iqtisadi
inkisafda dovlat maliyyslogmasinin rolu iqtisadiyyatin sabitliyidir. Dovlatin maliyys
sabitliyi maliyys tohliikasizliyinin tomin edilmosinde miihiim rol oynayir. Kamu
maliyyasinin sabitliyina nazarat Maliyya Nazirliyi tarafindon hoyata kegirilir.

Comiyyat maliyyasi - milli sarvatin vo ictimai mohsulun dayarinin
boliisdiiriilmasi va yenidon bolisdiiriilmasi ilo olagedar olaraq ddvlatin vo dovlat
orqanlarmin maliyys resurslarinin yaradilmasi vo istehsalin tomin edilmoasi,
genislondirilmosi, ictimai-madoni ehtiyacin1 qarsilayan, olkonin miidafiosi Vo
rohbarliyi ehtiyaclarini qarsilamaq moqsadilo ibarat pul slagosidir.

Dovlat maliyyslasmasinin asas prinsiplori asagidakilardir: ganunvericilik va
tonzimloyici ¢argivalorin  birlogsmasi; hadof istigamotlondirms; iqgtisadiyyat va
somoralilik; Hoadofloro ¢atmaq iicin elmi bir yanagsma; maliyyos axinlarinin
morkozlosdirilmis idaro edilmosi. Inkisafin miixtalif morhalolorinde dovlet dovlet

maliyyslogsmosinin miixtalif soviyyalorino malik ola bilor: sabit vo qeyri-sabitdir.
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Sabit vo geyri-sabit ictimai mallarin hiiquqi statusunun tomin edilmoasi vo
giymatlondirilmasi bir nega marhalaya boliine bilar:

a) Dovlat maliyyslosmasinin har bir komponentinin, yoni asagidaki sektorlar
tizro giymotlondirilmosi: dovlet biidcosi; biidcodonkonar fondlar; dovlot krediti;
dovlat sigorta fondlari; balodiyys maliyyslosdirilmasi

b) iimumiyyatlo, dovlatin maliyys vaziyyatini oks etdiron integral gostaricilorin
tosviri,

c) ictimai maliyya gostaricilorinin dinamikasini miioyyon vaxtlarda monitoring
etmoak;

d) bu gostoricilorin dinamikasini cari, orta vo uzunmiiddotli dovrlorda
giymatlondirmok va timumi maliyys Vaziyyatinin miiayyan edilmasi;

e) cari va golacak dovrlarda dovlet maliyys sabitliyinin tamin edilmasi tigiin
tadbirlarin asaslandirilmasi

Comiyyat maliyesinin sabitliyi goz Oniino alindiginda, bir torofdon dovlet
xarclorinin vo borc vermo omoliyyatlarinin ohatosini vo qurulusunu toyin vo hom
galir, ham da borc baximindan gaynaq toamin etmasi nazards tutulur. Ayrica dovlat
omlakimin satisi, dovlet idarosetmo orqganlari torofindon banklarda yerlosdirilmis
depozitlor geri cagirilmasi, ehtiyat fondlarinin vasaitlorindon istifado naticasindo
resurslarin igtirakinin imkanlarini nazara almaq lazimdir. ©vvalki dévrlards borclarin
geri qaytarilmasini vo dovlot xidmotlorine goro ddenislorin hacmini vo strukturunu
giymatlondirmok maslohatdir.

Dovlot biidcoasi timumddvlot ehtiyaclarinin  tomin edilmasi, elmi-texniki
inkisafin siirotlonmasi zorursti ilo olagodar istehsalin genislondirilmasi tatbiq
olunmasi, iqtisadiyyatin arazi va edon qurulusunda nazards tutulan inkisaflari tamin
etmok, dovloat saviyyasindo ehtiyat fondunun yaradilmasi, dovlot idareetms vo
inzibati orqanlarin tutulmasi, ictimai tohliikasizlik vo ictimai sigorta ehtiyaclarinin
tohsil, tahsil, tahsil, sahiyya va miidafia xarclari tiglin asas pul manbayidir.

S. Nosova gora, makroiqgtisadi sabitliya nail olmaq ti¢lin dovlat biidcasina

baxmaq lazimdir.
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Dovlat golirlori dovlat vo dovlst miiassisalorinin istisna olunmasindan irali
golon maliyys resurslarmin formalagmasi ilo olagodar maliyys olagoloridir. Bozi
igtisad¢ilar, kompleks biidca sistemi vasitasilo dovlat torafindan toplanan va paylanan
vasaitlorin igtisadi boytimanin foaliyyatini va keyfiyyatini toyin etdiyini tasdigloyir.

Dovlat biidcasinin galirlori hokumat vergilari, grantlar va digor golirlori shato
edir. Biidcoya girisin asas hissasi vergidir. Dovlat goalirlorini saforbar etmok tisullar
vergi, kredit vo kredit emissiyalaridir.

Vergilar - dovlatin va baladiyyalarin faaliyyatinin maliyys tominatt maqgsadi ilo
vergi odayicilorinin sahib oldugu nagd yadlasma soklindo dovlat biidcasine va yerli
biidcalor kogiiriilon macburi, fardi, ovazsiz 6danislar. Vergilor dovlat galirlarinin
harakatinin asas yoludur.

Dovlat golirlari sisteminds hokumat maliyys uguru ii¢lin an vacib yer tutur.
Dovlat tohvil yalniz biidco agiginin aradan qaldirilmasi iigiin deyil, eyni zamanda
miixtalif sormaya xarclorinin, xiisusile do igtisadiyyatin dovlat bolmosinds investisiya
layihalarinin hayata kegirilmasinin tomin edilmosindos istifado edilir. Vergi vo dovlot
istiqrazlar1 arasinda six bir alago var. Bu olagelor vergilorin geri gaytarilmasinin
maliyys asaslar1 vergitutmanin olmasidir.

Dovlat  galirlorini  soforbar etmok dsullarindan biri  kredit emissiyasinin
tisuludur. Dovlat yalmiz vergilorin vo borclarin daxilolmalar: dévlat Xarclarini shato
edo bilmayinco bu iisula ol atir. Biidco kosirlorindo emissiyalarin artimindan

baslayaraq inflyasiyani artirir [32, 5.72].

2.2.2. Biznes va toskilatlarin maliyys tohliikasizliyi

Maliyys sisteminin digor bir qurulusu toskilatlarin vo toskilatlarin
maliyyalosdirilmasidir. Mikro saviyyado iqtisadiyyatin idaro edilmasi maliyya
tohliikasizliyina tosir gostorir. Miiassisalor va toskilatlarin  maliyyalosdirilmasi
kommersiya vo geyri-kommersiya toskilatlarinin, ictimai qurumlarin vo toskilatlarin

maliyyslosdirilmasi yolu ilo maliyyalosdirilir.
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Miiossiso Vo toskilatlarin maliyya tohliikasizliyi galirlor xarclori stabil olaraq
yiiksok olmasini, nagd sarbast manevrliyini vo kasilmoz mohsul (is, xidmat) istehsal
Vo satis1 prosesinda faydali bir sokilds istifads edilmasini tomsil edir.

Miiassisalar va togkilatlarin maliyye tohliikasizlik prinsiplori asagidakilardir:
Biznes miqyas1 bazarin miioyyan seqgmentindo baslangic problemlori, investisiya
chtiyaclari vo igtisadi sartlora cavab verir;

Tez-tez geyri-adi olan maliyya risklorinin ugotu;

Maliyys magsadlarini, resurslarini vo naticalorini balanslasdirmag;

Golir va xarclorin ugotu;

Beynoalxalq Maliyys Hesabati Standartlarina (MHBS) va galir va Xarclorin miihasibat
prinsiplorino uygunlasdirilmasi.

Maliyya sabitliyinin giymatlondirilmasi va tohlil metodlarinin sistematik sokildo
tokmillasdirilmasi;

Miiassisalar va togkilatlarin maliyya sabitliyinin asas gostaricilori asagidakilardir:
istehsal soviyyosi; xarici investorlar vo alicilara olan asililiq soviyyesi; iqtisadi vo
maliyya amoaliyyatlarinin effektivliyi; borc 6doma saviyyasi; galir saviyyasinda.

Bank sistemi maliyys sisteminin miihiim elementidir. Bu giin banklar regionlarin
ohato dairasi baximindan aktivlarini, kapitalini1 vo diger maliyys vasitagilori genis
sokilda genislondirir. Hazirda 6lka, bazar prinsiplarins asaslanan iki layli bir bank
sistemi inkisaf etdirmisdir (ilk olaraq Azarbaycan Respublikast Markozi Banka,
kommersiya banklar va bank xarici kredit toskilatlar1). Markazi Bank digor banklarin
stabilliyini davam etdirir.Bank sistemi maliyys sabitliyinin tomin edilmasinda
miihiim rol oynayir. Beloliklo, Markazi Bank maliyya siyasatini hoyata kegiracok vo
maliyys sabitliyini tamin edacokdir.

Bank sisteminin faaliyyatinin prinsiplari: ganuni tadbirlorin inkisaf etdirilmasi vo
beynolxalq standartlara uygunlagsma, bank sisteminin etibarliliginin vo saglamliginin
artirtlmasi, bank xidmatlarinag ¢ixis imkanlarinin genislondirilmasi, bank sisteminda
soffafligin saviyyasinin artirtlmasi vo bazar intizaminin giiclondirilmasi, somorali

bank nazaratinin toskili kimi konkret vazifalor qarsiya qoyulmus va icra edilmisdir.
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Bank sisteminin biitiin istigamatloriylo radikal islahatlar vo institusional inkisaf
naticasinda, sektorda shomiyyatli kamiyyat va keyfiyyat doyisikliklor reallagmisdir.
Islahatin an iimumi naticasi maliyys sabitliyi parametrlari vo risklorin idaro edilmosi
tocriibalori vo beynolxalg xidmat standartlarina uygun olaraq tam hiiquqlu bank
sisteminin yaradilmasidir.

Yuxarida geyd olunanlari nozars alarag, maliyys sisteminin torkib hissalarinin
maliyys isindon konarlasdirila bilacayi gonastina galmak olar. Makroiqtisadi
tohliikasizliyi tomin etmak, dovlstin maliyys sabitliyi, mikro saviyyoado maliyya

sabitliyi vo banklarin stabil faaliyyatinin tomin edilmasi tomin edilmalidir.
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11 Fasil
Azarbaycanda Kkorporativ sirkotlordo maliyys tohliikasizliyi

3.1.Korporativ sirkatlarda maliyya tahliikasizliyi probleminin halli istigamatlari

Biznes subyektlorinin maliyys tohliikasizliyi dovlatin maliyys tohliikasizliyinin
bir hissasidir, ¢iinki sirkot oalave doyar yaradir dovlst saviyyasindo {imumi daxili
mohsulu toskil edir. Bundan olave, sirkatlor asas vergi ddoyiciloridir, dévlat vo yerli
biidcoalorin tosiri.  Sirkatlorin, maliyys tohliikasizliyi dovlotin funksiyalarini yerino
yetira va iqtisadi inkisafa nail olmasini sosial standartlara diizsliglori tomin edocokdir

Iqtisadi vo siyasi geyri-sabitlik soraitindo, faktorlarm doyismosi vo makro
mithit miossisonin  foaliyyatino  tosir  gostorir.  Maliyysa  tohliikasizliyinin
giymatlondirilmasi sirkato maliyya geyri-sabitlik tohliikalorini minimuma endirmayo
va onun movcudlugunun tohliikasizliyini artirmaga imkan veracakdir,

Miiassisolor Dovlat iqtisadi sisteminin giicliniin tomin edilmasi {igiin ilk
sortlordon biridir. Sirkotin foaliyyati homiso maliyys tohliikasizliyino sobab ola
bilocok ¢ox sayda tohliikkonin yaranmasi ilo miisayiot olunur. Sirkotin osas
vozifalorindon biri maliyys tohliikasizliyinin tomin edilmasi sisteminin effektiv
olmasini tamin etmoakdir.

