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GIRIS

Maliyyani miirakkab basa diisiilon va 6yranilan fonlar gru-
puna aid etmok ¢atindir. Maliyys omoliyyatlarinin asasini toskil
edon prinsiplar haddindan artiq sadadir. Arzu edilon maliyys nati-
calarinin alda edilmasi mexanizmloari, vasitalari vo metodlari, bu
Vo ya digar subyektin, miihitin maliyya vaziyyatinin giymatlondi-
rilmasi va prognozlasdirilmasi ¢atinlik yaradir. Miisyyan ¢atinliklor
ham do nizamsizliq, ayri-ayr1 anlayislarin, maliyys kateqoriyalarimin
miixtalif sokilda izah edilmasi sababindon meydana ¢ixir.

Bu todris vosaiti mohz onlarin kémayi ilo pul vasaitlorinin
morkozlosdirilmis vo geyri-markazlosdirilmis fondlarinin forma-
lagdirildigi, eloca do maliyys alatlori ilo mosgul olan maliyys ba-
zarlarinin vo maliyys toskilatlarmin foaliyyat gostordiyi prinsip-
lori, metodlar1 va vasitalori izah etmok {i¢iin nozards tutulmusdur.

Son illor bas vermis maliyys doyisiklikorini bir anlayis ilo
- globallagdirma ilo xarakterizo etmok olar. Hazirda maliyys re-
surslar1 hagigoton do beynslxalq resurslara ¢evrilmisdir. Bu pro-
ses nainki maliyys bazarlar1 vo maliyys toskilatlari, hom do diinya
fond birjalarindaki maliyyo alatlorinin giymatlorini kompyuter vo
Internet vasitosilo izlomok imkanina malik olan ictimai maliyys,
ev tosarriifati maliyyosi, ayri-ayri investorlarin maliyyasi baxi-
mindan xarakterikdir.

Bu todris vesaitinin bolmalorinin mozmunu va strukturu
ictimai maliyys ilo yanasi, hom do tosorriifat subyektlorinin, ev
tosorriifatlarinin, maliyys bazarlarinin, beynalxalq maliyys toski-
latlarinin maliyyasinin asasinin nozardon kegirilmasini talob edan
“Maliyya” fonninin mévzusunun genis monada basa diisiilmasina
osaslanir.

Todris vasaitinin mozmunlu plan1 “Maliyys vo kredit”
Ixtisasi iizra ali pesokar tohsilin dovlat todris standartlarinin talob-
lorina tam sokildo cavab verir vo Maliyys doarsliyinin (professor
V.V.Kovolyovun redaktasi ilo yenidon islonilmis vo tamamlanil-



4 Maliyya

mis ikinci buraxilis. M... “Prospekt Nosriyyati” MMC, 2003)
ikinci buraxilisina osaslanir.

Kitabin ayri-ayr1 bélmalori konsepsual planda verilmigdir.
Bu, hor seydon ovval, maliyys bazarlari, sigorta toskilatlarinin
maliyyasi, ev tosorriifatlarinin maliyyasi kimi bolmolora aiddir.
“Maliyyonin idaro edilmasinin osaslari, maliyys bazarlar”
basligli birinci bolmada ictimai tokrar istehsal sisteminds maliy-
yalarin mahiyyati va rolu, maliyyanin idaro edilmasi sisteminin
toskil edilmasi va har seydon avval, maliyys planlagmasi vo noza-
roti sisteminin toskili barado molumat verilir; maliyys bazarlar1 vo
toskilatlar1 barads timumi malumat verir.

“Dovlat vo boalodiyys maliyyasi” basligh ikinci bélmods
ilk novbada Rusiya Federasiyasinda biidco sisteminin, biidco me-
Xanizminin vo biidco prosesinin tosviri verilir, biidcalorarasi
miinasibatlorin, biidca federalizminin modellarinin, dovlat kredit-
lorinin vo borclarmin névlarinin, dévlst va bolodiyys kreditinin
spesifik xilisusiyyatinin xarakteristikast verilir, dévlot borclarinin
formalar1 vo onun tonzimlonmasi metodlari, geyri-biidco fondla-
rinin xarclorinin formalagdirilmast vo Sorf olunmasi prinsiplori
acilir, eloco do inkisaf edon Glkolorin iqtisadiyyatinda onlarin rolu
acilir; vergi sisteminin yaradilmasi prinsiplori, vergilorin novlori
Vo onlarin iqtisadiyyata tosiri gostorilir.

“Tosarriifat subyektlarinin (toskilatlarinin) maliyyasi” bas-
ligh ti¢iincti bolmada maliyys toskilatlarinin faaliyystinin mahiy-
yati, funksiyalar1 va prinsiplari nazardan kegirilmisdir; burada re-
surslarin, miiassisalorin foaliyystinin maliyys naticalarinin, eloco
do onlarin maliyys vaziyyatinin giymatlondirilmasine dair metod-
larin xarakteristikas1 verilir. Maliyya kreditlorinin va sigorta tos-
Kilatlarinin yaradilmasi x{isusiyyatlori ayrica olaraq nozordon
kegirilir.

“Ev toSarriifatlarmin maliyyasi” basliqli dordiincii bolmo-
do ev tosasrriifat1 biidcasinin galirlor vo xarclor hissasinin yaradil-
masinin prinsip va xisusiyyatlori nozordon kegirilmisdir.

Tadris vasaitinin besinci bolmasi beynalxalg maliyyays
hosr olunmusdur. Burada beynolxalq maliyys toskilatlarinin xa-
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rakteristikasi verilir, maliyys globallasmasi proseslori analiz edi-
lir, milli maliyya sisteminin foaliyystinin xiisusiyyatlori nazordon
kegirilir.

Kitabda miolliflor miivafiq normativ-hiiququi sanadlors
istinad edirlor vo onlarin matnlori ilo misal ti¢iin, “Kodeks” in-
formasiya-hiiquq sisteminds tanis olmaq olar.

Oxucuya toqdim edilon todris vesaiti he¢ do galdirilan
problemlora dair biitiin suallara cavab vermir, xiisuson do ona
gora ki, praktiki cohstdon bu, miimkiin deyildir. Ogor kitab1
oxudugdan sonra oxucunun alava suallar1 meydana ¢ixarsa, onda
siyahisi kitabin sonunda verilon xiisusi oadabiyyatin komayila bu
suallara cavab tapmag olar.

Biz ominik ki, bu kitabla tanisliq nainki talobalor, hom da
maliyys fonlorini todris edon miisllimlor, eloco do maliyys
sahasinds ¢alisan praktiki isgilor ti¢iin shamiyyatli olacaqdir.

Miolliflor bu todris vesaitinin alyazmasimin hazirlanma-
sinda gostordiyi boyiik kdmoys goro O.E.Qordeyevaya 6z raziliq
vo minnatdarligini bildirirlor. Biz belo diisiintirik ki, oxuculara
toklif edilon bu tadris vasaiti ndgsansiz deyildir. Kitabla olagadar
har hansi tongid va tokliflor minnatdarliqla qobul edilocokdir.
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1 BOLMO

MALIYYONIN IDARO EDILMOSININ OSASLARI,
MALIYYO BAZARLARI

FOSIL 1

MALIYYO, MALIYYO SISTEMI, MALiYYO
SIYASOTi ANLAYISLARI

“Maliyya alaqalari” anlayisina hanst alagalar aiddir?

Odobiyyatda hom “maliyys” termininin yaranmasi, ham
do onun iqgtidadi kateqoriyasinin mahiyyati haqqinda miixtalif te-
savviirlor mévcuddur. Boazi miuolliflor tosdiq edirlor ki, bu termin
XII — XV asrlordo italiyanin ticarat soharlorinds meydana goldi,
sonralar iso beynolxalg sahods yayildi vo shali vo dovlot arasinda
maliyys olagolori sistemi ilo olagodar anlayis kimi totbiq
edilmoya basladi®. Diger miiolliflor iso tesdiq edirlor ki, bu an-
lay1s 1755-ci ildo “Respublika haqqinda alt1 kitab” asarini yazmis
fransiz alimi J. Boden torafindon islonmisdir®.

Dovlatin movecudludu digor seylordon basqa, hom do
yaradilan igtisadi nematlorin ali hakimiyyst gisminds hékumat vo
digor tokrar istehsal miinasibatlorinin subyektlori arasinda boliis-
diirtilmasi vo yenidon paylasdirilmasi ilo slagodar qarsilighh mii-
nasibotlorin miioyyan edilmasini talob edir. Oslinds, bu miina-
sibatlor “maliyys” anlayisi ilo miiayyan edilirdi.

! Maliyyo, pul dévriyyasi v kredit: Darslik /V.K.Sengagovun,
A.I.Arxipovamn redaktasi ilo. M., 1999.C.25.
2 Maliyya: Ali moktoblor iigiin dorslik / prof. M.V.Romanovskinin ,

0O.V.Vrublyovskinin, B.M.Sabantinin
redaktasi ilo. M., 2000. soh. 44.
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Tobii miinasibatlorin alds edildiyi comiyyatlords yenidon
paylasdirilma proseslori har seydon ovval, natural vergilor vo
miixtolif nov soxsi miikallofiyyatlor xarakteri dasiyirdi. Omtos-
pul miinasibatlorinin inkisafi yenidon paylasdirilma miinasibat-
lorinin formasinin dayisilmasine gatirib ¢ixardi, - onlar asason pul
xarakteri dasiyirdi. Lakin bu miinasibatlorin mahiyyati prinsip
etibarilo doyismomisdir.

Oslindo miiasir anlayis kimi “maliyys” anlayisin1 dovlot
Xazinasinin ayrilmasi vo dovlst biidcasinin oamolo golmasi marho-
losino aid etmok olar.

Qeyd etmok lazimdir ki, maliyys vo maliyys miinasibotlo-
rinin mahiyyati barods tesovviir miixtalif clir olmusdur. XVII
asrin sonundan XIX asrin sonuna kimi igtisadi kateqoriyaya ba-
xiglarin doyismasi barado S.Yu.Vittenin asarinde malumat ve-
rilmigdir. O yazir: “XVII asrin sonundan “maliyys” soziinii dov-
lot omlakinin macmusu Vo timumilikds biitiin dovlot tosorriifati-
nin vaziyyati kimi basa diismays basladilar. Dovlatin saroncamin-
da olan biitiin maddi vosaitlor toplusu - yani, galirlarin, xarclorin
Vo borclarin macmusu monasinda bu s6z indi do basa diisiiliir.
Belolikls, maliyys haqqinda elmi dévlstin maddi tolobatlarinin on
yaxst sokildo o6donilmosi vasitosi haqqinda elm kimi doqiq
miiayyan etmak olar,

Korporativ tipli (nizamnama kapitalinin pay sohmdar for-
mast ila) milli va transmilli togkilatlar ilo slagodar olan irimiqyas-
11 amtao istehsalinin inkisafi pul vasaitlorinin tokrar istehsal pro-
sesinin miixtalif istirakgilart arasinda toplanilmasi, istifado edil-
moasi Vo paylasdiriimasi metodlarinin vo vasitoalorinin tokmillog-
dirilmasina gotirib ¢ixardi.

Bu paylasdirma prosesindo omtaolorin  harokatindan
ayrilan pul vasaitlorinin haroksti masalalori asas shamiyyat kasb
edir. Onlar hom miixtalif kredit formalari, hom do miixtalif sub-
yektlor arasinda imumu ictimai moahsulun dayarinin bolisdiiriil-
masi vo yenidon paylanmasi baximindan bir-biri ilo olagodardir.

¥ Vitte S.Yu. Xalq vo dévlot tesorriifatt haqqinda miihaziralorin konspekti.
M.,1997. C.4
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Bu subyektlorin hor biri is dovriyyasinin qiivvads olan hiiquq
normalar1 vo qaydalarina miivafiq olaraq istehsal olunan
mohsulda miiayyan payin aldo olunmasini istayir Ki, bu da aslinds
maliyys miinasibatlorinin foaliyyat sahasini toskil edir.

Maliyya miinasibatlarinin fargli cahatlari hansilardir?

Maliyys miinasibatlorinin forgli cohsti odur ki, timumi
ictimai mohsulun yenidon paylasdirilmasi prosesi magsadli
toyinata malik miixtalif pul vasaitlori fondlarinin yaradilmasi ilo
miisayiat edilir. Dovlat, yerli 6ziinliidara organlart saviyyasinda
yaradilan pul vasaitlori fondlari morkozlogmis fondlar adlanir,
lakin tosaorriifat subyektlori vo ev tosarriifatlari soviyyasinda
yaradilan pul fondlar1 iso geyri-markozlogmis fondlar adlanirlar.

Tosarriifat subyektlorinin miixtolif foaliyyst novlorindon
galan galirlardan pul vasaitlorinin xiisusi fondlarli yaradilir. Qeyd
edilon fondlarin yaradilmasi ciddi ganunilosdirilmis xarakter
dasiyir vo bu maliyya miinasibatlorinin forgli cahatlorindan
biridir.

Umumi ictimai mohsulun paylasdiriimasinda hom do 6z
paymi amak haqqi, sahibkarliq galiri, dividentlor vo vosaitlorin
yenidon paylasdirilmasi {izro digor formalarda gotiiron ohali isti-
rak edir. Bundan basqa, ohali hom do icbari xarakter dasiyan ver-
gilorin 6danilmasi, diger o6denislor vasitesilo pul vasaitlorinin
morkozlogmis fondlarinin yaradilmasinda istirak edir. Bu, oha-
linin golirlorinin vo xarclorinin yaradilmasi vo onlardan istifado
edilmasi ilo slagadar maliyys miinasibatlori sistemidir, hamginin
maliyys miinasibatlori sahasini toskil edir.

Beloliklo, maliyys iqtisadi kateqoriya kimi imumi ictimai
mohsulun yaradilmasinda istirak edon subyektlorin pul vasaitlori
fondlarinin yaradilmasi va istifads edilmasi prosesinds amals go-
lon pul miinasibatlori sistemidir.

Maliyyanin saciyyavi cohatlori bunlardir: 1) miinasibot-
lorin biznesin aparilmasi iizro hiiquqi normalara vo ya etikaya
asaslanan, dayarin omtas formasinda horokatindon asili olmaya-
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raq real vasaitlorin horokati ilo olagadar olan paylasdiric1 xarak-
teri; 2) bir gayda olaraq, pul veasaitlorinin harakatinin biristi-
gamotli xarakteri; 3) pul vasaitlorinin markazlogmis va geyri-mar-
kozlosmis fondlarinin yaradilmasi.

Maliyya resurslart nadir va onlarin manbayi nadir?