Aydindir ki, sirkatin maliyys tohliikasizliyi iqgtisadi tohliikasizliyin {imumi
konsepsiyasina uygun olmalidir vo maliyya tohliikasizliyinin tohliikasizliyin digor
novlarindan farglondiron 6z mozmunu vardir.

Miixtalif alimlor torafindon verilon "tohliikasizlik" termini sarhini tahlil
edorsek, biz onun asas xiisusiyyatlorini miioyyan edos bilorik. Bu konsepsiya miioyyon
bir dovlat kimi miioyyan edilo bilor, 6zlinii qorumaq {igiin bir tadbir vo harokat
sistemi olaraq. Qeyd etmok lazimdir ki, alimlorin oksariyyati sirkstin biitiin
tohdidlordon va ya dovlatdon tasirlona bilacayi tohliikalora baxmayarag, hoyatda
qalmagi va genislondira bilacayini diisiiniir. Ancaq digar elm adamlari tohliikasizliyi
nozordoa tutur, sirkatlorin tohliikolor altinda oziinii goruyan sistemlor vo bdylimo

sistemlori yaratmaq gabiliyyatini. Bununla yanasi, mahiyyatini sabitliyin va inkisafin
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tomin edilmasi tisullar sistemi vasitosilo agkar edon "tohliikesizlik" anlayislar1 var
[30, s.11]. Bir ¢ox ensiklopediya va ligatlor kimsa va ya bir sey tohliikkodo olmadiqda
"tohliikasizlik" kimi miioyyanlosdirir. Belaliklo, biitiin tohliikasizliyin xiisusiyyatlori
miistaqil deyil vo kompleks yanasmada nazors alinmalidir, ¢linki dévlat tohliikalorin
olmamasi ilo deyil, hom do onlarin diagnozu vo gqarsilasdiglar1 imkanlar1 tomin
edildikds olds edilo bilmaz. Siibhasiz ki, miiassisanin asas ehtiyaclarindan biri onun
tohliikasizliya ehtiyacidir. Maslow deyir ki, bir insana, ictimai bir qrupa ya da
imumiyyatlo comiyyato tosvir olunmalidir ki, bu da bir seya vo hayatin obyektiv
sortlorina ehtiyacin oldugunu géstorir. ihtiyaglar insanlarin foaliyyatinin horokotverici
qiivvasidir. Maslow'un ehtiyaci hiyerarsisi vo Maslow'un ehtiyaclarin siralamasinin
hoyata kecirilmoasinin osasim1  toskil edir, tohliikosiz miiossisonin ehtiyacinin
Maslow'un ehtiyac vs icra hiyerarsisinin ikinci saviyyasinds oldugunu miidafio etmok
olar.

Miiassisonin maliyya tohliikasizliyinin tabistini anlamaq {igiin bazi yanagmalar
var. Alimlorin oksariyyati dovlstin maliyys tohliikasizliyini miiayyanlosdirir vo onu
mikro saviyyadoa qiymeotlondirirlor. Onlar hesab edirlor ki, sirkatlorin maliyya
tohliikasizliyi bir torofdon goruyucu maliyys alstlori istifado edorok miiassisanin
maliyya sisteminin sabitliyini tomin edon miiayyan bir mexanizm kimi tasbit edilo
bilor vo alternativ olaraq maliyys resurslarindan somarali istifado etmoklo
mohsuldarligini tomin edir.

"Sirkatin maliyys tohliikasizliyi" konsepsiyasi baradsa ¢oxsayli fikirlor var,
lakin onun komponentlorinin miiayyanlosdirilmasins tok bir yanagsma yoxdur. Bunun
sobobi tohliikasizliyin  mahiyyatini ¢ox miirokkob, geyri-miiayyan va c¢oxtorofli
miioyyanlosdirmo prosesidir. "Sirkatin  maliyys tohliikasizliyi" konsepsiyasini
aragdirmagq {i¢iin onun asas aspektlorini vurgulamaliyiq:

Sirkatin maliyys tohliikasizliyi onun igtisadi tahliikasizliyinin bir hissasidir;
Bu, sirkatin maliyys maraqlariin gqorunmasini tamin edan bir prosesdir;

Bu, sirkatin inkisafi vo onun sabitliyi faktlarindan biridir;
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Maliyys miinasibatlori iqgtisadi cohatdon bir hissa oldugundan miiassisanin
maliyyos tohliikasizliyini iqtisadi tohliikesizliyin bir hissasi hesab etmok olduqca
obyektivdir. Miiassisonin iqgtisadi tohliikesizliyi kompleks bir kateqoriyadir vo
miioyyan komponentlordon ibaratdir. Lakin, adobiyyatda, onun komponentlarinin
sec¢ilmasina miixtalif yanagsmalardan istifado etmoklos, igtisadi tohliikesizliyin miixtalif
komponentlorini goriiriik. Todgiqat¢ilar 1. Dmityrev vo A. Blyznyuk alimlarin
fikirlorini yekunlagdirmislar vo iqtisadi tohliikasizliyin torkib hissolorini miiayyan
etmok ti¢lin lic yanasma miioyyan etmislor: sistem, resurs vo funksional. Bu
yanasmalarin hor biri iqgtisadi tohliikesizliyin komponentlorinin 6z miqyas1 ila
xarakterizo olunur [12, S.79].

Odoabiyyatin analizi, an ¢ox alimlorin funksional bir yanasman miidafis etdiyini
diistinmoys imkan verir. Bundan olavo, yuxarida gostorilon biitiin yanagmalar iqtisadi
tohliikasizliyin torkib hissasi kimi maliyyas tohliikasizliyini farglondirir. Bir ¢ox alim
hesab edir ki, maliyya komponenti osasdir, ¢iinki sirkotin maliyys potensialina
fundamental tosir gostarir vo onun iqtisadi inkisaf hadaflorini toamin edir. Naticado,
miiassisanin maliyya tohliikasizliyi igtisadi tohliikasizliyin asas va zoaruri elementidir
vo daxili igtisadi sistem, rogabat gabiliyyatini artirmaq, investisiya kapitalinin daha
yiikksok hacmini colb etmokdir. Maliyys tohliikasizliyi iqtisadi bir hissaya
baxmayaraq, "sirkotin maliyys tohliikasizliyi" kateqoriyasindan miistagil olaraq
analiz edilo bilor vo onun mahiyyatinin slave todqgiqatlara ehtiyaci var. Birincisi,
maliyya foaliyyatinin asason miiassisalora lazimi resurslarla tomin edilmasi nazarda
tutulur;

Ikincisi, miiossisanin maliyys omoliyyatlar1 daimi; {i¢linciisii, maliyyalosdirmo
miiossisonin sabit iqtisadi inkisafinin tomin edilmasinds bdyiik rol oynayir; dérdiincii,
maliyya riskinin miiassisays tosiri an tohliikalidir. Sirkatin maliyys tohliikasizliyinin
digar vacib xiisusiyyati sirkotin maliyys maraqglarinin qorunmasmi tomin edan bir
prosesdir. L.Matviyguk, sirkatin  maliyys tohliikesizliyini sirkatin  maliyys
maraqlarina tosir gostora bilocok real vo potensial xarici va daxili tohdidlor sistemi
kimi miiayyan edir [27, s.133-136].
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Qeyd etmok lazimdir ki, sirkatin igtisadi tohliikesizliyinin saviyyessini sirkatin vo
onun podratgilarinin maraqglarin1 (miistarilor, tochizatgilar, ragiblor, investorlar,
hokumot vo comiyyat). Miiassisonin maraqlar1 otraf miihitin subyektlori ilo davamli
Vo ya mohdud miiddat orzindo, giic vo ya sirket torafindon se¢ilmisdir. Bu moanfaat bu
clir miinasibotlorin noticosi olmalidir. Iqgtisadi maraqlar sirkotin biitiin maraqlari
arasinda oasasdir. Sirkatin bazar mévqgeyi vo moahsulun ragabat gabiliyyatliliyi asason
igtisadi maraglarla oks olunur. Igtisadiyyatdaki maliyye maraqlarinin bir hissesi daha
boyiikdiir. Bu movzuda elmi fikirlorin tohlili miiassisalorin maliyys maraqlarinin
siyahisini miiayyan etmoya imkan verir ki, bu da asagidakilardan ibaratdir [29, s.15].
Miiassiso sahiblorinin rifahini artirmag;

Kapitalin rentabelliyini artirmag;

Sirkatin inkisafinin biitiin marhalalarinds maliyys resurslariin adekvathg;
Sirkatin onun inkisafi saraitinds maliyya sabitliyi;

Investisiyalarin yiiksok saviyyada olmasi va investisiyalarin somaraliliyi;
Maliyyas risklarinin effektiv sokilda zararsizlogdirilmasi;
Maliyya-innovasiya foaliyyatinin yiliksok Saviyyasi;

Maliyys bohraninin tez aradan qaldirilmasi

Maliyys tohliikasizliyinin daha bir torifini vera bilorik. Masalon, alimlor A.
Zahorodniy vo H. Voznyuk sirkatin maliyys tohliikasizliyini maliyya alagaloarinin
biitiin saviyyalorinda biznesin maliyys maraqglarmin qorunmasi kimi tosvir edir;
iqtisadiyyat va iqtisadiyyat sektorlari, ehtiyaclart vo maliyys 6hdalikloari ticiin kifayot
gador hocmli maliyys ehtiyatlar1 olan dovlatlorin, tosorriifatlarn, sirkatlorin,
toskilatlarin vo qurumlarin tochizati. Ancaq belo bir sorh, miiassisalorin davamli
inkisaf ehtimalim1i nozoro almir [41, s.55]. Sirkotin maliyys tohliikasizliyi onun
inkisafi vo sabitliyini tomin etmalidir. Sirkotin bazar giymatinin artmasi inkisafin
gostoricisidir; uzunmiddatli vo qisa miiddotdo sirkotin balansi davamliligin
gostaricisidir.  Maliyys tohliikosizliyi miiossisonin Xarclorini optimallasdiraraq,
igtisadi vo sosial faydalari tomin edarok, resurslara daha yaxsi ¢ixis yolu ilo davamli

inkisafa yardim edir. Istehlake iigiin maliyya tohliikasizliyinin ictimai rolu - moshur

49



istehsalgilarin mohsullarini satin alaraq sosial statusunu vo ya omlakin Voziyyatini
vurgulamaq qabiliyyotidir. Istehlak¢1 ii¢lin maliyyo tohliikesizliyinin igtisadi
ohamiyyati sirkatds tohliikasiz Vo zomanatli investisiyalarin tomin edilmasi, mahsulun
giymotini vaxtinda artirmaq, asagi keyfiyyotli mohsul vo ya Xxidmot vasitosi ilo
iqtisadi risklori azaltmaqdir. Sirkatin maliyys tohliikasizliyinin tohlili sirkatin
statusunu, onun maliyys va iqtisadi imkanlarinin bazarlarda va 6lkads mévcud soraito
uygun golmosini gostorir Vo secilmis maliyya strategiyasinin diizglinliiyiinii vo
uygunlugunu obyektiv giymatlondirmoys imkan verir. Buna gora sirkatin maliyys
tohliikasizliyi dinamik bazar soraitindo effektiv maliyys strategiyalarmin yaradilmasi
(tonzimlonmasi) va hayata kegirilmasina yonalmis bir sistem kimi tasvir edilo bilar.
"Sirkatin maliyys tohliikasizliyi" haqqinda forqli tasvirlor:

“Maliyya oalagoelorinin biitiin saviyyalorindo maliyys manfaatlorinin qorunmasi
doracasi Vo ya miiassisonin ehtiyaclarini 6domok vo movcud 6hdoliklorin yerina
yetirilmasi tigilin kifayat qodar maliyyas resurslari dostoyi Saviyyasi ““ Baranowski A.

“Maliyya tohliikasizliyi parametrlori onun maliyys folsofosi osasinda
miioyyanlosdirilmis vo mioyyon edilmis real vo potensial, xarici vo daxili
tohliikolordon strateji vo tarazlagdirilmis maliyys maraqlarinin sabit tohliikasizliyini
tomin edan, maliyys vaziyyatinin miqdarmi va keyfiyystini miiayyan edon, sirkatin
maliyya voziyyati cari vo golocok dovrlorde davamli artimin maliyya doastayinin
zoruri On sortlorini yaradan sistemdir” Blank 1.

“Sirkatin maliyys tohliikesizliyi miiassisoya maliyys tohliikesinin olmamasi,
amoliyyat, maliyys va investisiya foaliyyatinin ugurlu idars olunmasidir” Vankovych
D.

Miiassisanin maliyys voziyyati asagidaki kimi xarakteriza edila bilor:

Birincisi, miiassisonin istifado etdiyi maliyys alstlorinin, texnologiyalarinin vo
xidmotlarinin torkibinds tarazliq vo keyfiyyot ilo; Ikincisi, xarici va daxili tohdidlora
miiqavimat; Uciinciisii, maliyya sisteminin sirkatin maliyys maraqlarmin, mogsad vo
vazifalorinin kifayat godor maliyyo monbayi ilo hoyata kegirilmosini tomin etmok

bacarigi; Dordiinciisii, biitiin maliyys sisteminin inkisafini toamin etmok.
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Miixtalif elm adamlariin verdiyi sirkotin maliyys tohliikasizliyinin tofsirini
nazars alaraq, biz bu kateqoriyanin osas xiisusiyyatlorini miiayyan edo bilarik:
Balans va sabit maliyys vaziyyati tomin etmok;
Bir miiassisanin somarali faaliyyatine yardim edir;
Miiassisanin faaliyyatinda erkon morhalalords problemli sahalori miiayyan etmoaya
imkan verir;
e Bohrani neytrallasdirir vo iflasin qarsisini alir.

Sirkatin maliyys tohliikasizliyi mahiyyatinin miiayyan edilmoasinds bizim asas
moqgsadimiz girkotin hazirda movcud olan on sabit vo effektiv movcudlugunu tomin
etmok vo golacokds onun inkisafi vo inkisafinin yiiksok potensialin1 tamin etmok
ticlin bizo imkan verir. Miiassiso resurslarindan daha somoarali istifado etmok vo
sirkotin  moqsadlorini  yerino  yetirmok ii¢lin  rohborlik  sirkatin  maliyys
tohliikasizliyinin asas funksional moagsadlorini agsagidaki kimi yerina yetirmolidir [41,
s.54] :

Sirkatin yiiksok maliyys effektivliyini vo onun maliyys sabitliyini vo miistaqilliyini
tomin etmok;

Sirkotin texnoloji miistoqilliyinin tomin edilmosi vo onun texnoloji imkanlarinin
yiiksok ragabat gabiliyyatliliyino nail olunmast;

Sirkatin  rohborliyinin yiiksok samaraliliyi, toskilati strukturunun optimal vo
somaraliliyi;

Miiassisanin yiiksok ixtisasli kadr vo onun intellektual potensiali, korporativ Tadgigat
vo Inkisafin Inkisafi;

Sonaye faaliyyatinin naticalarinin otraf miihito dagidici tasiri minimuma endirmoak,
sirkatin otraf miihitin yiiksok soviyyoads olmasi;

Sirkatin faaliyyatinin biitiin aspektlarinin keyfiyyatli hiiquqi tohliikasizliyi;
Miisssisonin informasiya miihitini, ticarat sirlarini goruyan va biitiin xidmatlarinin
yiiksok saviyyads informasiya dastayins nail olmag;

Personalin, onun sermayesinin, omlakinin vo Kommersiya maraqlarinin tomin

olunmasini tomin etmok.
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Miioyyon bir sirkotin maliyys tohliikosizliyi sistemi onun maliyys falsofasine
uygun maliyys maraqlariin qorunmasi {igiin koamiyyat vo keyfiyyat parametrlorinin
forgli soviyyasini nozordo tutur. Buna gora, sirkotin maliyys tohliikasizliyinin
formalagmas1 miioyyon bir sirkatin maliyys folsofasine osaslanaraq, imumi maliyyo
foaliyyatinin oasas prinsiplarinin sistemini tosvir edir. Bu, sirkatin maliyys inkisafi
prosesina asason toskil edilon igtisadi, hom do davranis¢i idaro movgelarini ohato
edir.

Sirkatin igtisadi tohliikasizliyinin maliyya komponenti on vacibdir, ¢linki
miiassisanin igtisadi sisteminin oksor hissalarine tasir edon pul vasaitlorinin harokati
va golirlorinin formalagmasi toskil olunur. Miiassisonin maliyys tohliikasizliyinin
tomin edilmoasi mexanizmi Sirkotin maliyys tohliikasizliyini tomin etmok iigiin
maliyyo  tohliikesizliyino  tosir  gostoron  daxili  vo  xarici  amillorin
miioyyanlosdirilmosine imkan veron bir mexanizm hazirlamaliylq. Maliyya
tohliikasizliyi lazimdir, ¢iinki bu vacibdir. Tokco avvalki dovrlardoki moalumatlar
asasinda deyil, hom do mdvcud vaziyyatin giymatlondirilmasina vo mikro vo makro
faktorlarin miiossisonin foaliyyatino tasiri nozoro alinaraq golocok {ii¢iin prognoz
vermoaya imkan verir. Maliyys tohliikasizliyi giymatlondirms sisteminin yaradilmasi
sirkatlorin faaliyyatinin taktikasi va strategiyasinin inkisafina komok edacokdir.

Maliyys mexanizminin inkigsafinda maliyyo tohliikasizliyinin asagidaki
xtisusiyyatlari nozars alinmalidir:

1. Maliyys tohliikasizliyi maliyys, intellektual va insan resurslari, texniki, texnoloji,
siyasi, hiiquqi, informasiya, sosial, ekoloji vo korporativ giiciin yaninda iqtisadi
tohliikasizliyin asas komponentidir. Miiassisonin  maliyys imkanlarim1 hoyata
kegirmoak ti¢iin asasdir [12, 5.46].

2. Maliyys tohliikasizliyinin prognozlagdirilmasi sirkatin  maliyys foaliyyatinin
gedising nail olmaq tiglin lazim olan maliyys maraqlarinin prioriteting osaslanir.

3. Maliyys tohliikesizliyini dlgmok fiigiin biz keyfiyyst vo komiyyat gdostoricilori
sistemindan istifado etmoyimizo imkan verir ki, bu da xarici vo daxili tohliikalordon

qorunmanin saviyyasini miiayyan etmayas imkan verir.
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4. Sirkoto tosir edo bilocok mikro vo makro otraf miihit amillorini nazoro almadan
maliyys tohliikasizliyinin giymatlondirilmosi miimkiin deyildir. Bu, real vo potensial
imkanlar vo tohliikalor ola bilor.
5. Maliyya tohliikasizliyinin soviyyasini miioyyan edorkon maliyys gdostaricilorinin
normativ dayarlori nozors alinmalidir. Normativ doyarlor arasdirilmis miiassiso iiglin
Kifayat godar olmalidir vo onun maliyys maraglarini, mévcud vo strateji moagsadlarini
nozoro alir.
6. Maliyys tohliikasizliyinin qiymatlondirilmasi sistemi mévcud va golacok dovrlarda
sirkatin davamli inkisafina yonaldilmalidir.
Sirkatlorin maliyya tohliikasizliyinin asas xiisusiyyatlori agagidakilardir:
Tokmillagdirilmis barpasi {igiin lazim olan miiassisanin maliyya resurslarinin optimal
miqdarmin tomin edilmasi vo alds edilmis bazar movqeyinin qorunmast;
Pul vasaitlarinin harakatinin hacmi va vaxti iizra balans;
Balans vo sabit maliyys vaziyyatinin tomin edilmasi;
Erkan marhalada miiassisanin problem sahalorini miiayyan etmak imkant;
Daxili va xarici risklarin monitoringi;
Sirkatin maliyys bohranini neytrallasdirmaq vo ya qarsisimi almaq vo iflasdan
cokinmak gabiliyyati.

Sirkatin maliyya tohliikasizliyinin giymatlondirilmasi sistemi asagidaki vazifalori
yerina yetirmalidir
- Sirkat {iglin imkan va tohliikalorin miioyyan edilmasi, giiclii va zaif cahatlori;
- daxili va xarici tahdidlarla bagli risklarin giymatlondirilmasi;
- Sirkatin maliyys gostaricilorinin miisyyan edilmasi;
- Maliyys tohliikasizliyinin diagnostikasi va monitoring sisteminin tatbiqi;
- Maliyys sisteminin effektivliyini yoxlamaq vo giymatlondirmok;
- Davamli sirkatin maliyys vaziyyati tigiin sorait yaratmadg;
- Bir sirkatin maliyyas riskini minimuma endirmok;
- Miiasir idaroetmo metodlar1 vo vasitalorinin miiassisanin maliyys foaliyyatindo

vaxtinda hoyata kegirilmasi
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Bu tapsiriglart yerino yetirmoak {i¢iin tosirin obyektlori asagidakilardir: golir;
pul axinlari; odalot; 6hdolik; cari vo geyri-uzunmiiddatli aktivloro investisiyalar;
maliyya va iqtisadi risklar va s.