Ohalinin, tosarriifat subyektlorinin, dovlatin, Oziiniiidars or-
ganlarinin saroncaminda olan pul vasaitlorinin comi maliyys re-
surslarin1 togkil edir. Maliyya resurslarinin monbalori asagida-
kilardir:

e tosorriifat subyektlori soviyyasinde — monfost, amor-
tizasiya, giymatli kagizlarin satisindan galon golirlor, bank
krediti, faizlor, diger emitentlor ilo buraxilan qiymatli
kagizlar tizra dividentloar;

e ohali soviyyasinds - amok haqqi, miikafatlar, amok hag-
qina alavalar, igogotiiran torafindon edilon sosial xarakterli
Odonislor, ezamiyyo Xorclori, sahibkarliq foaliyystindon
galon golirlor, manfastds istirak etmokdon galon golirlar,
soxsi amlak ilo aparilan amoaliyyatlardan galon galirlar,
maliyys-kredit omoliyyatlarindan golon golirlor; sosial
transferlor, eloca do toqaiidlor, miiavinotlor, stipendiyalar;
istehlak krediti;

e dovlat, yerli 6ziiniiidars orqganlari saviyyasinds - dovlat va
bolodiyys miiassisalorindon goalon golirlor, dovlat va
baladiyya omlaklarinin 6zallagdirilmasindan galon golir-
lor, xarici iqtisadi foaliyyatdon golon golirlor, dévlat vo
boladiyys krediti, pullarin emissiyast vo giymatli kagiz-
larin emissiyasindan galon galirlor.

Maliyya elmi nayi gyranir va maliyyanin sosial-igtisadi
mahiyyati nadan ibaratdir?

Maliyys elmi corayan kimi maliyys resurslarinin yaradil-
masina, paylasdirilmasima va ya istifado edilmasina asasan mey-
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dana ¢ixan miinasibatlori Gyranir va bu miinasibatlorin inkisafinin
ganunauygunluglarmi miisyyan edir. Maliyys elmi barado tasov-
viir vo anlayislar inkisaf edir, yeni mozmun vo ictimai hayatin
adekvat realliglar1 ilo zonginlasir. Maliyyanin sosial-igtisadi ma-
hiyysti asagidaki suallarin arasdirilmasindan vo cavablandiril-
masindan ibaratdir: bu vo ya digor tosarriifat subyekti, votondas,
dovlat, yerli 6zilintiidars orqani kimin va nayin hesabina 6z maliy-
ya resurslarmi yaradir vo bu pul vasaitlori fondu necs va kimin
xeyrina istifads edilir?

Maliyya hanst funksiyalari yerina yetirir?

Maliyys miinasibatlorinin osas xarakteristikasi onlarin
paylasdirict xarakterdir vo ona gora do, Spider Solitarie.Ink ma-
liyyonin osas funksiyasi paylasdirict funksiyadir. Maliyyo va-
sitosilo yerino yetirilon bolisdiriicii proses miirokkab vo ¢ox-
cohatlidir. Maliyys iimumi ictimai mohsulun hom birinci dofo
paylasdirilmasinda, hom do yenidon paylasdirilmasinda istirak
etmoklo miixtalif paylasdirma marhalalorine xidmat edir.

Maliyys paylasdirma metodu iqtisadiyyatin miixtolif ida-
roetma saviyyalorini shatos edir: federal, regional (federasiya sub-
yektlari saviyyasinda) va yerli (yerli 6ziiniiidara orqanlari saviy-
yasinds). Ona miixtalif paylasdirma névlorindon — tosarriifat-
daxili, sahodaxili, sahaloraras1 va orazilorarast novlardon amoalo
galan goxpillalilik xasdir.

Maliyyonin komayilo dovlat nainki milli galirin yenidan
paylagdirilmasina, hom do istehsala, kapitalin yigilmasina vo is-
tehlak sahasino tasir edir. Maliyys iqtisadiyyatin dovlst vo 6zal
sektorunun, istehsal vo sosial infrastrukturun, elmi-texniki nailiy-
yatin va s. inkisafinda hoalledici rol oynayir.

Milli golirin paylasdirilmast nainki istehsal vo geyri-is-
tehsal saholori, eloco do bu saholorin 6z aralarinda bas verir.
Dovlat maliyys mexanizmi vasitosilo iqtisadiyyatin bir sahaSin-
don alinan golirin yarisini gotiiriir vo digar yerlors, eloca do sosial
sahoya yonoldir. Milli galirin yenidon paylasdirilmasi prosesi
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dovlatin maliyys siyasatinin xarakteri vo 6lkoados siyasi qlivvalarin
bolgiisii ilo gabaqcadan miiayyoan edilir.

Umumilikde, maliyyanin paylasdirict funksiyas1 asagida-
kilara imkan verir: 1) tosSarriifat subyektlori, ohali, hokumat, yerli
Ozilinliidars organlar1 saviyyasinds magsadli pul vasaitlori fondla-
rinin yaradilmasi; 2) tosorriifatdaxili, sahadaxili, saholorarasi, ora-
zilorarasi yenidon paylasdirma, eloca do istehsal va geyri-istehsal
sahalori va sosial qruplar arasinda yenidon paylasdirma; 3) tosar-
riifat subyekti, dovlot Saviyyasinda rezervlorin yaradilmasi, eloca
do vatondaslar torofindon vasaitlorin toplanilmasinin yerino ye-
tirilmasi.

Paylasdirict funksiya ilo birlikde maliyyanin asas funksi-
yalarina hom do noazarst funksiyasini aid edirlor. Paylasdirici vo
nozarat funksiyalar1 eyni iqtisadi prosesin iki torofini togkil edir.
Maliyyanin nozarat funksiyasinin osasini maliyya resurslarinin
horokoti toskil edir. Bu vosaitlorin harokoati xarakterindon ¢ixis
edorak, comiyyat maliyys vosaitlorinin paylasdirilmasinda nisbat-
lorin toplanilmasi; maliyys resurslarinin tosorriifat subyektlorinin
soroncamina vaxtli-vaxtinda daxil olmasmin tomin edilmasi ba-
rodo Gyronmok imkanina malikdirlor; ©gor maliyysnin noazarot
funksiyasi tacriibads hayata kegirilmoazsa, onda paylasdirict funk-
siyanin samaraliliyinin giymatlondirmak miimkiin deyildir. Bu
da gostorilon funksiyalarin yerino Yyetirilmasinda olagalondir-
manin zaruriliyindon danigmaga imkan verir.

Maliyyonin paylasdirici funksiyasi tobii sokildo deyil,
hiiquqi normalara uygun olaraq yerino Yyetirilir. Norma, gayda,
asasnamo, hiiquqi aktlar toplusu maliyya faaliyyatini vo bununla
da istehsal prosesini tonzimlomayi tolob edir. Belsliklo, maliy-
yanin t¢iincti funksiyasindan - tonzimloyici funksiyadan danis-
mag olar.

Maliyyanin tonzimloyici funksiyast mohz maliyys miina-
sibatlorinin yaradilmasinin biitiin saviyyalorinds vo sahslorinds,
onun qurulusunun iyerarxiyasinda meydana ¢ixir.
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“Maliyya sistemi” anlayisinin mazmumu

Elmi vo todris-metodiki adobiyyatda “maliyys sistemi”
anlayisinin toyin olunmasimin miixtolif tisullart mévcuddur. Eh-
timal ki, bu hom ds onunla slagadardir ki, “sistem”-in ilk anlayist
miixtolif monalara vo c¢alarlara malikdir. Ojeqovun rus dili
ligotindo sistem dedikdo hom “noayinss yaradilmasi formasi”,
hom 6z vazifalorino gora eyni olan toskilatlar vo ya toskilati ba-
ximdan vahid toskil edon miiassisalor toplusu, ham do ictimai
qurulus formast” va ilaxir nozerda tutulur®.

Maliyys sistemi osason “toskilatlat toplusu”, “miixtolif
maliyys miinasibatlorinin comi”, “miiassiso Vo bazarlarin comi”
va s. kimi nozerdon kegirilir®. Lakin geyd edilon bu “comlor” “5z
vazifalorina goroa eyni ciir olmaq vo toskilati cohatdon vahidlik
toskil etmok” baximindan qoyulan miitlaq tolobata cavab ver-
mirlar.

Maliyya sistemini timumi ictimai mohsulun paylasdiril-
mast vo yenidon paylagdirilmast tizro tokrar istehsal prosesinin
biitiin subyektlori arasinda pul miinasibatlorinin yaradilmasi for-
masi kimi hesab etmak olar.

Iqtisadi miinasibatlor subyektlorinin {imumi ictimai moh-
sulunun dayorinin paylasdirilmasi prosesindo mixtalif pul golir-
lori fondlart yigilir.

Maliyya sisteminin elementlarinin (sahalarin, sistemlarin, alt
sistemlarin va s.) tasnifatinin hanstiisullart mévcuddur?

Igtisadi subyektlorin golirlorinin yaradilmasi metodlarin-
dan asili olaraq maliyys sistemini morkozlosmis (yani, ictimai

* Ojeqov S.I. Rus dili ligati. M., 1985. S. 624.

® Misal iigiin bax: Maliyys. Pul dévriyyasi vo kredit: Ali moktablor iigiin
dorslik / Q. B. Polyakin redaktasi ilo. M., 2001. C. 73; Van Xorn C.
Maliyyanin idars olunmasinin asaslari: Ingilis dilinden torciimo / I.1.
Yeliseyevanin redaktasi ilo. M., 1966. C. 34.
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maliyys) vo geyri-morkozlosmis (toskilatlarin vo ev toSarriifat-
larinin maliyyasi) maliyys sahalorine bélmok olar.

Qeyd olunan sahalarin har birindo maliyys resurslarinin
yaradilmasi vo istifads edilmasi {igiin xiisusi forma vo metodlar-
dan istifads edilir; bu forma vo metodlarin har biri igtisadi miina-
sibatlor subyektlorinin hor birinin xiisusi moqsadlora gatmasina
yonoldilmis xiisusi funksional toyinata vo miivafiq maliyys
mexanizmina malikdir.

Maliyys resurslarmin yaradilmasi vo formalagdirilmasi
mexanizmindon asili olaraq maliyys miinasibatlorinin {i¢ xiisusi
sistemini ayirirlar: 1) toskilatlarin maliyyasi (tosarriifat subyektlo-
rinin); 2) ictimai maliyys (dovlot vo boladiyyo); 3) ev tosarriifati
maliyyasi®.

Bu alt sistemlor 6z novbasindo konkret igtisadi subyekt-
lorin pul fondlarinin yaradilmasi vo istifads edilmasi mexaniz-
mindan asili olaraq ayrica hissaloro boliiniir, misal ti¢iin kom-
mersiya toskilatlarinin maliyyasi, geyri-kommersiya toskilatlarnin
maliyyasi va s.

Maliyya sisteminin hanst sahasi maliyya sisteminin
asastni taskil edir?

Maliyys sisteminin osasii qeyri-markazlosmis maliyya
toskil edir, ¢linki dovlotin maliyys resurslarinin an boyiik payi
mohz bu sahodo yaradilir. Bu resurslarin bir hissasi maliyya
hiiququ normalarina miivafiq olaraq biitiin tobogolorin biidce-
lorinin galirlorina va geyri-biidco fondlarina yenidon paylasdirilir.
Bu halda gostorilon resurslarin  boylik hissasi  subvensiya,
subsidiya formasinda sonradan bilidco toskilatlarinin, kommersiya
toskilatlarinin maliyyalosmasine yonoldilir vo eloca do, sosial

® “By tosorriifatr” anlayis1 iimumi tosorriifat: idara edon birge yasayan adamlari
nozords tutur. Burada timumi teSaorriifatin idaro edilmasi tizro funksiyanin
olmasi toyinedici amildir. Bu, galir monboayi olan va tosorriifati mistoqil idare
edon ailo vo ya ailonin bir {izvii, eloco do “Umumi toSorriifatin idaro
edimoasi”nin digor toskili formalar1 ola bilar.
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transferlor (toqaiidlor, miiavinatlor, stipendiyalar vo s.) forma-
sinda shaliys gaytarilir.

Qeyri-moarkazlogmis maliyys arasinda asas yeri kommer-
siya toskilatlarinin maliyyasi tutur. Burada maddi nematlor yara-
dilir, mallar istehsal edilir, xidmatlor gostarilir, comiyyatin is-
tehsal vo sosial inkisafinin asas monbalarindon biri olan galir
formalasdirilir.

Doviat maliyya siyasati dedikda na basa diisiiliir?

Maliyys siyasati ¢ox vaxt dovloetin 6z maliyya funksi-
yalarini yerina yetirmasi iticiin maliyys miinasibatlorindon istifads
edilmasi ilo olagodar dovlst organlarimin miisyyan olunmus
foaliyyati kimi nazordon kegirilir.

Maliyyonin bu ciir sorh olunmasi 6ziindo bir sira toh-
likolor yaradir. Masalo burasindadir ki, dovletin funksiya va
vazifalori xalq tesarriifatinin inkisafinda dévlstin rolu barads co-
miyyatdo stiinliik toskil edon tesavviirlora uygun olaraq for-
masini doyisir, transformasiya edilir. Bels ki, misal ti¢lin Rusiya-
nin iqtisadiyyatina dovlotin miidaxilo etmasi, ohalinin hoyat foa-
liyyatinin sosial-igtisadi sortlorinin tarazlagdirilmas: vo dovlatin
funksiya vo vozifolorini miioyyan edon bir ¢ox digor mosalalor
halo do miizakirs altindadir.

Daha sonra, maliyys siyasatindon yalniz dovlstin vozifo-
lorinin yerino yetirilmasi vasitosi kimi istifado edilmosi miitlog
dovlst hakimiyyst orqanlari vo yerli Oziinliidars orqganlarinin
maraqlarmin maliyys sisteminin digor subyektlori, mohz to-
sarriifat subyektlori vo 6lks ohalisinin maraqlari ilo togqusmasina
gotirib ¢ixarir vo biz bunun sahidiyik.

Misal tgiin, dovlst hakimiyyst orqanlarinin niimayonds-
lori daxil olmagla, bir ¢ox miitaxassislor movcud olan vergi sis-
teminin qeyri-somaraliliyini, biznesin bozi sahalori isa onun
zorarliyini asaslandirmiglar. Bununla bels, o uzun miiddst doyis-
moz qalmisdir, lakin hazirda aparilan vergi sistemi adli islahatlar
onun mabhiyyatini ¢ox da doyismir. Bu halda dovlst maliyys



V.Z.Zeynalov 15

siyasati faktiki olaraq ayrica soxslor grupunun maliyys siyasatine
gevrilmisdir vo bunu dovlst hakimiyyatinin miivafiq orqanlari
foal sokilds hoyata kegirirlor.

Yuxarida deyilonlordon on az1 {i¢ gonasto goalmok olar.
Birincisi, dovlet maliyya siyasoti 6z soxsi maraqlarini giidon bu
Vo ya digar hakimiyyat orqanlarmin 6z moqsadlorino ¢atmasi
vasitosi kimi deyil, comiyystin sosial-igtisadi vazifalarinin hall
olunmasi vasitesi kimi ¢ix1s etmolidir. Ikincisi, dévletin maliyyo
siyasati noinki dovlot hakimiyyst organlarinin, hom do maliyys
sisteminin biitlin subyektlorinin maraqlarint nozoro almalidir.
Uciinciisii, dovlot maliyys siyasatini vo dévlot hakimiyyat organ-
larinin maliyya Siyasatini bir-birindon ayirmaq lazimdir.

Beloliklo, doviat maliyya siyasatini 6lkanin maliyys siste-
minin biitiin sahalorindo maliyys resurslarinin barabor artiminin
tomin olunmasi tizra dovlatin sosial-igtisadi siyasatinin bir hissasi
Kimi hesab etmok olar. Diinya tocriibasi gostorir ki, maliyys
resurslarinin barabor artimi zorurastinin nozors alinmamasi ma-
liyys sisteminin Oziiniin tonazziilo ugramasina, iqtisadiyyatin
zoiflomasino vo dagilmasina gatirib ¢ixara bilar.

Daévlat maliyya siyasatinin maqsadi nadir?

S.Yu.Vittenin fikrinca, maliyys sisteminin asas xiisusiyyo-
ti ondadir ki, o, “6lkonin istehsal qiivvalarinin iqtisadi galobasine
Vo inkisafina hor ciir komok gostarilmasina yonoaldilmalidir. Bu
ciir siyasot hom do xalqin firavanliginin, ohalinin 6doms gabi-
liyyotinin artmasi vo dovlat galirlarinin monbolorini ¢oxaltmaqla
maliyys siyaseti baximindan yaxs1 naticaler vers bilor’.

Maliyys siyasatinin bu istigamatina olan bu ciir baxisin
torofdar1 olmagqla, comiyyatin sosial-iqtisadi inkisafi vo ohalinin
hoyat soviyyasinin va keyfiyyatinin artirilmasi tigiin maliyya sort-
lorinin yaradilmasi onun asas magsadi Kimi nazors alinmalidir.

" Maliyys Nazirliyi. 1802 — 1902-ci illor. 11 hissa. SPb., 1902. C.315.
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Miiassisalarin maliyya siyasatinin maqsadlari nadan ibaratdir?

Miiassisalorin maliyya siyasati biznesin aparilmasi moag-
sadlorine ¢atmaq {liglin maliyys menecerlorinin miisyyan mag-
sadlara yonaldilmis faaliyyatidir. Miiassisanin maliyyas siyasatinin
moqsadlori asagidakilar ola bilor: a) rogabot soraitindo miios-
sisalorin yenidan barpa edilmasi; b) miiflislosmays vo bdyiik ma-
liyya itkisina yol verilmomasi; ¢) ragiblar ilo miibarizods liderlik;
¢) miiassisanin bazar dayarinin artirtlmasi; d) miiassisanin igtisadi
potensialinin sabit arttim tempi; e) istehsal hocminin artimi vo
realizasiyast; o) golirin artirilmast; f) xarclorin azaldilmasi; g) so-
marali foaliyyatin tomin olunmasi vo s°.

Miiassisanin maliyya siyasatinin bu v ya digor prioriteti,
hor seydon avval, biznesin aparilmast magsadlori ilo avvalcadon
mioyyan edilir. Qoyulmus moagsads ¢atmaq ti¢lin maliyya me-
xanizmindan istifads edilir.

Ddovlatin maliyya siyasatinin hanst istigamatlari vardir?

Dovlatin maliyys siyasatinin on vacib istigamatlori bun-
lardir: biidca, vergi, investisiya, sosial, gomriik siyasati.

Biidca siyasoti miixtolif tobogsli biidcolorin qarsiligh
algalorinin hoyata kegirilmasi todbirlarinin comindon ibaratdir.
Xiisusilo biidca siyasati biidconin golir hissasinin strukturunda,
miixtalif tobagali biidcalor arasinda xarclorin paylagdirilmasinda,
biidca kasirinin kompensasiya edilmasi manbalarinds va vasite-
lorinda, dovlet borcunun idaro edilmosi formalarinda vo me-
todlarinda ifads edilir. Federativ quruluslu dovlstlords biides si-
yasatinin sosial-igtisadi istigamati, biidco federalizminin mode-
linin yaradilmasi noévii bu masalalorin holl olunmasi xarak-
terindon asilidir.

Vergi siyasati miivafiq biidcalorin golir hissasinin for-
malagdirilmas1 mogsadilo igtisadi subyektlor vo ohali tarafindon
alinan goairlorin bir hissasinin macburi olaraq gotiiriilmasi ilo

¥ Kovalyov V. V. Maliyya idarociliyine giris M.,1999. C.31.
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olagodar dovlst hakimiyyst orqanlarmin vo yerli Oziiniiidars
organlarmin faaliyyatini ifads edir.

Vergi siyasoti 0z tocassiimiinii bu Vo ya digar vergi
sisteminin qurulmasinda tapmigdir. Diinyanin inkisaf etmis 6lko-
lorinds vergi sistemi vergi novlari vo vergi goyma obyektlarinin
miixtalifliyi, eloco do vergi odoyicilorinin vergi orqanlari ilo
qarsiliglt slagelorinin xarakteri ilo sociyyslondirilir. Buna bax-
mayaraq diinya tocriibasino asason vergi sisteminin qurulmasi
lizro miiayyan prinsip va isullar iglonib hazirlanmig, miioyyan
vergilorin vo vergi qoyma sistemlarinin hoyata kegirilmasinin
monfi naticalori askar edilmisdir.

Investisiya siyasoti yerli vo xarici investisyalarm hor
seydon ovval iqtisadiyyatin real sektoruna colb olunmasi {i¢iin
sortlorin yaradilmasi ilo olagodar kompleks tadbirlardon ibarotdir.
Maliyya siyasatinin bir hissasi kKimi investisiya siyasoti dovlot
idaragiliyinin vo tosarriifat subyektlorinin maliyys idarogiliyinin
miixtolif soviyyslorinds yerino yetirilir. Bu siyasatin asas vozifasi
investorlarin Rusiya iqtisadiyyatina maliyys Vvosaitlorini goya
bilmasi {iglin sortlorin yaradilmasindadir, yoni ¢ox bdyiik hacmli
kapitallar Rusiyadan “getmosin”, oksino xarici kapitali axint bag
versin.

Sosial maliyya siyasati hor seydon avval Rusiya vaton-
daslarinin RF Konstitusiyasinda miioyyon olunmus hiiquglarinin
maliyys baximindan tomin olunmasi vazifalarinin hall olunmasi
ilo olagadardir. Hazirda sosial maliyys siyasati togaiid haqqinda
siyasatdon, immigrasiya siyasstindon, ohalinin ayri-ayri sosial
gruplarina maliyys yardimi haqqinda siyasatdon va s. ibaratdir.

Gomriik siyasati yerli mallar vo xidmotlor bazarina girisi
mohdudlasdirmaqgla vo genislondirmokls, eloco do 6lkadon ixrac
edilon mallar1 vo xidmatlori saxlamaqgla vergi vo giymot siya-
satinin vohdatindon ibaratdir. Beloliklo, géomriik siyasoti bir ¢ox
hallarda nainki tesarriifat subyektlori vo dovlat, hom do tosorriifat
subyektlori vo saholor, regionlar arasinda paylasdirma proses-
lorini ovvolcadon miioyyon edir. Rusiyanin gomriik siyasati
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hazirda gomriik vergilorinin yigiminin va 6donislorin artiril-
masina yonoaldilmis biidca siyasstindon daha ¢ox asilidir.

XX asrin 90-ct illarinda Rusiyanin doviat hakimiyyatinin
maliyya siyasatinin xiisusiyyatlari nadan ibaratdir?

Rusiyada XX asrin son onilliyinin dovlat maliyys siyasati
comiyyatin sosial-iqtisadi inkisafi vazifalorinin hall edilmasindan
ayr1 salinmig vo ¢ox vaxt qonastboxs xarakter dasimigdir.
Rusiyanin maliyya Siyasatinin priporitet mogsadlori kimi “diinya
maliyyas sistemino daxil olmaq”, “biidco kasirina yol vermomak”,
“maliyya sabitliyini tamin etmok” moagsadlarinin gabul edilmasini
comiyyatin miioyyan sosial-igtisadi vazifalorinin hall edilmasi
vasitosi kimi hesab etmak olar.

Osl hagigatds son onilliyin maliyys siyasati comiyyatin
sosial qurulugsunun tez bir zamanda doyigsmasine yonoldilmisdir.
Oslinds, bu mogsado nail olunmusdur. Morkozlosmis —
paylasdirici sistemo qayitmaq artiq miimkiin deyildir.



V.Z.Zeynalov 19

FOSIL 2
MALIYYONIN iDARO EDIiLMOSI
Maliyyanin idara edilmasi prosesi na demakdir?

Maliyys sistemi gorgivasindo maliyys resurslarinin ye-
nidon paylasdirilmasi prosesi homiso miioyyan mogsadlorin alds
olunmasina yonoldilmisdir. O, idarsetmonin miioyyan sxeminin
yaradilmasini tolob edir. Daha iimumi formada, idarsetms bu
idaroetmo subyektinin idarsetmo obyektina moagsadli tasirindon
ibaratdir.

Maliyyanin idaro edilmasi obyekti gismindo maliyya
miinasibatlorinin miixtalif, o ctimlodon xiisusi novlori vardir vo
onlar dovlatin sosial tabagasi, 6lkadaki siyasi qiivvalorin bolgiisii
vo digar amillar ilo avvalcodon miisyyan edilir vo yenidon pay-
lagdirma proseslaring tosir edir. Dévlat, baladiyys maliyyasindo,
tosarriifat subyektlori maliyyasinds idaroetmo subyekti olaraq
maliyys apparati adlanan xiisusi xidmatlor 6ziinii gostarir.

Maliyys miinasibatlori sahasinda dovlatin tosorriifat sub-
yektlori va ev tosarriifatlar ilo garsilgli alagasi, har seydon avval,
vergi sistemi, kredit miinasibatlorinin qaydaya salinmasi, maliyys
bazariin tonzimlonmasi, dovloat yardim sistemi, toqaiid tominati
sistemi, isloyan ohalinin galirlorinin tonzimloanmasi mexanizmi va
s. vasitasilo ifads edilir.

Ddovilat maliyyasinin idara edilmasinin magsadlari
nadan ibaratdir?

Déovlst maliyyeasinin idaro edilmasi asagidakilarin tomin
edilmasi magsadini dasiyir: a) dovlatin, hiiquqi va fiziki soxslarin
igtisadi institutlarmin nisbot balansi; b) kasirsiz dovlet biidcasi;
¢) maliyys miinasibatlorinin asasini togkil edon element kimi milli
valyutanin sabitliyi.
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Rusiyada maliyya apparati hanst déviat orqanlart
vasitasila tamsil olunmusdur?

Umumdovlet soviyyssindo maliyyo sisteminin idaro
edilmasi apparatina asagidaki orqanlar daxildir: 1) Dovlet Duma-
smin vo Federasiya Surasinin biidcasi, vergilori, banklari1 vo ma-
liyyosi iizro profilli Komitalor; 2) RF-nin hesablama palatast;
3) RF-nin Maliyys Nazirliyi vo onun vyerlordoki orqanlari;
4) RF-nin Morkazi Banki; 5) RF-nin Vergilor vo Riisumlar
Nazirliyi; 6) RF-nin Dovlet Gomrikk Komitasi; 7) Qiymatli
Kagizlar iizro Federal Komissiya; 8) Dovlet ©Omlak Nazirliyi;
9) sosial toyinatli geyri-biidca fondlarmin icragt miidiriyyatlori.

RF-nin Maliyya Nazirliyinin iizarina hansi vazifalar
qoyulmugdur?

RF-nin Maliyya Nazirliyinin tizorins asagidaki vozifalor
qgoyulmusdur: 1) vahid dovlst maliyys siyasstinin islonib hazir-
lanmasi vo hoyata kegirilmasi; 2) federal biidco layihasinin hazir-
lanmas1 vo yerino yetirilmasi; 3) biidco vasaitlorinin vo federal
geyri-biiddca fondlar1 vasaitlorinin rasional va magsadli xarclon-
masina maliyya nozarstinin hoyata kegirilmosi; 4) dovlat maliy-
yasinin somoraliliyinin tomin olunmasi vo maliyys bazarmin
inkisaf etdirilmasina dair tadbirlorin yerina yetririlmosi.

Federal xazina orqanlarinin iizarina hansi vazifalar
qoyulmusdur?

RF-do Federal Xozino Maliyys Nazirliyinin bir bolmasi
kimi foaliyyot gostorir. Federal Xazina orqanlarinimi asas
vozifalori asagidakilardir: 1) Rusiya Federasiyasinin biidcasinin
toskili, hoyata kegirilmasi vo ona nozarat; 2) vahid kassa prinsi-
pins asaslanaraq banklarin Federal Xoazino hesablarinda biidcanin
galirlarinin va xarclarinin idara olunmasi; 3) dovlat geyri-biidca
fondlarinin maliyys baximindan yerina yetirilmasi; 4) dovlot ma-
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liyyo resurslarinin hacmlorinin qisa miiddst arzinds prognozlas-
dirilmasi vo onlarin operativ idaro olunmasi; 5) Rusiya Banki ilo
birlikds dovlatin daxili va xarici borcunun idars olunmasi vo 6do-
nilmasi; 6) Rusiya Federasiyasimin biidcasi Vo onun vaziyyating
dair RF Hokumatinin maliyys omaliyyatlarina dair qanunvericilik
Vo icraiyys orqanlarina hesabatinin toqdim edilmasi.

Markazlasmis maliyyanin idara olunmast sahasinda
RF-nin Hesablama Palatasinin iizarina hansi
vazifalar qoyulmusdur?

RF-nin Hesablama Palatas1 - Rusiya Federasiyasinin
Federal Yigincag: torofindon yaradilan dovlot maliyys nozarati
organidir vo ona hesabat verir. Hesablama Palatasinin asas vo-
zifalori asagidakilardir: 1) federal biidconin, federal geyri-biidco
fondalrinin goalirlor va xarclor maddalarinin hacmina va mogsadli
toyinatina goro vaxtinda yerino yetirilmasina nazaratin toskili vo
hoyata kecirilmosi; 2) dovlot vosaitlorinin xarclonmosi somars-
liliyinin vo moagsadouygunlugunun miioyyan olunmasi vo federal
omlakdan istifado olunmasi; 3) federal biidconin vasaitlori hesa-
bina ddanilon xarclari nazards tutan va ya federal biidcanin yaxud
federal geyri-biidco fondlarinin yaradilmasina vo Yyerino Yyeti-
rilmasina tosir edon dovlat federal hakimiyyst organlarinin fe-
deral qanunlar haqqinda layihalorinin, normativ hiiquqi aktlarmin
maliyys baximindan ekspertizasi; 4) federal biidconin yerino
yetirilmo voaziyyati vo ona nozarot mogsadilo aparilan todbirlorin
naticalori barads Federasiya Surasina vo ya Dovlot Dumasina
verilon malumatlarin miitomadi olarag tomin edilmasi.

Maliyya idaraetma sisteminda Rf-nin Vergilar va Riisumlar
Nazirliyinin iizarina hanst funksiyalar qoyulmusdur?