Sirkatin maliyys tohliikasizliyi idaroetmo sisteminin qurulmasi asagidaki
komponentlori ohato edir:

Maliyyas vaziyyatinin giymatlondirilmasi;
Maliyys prognozlasdirilmasi va planlasdirilmasi;
Maliyys miinasibotlori prosesindo hoyata kegirilon maliyys idaragiliyi (maliyyo
resurslarinin formalagmasi vo paylanmasi, manfastin yaranmasi va pul vasaitlorinin
idaro edilmasi);
Risklarin giymatlondirilmasi va risklarin idars edilmasi;
Maliyya monitoringi vo nozarat.
Bu osasda sirkotin maliyys tominatin1 tomin etmok iiglin asagidaki addimlari
miiayyan eda bilarik:
1. Informasiya bazasinin formalasdiriimas:.
2. Sirkato tosir edan daxili va xarici miihitin amillarinin miiayyan edilmasi.
Maliyya tohlili vo maliyya vaziyyatinin giymotlondirilmasi.
4. Galacak tigiin sirkatin prognozlarini va planlarini hazirlamag.
5. Planlar1 hayata kegirmok ii¢iin lazim olan tadbirlorin miiayyan edilmasi va onlarin
totbiqi.
6. Planlarin hayata kegirilmasinin monitoringi.
7. Tadbirlarin effektivliyini giymatlondirmok.
8. Miibahisolorin aradan galdirilmast vo somaraliliyinin artirilmasi {igiin tokliflorin
mioyyanlosdirilmasi.

Biitliin bu addimlar bir-biri ilo alagslidir vo bir-birino tasir eds bilor. Miiassisa
faaliyyati tsiklikdir, son marhalasinin tathigi prosedurun avvalindan tokrar edilmasini
tolob edir. Bu elementlor birbasa olagealondirilmalidir vo birbasa sistemo daxil
edilmalidir. Bu, davamli foaliyyat gostoracokdir. Maliyys tohliikasizliyinin miivafiq

saviyyasini tamin edon maliyys mexanizmi asagidakilardan ibaratdir:
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Maliyys tisullari;
Maliyys alatlori;
Maliyys leverage;
Hiiquqi dastok;
Informasiya dostoyi.

Bu komponentlor miiassisalorin davamli inkisafin1 tomin etmok iigiin maliyya
miinasibatlorina tasir etmok iiciin istifado olunur. Taktik vo strateji maliyys
moagsadlarine nail olmaq yalniz maliyys mexanizminin biitiin elementlarini diizgiin
istifado edorkon miimkiindiir.

Maddi olan daxili vo xarici miihitin amillorinin miiassisaya tesirinin
giymatlondirilmasi tiglin daxili vo xarici otraf miihit amillarinin giymatlondirilmasine
dair yanasmalar asagidaki stratejik analiz tisullarindan istifados edo bilor:

. SWOT-analiz - biz sirkatin giiclii vo zaif toroflarini, habelo onun otraf miihitindon
(xarici miihitdon) yaranan imkanlar va tohdidlori miioyyan etmok figiin istifado edo
bilorik: Giicliilar - sirkotin faydalari; Zaif cohatlor - sirkatin ¢atismazligi; Fiirsotlor -
bazarda faydalar yarada bilon xarici ekoloji faktorlari; Tohliikolor - bazarda
mdvqeyini potensial olaraq pislosdira bilon amillar;

. Daxili miihitin aragdirilmasi va qiivvonin miiayyanlosdirilmasini nazards tutan SNW-
analizi; neytral; zoiflik. SWOT-analizinin matrisindo giicliic vo zaif toraflorin
tohlilindan forgli olaraq, SNW-analiz bazarda rogabat istiinliiyii tomin eda bilacayi
liclin bazarin orta vaziyyatini nazardon kegirir;

. Otraf mithitin miihafizasi ticin bu qruplan sirkot strategiyasina tosir gostoro bilon
PEST-analiz: siyasi (Siyasot); iqtisadi (Iqtisadiyyat); Sosial (Comiyyat); texnologiya
(Texnologiya).

. ETOM analizi (Otraf miihito tohliikalor vo imkanlar matrisi) - miiessisonin xarici
tohliikolori vo imkanlar1 inventarlasdirilmasi vasitasilo otraf miihitin tohlili va sonra
har faktoru ¢okin (miiayyan bir toskilat tigiin har bir faktordan shomiyyatini 6lgmok
iciin). Bu tohlillorin {istlinliiyii mohdud sayda faktor vo ekspertlor torafindon

farglonan hadisalorin (adston 15) istifads edilmosidir.
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Daxili vo xarici otraf miihitin faktorlarinin maliyyo voziyyati gdstoriciloring tasiri
simulyasiya etmak ticiin biz ssenari metodundan istifads eds bilarik.

Maliyys tominatinin maliyys tohliikasizliyinin soviyyasini maliyys molumatlar
asasinda miioyyan etmok iigiin maliyya sirkatinin Kamiyyat qiymatlondirilmasins dair
yanasmalar sistemli yanagmani totbiq etmok lazimdir. Sistemin asas komponentlori
asagidakilardir:

1. Sirkatin maliyys va igtisadi voziyyatinin giymatlondirilmasi.
2. Omoliyyat vo ya SVP tahlili.

3. Sirkatin pul vasaitlorinin harakati tohlili.

4. Miiassisanin risklarinin tahlili.

Maliyyo gostoricilori sistemi girkotin maliyya tohliikasizliyinin saviyyasini
giymatlondirmok tigiin istifados edilo bilor. Bu sistemin asas komponentlori Sokil 4-do
gostarilmigdir. Maliyya gostoricilorinin  asas qruplari miiassisanin foaliyyatinin
miixtalif meyarlarini giymatlondirmok {igiin istifado oluna bilon likvidlik rasionlari,
aktivlorin idaro olunmasi rasionlari, borc idarogiliyi ratsiyalart vo golirlilik
smetalaridir. Maliyya nisbati asagidaki kimidir:

Coadvall. Maliyys tohliikasizliyini qiymatlondirmok iigiin istifads edilon

asas maliyys vo iqtisadi gostaricilor [68].

Likvidlik | Aktivlerin idaro| Borclarin idaro

omsallari nisbati nisbati Karlilik amsallar
inventar dovriyyasi satig lizro monfoot

cari nisbat; |nisbati; borc nisbati marjasi;

stiratli

nisbot giinlordoki  satiglar|zaman faiz gqazanma

(kislota (DSO); doracasi(TIE); asas qazanc giicii;

aktivlorin

asas aktivlorin | EBITDA timinar | qaytarilmasi

test). dovriyyosi nisboti; | doracasi (ROA);
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aktivlorin dovriyyasi kapital {izro golir
nisbaoti; (ROE).
Maliyys imkanlart Gostaricilor. Maliyys sabitliyinin - giymotlondirilmosi

sirkatin aktiv va ohdaliklarinin doyar vo strukturunun obyektiv tahlili aparmag,
maliyys sabitliyi vo miistoqilliyinin daracasini miiayyan etmok, maliyys vo iqgtisadi
foaliyyatin  moagsadlorini sirkatin  nizamnamasi ilo miiqayiso etmokdir. Maliyya
sabitliyinin optimal gostaricilorinin meyar1 6hdaliklora nisbston daha g¢ox kapital
moablogidir. Buna gora, sirkatin kapital strukturunda kapitalin payr sirkotin maliyya
sabitliyindon vo maliyys tohliikasizliyinin daha yiiksok soviyyasindon daha yiiksok
olduqda. Likvidlik vo 6doma gabiliyyatinin gostaricilori. Sirkatin likvidliyinin tahlili
balans hesabatlarina uygun olaraq hoyata kegirilir vo sirkotin 6hdaliklorini 6domok
gabiliyyatini miioyyonlosdirok. Sirkot sirkotin 6domo qabiliyyatino tosir gostars
bilocok gostoricilordon asagi gostariciloro  sahib olmasi monfidir. Likvidlik
gostaricilori onlarin normativ doyarlorindon daha bdyiikdiirsa, moévcud maliyya
resurslarindan somorasiz istifads alamaoti ola bilor. Likvidlik anlayigina asason ddonis
gabiliyyati anlayis: istifado olunur. Odomo qabiliyyati sirkotin ddonislor etmok vo
biitiin 6hdaliklorini vaxtinda vo tam mablogds 6domo gabiliyyatidir. Qisa miiddatli
qisamiiddatli 6hdoliklori cari aktivler ilo ohato oluna bilorss, sirkot halledicidir.

Odonis qgabiliyyati kapital vo cari shdoaliklorin nisbatindon asilidir.

3.2. Kommersiya sirri vo onun miidafiasinin diizgiin taskili
Kommersiya Sirri

Genis olaraq, bir miiassisanin ragabat gabiliyyatini tomin edan har hansi gizli is
molumati ticarat sirri hesab edils bilar. Ticarat sirlori istehsal vo ya sanaye sirlarini vo
kommersiya sirlorini ohato edir. Rohbordon basqa soxslor torofindon bu ciir
molumatlarin icazasiz istifadasi adalotsiz bir praktika va ticarat sirrinin pozulmasi
Kimi giymatlondirilir. Hiiquqi sistemdon asili olaraq, ticarat Sirlorinin qorunmasi

adalatsiz rogabstdon qorunmanin timumi konsepsiyasinin bir hissasini togkil edir vo
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ya gizli molumatlarin miihafizasi lizro xiisusi miiddoalara vo ya hadiso ganunlarina
asaslanir.

Ticarat sirlorinin moévzusu adoton genis sokildo miioyyan edilir vo satis
metodlari, paylama metodlar, istehlak profillori, reklam strategiyalari, tochizatci vo
miistarilarin siyahilar1 vo istehsal proseslori daxildir. Hansi molumatlarin kommersiya
sirrini togkil edon yekun bir tasbit olsa da, har bir fordi halin sartlorina baghdir, gizli
molumatlar baximindan odalatsiz totbiglor sonaye vo ya ticari casusluq, miigavilonin
pozulmasi va etimadin pozulmasidir.

Bir mohsulun vo ya tisulun asan va ya somarali istifadosini miimkiin edoan
moalumatlar "nou-hau™ vo ya "ticarat sirri" kimi miioyyon edilir. Iqtisadi doyer toskil
edon bu molumatlar lisenziya miigavilasi vasitssilo vo ya dogrudan vo ya ixtiragi
vasitasilo 6yronila bilor.

Ticarat sirr olaraq alava gizli malumat ogor bir patent 'e bagli bir malumat isa
miiqavilods sirr olaraq saxlanma miiddoti patentin  middati ilo  barabor
tutulabilir.Sunulan olave gizli molumat, ogor 6z basina bir kommersiya gazanc
monbayi isa, onu gizli tutacaq tadbirlor alina bildiyi va aldoki sartlor buna imkan onu
tomin etdiyi miiddatco obadi saxlana bilor. Bu giin ticarat sirri, masalon, bir kompiiter
gaynaq kodunu, bir biyokimyavi formulu va ya bir texniki sxem olan bir sirkat biitiin
istehsal vahidinin dayarindan iistiin ola bilar.