Rf-nin Vergilor Nazirliyi vo onun yerlordoki orqanlari bii-
tiin icbari 6doniglorin biidcoys diizgiin 6donilmasina vo 6doe-
niglorin tam vo vaxtinda aparilmasina nazarati yerinoa yetirir. Rf-
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nin Vergilor Nazirliyinin orazi miifottislik idaralori agsagidakilari
yerino yetirmoays Ohdolik gotiiriir: 1) 6donislorin biidcoys Vo
geyri-biidca fondlarina diizgiin 6donilmasi vo 6donislarin tam va
vaxtinda aparilmasina noazarat mosalalori tizro vergi ganunveri-
ciliyina riayat olunmasina nozarati yerina yetirmak; 2) vergi 6do-
yicilorinin ugotunun aparilmasi vo yoxlamalarin toskil edilmasi;
3) Biidcoys daxil olmus faktiki vergi mobloglori vo digor
Odonislor barodo maliyys oranlarmma vo Federal Xozino organ-
larina hoar ay moalumat vermok; 4) vergi 6dayicilorinin artiq 6de-
diklori vergi mabloglorinin vo onlardan diizglin tutulmamis
carima mobloglorinin qaytarilmasini tomin etmok.

Maliyya idara edilmasi sahasinda RF-nin Déoviat Gomriik
Komitasi hanst vazifalari yerina yetirir?

RF-nin Dovlet Gomrilk Komitosi gomriikk riisumlarinin
daxil olmasina nozarato cavabdehlik dasiyir. Gomriikk Komite-
sinin osas vazifalori asagidakilardir: 1) gémriik organlart toro-
findon tutulan vergiloro dair vergi yoxlamalarinin aparilmast,
2) gomriik organlart torafindon vergilorin tutulmasi vo 6donilmasi
ilo olagodar sanadlorin yoxlanilmasi; 3) vergi 6doayicilarinin vergi
ganunvericiliyini yerino yetirmomasi va ya lazimi sokilds yerino
yetirmamasi ilo olagodar olaraq onlarin banklardaki hesablari
tizro omaliyyatlarin dayandirilmasi; 4) vergi qanunvericiliyindo
nozords tutulan vergi qaliglarinin, elaca da corimo moblaglarinin
tutulmas.

Maliyyanin idara olunmasinin miihiim marhalalaori hansiardur?

Hor bir sosial-igtisadi proseslorin idaro edilmosi sis-
teminds oldugu kimi planlagdirma va nozarot asas yeri tutur.

Odobiyyatda maliyya planlasmasimin miixtalif toriflori
vardir. Umumilikds, maliyys planlasmasi dedikdo maliyys plan-
larinin islonib hazirlanmasi vo hayata kegirilmasi prosesi nazorda
tutulur. Maliyys planlagsmasini onun islanib- hazirlanmasi prosesi
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kimi maliyys gostoricilorinin yaradici analizi, imumilasdirilmasi
Vo qarsiligh slagslondirilmasi sistemi kimi nozordon kegirmok
olar. Misal ii¢iin, miiassisanin foaaliyyatinin formal modelinin
hazirlanmasina dair planlasma vo onun asasinda tacriibado tez-tez
istifdo edilon plan-maliyys gostoricilori iizro sistemin miiayyan
edilmasi hagqinda molumatlar1 ancaq maliyys planlagsmasinin is
sxemi kimi nazardon kegirmok olar. Nozords tutmaq lazimdir ki,
maliyys planlasmasi1 prosesinds bu va ya digar subyektin foaliy-
yatinin maliyys tominatinin miimkiinliiylinii artiran bazi forma-
lasmamis amillar nazora alinmalidir.

Dovlat saviyyasinda hanst maliyya planlart islonib hazirlanir?

Maliyys planlar1 sistemindo asas yeri biidcolor (federal,
Federasiya subyektlori, yerli 6ziintiidars orqanlari) tutur vo dov-
latin vo yerli 6ziiniiidars organlarinin vazifa vo funksiyalarmin
maliyys tominati ti¢lin nazards tutulmus pul vasaitlori fondlarinin
yaradilmasi vo xarclonmasi formasi onlarda genis sokildo ifado
olunur.

Federal soviyyado biidcalor vo Federasiya subyektlori
saviyyasinda biidcalar ilo yanasi geyri-biidca fondlar1 da yaradila
bilor. Bu fondlarda pul vasaitlarinin harokati galirlar va xarclar
smetasinda oks etdirilir. Bu smetalar geyri-biidco fondlarinin ma-
liyys planlarindan basqa he¢ no deyildir.

Umumdévlat va arazi saviyyslarinde maliyys planlasmasi
sistemina perspektivli maliyys planlarinin, maliyys balanslarinin,
eloco da ohalinin golirlorinin va xarclorinin harokatino dair ba-
lanslarin hazirlanmasi va hayata kecirilmasi daxildir.

Perspektiv maliyya planlarinin islanib-hazirlanmasi
hanst maqsadlari dastyr?

Perspektiv maliyys planlagsmasi iqtisadi vo sosial inkisafin
va maliyya siyasatinin alagalondirilmasinin tomin edilmoasi, eloca
do hazirlanan islahatlarin, ganunlarin maliyya naticalorinin
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kompleks prognozlasdirilmasi, uzunmiiddstli manfi tendensiyala-
rin izlonilmasi vo vaxtinda miivafiq todbirlorin goriilmasi mog-
sadila hayata kegirilir.

Perspektivli maliyya planlari tg ilo hazirlanir: bunlardan
birinci il bilidconin hazirlandigr ildir; ndvbeti iki il planlagsma
dovridiir ki, bu miiddat arzinds geyd edilon igtisadi siyasatin real
naticalari yranilir.

Perspektivli maliyys planina Rusiya Federasiyasinin, onun
subyektlorinin, baladiyys idarslorinin sosial-igtisadi inkisafinin
orta miiddatli prognoz gostaricilori nazors alinmagqla her il di-
zalislor edilir.

Maliyya resurslarinin balanst na demakdir?

Maliyys resurslarinin balanst — Rusiya Federasiyasinin,
Rusiya Federasiyasi subyektlarinin, baladiyys idaralorinin va
tosarriifat subyektlorinin miioyyan orazids biitiin galirlorinin vo
xarclorinin comidir. Maliyys resurslarmin balansi miivafiq ora-
zinin sosial-iqtisadi inkisafi proqnozuna miivafiq olaraq oavvalki il
iglin maliyya resurslarinin hesabat balansi asasinda tortib edilir
Vo biidca layihalarinin hazirlanmasinin asasini togkil edir.

dhalinin pul galirlarinin va xarclarinin balans:
na demakdir va hanst maqsadlar iigiinhazirlanir?

9halinin pul galirlarinin va xarclorinin balansi shalinin
nagd vo ya nagdsiz formada pul resurslarimin harokatini oks
etdirir. ©halinin pul galirlari i¢ manbays boliiniir:

e miidiriyyat torafindon musdlu iscilora verilon amak haqqt
Vo omak haqqina slavalor, miikafatlar, ezamiyya Xarclori
ticiin vasaitlar, sosial xarakterli 6danislar;

e sahibkarliq foaliyyatindon, miiassisonin goalirlorindos istirak
edilmasindon, soxsi omlakla bagli amaliyyatlardan galon
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golirlor vo maliyyo-kredit omoliyyatlarindan golon go-
lirlor;

e sosial transfertlor (dovlet toqaiidlori, miavinatlor,
stipendiyalar vs s.).

Xarclar asagidakilara boliintir:

¢ istehlak xarclori;
e vergilar, digar icbari 6danislar vo koniillii 6donislar;
e pul yigimlar1 vo amanatlori.

Ohalinin pul galirlorinin vo xarclorinin balanst nagd pul dov-
riyyasinin, parakonds amtos dovriyyasinin, daxil olan vergilarin
Vo kredit resurslarmin planlagsmasi tgiin istifads edilir. O, ham
federal, ham do regional saviyyads hazirlanir. Federal saviyyado
0, RF-nin Maliyys Nazirliyinin, RF-nin Moarkazi Bankinin va
digor maliyyo orqanlarmin istiraki ilo RF-nin Iqtisadi Inkisaf vo
Ticarat Nazirliyi torofindon hazirlanir.

Maliyya prognozlasmast dedikds na basa diisiiliir?

Maliyys prognozlagsmast — hor seydon ovval, maliyys
vaziyyatinin bu vo ya digar vaxt miiddatinds ovvalcodon goriin-
mosi demakdir. Nozoariyyads vo tocriibado orta miiddotli (5-10 il)
vo uzunmiddstli (10 ildon ¢ox) maliyys prognozlagsmasini
miioyyon edirlar.

Maliyys prognozlagsmasinin asas mogsadi — maliyys re-
surslarmin real miimkiin hacminin va prognozlagsma dovriindos
onlara olan tolabatin miioyyan edilmasidir. Maliyys prognozlari
maliyys siyasotinin yaradilmasinin vacib elementi vo morha-
lasidir. Onlar maliyys sisteminin biitiin subyektlorinin garsisinda
dayanan sosial-igtisadi vazifalorin hallinin miixtalif yollari
isloyib-hazirlamaga imkan verir.
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Miiassisalarin strateji maliyya planlart nadan ibaratdir?

Strateji maliyys planlar1 doyison Xarici vo daxili miihitds
miassisonin - maliyys inkisafinin ¢oxvariantli prognozundan
ibaratdir.

Strateji plan, an az1, asagidaki suallara cavab vermalidir:

e miiossiso tigiin talab olunan kapitalin hacmi na go-
dordir vo onun hansi manbalardon vo hansi miid-
doto calb edilmasi planlasdirilir?

e bu kapital neca istifads edilacokdir?

e miiossiso Oz giiciino arxalanmagqla inkisaf edo bi-
larmi va agar bu miimkiin deyilsa, maliyya resurs-
larinin calb edilmasi tigiin miimkiin olan manbolor
hansilardir?

e miiossiso daxil olan pul vesaitlorinin, istehsal so-
moaraliliyinin va investisiyalarin galirliliyinin hansi
saviyyslarino nail ola bilor vo hanst miiddato?

Cari maliyya planlasmasinin asas funksiyalart hansulardr?

Cari maliyyos planlasmasinin osas funksiyalar1 asagida-
kilardir:

e istehsal, investisiya, marketing, elmi-layiho vo ax-
tarig foaliyyatinin, sosial layiholorin hoyata kegi-
rilmasi ti¢lin  maliyys resurslarinin hacminin vo
monbalarinin miioyyan edilmasi;

e istehsalin maya doyorinin vo mohsulun (islorin,
xidmotlorin) satisinin planlagdirilmast,

¢ pul axinlarin planlagdiriimas;

e {mumilikdo miiassisonin foaliyystindon galon go-
lirin planlagdirilmast (prognozlasdirilmasi);

e investisiyalarin golirliliyinin planlagdirilmasi.
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Uzunmiiddatli va qisamiiddatli maliyya planlarinin
bir-birindan asas farqgi nadir?

Uzunmiiddatli vo qisamiiddatli planlar nainki plan-
lasmanin vaziyystino, hom do mogsadlorine gora forg-
lonirlor. Ogor uzunmiiddatli planlasmanin osas moagsadi
maliyys sabitliyi baximmdan firmanin genislondirilmasi
temploridirss, onda ikinci mogsadi miiassisonin daim
6doma gabiliyyatinin tomin edilmosidir.

Maliyya planlasmast prosesi hanst marhalalardan ibaratdir?

Maliyys planlagsmasinin asagidaki morholalarini
geyd edirlor:

e miisssisonin faaliyyatinin  maliyys noticalarinin
arasdirilmasi;

e operativ planlarin doyigsmasina osason maliyys he-
sabatlarinin prognozlasdirilan variantlarinin iglonib
hazirlanmasi;

e plan tapsiriqlarinin yerino yetirilmoasinin tomin
olunmasi moagsadilo maliyys vasaitlorindo miiossi-
sanin konkret talobatinin miiayyan edilmasi;

e maliyya strukturunun vo monbalorinin, o ciim-
lodon, xiisusi vo xarici monbolorin prognozlas-
dirilmast;

e miiassisonin maliyys masalalarinin idara olunmasi
sisteminin yaradilmasi vo saxlanilmast;

e formalasdirilmis planlarin operativ doyismasi gqay-
dalarinin islonib hazirlanmasi.

Biznes planinda maliyya plani na demakdir?

Biznes planinin 9sas vo ayrilmaz hissalorindan biri maliy-
yo plamidir: marketing, operativ foaliyyst, miiassisonin amlak
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hiiquglart vo foaliyyatinin digor aspektlori ilo olagadar planlar
doayar gostaricilorinds ifads olunmusdur.

Maliyys plan1 miiessisonin biitiin faaliyystinin maliyys
baximindan tomin edilmasi vasitesi kimi ¢ixis edir vo eyni za-
manda, bu foaliyystin maliyys noticalorini xarakterizo edir.
Maliyys plani biznes planin torkibinds asagidaki istigamatlor tizra
islonib hazirlanir:

e bazarlarin vo nazords tutulan satis hacminin alds olunmasi
tizra layiha gostaricilarinin iglonib hazirlanmast;

e maya doyorinin (tam, qisa, eloco do, istehsal, birbasa va S.)
miixtalif novlaorinin hesablanmasi; burada osas yeri mar-
ketinq aragdirmalari, reklam, bazarlarin yaradilmasi ilo
olagadar meydana ¢ixan xarclor tutur;

e modaxilin daxil olmasi dinamikasinin prognozlarini, de-
bitor vo kreditor borclarinin doyisdirilmasini, vergi 6do-
nislorinin optimallasdirilmasini va S. nazards tutan pul vo-
saitlorinin illik axinlarinin layiholosdirilmasi vo maliyya
naticalorinin miiayyan edilmasi;

e golirlor lizro hesablagmalar miiassisonin cari vo perspektiv
potensiali, eloco do biznes planin digor bdlmolorindo
miioyyan edilon mohdudiyystlor ilo uygun olmalidir;

e investisiyalarin lazimi hocmlorinin, istehsalin genislon-
dirilmasi lizro maliyys resurslarimin monbalorinin vo
onlarin galir Giglin somoaralaliliyinin va tasirinin miioyyan
edilmasi.

“Maliyya nazarati” anlayisina na daxildir?

Maliyys nozaroti biitiin toSarriifat vo idaroetmo subyekt-
lorinin maliyya ganunvericiliyina riayat edilmasinin togkili iizro
tadbirlor toplusundan, o ciimladan, maliyys amaliyyatlarinin sa-
moralaliyinin vo aparilmis xarclorin  mogsadouygunlulugunun
giymatlondirilmosindan ibarstdir. Basqa sozlo desok, maliyys no-
zarati nainki bu vo ya digor maliyys foaliyyatlorinin ganunauy-
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gunlugunun qiymatlondirilmasindon ibarstdir, hom do tohlil
aspektina malikdir.

Tacriibada maliyya nazaratinin hanst formalart vardur?

Digoar maliyys kateqoriyalar1 kimi, maliyys nozarati do
maliyys miinasibatlorinin todricon inkisaf etdirilmasine gora
doyisilmisdir. Tarixon o, dovlat Xazins vasaitlarinin xarclonmasi-
no dovlat nozarati kimi mdéveud olmusdur. Maliyys miinasibatlori
sahasinin geniglondirilmasi, tosorriifat subyektlori arasinda qar-
siliglt maliyya olagolorinin méhkamlandirilmasi, maliyys bazar-
larinin yaradilmasi vo inkisaf etdirilmasi, biznesin yaradilmasi
formalarinin tokmillogdirilmasi maliyys noazarstinin yaradilmasi
tizro adekvat forma vo metodlarin dayisilmasini va totbiq edil-
masini talob edirdi.

Hal-hazirda, dovlst maliyys nozaroti ilo yanasi, asa-
gidakilar ilo ifado olunan geyri-dovlst maliyys nazarsti do mov-
cuddur: a) firmadaxili nozarot, b) kommersiya banklarinin tos-
kilatlara nozarati vo C) miistaqil auditor nozarsti. Maliyys noza-
rotinin biitiin novlorinin son magsadlori birdir vo maliyys in-
tizamina riayot edilmosinin tomin olunmasindan, maliyya resurs-
larinin paylasdirilmasi va istifado edilmosi somarsliliyindon iba-
rotdir. Eyni zamanda, dovloat vo geyri-dovlot maliyys nozarstinin
vazifolori vo miivafiq olaraq funksiyalar forglidir.

Ddévlat va qeyri-doviat maliyya nazaratinin qarsisinda
hans asas vazifalar durur?

Dovlat nozarstinin osas vazifalori maliyys ganunveri-
ciliyina, maliyys intizamina riayot edilmosinin, biidco vo qeyri-
biidco vosaitlorindon magsadsiz istifadoys yol verilmomasinin
tomin edilmasi vasitosilo dovlstin maliyys siyasstinin miivoffo-
giyystlo hoyata kecirilmasino komok etmokdir. Qeyri-dovlat
nozaratinin asas vazifasi, iqtisadi subyektlorin maliyys resursla-
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rindan istifada edilmasinin vo maliyys hesabatinin gostaricilarinin
diizgiinlitytiniin tamin edilmasinin somarsliliyinin artirtlmasidir.

Maliyya nazaratinin predmeti va sahasi nadir?

Maliyys nozarstinin predmeti kimi miixtalif maliyya
gostaricilori movcuddur: miixtalif saviyyali biidcalarin galirlori va
xarclori; vergi 6donislorinin miqdari; tosorriifat subyektlorinin
golirlari; onlarin dovriyya Xarclari; maya dayari va galir, elaca do,
ev tosarriifatlarmin golirlori vo Xorclori vo sair. Nozarat edilon
gostoricilorin ¢coxu hesabat xarakterlidir ki, bu da qiivveds olan
normativ sonadlors miivafiq olaraq onlarin diizgiinliiyiiniin vo
doaqigliyinin yoxlanilmasi zaruratini sortlondirir. Maliyys nazarati
sahasi nainki pul dovriyyasi, hom do barter (miibadils) sévdalos-
molari, eloco do, qarsiliglt hesablagmalarin miixtolif formalari
tizra biitiin amoaliyyatlardan ibaratdir.

Diinya tacriibasinda maliyya nazaratinin hanst
asas formalart amala galmisdir?

Diinya tocriibasinds maliyys nazaratinin iki asas modeli
movcud olmusdur: anglosakson va fransiz. 9gar anglosakson mo-
delinds nozarst edon maliyys orqanlart yalniz miixtalif nozarat
novlorini yerino yetirir, onlar iizro hesabat hazirlayirsa vo sank-
siyalar masalosi dovlat hakimiyyatinin inzibati vo mohkoms haki-
miyyoti orqanlarinin ixtiyarina verilirso, o zaman fransiz mode-
lindo maliyys pozuntularina yol veran soxslorin togsirliyinin vo s.
miioyyan olunmasinda vo itkilorin kompensasiyasinin talab olun-
masinda ayri-ayri nozaratgi orqanlara bazi mohkomo funk-
siyalarinin verilmasi imkani nozards tutulur.

Rusiya Federasiyasinda vergi vo gémriik nazarati organ-
lari, Hesablama Palatas1 qanuniliyi vo maliyys intizamini kobud
sokildo pozmus vo dovloto birbasa ziyan vurmus soxslorlo bagh
sanksiyalarin totbiq olunmasi ilo alagadar ayrica solahiyyatlora
malikdirlar.
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Rusiya tacriibasinda maliyya nazaratinin hansi
formalarindan istifada olunur?

Tacriibados tatbig olunan maliyys nozarstinin mévcud for-
malarini agagidaki alamatlorine gors tosnif etmak olar:

yerina yetirilmo gaydasina gora icbari, tosobbiis yoniimlii,
xarici va daxili nazaratlor;

yerino yetirilmo vaxtina gora - ilkin, cari vo novbati
nazaratlor;

nozarat subyektlorine géra - dovlat (eyni zamanda, pre-
zident, ganunvericilik vo niimayoandalor hakimiyyst orqanlari),
yerli Ozliniidara orqanlari, maliyys-kredit orqanlari, idaralar,
tosarriifatdaxili, mistoqil (auditor) nazaratlor;

nozarat obyektlorino gora - biidcs, geyri-biidco fondla-
rinin, kredit, sigorta, investisiya, gomriik, valyuta nazarati.

Icbari maliyya nazarati neca yerina yetirilir?

Icbari nozarat dévlet maliyys nozarati organlar: vasitosilo
qiivvada olan ganunvericiliya miivafiq olaraq miioyyan olunmus
miiddatdo yerino yetirilir. Bura xiisusilo vergi yoxlamari, ayri-
ayri togkilatlarin, coamiyyatlorin illik maliyys hesabatinin icbari
yoxlanilmasi va sair daxildir.

Ilkin maliyya nazaratinin predmeti nadir?

Ilkin nozarat biidcolorin (federal biidco, Rusiya Federa-
siyasinin subyektlorinin biidcosi, yerli Oziinliidars orqanlarinin
biidcasi), tosarriifat subyektlorinin maliyys planlarinin, biidca
toskilatlarinin, miiassisalorinin golirlor vo Xarclor smetasinin
miizakiro Vo Qobul edilmasi marhalasinds yerina yetirilir. O,
miixtolif maliyys planlarinin, eloco do, miixtolif saviyysli biid-
calorin gostaricilorinin asaslandirilmasinin  giymatlondirilmasini
nozards tutur. Bu nozarst formasi qiivvada olan ganunvericiliyin,
normativ aktlarin miimkiin pozulmasi barads Xabardarliq etmays,
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miimkiin galirlorin olave ehtiyatlarini vo manbolorini agkar et-
moya, maliyys resurslarindan geyri-samorali istifado edilmasinin
garsisini almaga vo s. imkan yaradir.

Cari maliyya nazaratinin asas maqsadlari hansilardr?

Cari noazarot miixtalif soviyysli biidcalorin, maliyys plan-
larinin, ayri-ayri programlarin yerina yetirilmasi miiddstindos ho-
yata kegirilir. Bu nozarat formasi nainki maliyys tosarriifat omo-
liyyatlarinin yerino yetirilmasi zamani1 maliyys intizamina riayat
edilmasini, ham do tosarriifat subyektlorinin maliyys foaliyyatinin
tohlil edilmasini nozarda tutur.

Ndovbati maliyya nazaratinin tayinati nadan ibaratdir?

No6vbati nazarat hesabat dovriiniin vo imumilikdo maliyya
ilinin sonunda biidcalorin yerins yetirilmoasi haqqinda hesabatlarin
nozardon kecirilmasi vo tosdiq edilmasi, tosarriifat subyektlarinin
maliyya-tasarriifat faaliyyatinin naticalorinin aparilmasi zamani
yerina yetirilir. O, biidcalarin yerina yetirilmasi naticalorinin giy-
motlondirilmasi, maliyys planlarinin yerino yetirilmasi vo sonraki
maliyys illorindo taktika vo strategiyalarin hazirlanmasi igiin
nozords tutulmusdur.

Tacriibada maliyya nazaratinin hanst metodlarint aywrirlar?
Tocriilbodo maliyys nazaratinin yerino yetirilmosi iigiin
asagidaki metodlar (vasito vo tsullarini) aymrirlar: yoxlamalar,
nozordon kegirmolor, nozarst, maliyys voziyyatinin analiz edil-
mosi, miisahido (Monitoring), toftislor.

Yoxlama miiayinadan na ila farglanir?

Yoxlama hesabat sonandlosmalori vo moxaric sanadlori
osasinda maliyyo foaliyyatinin ayri-ayri mosalalori {izro aparilir.
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Maliyys intizaminin pozulmasi zamani manfi naticalorin aradan
qaldirilmast magsadils tadbirlar goriiliir.

Aragsdirma miiossisanin, toskilatin maliyya vaziyyatinin
Vo miimkiin inkisaf istigamatlorinin miioyyan edilmasi magsadilo
onlarin faaliyystinin ayri-ayr1 aspektlorinin aragdirilmasini ehti-
mal edir.

Maliyya nazarati metodu kimi “nazarat” na demakdir va
“miisahids”dan na ila farglanir?

Noazarat — ganunvericilikdo nozords tutulmus norma va
tolobatlara uygun olarag maliyys omaliyyatlarinin aparilmasi
mogsadilo onlarin hayata kegirilmasine nozarotdir. Nozarot sub-
yekti partnyorlarinin maraqlarinin mohdudlasdirilmasina gatirib
¢ixaran normalarin, talablorin ardicil va kobud sokildo pozulmasi
bir ¢ox hallarda sanksiyalarin totbiq edilmasina sobob olur, bu,
misal tiglin faaliyystin (emsliyyatlarin) hor hansi névlarinin ye-
rino yetirilmosi tgiin verilmis lisenziyalarin geri alinmasi
soklinds ola bilar.

Miisahida (monitoring) — bu, nozarat subyektinin maliy-
yo resurslarinin istifado olunmasina vo onun maliyys vaziyyatino
daimi nozarstdir. Miisahido subyektin raziligi ilo kreditor
torafindon miioyyan edilo bilor, eloco do miiassisanin maliyya
vaziyyatinin pislogmasi (gotiiriilmiis maliyya ohdaliklorinin ye-
rino  yetirilmomasi) olamotlorinin  miioyyon edilmosi zamani
arbitraj mohkamasi torafindan totbiq edils bilor.

Tacriibada taftisin hanst novlari tatbiq edilir?

Toftis maliyys nozarstinin daha genis yayilmis vo hor-
torofli metodudur. Subyektin maliyys-tosorriifat faaliyystina no-
zarotin ohato genisliyino goro tam, natamam, tematik vo
kompleks toftislori forglondirmak olar.

Tam toftis — iqtisadi subyektlorin maliyys - tosarriifat
foaliyyatinin biitiin aspektlorinin yoxlanilmasini nozards tutur.
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Natamam toftis — iqtisadi subyektin maliyys-tosorriifat
foaliyyatinin ayri-ayr1 aspektlorino nozarstin aparilmasi maqQ-
sadilo hoyata kegirilir. Tematik toftis (movzular tizra toftis) ma-
liyyo-tosasrriifat foaliyyatinin ayr-ayrt mosoalolorino dair tipik
nogsanlarin, ganun pozuntularinin agkar edilmasi magsadila bir
¢ox oxsar iqtisadi subyektlorin maliyya-tosarriifat faaliyyating
nozarati nozords tutur. Kompleks toftis iqtisadi subyektin ma-
liyyo-tosarriifat faaliyystinin biitiin toroflorinin  yoxlanilmasi,
eloca do istehsal amillorindon istifads edilmasinin saxlanilmasi
va samaraliliyi, maliyys intizamina vo maliyys hesabatinin key-
fiyyatino (moalumatlarin dogru vo vaxtinda verilmasi) riayat edil-
masi masalalarindan ibaratdir.

Toftis prosesindo maliyys va tosorriifat omaliyyatlarinin
ohato olunmasi saviyyasina gora biitév vo segma toftislori ayi-
rirlar. Biitov toftislor iimumi yoxlama miiddati arzinds miioyyan
foaliyyat sahosinds aparilan biitiin oamoliyyatlarin va biitiin ilkin
sonadlogmalarin yoxlanilmasindan, segim toftisi iso miioyyan vaxt
miiddoati orzinds ilkin senadlorin bir gisminin yoxlanilmasindan
ibaratdir.

Biitov va secim toftiglori ilo yanasi kombinasiya edilmis
toftislor do movcuddur. Bu nov toftis iqtisadi subyektin foa-
liyyatinin ayri-ayri sahalorinin hom biitov toftis metodu, hom do
se¢mo toftis metodu ilo yoxlanilmasindan ibaratdir. Bu da toftis
islorinin siiratlondirilmasine vo nozarst edilon amaliyyatlarin
yiiksok ohata saviyyasinin tomin edilmasina imkan verir.

Istonilon noév toftisin aparilmasi iiciin toftisin ndvii,
obyekt, konkret nozarot aspektlori vo osas toftis masalalorinin
gostorildiyi program tortib edilir vo tosdiq edilir. Toftisin natico-
lori rosmi maliyys sonadi olan akt vasitasilo ganunilosdirilir va
pozuntu hallarimin aradan qaldirilmasi1 vo giinahkar soxslorin
mosuliyyats calb olunmasi ti¢iin bunun asasinda todbirlor goriiliir.
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Firmadaxili nazarat neca taskil edilir va daxili nazarat
organlarimin salahiyyatlari nadan ibaratdir?

Firmadaxili nazarst miiassisalorin, toskilatlarin maliyyo-
iqtisad bolmalari va toftis komissiyalari torafindon yerina yetirilo
bilor. Bu orqanlarin statusu barodo Vaziyyst daxili hiiquqi-
normativ aktlart vasitasilo miisyyon edilir. Daxili nazarat organ-
lar1 toskilatin niimayandalor vo icra idarsetmo orqanlari toro-
findon bu vo ya diger omaliyyatlarin yerina yetirilmasinin sala-
hiyyatino nozarst edir, eloco do investisiya layihalorino ¢okilon
xarclorin samaraliliyina vo magsodouygunluguna noazarsti, hom-
¢inin muassisonin maliyys vaziyyatinin giymatlondirilmasini vo
nozarati yerina yetirir.

Kommersiya banklarinin iizorina maliyya nazaratinin
hansi vazifalari qoyulur?

Kommersiya banklar1 sifarisgi togkilatlar torafindon hesab-
lama—kassa omaliyyatlarinin aparilmasi gaydalarina vo valyuta
ganunvericiliyino riayst edilmasino noazarot etmoys borcludurlar.
Togkilatlara kreditlor verorkon kommersiya banklart kredit
miiqavilasina asason hom do kreditorlarin maliyye-tosorriifat foa-
liyyatina nozarati do yerina yetira bilor. Banklar torafindon bu ciir
nozarat onlarin kredit risklorini idaro etmoasi elementi kimi hesab
edilir.

Auditor nazaratinin magsad va vazifalari nadan ibaratdir?