Patent hiiququndaki iimumi gayda, bu ixtiranin tam va doqiq yazili tosvirina
patentlosdirilmosi ii¢ilin arizo ilo miisayist olunur. Bu tarifname elo aciq vo otrafli
olmalidir ki, s6z mdvzusu sanaye ya da elm sahasinds siradan malumat vo bacariglara
sahib bir adam, olagodar kosfi oldo etmok iiciin lazimli omaliyyatlar tarifnameyi
izlayarok gergeklestirebilsin. Bu tasvira rasmlor va sokillor olava edils bilor vo ya
omoliyyatlarin aparilacagi sartlori izah etmoak lazim ola bilar.

Biitiin bu molumatlardan basqa, bu bilik do ixtiranin tatbiginds aldo edilmis
uzun tocriibado oldo olunmus texniki tocriibonin biliklori ola bilor. Bu moalumatlar
imumiyyatlo ixtira iiclin orizo verildiyi zaman verilon tosviro daxil edilo bilmoz.

Ciinki goriisiin ilk morhalssinds yalniz laboratoriya ya da pilot totbiglorlo mohdud
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calisilmis vo yeni olavo molumata halo ulagilamamustir; ya da kosflo olagodar on iist
soviyyays catildiginda know-how ya da ticarot sirr olaraq adlandirilacaq bu yeni
molumat kommersiya doayari iistiin bir iinsiir olaraq ortaya ¢ixmusdir.

Know-how ya da ticarat sirr noviindon bir malumat, digoar fikri haqq sahalarino
movzu ola bilocok goriis ya da bacariglar1 tamamilo miistaqil molumat olaraq da
kommersiya bir doyar meydana gotiro bilor. Zamanla mohdud qorunmadan ¢ox
vaxtda sonsuz gorunma tomin etmok daha miinasibdirsa, molumat ticarat sirri kimi
gorunur.

Belo bir segim edarkan nozars alinacaq bazi seyler;

Tutulacaq molumatlar asagi kommersiya dayori oldugunda, arizoginin patent almaq
Vo ya geydiyyata alinma haqqini 6days bilmayacayi hesab edils biloar,

S6z movzusu molumatlarin kommersiya doyari bes ildon az miiddotds itkin olacagi
distintilir,

Ogor belo molumatlar sonadds agiglanarsa, eyni sahods bir addim sonradan
ixtiralar Gi¢iin asas ola bilar.

Bu halda se¢mok tigiin iki yol vardir;

Patent totbigi ilo golocok inkisaflar baximindan osas ixtiraylr qorumaq
liciin, agiglanmamus gizli malumati sirr olaraq saxlamaq vo bu moalumatdan miistaqil
olaraq bagqalarimin eyni ya da banzar kasflori va buna sdykanan yeni kasflori zaman
icindo ortaya qoymalarmin riskini gézo almag. Bela bir risk nozars alindiginda, gizli
molumatlarin bir giin kommersiya doyari ola bilmayacayi aydin olmalidir.

Moveud gizli malumatlar "oks miihandislik™ yolu ilo asanligla olds edilss,
patent orizosi dogru se¢imdir. Gizli saxlanilan molumatlarin gizliliyi yalniz "ters
miihandislik" prosesi basa ¢atana gadordir.

"Tors miihondislik" vasitasi ilo molumat aldo etmok miimkiin olmadigda va
molumatin gizli qalma ehtimal1 yiiksokdirsa 0 zaman ticarat sirlorini gizlotmoak tigiin
dogru se¢imdir.

"Tors mithandislik" tisulu ilo asanligla aldo edilo bilmayan malumatlar ii¢iin

patent orizasi verildikda, rogiblor vo toplantilarla otrafli togdim edilir. Bu halda,
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rogiblor patentlo ohato olunmur, mohsula kommersiya roqibini yaradan bir basqga
mohsulla bazarda gedo bilorlor. Moxfilik saxlanarsa, rogabat moahsulu istehsal olunma

chtimali hom asagi, hom do istehsal xarclori xeyli yuxari olacaqdir.

3.3. Bohranh vaziyyatda va risk saraitinds firmanin maliyya tohliikasizliyinin
tomini yollar:
3.3.1. Maliyys Tahliikasizliyini Tayin Edan Analizlor

Olkododoki iqtisadi voziyyeti oks etdiren bir sira statistik molumatlar vasitosi
ilo maliyya vaziyyati haqqinda hom {imumi bir noatico, hom do ayr1 ayn iqtisadi
sahalordoki vaziyyatlor barads bir notico aldo etmis olariq. Azarbaycanin maliyya
voziyyatinin  hanst durumda oldugu vo maliyys tohliikasizliyi baximindan
gostaricilorin gonastboxs olub olmadigimi anlamaq ti¢lin son 10 ilin statistikasini
analiz edib naticalor ¢ixardiq. Analiz zamani ilkin marhalada d6vlst biidcasinin galir
va xarclori, ohalinin galirlori vo Xarclori nozoardon kegirilocakdir.

Dovlat biidcasinin galir vo xarclori statistikasi hor hansi bir iqtisadiyyatin
doyarlondirimesi zamani ilkin gdstorici hesab olunsada bu gostaricilor igtisadiyyatin
asl durumunu anlamaq {¢iin yetorli deyildir. Bu baximdan ilkin morholods imumi
iqtisadi analiz zaman1 sadoCa bu statistika ilo kifayatlonmirik. ©halinin Galirlari va
xarclorini  oks etdiron statistika bizo maliyya harokatlorinin ikinci tarafini
gostaracokdir.

Ikinci morhalodo, istehlak giymotlorinin iimiimi saviyyesinin gostaricilori
nazardon kegirilocokdir. Bu gostaricilar biza illik inflyasiya daracasini do gostormis
olacaq. Novbati analizimiz forgli igtisadi subyektlorin manfaat-zorar molumatlar
otrafinda olacaq. Olkodoki iqtisadi subyektlorin faaliyyati dovriinde manfaot va
zararlarini oks etdiran gostaricilar isa bizo timiimilikds sahibkarligin vaziyyatini daha

aydin niimayis etdiracokdir.
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Maliyys tohliikasizliyinin tomini vo idaro olunmasi baximindan sigorta
sirkatlorinin faaliyyatinin vacibliyini nozoro olaraq sigorta bazarinin hocmi Vo

maliyya gostaricilarinin analizi tiglincii morhalods bas tutacaqdir.

3.3.1.1.Dévlat Biidcasinin Galir va Xarclari

Dovlatin  sosial-igtisadi ~ funksiyalarinin  hoyata  kegirilmasindo  dovlot
biidcasinin xiisusi rolu vardir. Dovlatin siyasi, iqtisadi, sosial vo diger ¢oxsaxali
vazifalorinin yerino yetirilmosi yalniz dovlot biidcasi vasitasilo maliyyalasir. Biidca
anlayis1 miixtalif monalarda islodilir, dovlat, ailo, yerli, soxsi vo s. imumiyyatlo,
biidco pul goalirlori hesabina formalasir. Biidco miioyyan dovr arzinds dovlatin,
miiossisa Vo togkilatin, ailo Vo ayri-ayri soxslarin pul galirlori vo xarclori balansidir
(planidir). Yaradilan hor bir bilidconin 6z hocmi, monbalari, mogsadi vo yerino
yetirdiyi funksiyasi vardir. Bunlar igarisindo formalasma monbalorina, hacmins va
xarc istigamatlorinin saviyyasina goéra dovlat biidcasi mithiim shomiyyat Kasb edir.
Dovlot biidcosi 6z maddi mozmununa goro dovlotin baslica morkazlosmis pul
vasaitlori fondudur. Yoni, dovlst biidcasi miioyyan dovr orzinds (mosalon, bir il
arzinds) Olkods genis tokrar istehsali tomin etmok, insanlarin maddi vo monavi
tolobatlarini, dovlatin zaruri ehtiyaclarini 6demak {igiin yaranan markazlosdirilmis pul
vasaitlori fondudur. Asagidaki cadvaldsa 2012-2017 ci illor arasindaki dévlat galirlori
oks olunmusdur. Bu statistika tlizorindon iqtisadiyyatin iimiimi sabitliyi vo maliyyo
tohliikasizliyinin idars olunmasi haqqinda ilkin teSovviir oldo etmis olacagiq.
Cadvalda moblaglar milyon manatla ifads olunmusdur.

Cadval 2. Dovlat biidcasinin galir va xarclori [68].

Gostarici 2012 2013 2014 2015 |2016 2017

Golirlar - comi

(mIn.manat) 17281,5 |19496,3 |18400,6 (17498 |17505,7 |16516,7

Olave  dayer
vergisi
(mIn.manat) 2366,9 |2710 3119,6 |3454,7 |3623,5 |3668,6
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Aksiz  vergisi
(mIn.manat) 5315 593,3 797,3 647,8 |625,1 612,6

Monfoot vergisi

(mIn.manat) 2252 2374,8 |2302,7 |2211,1 |[1983,2 |2285,9

Torpaq vergisi
(mIn.manat) 30,6 33,1 35,4 48,7 50,3 50,4

Ohalidon
tutulan  golir
vergisi
(mIn.manat) 813 859,7 980,3 982,5 |1145,7 |1040,3

Xarici iqtisadi
foaliyyatlo
baghh  vergilor

(mIn.manat) 592,5 675,2 684,7 9345 [861,2 903

Omlak verqisi

(mIn.manat) 105,1 125,1 141,3 148,2 |174,7 178,6

Sair golirlor

(mIn.manat) 157,6 161,5 192,7 247,71 457 505,7

Digor  golirlor
(mIn.manat) 10306,5 |11842,1 10030,4 |8706,7 |8474,7 |7160,5

Madon verqisi

(mIn.manat) 125,8 1215 116,2 116,1 |110,3 1111

Cadvalda dovlat galirlorinin 2014 cii ilde va 2017 ci ilds avvalki ilo nisbaton
azaldig1 miisahids olunur. Bu azalmanin isa bilovasita digar golirlor gismindos yer alan
moblagin azalmasi ilo alageli oldugunu miisahids edirik. Vergi subyekti olan
golirlordo davamli artim olmasi igtisadiyyatimizin bu sahoada maliyys tohliikasizliyi
baximindan problemlarinin olmadigini gostarir. Digar goalirlor gisminds yer alan

mobloglor 2015 ci ildon baglayaraq asagi olmasi hamin il Azarbaycan manatinin {izon
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mozonnays kegmosi ilo olagolidir. Azorbaycan iqtisadiyyatinin uzun zaman
periodunda diisiiniilmiis inkisaf planina asason devalvasiya totbiq edilorak milli pul
vahidimiz olan manat xarici valyutalara nisbaton asagi salindi vo bu prosesin
tohvalorini on ¢ox turizm sektrunda goriirik.

Dovlat galirlarini oks elstdiran codvoalimizi analiz zaman illik galirlorimizin
nisbaton stabil artimla bir birini izlayan illordo davam etdiyini, galirlords azalmalarin
2015 ci ilds bas verdiyini miigohido edirik. Bu hal hamin ildo manat mozannasi nin
ilk dofo {izon mazanns ilo tonzimlonmasi prosesi ilo olagalidir. Bu zaman iqgtisadi
durgunluq olmusdur vo naticodo homin il dovlet golirlorindo azalma miisahido
olunmusdur.