Rusiyada auditor nozaroti togkilatlarin maliyyo-tosorriifat
foaliyyatino noazarotin nisbaton yeni istigamatidir. Dar monada
audit rohbarliyin hesabat vo boyanatlarinin dogrulugunun yox-
lanilmasini vo bu ciir yoxlamanin naticalorinin hesabatini nazords
tutur. Miasir tocriibado audit anlayisi bir qadar genisdir, lakin
onun yegana izahi yoxdur. Amerika Miihasibat Assosasiyasinin
asas konsepsiyalar tizra komitasi audito bels torif verir: “Audit —
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igtisadi foaliyyst vo hadisalor haqqinda onlarin miioyyan Kri-
teriloro uygunluq saviyyasini miioyyan edan obyektiv malumat-
larin alinmas1 va naticalorinin aidiyyati istifadogilora bildirilmasi
ticlin sistemli prosesdir”g.

Auditor faaliyystinin asas mogsadi audit olunmali iqgtisadi
subyektlorin maliyys hesabatinin diizgiinliiyiinii vo onlar toro-
findon yerino yetirilon maliyys vo tosaorriifat omsliyyatlarinin
Rusiya Federasiyasinda qiivvado olan normativ aktlara uygun-
lugunu mioyyan etmokdir. Maliyys hesabatinin diizgiinliiyii
dedikdo, onun malumatlarinin elo soviyyada doqiqliyi basa dii-
stliir ki, bu da saristoli istifadogiys onun asasinda iqtisadi sub-
yektlorin foaliyyatinin noticalori barodo gorar ¢ixarmaga vo
miivafiq qorarlar vermays imkan yaradir.

Hanst auditor sirkatlari xarici auditi yerina yetira bilar?

Xarici audit miihasibat u¢otunun diizgiinliiyiiniin qiymat-
londirilmosi mogsadilo miiqavilo osasinda miistoqil auditor fir-
masi (auditor) torafindon aparilir. Xarici audit asagidakilar ibarat
igtisadi subyektlor ilo alagadar auditor firmalar1 tarafindon aparila
bilmaz: a) onlarin tosisgilori, sahibkarlari, sohmdarlari, kre-
ditorlar1, sigortagilar olan iqtisadi subyektlor, o ciimlodan onlar
ilo olagodar auditor firmalarmin tosisgilor, sahibkarlar vo
sohmdarlar oldugu subyektlor; b) onlarin kdmoke¢i miossisalari,
filiallar1 (bolmaloari) vo niimayandoliklari olan vo ya 6z kapita-
linda bu auditor firmalarinin pay1 olan.

Bundan olave, auditor yoxlamalar1 geyd edilon iqtisadi
subyekto miihasibat ugotunun barpa edilmasi va aparilmasi, eloca
do maliyyo hesabatinin tortib edilmasi Xxidmaotlorini gdstoron
auditor vo ya auditor sirkati torafindon aparila bilmoz.

Gostorilon hallarin iqtisadi subyektdon gizli saxlanilmasi
auditor foaliyyoti vo sifaris¢i iiciin auditor ilo miigavilo bag-
lanilmast ilo alagadar biitiin xarclorin auditor hesabina 6donilmasi
mogsadils verilmis lisenziyanin logv edilmasi {igiin asas ola bilar.

® Robertson J. Audit: 1ngi1isced9n torcimo. M., 1993. C. 4.
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Dovlat sektorunda xarici toftis bir qayda olaraq, maliyya
hesabati barodo molumatlarin diizgiinliiyiiniin yoxlanilmasi ilo
yanasi, hom do dovlat vosaitlorindon istifade olunmasi somo-
raliliyini do nozoards tutur.

Xarici auditin bolmalarinin iizarina hansi vazifalar
qoyulmugdur?

Xarici audit iqtisadi subyektin idara aparatinin xiisusi bolmalori
torofindan yerino yetirilir ki, bu da bir qayda olaraq birbasa ali
rohbarlik torofindon aparilir. Xarici auditin asas vozifolori tos-
kilatlarin vo onun sahibkarlarinin omlak maraqlarinin miida-
fiasing, idaragiliyin biitiin saviyyslorinds togkilatin faaliyyatinin
somaraliliyinin tomin edilmasins komokdir.

Xarici auditin bolmalarinin {izarino diison osas vazifalor
arasinda asagidakilar1 geyd etmok olar:

o toskilatin foaliyyotinin ayri-ayri mosslalorinin yoxlanil-
masi, bu yoxlamalarin naticalorino osason miixtalif
molumat-hesabatlarin hazirlanmasi vo rohbarliys togdim
edilmosi;

e tosorriifat miqavilolorinin hoyata kegirilmasinin, mii-
hasibat ugotunun togkili vo aparilmasinin, miihasibat hesa-
batinin hazirlanmasinin yoxlanilmasi vo miihasibat ba-
lanslarinin vo hesabatlarinin aragdirilmast;

e omlakin movcudlugunun, vaziyystinin, giymotlondiril-
masi  diizgiinliiyliniin, resurslardan istifadonin  somo-
raliliyinin, giymatlorin vo tariflorin miioyyan edilmosi
tizro hazirki qaydalara riayat edilmasinin, eloca do, hesab-
lama-6donis intizaminin vo vergilorin 6doniginin vaxtinda
aparilmasinin yoxlanilmasi;

e idaro ugotunun diizglinliiyiiniin, istehsal xorclorinin
ucotunun, mohsullarin (islor, Xidmotlor) satisindan goalon
modaxilin tam oks etdirilmasinin, maliyys naticalorinin
yaradilmasi dagiqgliyinin, galirlardon vo fondlardan istifa-
do edilmasinin qanunauygunlugunun arasdirilmast;
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miihasibat ugotunun vo hesablama intizaminin toskilinin
yaxsilagdirilmast vo nazarat sisteminin doyisilmasi iizra
toskilatin rohbarliyi ti¢lin tokliflorin islonib hazirlanmasi
Vo taqdim edilmoasi;

xarici audita, xarici nozarstin vergi vo digar organlarinin
yoxlanilmasina hazirliq islorinin togkili.
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FOSIL 3
MALIYYO BAZARLARI VO MUOSSIiSOLORI

Inkisaf etmis 6lkalarin iqtisadiyyatinda maliyya
vasitagilarinin rolu nadan ibaratdir?

Maliyys vasitagilori miivagqati olaraq sarbast pul vosait-
lorina malik olan saxslarin pul vesaitlorina ehtiyaci olan soxslarlo
qarsiliglt olagelorinin toskili sahasinds ixtisaslagir. Diinyanin
inkisaf etmis dlkolorindo maliyys sisteminin bu sahasinds boyiik
maliyya resurslar1 comlosmisdir vo bunlar da, har seydon avval,
investisiya mogsadlari tigiin istifado edilir.

Maliyyas vasitagilorinin ndvlorinin ¢oxluguna baxmayaraq
onlar imumi funksiyan1 yerino yetirirlor; 6z son istehlakgilarina
maliyys resurslarinin somarsli sokilds 6tiiriilmasini tomin etmoklo
“miixtolif maliyys mohsullarini” oldo edir vo satirlar.

Maliyya bazarlar: dedikda elmi va tadris
adabiyyatinda na basa diigiiliir?

“Maliyyo bazar1” anlayisinin miioyyon olunmasina miix-
tolif yanasmalar (iisullar) movcuddur. Igtisadi noqteyi-nozardon,
maliyys bazari qiymotli kagizlarin emissiyasi, yerlosdirilmasi
aktlari, eloco do, maliyys vasitolorinin (maliyys bazarinin nallarr)
alqi-satqust aktlart ilo olagodar iqtisadi miinasibatlor sistemindan
ibaratdir.

Toskilati noqteyi-nozardon, maliyys bazarint maliyya
vasitalarinin emissiyasini va alqi-satqisini yerina yetiron maliyya
miiassisalarinin, igtisadi subyektlorin macmusu kimi hesab etmok
olar. Har bir maliyys miiassisasi konkret maliyys vasitalari grupu
torafindon bu vo ya diger amsliyyatlarin yerino yetirilmasi ilo
slagoadar miiayyan salahiyyatlora malikdir.

Maliyys bazarlarmin osas toyinati maliyys resurslarinin
son istehlakg¢ilart arasinda yigilmis vosaitlorin samorali boliis-
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diiriilmasinin tamin edilmasindan ibaratdir. Bu vazifonin yerina
yetirilmasi ham obyektiv, hom da subyektiv sabablordan ¢atindir,
¢linki burada maliyys bazarinin istirak¢ilarinin miixtalif vo bazan
tamamilo bir-biri ilo ziddiyyat toskil edon maraqlari, maliyya
ohdaliklarinin yerino yetirilmasi iigiin boyiik risklor vo s. nozars
alimalidir.

Hanst maliyya miiassisalari maliyya bazarinda
0z faaliyyatini yerina yetirir?

Burada miiassisalorin iki qrupunu miiayyan etmok olar:
depozit xarakterli kredit toskilatlarina, sigorta sirkatloring, togaiid
fondlarina, maliyya Vo investisiya sirkotloring, vengur sirkotlors
vo xedjevoy fondlara aid edilon maliyys vasitagilori;

Maliyys bazarlarmin faaliyystini tomin edon toskilatlar,
eloco do investisiya banklari, fond vo valyuta birjalari, qiymatli
kagizlar bazarinin digor professional istirakgilart.

Maliyya vasitagilarina hanst maliyya miiassisalari aiddir?

Maliyys vasitagilorina 6z resurslar bazasini asasan istigraz
kagizlarmin buraxilmasi hesabina yaradan vo bu vosaitlori giy-
motli kagizlarin oldo olunmasina vo ccudalarin verilmasine sorf
edon miossisalor aiddir.

Depozit xarakterli taskilatlara hanst maliyya
vasitagilari daxildir?

Daha ¢ox yayilmis maliyys vasitogilorino depozit xarak-
terli miiassisalor daxildir. Bu qrupun asas miiassisalori kommer-
siya banklari, omanat togkilatlar1 vo kredit birlikloridir.



V.Z.Zeynalov 41

Bazar iqtisadiyyatinda kommersiya banklarinin
xiisusi rolu nadan ibaratdir?

Inkisaf etmis bazar sisteminin yaradilmasinda kommer-
siya banklarmin asas rolu bir ¢ox hallar ila avvalcodon miiayyan
edilir.

Birincisi, kommersiya banklar1 pul axinlarinin yenidon
boliisdiiriilmasini yerino yetiron hesablama vo kassa markoazlori
kimi ¢ix1s edir. Kommersiya banklar1 tarafindon hesablama-kassa
omoliyyatlarinin aparilmasinda hardonbir bas veran pozuntu
hallar1 igtisadiyyatda xaosa gatirib ¢ixarir.

Ikincisi, kommersiya banklar1 iqtisadi subyektlorin
kreditlosmosi sisteminda osas yeri tutur. Inkisaf etmis kreditlosma
sistemi olmadan (bu iso Rusiya iqtisadiyyat1 ti¢iin xarakterik co-
hotdir) saxta bazar miinasibotlorindan; barter omoliyyatlarindan;
Odonis edilmamasi sistemlarinin meydana ¢ixmasi yaxud ¢oxal-
masi va S.-don gagmaq miimkiin deyildir.

Ugiinciisii, kommersiya banklar1 6donisin kredit vosait-
lorinin emissiyasi prosesindo baslica yer tutur.

Dordiinciisti, kommersiya banklarinin universallagdiril-
mas1 vo miixtolif kredit-maliyys omoliyyatlarinin bir miiassisodo
birlosmasi (banklarin inkisaf etdiyi yol) siibhasiz ki, iqtisadiy-
yatin miivaffagiyyatli foaliyyatinin tomin olunmasinda onlarin
ohomiyyatini artirir.

Besincisi, boyiik maliyys resurslarini toplamagla banklar
kredit sistemi monbolori vasitssilo onlart maliyys miinasibatlori
baximindan daha perspektiv miiassisays Vo sahoya gondorir vo
bununla da, iqtisadiyyatin struktur cohotdon yenidon qurulmasina
Vo inkisafina malik olurlar.

Hanst maliyya miiassisalari amanat miiassisalarina aiddir?
9manat miiassisalari omanatlorin vo miixtalif tocili isteh-

lak depozitlarinin daxil edildiyi asas vesait monbalari olan ixtisas-
lasmis maliyys miiassisaloridir. Bu miiassisalor cari hesablardan
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Vo omanat hesablarindan istifado etmoklo qisa miiddsto pul
vasaitlorini alir, sonra isa onlar1 zomanat olaraq dasinmaz amlak
formasinda uzunmiiddats borc verirlar. Bu grupun torkibino ama-
not banklari, ipoteka vo digor ixtisaslagsmis kredit miiassisalori
daxildir.

Omanat miiossisalori, baslica olaraq, dasinmaz oamlak ilo
olagodar ipoteka kreditlosmasi vo maliyys omaliyyatlart ilo
mosgul olur™®. XX asrin 80-ci illorindo ABS-daki amanat miiossi-
salorina banklarin bir ¢ox solahiyyatlori verilmigdi. Bunun nati-
casindoa, onlarin faaliyyatinin xarakterinds ciddi doyisikliklor bas
verdi. ©Omanot miiassisalori vo kommersiya banklari arasindaki
farglor todricon aradan galdirilir.

Kredit birliklarinin yaradilmasinin va faaliyyatinin
xiisusiyyatlari nadan ibaratdir?

Kredit birliklari garsiliqlt kredit verma miiossisaloridir.
Onlar fiziki soxslorin amanatlorini gabul edir vo onlar tigiin sarfali
sortlor ilo kredit verirlor. Kredit birliklorinin 6hdsliklori amanst
Vo ¢ek (pay) hesablarindan amalo galir. Kredit birliklori birlik
tizvlorino 6z vasaitlorini qisa miiddatli istehlak borclar1 forma-
sinda togqdim edirlor. Kredit birliklarinds hor bir tizv bu comiy-
yatda sahibi oldugu amanat paylarinin (depozitlorinin) sayindan
asili olmayaraq imumi iclaslarda qorar gobul edorkan bir soso
malikdir. Kredit birliyino izv olmaq bir qayda olaraq, “limumi
macburi tolobatlara” cavab vermolidir. Adston kredit birliklori
professional alamatina (eyni sirkatlorin, sahslorin isgilori) asason
ya yasayls yerino (birliyin iizvlori miioyyon orazido yasama-
lidirlar), ya da dini alamatina (birliyin dzvlori eyni dins etigad
etmolidirlor) va s. gors yaradilir.

Kredit birliklori depozit novlii digor maliyys miiossisalori
qarsisinda bir sira dstiinliikkloro malikdirlor. Bir gayda olaraq,
onlar galir vergisinin (manfoot) 6donisindan azad edilirlor.

10 ABS-da bu islo borc-omanat assosasiyalari, ingiltorods tikinti sahalori,
Almaniyada vo Fransada ise ipoteka banklart mosgul olurlar.
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Hansit maliyya miiassisalari miiqavila asasinda faaliyyat
gostaran amanat miiassisalaring aid edilir?

Sigorta sirkatlorini v togatid fondlarim1 miiqavils osasinda
foaliyyat gdstoron amanat misssisalorine aid edirlor. Bu maliyys
miiossisalori sigorta polislarinin sahiblorindon vo toqaiid fond-
larinda heasblar1 olan sahibkarlardan galon sabit pul axinlar ilo
xarakteiz edilir. Onlar vasaitlori uzunmiddotli yiiksok golirli
maliyys vasitalorina investisiya etmok imkanina malikdir.

Maliyya sirkatlori kommersiya banklarindan na ila farglanir?

Maliyys sirkatlorine 6z vesaitlorini qisamiiddatli kommer-
siya veksellorinin, aksiyalarin, istiqraz varagalorinin buraxil-
masi, ya da istehlak vo kommersiya talabatlarinin 6donilmosi
ticlin qusamiiddatli vo ortamiiddotli kreditlorin verilmosi mog-
sadilo banklardan gotiirmak yolu ils yaradan sirkatlori aid edirlor.
Onlar tez-tez yiiksok doracali risklo kredit verirlor. Cox da boyiik
olmayan mablogdo pul vasaitlorini depozito goyan vo irihacmli
borc moblaglorini veron kommersiya banklarindan forgli olaraq
maliyys sirkatlori boylik moblaglor gétiiriir vo ¢ox da bdyiik ol-
mayan borc mablaglori verirlor. Bir qayda olaraq, bunlar boyiik
payda borc kapitali olan miiassisalordir (borc kapitalinin migdari
xiisusi kapitalin hacmini kego bilar).

Tacriibada maliyya sirkatlarinin hanst novilari vardr?

Maliyya sirkotlorinin iki ndviinii qeyd edirlar: ticarot
(istehlak) sirkatlori vo biznes sahasinds faaliyyat gostaran
sirkatlar.

Ticarat maliyya sirkatlori mallarin miioyyan xirda ticarat
saticilarindan vo ya istehsalgilarindan alinmasi {igiin miistarilora
kreditlor verirlor. Tabii ki, bu sirkatlor istehlak krediti sahasinds
kommersiya banklar1 ilo bilavasito rogabst aparirlar. Ticarot
maliyys sirkotlorinin osas tstlinliiyii ondadir ki, toroflor alis
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yerinda krediti tez bir zamanda rosmilosdirir, yoni miistori tiglin
kreditin alinmas1 masalalorini sadalosdirirlor.

Istehlak krediti {izra sirkotlor boyiik risk miihitindo foaliyyat
gostarirlor. Misal tg¢iin, onlar krediti banklardan gotiiro bilmayan
soxslara verirlar. Riskin saviyyasine ham da bu sirkatlorin siibhasiz
ki, bankdakindan daha ¢ox faiz dorocasi uygun golir. Bu sirkatlor
miistaqil ola bildiklori kimi, ham ds banklara moxsus ola bilar.

Son onillikds biznes sahasinda faaliyyat gostaran ma-
liyya sirkatlarinin say1 ¢oxalmaqdadir. Onlar “faktoring” ama-
liyyatlarin1 yerina yetirir, sirkatlorin lizing maliyyslosmasi va s.
ilo mosgul olurlar.

Maliyya sirkatlori partnyorluq, soxsi miilkiyyst hiiquglar
tizarinda qurulmus korporasiya, agiq sshmdar sirkatlori, kommer-
siya banklariin holding sirkatlorina moxsus olan filial sirkatlor,
sigorta sirkotlori vo s. kimi  miixtolif toskilati-hiiquqi formalarda
yaradila bilor. Oz boyiik gevikliklori sayasinde maliyys sirkotlori
tez doyison xarici miihito uygunlasirlar.

Rusiya Federasiyasinda hanst maliyya miiassisalari
investisiya fondlarina aid edilir?

Rusiya ganunvericiliyino asason investisya fondu dedikds
eyni vaxtda asagidaki islori yerino yetiron istonilon sohmdar
comiyyati basa diisiiliir:

e Xiisusi sohmlorin emissiyasi hesabina vasaitlor calb edir;

e Qiymotli kagizlarm ticarati ilo mosgul olur;

e Investisiya kagizlarina malikdir ki, onlarin doyori {imu-
milikdo bir toqvim ili orzindo doérd aydan ¢ox miiddoto
onun aktivlarinin doayarindon 30 vo daha ¢ox faiz toskil
etmalidir.
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Investisiya banklarinin kommersiya banklarindan
farqi nadir?

Oz adlarmma baxmayaraq investisiya banklar1 bu sdziin
ananavi monasinda banklara aid edilmirlar: onlar amanat agmur-
lar, kreditlorin verilmasi tiglin calb edilmis vasaitlordon istifado
etmirlor vo s.

Investisiya banklar1 maliyys bazarlarinda birbasa maliy-
yolosmo funksiyalarini yerino yetirirlor. Onlar investisiyanin
maliyyalogsmoasi magsadilo giymatli kagizlar buraxilisinin aparici
bazarlarda yerlasdirilmasinds bizness vo hokumoto komoak edil-
mosi  sahasindo ixtisaslagmis firmalardir. Qiymotli kagizlarin
satis1 basa catdigdan sonra investisiya banklari brokerlor vo
dilerlor kimi ¢ix1s edarok hamin giymatli kagizlar {igiin eynila bu
clir ikinci bazar yaradirlar. Miiasir investisiya banklar1 {i¢iin
gostorilmis bir sira funksiyalar1 bu siyahi ilo mohdudlagmar.

Onlar tez-tez yeni sirkatlorin tosisgilori Vo ya artig mévcud
olan sirkatlorin yeni emissiyalarinin yerlogdirilmasi qarantlar1 kimi
cixis edirlor; kommersiya vo investisiya banklarimi, diler firmalarini
daxil edon konsorsiumlar yaradirlar. Bu ciir konsorsiumlar emitent
sirkatlorin operativ maliyyslosmasini hayata Kegirir, sonaye va ticarot
korporasiyalart tigiin digar vacib xidmotlori yerino yetirir.

Investisiya banklar1 avtoritar maliyys moslohatgilori, tez-
tez iso imumi toSorriifat strategiyast mosolalori tizro ekspertlor
kimi ¢ixis edirlar.

9dabiyyatda maliyya bazarlarinin hanst néviari vardur?

Bu vo ya digor olkalordo maliyys bazarlarinin ayri-ayri
segmentlorinin analiz edilmasi moagsadlarindon, eloco do inkisaf
xtisusiyyatlorindon asili olaraq maliyys bazarlarinin tosnifatina
miixtolif yanagsmalar moévcuddur. Sokil 1-do miimkiin tos-
nifatlardan biri gostorilmisdir.
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Valyuta bazari

Qiz1l bazari

Kapital bazari

Pul vosaitlori bazar

v

Borc kapitali bazari

Bank borclar1 bazari

-

/\
Qiymatli
kagizlar bazari
Nagd omtoo bazar1 Tocili bazar Birja bazar1 Qeyri-birja ikinci bazar ilkin bazar
bazari
A 4 A 4 A 4 A 4
Forvard Fyugers bazari Option bazar1 Svoplar bazari
bazar

Sokil 1. Maliyya bazarlarimin tasnifati
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Valyuta bazarlart na demakdir?

Valyuta bazar1 — valyuta doyarino malik olan obyektlorin
yerlosdiyi bazardir. Valyuta doyarlorins asagidakilar aiddir:

e xarici valyuta (pul kagizlar (qanuni 6danis vasitalori olan
Vo ya tutulan, lakin miibadilo edilmali olan banknotlar,
kagiz pullar, monetalar) vo xarici dovlatlorin hesablarin-
daki pul vahidlori (beynslxalg vo ya hesablama pul
vahidlarinds olan vasitalar);

e xarici valyuta ilo ifado olunan giymatli kagizlar (¢eklar,
veksellar), fond doyarlori (sohmlor, istigraz varagalori) vo
digar borc 6hdaliklori;

e qiymotli metallar (qizil, glimiis, platin, palladium, iridium,
rodium, rutenium, osmium) vo tobii giymatli daslar
(almazlar, yaqutlar, ziimridlor, sapfirlor, aleksandritlor,
mirvarilar).

Banklar, birjalar, ixracatgilar, idxalat¢ilar, maliyys Vo investi-
siya miuossisolori, hokumot togkilatlar1 valyuta bazarinin sub-
yektlori kimi ¢ixis edirlar.

Valyuta bazarinin obyekti (subyektin horokotlorinin istigamot-
londirildiyi) — valyuta doyorlorinds qeyd edilmis istonilon ma-
liyys tolobatidir. Valyuta bazarmin obyektlori valyuta bazarinin
subyektlori torafindon dévriyyads olan pullar hesabina alinir va
satilir.

Maliyya bazarlarinin pul vasaitlari bazarlarina va kapital
bazarlarina boliinmasinin asasint na taskil edir?

Maliyys bazarlarimin pul vasaitlori bazarlarmma vo
kapital bazarlarma nisboton imumi boliinmasinin asasini mii-
vafiq maliyys vesaitlorinin dovriyye miiddeti toskil edir. inkisaf
etmis Olkalorin tocriibasindo hesab edilir ki, ager maliyya
vasitasinin dovriyys miiddati iki ildon az vaxt toskil edarss, onda
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bu, pul bazari vasitesidir. Uzunmiiddatli maliyys vasitalori (bes
ildon ¢ox olan) kapital bazarina aiddir. Ciddi desok, uzunmiiddatli
vasitolordon vo bazarlardan danisanda, bir ildon bes ilo qodor
“sorhod sahosi” miisahido edilir. Umumi halda, onlar hom do
kapital bazarina aiddir. Rusiyada qisamiiddoatli vo uzunmiiddatli
vasitolora boliinma bir godor basqa ciirdiir. Sonunculara tez-tez
yarim ildon ¢ox miiddato dovriyye miiddati ilo vasitolori aid
edirlor.

Beloliklo, qisamiiddatli vo uzunmiiddstli maliyys vasits-
lori arasindaki sarhad pul bazarlar1 vo kapital bazarlar1 arasindaki
sorhad kimi he¢ do hor zaman dogiq qoyula bilmaz. Bununla
yanasi, bu ciir boliinma boyiik iqtisadi shamiyyat dasiyir. Pul
bazarinin vasitalari, ilk névbados, dovlat togkilatlarinin vo biznes
sahalorinin likvid vosaitlorinin tomin edilmasina xidmat etdiyi
halda, kapital bazarinin vasitalori iso amanat va investisiya qoyu-
lusu proseslari ilo slagadardir.

Xazina veklsellarini, bank akseptlorini, banklarin depo-
zit sertifikatlarin1 pul bazari vasitalorine niimuns Kimi gostormok
olar. Kapital bazar1 vasitalorino iso misal i¢iin, uzunmiddotli
istigraz varagoaloari, sshmlar, uzunmiiddatli ssudalar aid edilir.

Forvard, fyugers, option bazarlari, elaCa da, svop bazarlart
arasindaki farq nadan ibaratdir?

ev yiyalarinin, miallimlorin vs s.), geyri-biidco vosaitlori iso
isloyan vatondaslarin.

Spot bazarinda giymoatli kagizlarin pul vasaitloring
miibadilo edilmosi, praktiki olaraq, sévdolosma miiddstinds
hoyata kecirilir. Tacili bazarda tacili miiqavilalor asasinda ticarat
hoyata kegirilir.

Forvard bazan elo bazardir ki, burada toraflor onlarda
olan nagd qiymotli kagizlarin son ehtimalla galocokdo miioyyon
miiddate tachiz edilmasi haqqinda raziliga golirlor.
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Fyucers bazar1 — maliyys bazarinda real olaraq satilan
giymatli kagizlarin vo digar maliyys vasitalorinin goalacokds
miloyyon miiddoto tochiz edilmasi barodo baglanan saziglor
osasinda ticarat aparilan bazardir.

Option bazar1 — onun son miiddati basa ¢atana qodor
mioyyan maliyys vasitalorinin ovvalcodon miioyyan edilmis
giymotlo alinmasi vo ya satilmasi hiiququ ilo alqi-satqi sazis-
larinin hoyata kegirildiyi bazardir.

Svop bazar1 — qiymotli kagizlar {izro sovdologsmo aldo
etmis istirak¢ilar arasinda sazislorin birbasa miibadilo edildiyi
bazardir. O, golocokds miioyyan miiddato iki maliyys 6hdaliyinin
qarsilighh miibadilo edilmosine zomanat verir. Forvard sovdalos-
modon forqli olaraq svop bazart adoton yalniz haor bir 6hdaliya
gora mablaglor arasindaki xalis farqin kogiiriilmasini nazords
tutur. Bundan basqa, forvard sazisdon forgli olaraq svop tizra qar-
siligh 6hdsliklorin konkret parametrlori, bir gayda olaraq, doqig-
losdirilmir vo faiz doarocasinin, miibadilo kursunun vo basqa
olgiilorin saviyyasindan asili olaraq doyisilo bilar.

Qiymoatli kagizlarin birja va qeyri-birja bazarlart
arasindak farq nadan ibaratdir?

Qiymotli kagizlar ilo sovdalogmalorin aparilmasinin tos-
kili formalarindan asili olaraq qiymatli kagizlar bazar1 birja vo
geyri-birja bazarlaria boliiniir.

Birja bazarn qiymotli kagizlarin togkil edilmis vo
sistematik satig1 Vo yenidon satisi ligiin xiisusi yaradilmis maliyya
miiossisalorindo giymotli kagizlarin dovriyyasi Ssahasini togkil
edir. Bu miisssisalor fond birjalar1 adlanirlar. Birjada ticarati birja
tizvlari hayata kegirir, bununla bels, ticarst kotirovka siyahisina
daxil edilmis, yoani giymotli kagizlarin birjada satilmasina icazo
veron prosedurlart kegmis qiymatli kagizlar ilo hayata kegirilo
bilor. ©On iri fond birjasi Nyu-Yorkda yerlosir.

Qiymoatli  kagizlarin qeyri-birja bazar1 — qiymotli
kagizlarin goxlu ndvleri iizra ticaroti hoyata kegiron iri ticarat
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sahalori sistemidir. Bu ticarat sahalorinin foaliyyati sévdalogma
oldo edon biitiin istirakgilar tiglin icbari xarakter dasiyan ciddi
gaydalara tabe edilir. Qeyri-birja ticaratindo hoyata kegirilon
omoliyyatlarin hacmlori tez-tez fond bazarindaki amasliyyatlarin
hocmini &tiib kegir. Qeyri-birja bazarmin dilerlorini  bazan
“bazarin yaradicilar1” kimi adlandirirlar.

Qiymatli kagizlarin birinci va ikinci bazarlart
arasindaki farqlar nadan ibaratdir?

Yenidon buraxilan qiymotli kagizlarin bazara ¢ixaril-
mast prosesi birinci yerlogdirilmo adlanir; miivafiq olaraq o bi-
rinci maliyys bazarlarinda bas verir. Bu bazarlarin mocburi is-
tirak¢ilar1 qiymatli kagizlarin emitentlari vo investorlardir. Birinci
bazarlarin toyin edilmasi istehsala goyulan investisiyalar vo digor
moqgsadlor {igiin zoruri olan olave maliyys resurslarinin colb
edilmasindon ibaratdir.