Asagidaki codvaldo isa dovlat xarclori oks olunmusdur:

Cadval 3. Dovlat biidcasinin galir vo xarclori [68].

Gostarici 2012 |2013 |2014 |2015 |2016 |2017

Igtisadiyyata

(mIn.manat) 6960,7 |8207,5 |7598,7|6408,8 |4124 43943
Tohsilo (mIn.manat) |1453,2 |1437,7 |1553,9/1605,1 |1754,4 |1742,8
Sohiyyoyo

(mIn.manat) 609,4 |6189 |6653 |708,2 |702,5 |704,7

Elmoa (mIn.manat) 116,7 |117 1242 |113,2 |110,2 ]109,8

Qanunvericilik va icra
hakimiyyati, yerli
idaraetma
organlarinin

saxlanilmasina

(mIn.manat) 342,3 |349,3 |449,7 |430,9 [470,1 |552,2

Profisit kasir

(mIn.manat) 135 352,8 |308,4 [286,5 |245,6 |1021,3

Madaniyyat, incasanat

vo kiitlovi informasiya | 240,8 2749 |294 |272,4 |687,4 |253,3

63



vasitalarino va idmana

(mIn.manat)

Sosial miidafiyays vo

tominata (mIn.manat) |1769,5 |1750,3 |1971,2|1857,2 |2645,2 |2350,2

Huqug-
miihafizo.mohkoma

Vo prokurorlugun
saxlanilmasina

(mIn.manat) 929,2 |1049,3 |1108,6|1105,7 |1117/,1 [1177,5

Dovlatin xarici
borclarinin
O0donilmasing

(mIn.manat) 1859 |617,3 [359,3 |632,6 |1472,5 |0

Dovlatin daxili
borclarinin
O0donilmasina

(mIn.manat) 26,5 1109 |196 (718 296,6 |0

Sair xorclor

(mIn.manat) 4782,2 |4610,2 |4569,54578,6 [4371,3 |6253,2

Xoarclar-comi

(mIn.manat) 17416,5(19143,5(18709 |17784,5|17751,3|17538

Dovlat Xorclorini analiz edon zaman forgli saholoro ayrilan forgli mabloglor
goriiriik. Ilkin ndvbado analiz ii¢iin maragli olan osas hissaya, dévlotin xarici
borclarin1 6domok iig¢lin ¢okdiyi Xarcloro noazor yetirok. Burada on ¢ox borc
Odonisimiz 2016 c¢1 ildo bas tutmusdur. Ovvalki illordo iso borc 6donislorimiz
maksimum 632 milyon 600 min manat toskil etmisdir. Iqtisadi voziyyst haqqinda bu
codvaldo ayrilan xorclordon natico ¢ixararaq molumat almaq istesok gorarik Ki,
biidcadon elm, tohsil,madaniyyat, sosial miidafisya vo sair zoruri sahalora ¢adiyi

xarclordon sonra 6z borclarint 6domak tigiin vasaitinin kifayst godordir. Maliyya
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tohliikasizliyini diizgiin idara etmok ti¢lin borclarimizi 6doma qabiliyyatimizi diggot
morkazindo saxlamaq veo yarana bilocok risklordon qgorunmaliylq. Bunun iigiin

statistik molumatlarin dorin analizi vacibdir.

3.3.1.2. 9halinin Galirlari va Xarclari

Ohalinin  maliyya voziyyati iqtisadiyyatimiza bilovasito tesir edan
amillordondir. Olkodoki maliyyo alotlorindan istifado siyaseti ohalinin igtisadi
aktivliyini yonlondirir. ©halinin galirlorinds yiiksolma bas vermoasi vergilordoki
giizostlordon, olkodoki isthesal hacminin genislonmasindon vo sair Xobar verir.
Golirlordoki timiimi azalma iso bizo homin O6lkodoki iqtisadiyyatin kigilmasindon
Xabar verir. Bu dovlatin vergi siyasati ilo do alagoli ola bilor. Bu sababdon do statistik
molumatlar1 analiz edorkon bir neco gostori ilo analiz aparmaq lazimdir ki, daha
dolgun natica aldo edilsin. Asagidaki codvalda shalinin illik galir xarc gostaricilori
oks olunmusdur:

Cadval 4. Ohalinin Galirlari va Xarclori [68].

Gostarici 2012 2013 |2014 |2015 (2016 |2017
Golirlar-comi (mIn.manat) 34770 |37562 (39472 |41745 |45395 (49163
[lkin galirlor (mIn.manat) 31181 33830 | 35363 | 37471 40801 (44201
Isciloro omok odonislori
(mIn.manat) 9224,9/10333 |10776 |11037 [11781 |12393
Sahibkarliq faaliyyetindon
galon galirlar (mIn.manat) 21141 22545 |23376 |25317 |27858 |30902
Miilkiyyotdon golon  golirlor
(mIn.manat) 815,7 |951,5 |1211,4|1116,8/1161,5/905,3
Allnmis  cari vo  osash
transferlor (mIn.manat) 3588,13732 |4108,8|4273,6|4594,6|4962,2
Xaorclor-comi (mIn.manat) 24564 28021 | 30800 | 34963 |39775 |45153
Son istehlak xorclori
(mIn.manat) 21390 24150 | 26583 | 30595 | 35197 |40120

65



Odonilon cari transferlor

(mIn.manat) 2872,7|3370,5|3528 |3544,8|3935,8|4179,6
Qanaatlar (mIn.manat) 10206 [9540,8(8672,6|6781,4|5620,1|4010,4
Qeyri-maliyya aktivlorinin

yigimi (mIn.manat) 1593,6(1921,9|2243,1|2171,7|1186,9|1304,8

Maliyys aktivlorinin  y1gimu

(mIn.manat) 8611,9|7618,9|6429,5|4609,7|4433,2|2705,6

Ohalinin hor noforino diison
golirlari (manat) 3789,3|4040,3|4192,44380,7|4710,1|5050,5

Bu statistikalarda goriindiiyli kimi oahalinin galirlori vo hamginin xarclori tabii
olaraq inflyasiyanm da tosiri ilo bir dncoki ildon artiq moblogdir. Umumiyyatlo
gotlirditkdo xarclor vo galirlorin artimi inkisafda olan iqtisadiyyatin gostoricisidir,
Ohalinin galir vo Xarclorindo miisahido olunan azalma halinda artiq iqtisadi
durgunluq (recession) haqqinda danismaq olar. Codvaldo gonastlor statistikasi bizo
maliyys tohliikesizliyi mévzusunda ohalinin imiimi illik malliys aktivlorini hansi
migdarda gonasts ¢evirdiyini vo bunu basqa illarlo miiqayisa edib bir naticaya golmak
imkan1 verir. Cadvaldon goriinon moblaglor har il ortalama 1 milyard hacminds
azalmigdir. Buradan ¢ixarilan natico ohalinin invetisiya etmo meyilliliyinin artdigini
gostorir. Bu illor arzindo 6lkods sahibkarliq ilo moaggul olmagin asanlagdirilmasi,
sahibkarliq mosalalorinda ganuni sadslasdirilmalor naticasinds ohalido gonast yox

investisiya etmo meyillori artmigdir.

3.3.1.3.iqtisadiyyatin ayr1 ayr1 sahalorinds foaliyyat géstoran miiassisalorin
manfaat gostaricilari

Analizin birinci morhalasinds maliyyatohliikasizliyini maraqlandiran makro
gostaricilora nozor yetirildi vo 6lks igtisadiyyatinin iimiimi vaziyysti haqqinda bir
anlayis oldo edildi. Ikinci morholodo igtisadiyyattmizin inkisafin1 toyin edon

subyektlorin zaror vo manfaotlori, onlarin zorar vo monfostlorinin UDM doki xiisusi
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cokisi analiz edilocok va bu mabloglordon yola ¢ixaraq bir tosovviir aldo edilacok.

Asagidaki codvolda sanayenin forgli sahalorinds yaranan monfastlor oks olunmusdur:

Cadval 5. Iqtisadiyyatin ayr1 ayr1 sahalorindo foaliyyot gostoran miiassisalorin

manfoat gostaricilori [68].

Gostarici

2012

2013

2014

2015

Monfoot - comi (milyon manatla)

(mIn.manat)

26462,6

25636,5

23210

16713,8

Monfoot - modongixarma sonayesi

(milyon manatla) (mln.manat)

219915

217911

18737

12522,6

Monfost - emal sonayesi (milyon

manatla) (mln.manat)

1748,1

1638,6

2075,5

1849

Monfoot - elektrik enerjisi, qaz vo

istehsal1 vo bolisdiiriilmosi

suyun
(milyon manatla) (mln.manat)

682,7

378,4

348,1

137,3

Monfoot - kond tosorriifati,ovculuq vo
meso tossorriifatt (milyon manatla)

(mIn.manat)

27,9

28,2

23,3

23

Monfaat - nogliyyat (milyon manatla)

(mIn.manat)

125,3

132

128,4

186,8

Monfast -poct vo rabito (milyon

manatla) (mIn.manat)

396,6

397,5

443,9

364,3

Monfaat - tikinti (milyon manatla)

(mIn.manat)

548

455,4

488,2

786,7

Monfoot -mehmanxana \&)
restoranlarda xidmotin  gostorilmasi

(milyon manatla) (mIn.manat)

41,2

46,7

31,7

20

Monfoot - tohsil, sohiyys, kommunal,
sosial va fordi xidmatlorin gdstorilmasi

(milyon manatla) (mlIn.manat)

537,5

615,6

694,6

594,7

67



Sonaye-comi (mln.manat) 24422,3123808,1(21169,2|14508,9
Ticarat-comi (mln.manat) 189 1346 |219,6 (2029

Maliyyo  vo  sigorta  foaliyyati
(mIn.manat) 3448 |377,4 |441,1 |368,6

Bu statistikalar1 analiz edorkon iimiimi monfaatlordaki illik azalmalar1 goriiriik.
Bu azalmalar iqtisadiyyatimizin forgli saholorinds foaliyyat gostoron sektorlarin
timiimi moanfastlarinin cominin azalmasini gostarir. Bu azalma 2012 ci ildo 1 milyard
manata yaxin idiso, 2015 ci ildo artiq 6ton ilo nisbaton 6 miyarddan ¢ox azalma
miisahido olunur. Bu naticalor sektorlarda foaliyyst gostoron ayri ayr1 miiossisalorin
maliyys tohliikasizliyinin idars edilmosi yoniindo problemlorinin oldugunu vo
maliyyas stabilliyini saxlaya bilmadiklarini aydin gostarir.

Sektorlarin ayr1 ayr1 gosticilori do timiimi gostaricilarin illik azalma tempina
oxsar artaraq azalmusdir. Azalan monfootlordo koskin azalmalar oksor sektorlarda
2015 ci ilds bas tutmusdur. Hor sektorda foaliyyat gostoran sirkotlorin 6ziina maxsus
maliyyo tohliikasizliyi strategiyalar1 oldugunu nozora alsaq, monfoatlordoki
azalmalarin bas tutmasini imiimi iqtisadi vaziyyat ilo alagalondirmak olar.

Tikinti sektorundaki sirkotlords cadvoaldaki digar sektorlarin oksina, manfoot
artimi miisahido olunur. Bu sektordaki sirkatlorin 2015 ci ildo biitiin sektorlarin
monfootlorinin  koskin azalmasmma baxmayaraq monfostlori artmusdir. Tikinti
sektorundaki bu monfoot artimin1 homin ill  omlak sektorundaki canliliq ilo

alagalondirilmoalidir.

3.3.1.4.iqtisadiyyatin ayr1 ayr1 sahalarindos faaliyyat gostaran miiassisalarin zarar
gostaricilari

Maliyys tohliikasizliyinin idaro edilmasi yoniindo bu cadvaldoki gostaricilor
analizimizin missiyasina daha ¢ox tovha veracokdir. Farqli sektorlardaki sirkatlorin
zorarlari bizo sektorun durumunu vo oradaki riskin saviyyasini niimayis etdirmis olur.

Maliyys tohliikasizliyinin idars edilmasi problemlari igorisindo hamin bu sektorlara
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moxsus sirkotlorin genis yer verdiklori maogamlarin olmasi siibhosizdir. Xiisusi ilo
tikinti sektorunda zorar edon sirkatlor bir 6ncoki codvaldon anladigimiz kimi sektor
licin moaanfastlorin bol oldugu bir dovrds zoror etmis sayilir vo bu da sirkatlorin
daxili maliyys siyasotlorindon asili oldugunu, maliyyo tohliikasizliyi problemloarinin
ortada oldugunu gostorir. Asagidaki coadval igtisadiyyatin ayri-ayri sektorlarinda
foaliyyat gostaran sirkatlorin zorarlorini gostorir:

Codval 6. Igtisadiyyatin ayr1 ayr1 sahalorinda foaliyyot gdstoran miiassisalorin zorar

gostaricilori [68].

Gostarici 2012 |2013 |2014 |2015
Zarar-comi (mln.manat) 1385,2 [1634,8 [1910,4 |2707
Zorar-madongixarma sonayesi (mln.manat) |465,3 [585,6 |441 622,6
Zorar-emal sonayesi (mln.manat) 366,1 [265,4 (4457 |468,9
Zarar-elektrik enerjisi,qaz vo suyun istehsali

vo boliigdiirtilmasi (mIn.manat) 102,3 [219,3 |[385,2 |387,1
Zoror-kond tosorriifati, ovculug vo meso

tosarriifat1 (mln.manat) 10,8 12,3 175 19,1
Zarar-naqliyyat (mln.manat) 83,4 103,7 [113,2 |135,1
Zarar-poct vo rabito (mln.manat) 46 56,7 60,8 79,8
Zorar-tikinti (mlIn.manat) 41,8 164,1 (1793 |230,4

Zoror-topdan  vo  porakoends  ticarat,
avtomobillorin moisot momulatlarinin  va

yaxsi istifado ogyalarinin tomiri (mln.manat) |79,2 1154 |116,2 |131,6

Zarar-mehmanxana e restoranlarda
xidmatin gostorilmasi (mln.manat) 7,2 15,1 14,1 47,1
Zaror-daginmaz omlakla olagodar

omaliyyatlar icars va istehlak¢ilara xidmaot
gostarilmasi (mln.manat) 14,7 10,7 12,6 32,2
Zoror-tohsil sohiyyo kommunal sosial vo|168,4 [86,5 1248 (86,5
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fordi xidmaotlorin gdstorilmasi (mIn.manat)

Zorar-sonaye-comi (mln.manat) 933,7 |1070,3 [1271,9 |1478,6
Zarar-ticarat-comi (mln.manat) 79,2 1154 |116,2 |131,6
Zoror-maliyyo foaliyyoti (mln.manat) 76,4 10,8 27,4 466,6

Cadvoldon timiimi ¢ixarilacaq notico zorarlo isloyon miioassisalorin nazaros
alindig1 biitiin sektorlarda son dovrlords hor il miisahido olunan bir zoror artimi
miisahido olunur. Zoararls isloyon miiassisalorin 2012 ci ildon baslayaraq ¢oxaldiginm
vo maliyyas tohliikasizliyinin idars edilmasi baximindan bir bosluq oldugunu goriirik.
Ayri ayn sektoriardaki vaziyyato nazor salsaq gorarik ki, tohsil, sahiyya, kommunal,
sosial xidmatlorin gostorilmasi sektorundan basga biitiin sektorlarda xiisusi olaraq
maliyys foalliyati ilo maggul olan sirkatlorin zararlori 2015 ci ildo kaskin artmigdir
(zorarlo isloyan miiassisalordon sohbot gedir). Buna sabob iso bohran voya basqa
soraitlordon asili olmayaraq bu sektorlarda maliyyo tohliikasizliyi problomlori az
yaganir. Bunun oksino maliyys sektorunda foaliyyot gostoron miiassisalarin
bohrandan vo ya hor hansi bir maliyyo hadisasindon tesirlonma doracasi ¢ox
yiiksokdir. Coadvaldo on son sirada yerloson maliyys sektorunun torkibindoki
miiassisalarin zararlorini gostaran ragamlor birdon bira 2015 ci ildo kaskin artaraq
27.400000 manatdan 46.6600000 manat hacmina godor artmusdir. Zararlordaki bu
arttm homin il bas veron 6lko igtisadiyystindaki ciddi doyisikliklor idi. Hom neft
giymatlorindaki Kkaskin ucuzlasma, hom do devalvasiyaya gedilmosi 2015 ci ili
maliyya foaliyyati gdstoron qurumlarin kabus ili kimi gelomo vermayi osaslandirir.
Maliyys tohliikasizliyinin idars edilmasinds effektivlik aldo edon maliyys sektorunun
miiossisalori

bu durumdan ¢ox da yara almadan qurtulanlardir.

torkibindo

Maliyyo

tohliikasizliyinin  idaro  edilmasi banklarin  uzunmiiddotli  kredit

portfoyiindon tutmus,minimum sarmays kapitali kimi biitiin masalalor daxildir.
Banklarin bu tip bohran goraitlorindon zodo almadan vo ya minimum zorarlo

¢ixmaglarint tomin etmok ii¢lin maliyys tohliikasizliyinin idars edilmosi

problomlorindon biri do minimum sormays hoddinin gqoyulmamasi ola bilardi.

Sormays artimini sonradan toskil eds bilon banklar foaliyystino davam edos bilsalor
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do, bohran noticosindo baglanan banklar iqtisadi durumu daha pis voziyysto qoyur.
Maliyys problemlori daha da ¢oxalaraq qarmasiq bir vaziyyat almamsi {i¢iin maliyya
tohliikasizliyinin bir todbiri olan sormays kapitali hoddi qoyulmasi dovlatin
miidaxilasi naticasinds bas verir.

Codvalda zororlordoki artislar maliyya sektorundan basqa on gabariq ticarat,
sonaye Va tikinti sektorlarinda gériinmokdadir. Buna sobab kimi do bu sektorlarin sirf

bank sektoru ilo olageliliyi va iqtisadiyyatdaki canlanma vo durgunluqgla bilovasito

tosirlonmasidir.

3.3.1.5. Sigorta bazarmin hacmi vo maliyya gostaricilari

Sigorta bazarimin  hacmi  vo sigorta sirkatlorinin  voziyyati  barado
codvolimizdoki  rogomlor  tosovviir  yaradir. Asagidaki  codvaldo  sigorta
sektorununmaliyya gostaricilari oks olunmusdur:

Coadval 7. Sigorta bazarinin hacmi vo maliyya gostaricilori [68].

Gostorici 2012 2013 2014 2015
Sigorta miiassisalorinin - balans

monfoati (zorari) (min manatla)

(mIn.manat) 46302.7 |69004.4 |71737.2 |144162.1
Sigorta miiossisalorinin  goliri-

comi (min manatla) (mln.manat) |346205.8 |452286 |506529.2 |660032.4
Sigorta miiossisalorinin  xorci-

comi (min manatla) (mln.manat) |98583.9 |383281.7 [434792 |515870.3
Sigorta  haqqlari-comi  (min

manatla) (min.manat) 310535.8 |0 476897.4 |481452.6
Sigorta haglari - koniillii sigorta

lizro (min manatla) (mln.manat) |189511.3 |263952.8 |300012.3 [286769.6
Sigorta haqglari -icbari sigorta

lizra (min manatla) (mln.manat) |121024.5 |0 176885.1 | 194683
Sigorta 6donislori - comi (min|105982.4 |0 171728.3 | 184064
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manatla) (mIn.manat)

Sigorta Odonislori - icbari
sigorta lizro (min manatla)

(mIn.manat) 26461.8 |46107.9 |49635.8 |54145.8

Sigorta oOdonislori - koniilli
sigorta lizro (min manatla)

(mIn.manat) 79520.6 |89515.7 |122092.5 |129918.2

Sigorta miioassisalorinin balans monfoatlori, istor koniillii istorsa do icbari
sigortadaki sigorta 6donislori hor il artmisdir. Bu artimlar sektorun genislandiyinin
bariz niimunasidir. Azorbaycanda sigorta sektoru hal hazirda potensialinin ¢ox asagi
hoddindadir. Bu sektorun inkisafi sirf maliyya tohliikasizliyinin idarasi iizra iqtisadi
tadbirlorin daha ciddi formada gebul olunmasi ila alagalidir. Masalon, son dévrlards
banklara qoyulan omanatlorin sigortalanmasi fonunda artimlarin olmast hom
banklarin maliyyas tohliikasizliyina nozarati, hom do insanlarin banklara olan inaminin

azalmasi 1lo daha genis viisot almisdir.
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NOTICO

Azorbaycanda korporativ sirkotlordo maliyys tohliikasizliyinin  vaziyyati
haqqinda Gimiimi toSovviir yaranmasi vo forqli sektorlardaki maliyyo durumlarin
analiz edilmasi  baximmindan yuxaridaki analizlor Azorbaycandaki maliyyo
subyektlarinin son illordoki vaziyyati otrafinda molumatlar verir. Analizlor Statistika
komitosinin hesabatlar1 osasinda oldo edilon gostoricilor vasitosi ilo aparilmisdir.
Analizlorin imiimi sarhini versok, bohran zamaninda bir ¢ox sektorda xiisusi ilo bank
sektorunda maliyya zorarlori miisahida olunur. Bu zararlorin normaldan ¢ox olmasi
homin sektorlarda foaliyyat gostoron sirkotlorin maliyys tohliikasizliyinin idarasi
baximindan problemlorinin oldugunu siibut edir.

Belaliklo, bizim tadqgiqat miiassisanin maliyys tohliikasizliyinin 6l¢iilmasi li¢iin
gostaricilor sisteminin on azi asagidaki asas todgigat sahalarini shato edir: maliyyo-
igtisadi foaliyyatin analizi, amoliyyat tohlili, pul vosaitlorinin harakati tohlili vo
miiossiso riskli biznes foaliyysti. Beynolxalg tocriiboya uygun olaraq maliyya
tohliikasizliyi saviyyasinds timumi roy liglin miiassiSonin xiisusiyyatlorina asasan
todqiq edilmis osas gostoricilorin siyahisi vo timumiloasdirilmis integral indeksinin

hesablanmasi toklif olunur.
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SUMMARY

Businesses' financial security is one of the key components of national security for
any country because businesses are taxpayers forming the budget revenue and
creating jobs. The level of wages, the purchasing power of the population, the
unemployment rate and the gross domestic product depend on their financial status.
In addition, companies provide goods to the population, including basic needs.
Therefore, in order to avoid the financial crisis and its subsequent bankruptcy, we
have to constantly monitor the financial condition of enterprises. The assessment
methods and metrics, factors affecting financial security, and financial security levels
need to be assessed to assess financial security.

From the point of view of the general idea of the financial security situation in
corporate companies in Azerbaijan and analysis of the financial situation in different
sectors, these analyzes provide information on the situation of financial institutions in
Azerbaijan over the past few years. Analyzes were made by the indicators obtained
from the Statistical Committee's reports. Analyzing the overall analysis, there are
financial losses in the banking sector, especially in many sectors during the crisis.
The above-mentioned losses are normally proven to be problematic for companies

operating in those sectors in terms of financial security management.

PE3IOME

@dunaHcoBasi 0e€30MacHOCTh OW3Heca  SBISIETCS  OJAHOM U3  KIIFOUEBBIX
COCTABJISIIOIIMX HAIMOHAJIIBHOW O€30MacHOCTH JUIsl JII0O0OW CTpaHbl, MOCKOJBKY
NPEANPUSATUS SIBJISIOTCS  HaAJOTOIIaTeIbIIUKaMu, (OPMUPYIOITIUMUA OFOIKETHBIC
JIOXOBI U CO3/IA0IINe paboure MecTa. Y poBeHb 3apa00THOM IJIAThI, MOKYIaTeIbHON
CIIOCOOHOCTH HACeJIeHUsI, YPOBEHb 0e3paboTUllbl M BajJOBOW BHYTPEHHUM MPOIYKT
3aBUCAT OT UX (PMHAHCOBOTO MONIOXKEeHUsA. Kpome TOro, KOMIaHWUU TPEIOCTaBISIOT
TOBaphbl HACEJICHUIO, BKIIIOYasi OCHOBHBIC moTpebHOCTH. [TorTOMY, uTOOBI M30E)KAThH
(UHAHCOBOTO KpHU3KCa U €0 MOCIEAYIOIIEro 0aHKPOTCTBA, MbI JOJIKHBI TTOCTOSTHHO

cienuTh 3a (UHAHCOBBIM COCTOSIHUEM mpeanpusTuii. J[ns omeHku QuraHCOBOU
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0e30MacHOCTH HEOOXOJIUMO OIEHUTh METOJbI M II0Ka3aTelH OILEHKH, (aKTOPHI,
BIUSIONINE Ha (PUHAHCOBYIO 0€30MMaCHOCTh U YPOBEHb (DMHAHCOBOW OE30MaCHOCTH.
C ToukM 3peHHs oOmeH uaen (UHAHCOBOW CHUTyallMd B KOPIOPATHBHBIX
KOMIIaHUSAX B AsepOaiipkaHe W aHaiu3a (QUHAHCOBOW CHTyalldd B pa3HBIX
CeKTOpax, O9TH aHaJIM3bl JalOT HMHOOPMAIUI0 O IOJIOKEHUH (PHUHAHCOBBIX
WHCTUTYTOB B A3epOaii/pkaHe 3a TMOCIeTHIE HECKOJBKO JIET. AHAJIN3 MPOBOIUIICS
0 TIOKa3aTeJIIM, IIOJYYCHHBIM U3 OT4eToB CTaTHCTHYECKOTO KOMHTETA.
Ananm3upys oOmmii aHamu3, B 0AHKOBCKOM CEKTOpPE CYIIECTBYIOT (DMHAHCOBBIC
IOTepH, OCOOCHHO BO MHOTHX CEKTOpax BO BpeMs Kpusuca. Kak mpaBwuio,
BBIIICYTIOMSIHYTBIC ~ YOBITKHA  SIBJISIFOTCS  TIPOOJIEMATHYHBIMU  JUIS  KOMIIAHHH,
paboTaronMx B O3THX CEKTOpaxX C TOYKH 3pCHHUS yIpaBicHHUs (DUHAHCOBOM

0€30MMacCHOCThIO.

82



REFERAT

Moévzunun aktualhigl. Miisssisalorin maliyys tohliikosizliyi hor hansi bir
olkonin milli tohliikasizliyinin asas komponentlorindon biridir, ¢linki miiassisalor
biidconin galir hissasini toskil edon Vo is yerlori yaradan vergi 6dayiciloridir. ©mok
haqqinin saviyyasi, ohalinin satinalma potensiali, issizlik soviyyasi vo timumi daxili
mMohsul onlarin maliyya Vaziyyatindon asilidir. Bundan olava, sirkatlor shaliys asas
ehtiyaclari da daxil olmaqla mallarla tomin edirlor. Buna goro biz maliyys
bohranindan vo sonraki iflasindan qag¢inmaq t¢lin daim miiassisalorin maliyya
voziyyatini nazarat etmoliyik. Qiymotlondirma metodlart vo metriklarini, maliyys
tohliikasizliyina tasir edon amillor vo maliyys tohliikasizliyinin giymatlondirilmasi
ticlin maliyya tohliikasizliyi saviyyalarini bilmok lazimdir.

Maliyys tohliikasizliyi makroigtisadi sabitliyin  vacib torkib hissasidir.
Makroiqtisadi sabitlik imumi tolobat vo {imumi todariikii, comiyyatdoki iqgtisadi
proseslor, istehsalgilar vo istehlakg¢ilar arasinda miitonasib tomsil olunma prosesini
nazardo tutur. Maliyya tohliikasizliyi maliyya sisteminin torkib hissalorinin sabitliyi
kimi basa diisiiliir. Oz iqtisadiyyatin1 qurmaq istayan hor bir 6lko ii¢iin maliyyo
tohliikasizliyini tamin etmok va saxlamaq vacibdir. Maliyys tohliikasizliyi do dovlatin
igtisadi foaliyyat mexanizmi kimi qgeabul edils bilor. Cilinki dovlat iqtisadi proseslara
tosirini maliyys vasitasi ilo totbiq edir. Hor hansi bir 6lkanin iqtisadi vaziyyatini
giymatlondirmok tgiin iqtisadi artim vo hayat standartlari ilk névbada nazars alinir.
Davamli vo balanslhi iqtisadiyyatin yaradilmasi, davamli iqtisadi inkisafin tomin
edilmasi vo 6lkodo maliyys tohliikssizliyinin tomin edilmosi 6lko iqtisadiyyatinin
diinya iqtisadiyyatina inteqrasiyasi iigiin vacibdir. Davamli iqtisadi inkisaf comiyyatin
inkisafidir. Belaliklo, dovlat maliyys tohliikasizliyini tamin edorak igtisadi inkisafi
tosviq edir va ahalinin hayat saviyyssinin yaxsilasdirilmasi {igiin sorait yaradir. Buna
gbéra maddi tohliikasizliyin Gyranilmasi bdyiikk elmi ohomiyyasta malikdir. Milli
iqtisadiyyatin maliyya tohliikasizliyinda bazi prinsiplar var. Bu prinsiplor ayriligdan

cixarilmali, aragdirilmalidir. Bu prinsiplori miioyyan etmoadon maliyys sabitliyino nail



olmaq miimkiin deyil. Bu baximdan milli iqtisadiyyatin miiasir soraitdo maliyys
tohliikasizliyini tamin etmok prinsiplorini arasdirmaq ¢ox vacibdir.

Tadqiqgatin magsadi va vazifasi. Tezisin mogsadi maliyys tahliikasizliyinin
nazari vo metodoloji asaslarini miiayyan etmok; prinsiplori, sortlori vo maliyys
tohliikasizliyi olagalorini izah etmok; bu baximdan islahatlar1 qiymoatlondirmok;
maliyya tohliikesizliyinin giliclondirilmasinin asas aspektlorini miiayyanlosdirmoak va
elmi cohatdon effektiv tokliflor vermokdir. Bu mogsadlars nail olmagq iiglin asagidaki
vazifalor yerina yetirilmoalidir:

Maliyya tohliikasizliyinin tomin edilmasinin nozoari vo metodik asaslarini 6yronmok
Vo iimumilosdirmoak;

Maliyys tohliikasizliyinin iqtisadi inkisafa tasirinin miioyyan edilmasi;

Maliyys gostaricilorinin miiayyonlogdirilmasi;

Milli iqtisadiyyatin formalasmasit vo inkisafinin maliyys tohliikasizliyinin
giymatlondirilmasi;

Maliyys tohliikasizliyinin  tomin olunmasinda maliyys siyasatinin  rolunun
miayyanlosdirilmasi;

Xarici iqtisadi miinasibatlorin maliyys sabitliyi ilo qarsiligli tasirini giymatlondirmak;
Maliyya sabitliyi vo igtisadi artim arasindaki alagani giymatlondirmoak;

Maliyys tohliikasizliyinin iqtisadi inkisafa tasir mexanizmlorini miiayyanlogdirmok;

Arasdirma obyekti vo Predmeti. Arasdirmanin moagsadi, Azarbaycan milli
igtisadiyyatinin formalagmasi vo inkisafina tosir edon maliyys tinsiirloridir; Maliyys
tohliikasizliyini  tomin etmok prinsiplori osasinda xiisusiyyatlori vo leqgalligi
arasdirmagq.

Arasdirma isinin nozori vo metodoloji asaslari. Isin nozori-metodoloji
osaslarmi todqiq olunan problem hqgaainda movcud olan klassik, neoklassik,
Keynesg¢i, monetarist, neoklassik miiddealari togkil edir. Ayrica ARS komitasinin illik
statistik mocmuoalori, ARMB nin "Pul siyasoti" icmallari, ARMB "Maliyys sabitliyi"
icmallari, maliyya tohliikasizliyi arasdirma tapintilar1 vo elmi-tadqiqat institutlart

tokliflori ilo olagadar naticalor.



Tadqiqatin elmi cohatdan innovasiyasi asagidakilardan ibaratdir.
Maliyya tohliikasizliyinin tamin edilmasi tigiin asas prinsiplarin miiayyan edilmasi;
Maliyya gostaricilorinin miiayyanlosdirilmasi va tohlili;
Milli iqtisadiyyatin formalagsmasi vo inkisafinin maliyys tohliikasizliyinin
giymatlondirilmasi;
Biidcoa-vergi vo pul siyasatinin maliyys sabitliyins tosirinin giymatlondirilmasi;
Maliyys tohliikasizliyinin igtisadi inkisafa tasirinin tohlili;
Maliyya tohliikasizliyinin asas aspektlorini miioyyonlasdirin;
Milli iqtisadiyyatin maliyya tohliikasizliyini giiclondirmok {iglin strategiya vo

taktikan1 miioyyonlosdirir.