Ikinci maliyyo bazarlar1 iso saxlanmis avtomobillor
bazarlarini xatirladir: onlar pullarin “istifadodo olmus” (yani, qiy-
motli  kagizlarin ovvolcadon buraxilmasi) qiymotli kagizlarin
satilmas1 zamani o forglo alinmasina imkan verirlor Ki, ikinci
bazarda giymatlor, bir qayda olaraq, onlarin birinci yerlosdiril-
moasi ti¢lin toyin edilmis giymatlordon asagidir. Qiymatli kagizla-
rin ikinci bazarlar1 bazar istirak¢ilarinin tolobat vo imkanlarina
uygun olaraq aldo olan resurslarin yenidon boliisdiiriilmasi {igiin
nozordo tutulmusdur. Ikinci maliyys bazarlarinin mévcudlugu
sayasinda investorlar torofindon ilkin bazarlarda qiymatli kagiz-
larin alinmas1 hocmi artirilir.
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I1 BOLMO

DOVLOT VO BOLODIYYO (ICTIMAI)
MALIiYY®OSI

XX oasrin avvallorine godor “maliyys” anlayisi yalniz
dovlat tolobatlarmin 6danilmasi {igiin pul fondlarinin yaradilmasi
vo istifado olunmasi baximindan nozordon kegcirilirdi. Daha
sonralar bu iqtisadi kateqoriya “ictimai maliyys” adini ald1 vo bu
da hal-lazirda dovlet vo yerli maliyyadon (yerli oziiniiidara
orqanlarinin maliyyasi) ibaratdir.

Ictimai maliyya iiiin xarakterik alamotlor bunlardir:

e miinasibatlorin pul xarakteri

o dovlat vo yerli biidcalors, eloca do geyri-biidca
fondlarina tesorriifat subyektlori vo ohali toro-
findon 6donilon 6donislorin avozsiz vo birdofalik
xarakteri;

e tosorriifat subyektlori vo ohali arasinda pul miina-
sibatlorinin dovlot orqanlart vo yerli 6zliniiidara
organlari torafindon icbari formasi (dovlot vo yerli
Ozlintiidaro  organlart  gostorilon  subyektlorin
mioyyon edilmis gaydalar1 pozdugu hallarda on-
lara gars1 hiiququi aktlar formasinda totbiq edilon
icbari Odonislor sistemini vo tasir tadbirlorini
miioyyan edirlar);

e artiq bolisdirilmiis mumi ictimai mohsulun
onun pul formasinda yenido paylanmasi miina-
sibatlori.

Ictimai maliyyayo biidco sistemi, eloco do dovlat vo
balodiyya kreditini aid edirlor. Qeyd etmok lazimdir ki, bu ciir aid
edilma hoddindon artiq sorti xarakter dasiyir. Iqtisadi kateqoriya
kimi dovlot (balodiyys) krediti pul miinasibatlorinin iki novii
arasinda bir yer tutur: maliyys vo kredit. Miivafiq olaraq o, hor iki
kateqoriyanin xiisusiyyatlorini dastyir.
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FOSIL 4
BUDCO VO BUDCO SISTEMi

“Biidca sistemi” anlayisina na daxildir va onun
strukturu necadir?

Rusiya Federasiyasinin biidco sistemi federal biidcadan,
Rusiya Federasiyasmin subyektlorinin biidcalorindan, yerli biid-
colordon vo dovlst geyri-biideo fondlarinin biidcalorindan iba-
rotdir.

Rusiya Federasiyasinin biidco sistemi {i¢ saviyyali
biidcodon ibaratdir:

Birinci soviyys - federal biidco vo dovlat geyri-biidco
fondlarinin bidcaloari;

Ikinci soviyys - Rusiya Federasiyasinin subyektlorinin
fondlar1 vo orazi dovlot geyri-biidco fondlarmin biideslori;

Ucgiincii saviyys - yerli biidcalor.

Rusiya Federasiyasinin biidca sisteminin qurulmasinin
asasint hansi prinsiplar taskil edir?

Rusiya Federasiyasinin biidco sistemi asagidaki prinsip-
lora asaslanir:

Rusiya Federasiyasinin biidca sisteminin vahidliyi;

Rusiya Federasiyasinin biidco sisteminin saviyyalori
arasinda galirlorin va Xarclorin ayrilmas;

biidcalorin miistoqilliyi;

biidconin balanslasdirilmasi;

biidcalarin Xarclorinin imumi 6danilmasi;

askarliq;

biidca vosaitlorinin tinvanliligi vo moagsadli xarakteri.
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Biidco sistemlorinin  saviyyslori arasinda golirlorin vo
xarclorin ayrilmasi prinsipi xarclorin yerino yetirilmasi iizro mii-
vafiq golirlorin (biitovlikds va ya gismon) va salahiyyatlorin ha-
Kimiyyatin aidiyyati orqanlar1 torafindon  giiclondirilmosi
demokdir.

Biidcolorin  miistoqilliyi prinsipi asagidakilart nozords
tutur:

ganunvericilik (salahiyyatli) va icra hakimiyysti organla-
rinin hakimiyyatin hor bir saviyyassinds biidco prosesini miistaqil
sokilds yerins yetirmoak hiiququ;

hor bir saviyyali biidco sisteminin biidcalorinin x{isusi
galir monbalarinin olmasi;

hakimiyyat orqganlarinin miivafiq biidcalorin vasaitlorinin
xarclonmasi istigamatini miistaqil miioyyan etmok hiiququ;

hakimiyyat orqanlarinin miivafiq biidcalorin Kasirlarinin
maliyyslosmoasi moanbalarini miistaqil miiayyan etmak hiiququ;

blidco haqqinda qanunlarin (qorarlarin) icrasi zamani
alavs olaraq aldo olunmus galirlorin, biidcalarin xarclonmasi tigiin
golirlorin artirilmast mobloglorinin vo biidcalorin xarclori {izro
gonaat mablaglarinin yolverilmazliyi.

RF-nin biidca sisteminin tarkibi necadir?

Rusiya Federasiyasinin biidco sistemi asagidakilardan
ibaratdir: 1) federal biidca va dovlat geyri-biidca fondlarinin biid-
colori; 2) Rusiya Federasiyasinin subyektlorinin biidcolori (re-
gional biidcalor) vo regional (erazi) dovlot geyri-biidcoa fond-
larinin biidcalari; 3) yerli 6ziiniiidara orqanlarinin biidcalori (yerli
Vo baladiyys biidealori).

Rusiya Federasiyasinin subyektlorinin biidcalori asagi-
dakilardan ibaratdir: Rusiya Federasiyasinin torkibino daxil olan
respublikalarin 21 biidcasi; diyarlarin 6 biidcasi; vilayatlorin 49
biidcasi; muxtar vilaystin 1 biidcosi; muxtar mahallarin 10
biidcasi; Moskva va Sankt-Peterburqun biidcalari.
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Rusiya Federasiyasinin yerli 6ziiniiidars orqanlarinin biid-
colaring asagidakilar daxildir: rayonlarin 1867 biidcasi; soharlarin
1091 bidcesi; sohor rayonlarmin vo mahallarin 329 biidcssi;
sohor tipli gasabolorin 1922 biidcasi; kond administrasiyalarinin
24 444 bidcosi.

“Biidca” anlayist neca izah edilir?

Darsliklords, elmi odobiyyatda, qanunvericilik aktlarinda
“blidca” anlayisinin miixtolif izahlar1 vardir. Biidco hom hesab
edilon dovlat galirlorinin va xarclorinin siyah1s111, hom oasas ma-
liyyo plam™, hom do pul vesaitlorinin®® yaradilmas: vo xarc-
lonmosi formasi va s. Kimi nozardan kegirilir.

Qeyd edilon taraflorin har biri dovlatin, yerli 6ziintiidars
organlarinin miioyyan funksiyalarmin yerino Yyetirilmosi tgciin
morkazlosmis fondlarin yaradilmasi vo maliyys resurslarindan
istifado edilmasi ilo olagodar miinasibatlorin bu vo ya digor
torofini oks etdirir.

Biidcoanin igtisadi mahiyyati dovlst, yerli 6ziiniiidara or-
ganlar1, iqtisadi subyektlor vo ohali arasinda {imumiyyatlo dov-
Iatin foaliyyatinin davam etdirilmosi, onlarin 6z funksiyalarini ye-
rina yetirmosi mosoalalarina dair maliyys miinasibatlori sisteminda
oks etdirilir.

Bu miinasiboatlor moarkazlogsmis pul vasaitlori fondlarinin
yaradilmast vo istifado edilmasi gaydalarini miioyyon edon bir
sira normativ aktlarin, qanunlarin gabul edilmasindo 6z oksini
tapir.

Biidcolorin sosial shamiyyati bir torofdon ohalinin ayri-
ayr1 qruplari Giglin vergi yiiklarinin soviyyasi, digor torofdon iso
biidco vasaitlorindon istifado olunmasi istigamati ilo geyd edilir.
Basqa sozlo desok, biidconin sosial mahiyyati iki masalonin

11 Xodskiy L. Maliyys ilo slagodar siyasi igtisadiyyat. SPh. 1908. C.286-287
2 Maliyyo vo kredit / A.Yu. Kazakin redaktosi ilo. Yekaterinburg, 1994. C.
170.

¥ RF-nin Biidco Kodeksi. M.,2003.
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diggetlo arasdirilmasit vo cavablandirilmasi zamani agila bilor:
miixtolif  soviyyali biidcalors maliyys resurslarinin  real
tochizatgisi kimdir? Biideo vasaitlori hanst magsad tiglin vo kimin
monafeyina xarclanir.

Hiiquqi ndqteyi-nazardon bu — qanun formasini, hiiquqi
akt1 gobul edan bir sanaddir va bunun ssasinda timumdévlat funk-
siyalarinin, Rusiya Federasiyas1 subyektlorinin, yerli 6ziiniiidara
organlarin funksiyalarinin yerinoa yetirilmasi tigiin pul vasaitlori
fondlar1 yaradillir va Xarclanir.

Iqtisadi kateqoriya kimi biidco bu inkisaf moarholosindo
timumi tokrar istehsalin daha wvacib toloblorinin 6donilmasi
moqsadilo markazlosmis pul vesaitlori fondlarinin yaradilmasi vo
istifado edilmasi prosesinda ictimai mahsulun dayarinin (ssasen
milli galirin) bir hissasinin yenidon paylasdirilmasina dair dovlat,
igtisadi subyektlor vo ohali arasinda pul miinasibatlori sistemini
oks etdirir.

Xiisusi maliyys plan1 kimi biidco hiiquqi cohotdon tortib
olunmus sonaddir vo burada 1) komiyyat etibarilo biitiin nazordos
tutulan golirlor, onlarin alinmasi moanbalori, dovlstin, yerli
Ozliniiidars orqanlarinin bu vo ya digar funksiyalariin yerino ye-
tirilmasi tiglin bu vosaitlori idaro edanlor va onlarin nazards
tutulan alicilar1 miisyyon edilmisdir; 2) dovlotin funksiyalarinin
yerino yetirilmasi tiglin zoruri olan dovlat pul vasaitlorinin
alinmasi vo bolisdiiriilmasi prosesi oks etdirilmisdir.

Biidcanin hazirlanmast va onun yerina yetirilmasina nazarat
comiyyatin siyasi qurulusunun xiisusi salahiyyatina aid edilir

RF-nin Biidco Kodeksinds biidca dovlstin vo yerli 6zii-
niiidars orqanlarmin vazifa vo funksiyalarmin maliyys cshatdan
tomin edilmasi tiglin noazards tutulmus pul vosaitlori fondunun
yaradilmasi vo Xarclonmasi formasi kimi miiayyan edilir.
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Miixtalif saviyyali biidcalarin iglanib hazirlanmasi va gabul
edilmasi qaydalar nadan ibaratdir?

Federal biidco vo dovlet geyri-biidco fondlar1 ganunlar
formasinda islonib hazirlanir vo gobul edilir. Rusiya Federasiyasi
subyektlorinin biidcaloarini va arazi dovlst geyri-biidcs fondlarinin
biidcalorini  RF  subyektlorinin  gqanunlari  formasinda tasdiq
edirlor. Yerli biidcalor hom yerli 6ziiniiidars orqanlarinin hiiquqi
aktlarina, hom do boladiyys toskilatlarinin toyin edilmis nizam-
namoalaring uygun olaraq hazirlanir vo tasdiq edilirlor.

Konsolidasiya biidcalari dedikda na basa diisiiliir?

Biidco resurslarmin planlasdirilmasi moagsadilo  konso-
lidasiya olunmus biidcalor hazirlanir. RF-nin federal biidcasi vo
subyektlorin konsolidasiya olunmus biidcalori Rusiya Federasiya-
simin konsolidasiya olunmus biidcasini togkil edirlor. RF sub-
yektinin biidcasi va onun orazisinds yerloson baladiyys toskilat-
larinin  biidcalori RF  subyektlorinin - konsolidasiya olunmus
biidcasini toskil edirlar.

Biidca vasitasila hanst hacmda vasaitlar yenidan paylasdirilir va
onlar hanst masalalarin hall edilmasi iigiin xarclanir?

XX asrin avvallorindon baglayaraq biitiin inkisaf etmis
Olkolords dovlat biidcasinin xorclorinin daim artmasi miisahido
edilir. Bu, horbi-strateji masalalorin halli, dovlotin 6z prioritet
sahasinin inkisafini stimullagdirmasi ilo alagodar 6lko iqtisadiy-
yatina tasirinin giiclondirilmasi; sosial masalalarin halli, homginin
ayri-ayri regionlarda tokrar istehsal ii¢iin sosial-iqtisadi sortlorin
borabarlosdirilmasi; geo-siyasi xarakter dastyan masalalarin halli
ilo olagodardir.

Maliyys sisteminin biitiin saholori vasitosilo dovlst go-
lirinin 60%-0 Qodori, dovlot biidcasi vasitesilo iso 40-45%-o
godori yenidon paylasdirilir.
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Qorbin inkisaf etmis Olkalorinds dovlet biidcasinin
xarclarina 5 grupu aid edirlor:
- horbi xarclar;
- iqtisadiyyata miidaxils;
- dovlet apparatinin saxlanilmast,
- sosial masalalarin hall edilmasi;
- inkisaf edon Olkalora subsidiya vo kreditlarin
verilmasi.

Igtisadiyyata miidaxilo nainki yiiksok iqtisadi artim temp-
lorini stimullagsdirmaq, hom do dovrii olaraq bas veran artib-azal-
malar1 aradan qaldirmaq vo ya zoaiflotmok iiciin tolob edilirdi. In-
kisaf etmis Olkolordo bu mogsadlor figiin ayrilmis xarclor
biidcanin 25%-ni taskil edir.

Biidca vasaitlarinin yaradilmast ii¢iin hanst metodlardan
tacriibada istifada edilir?

Biidco vosaitlorinin yaradilmasi va istifado edilmasi iigiin
iki vasito - xiisusi biidca vo kredit metodlar vardir. Biidca metodu
miiassisalorin vo ohalinin pul galirlarinin bir hissasinin macburi
gotiiriilmoasindon vo bu vosaitlorin miioyyan moqgsadlor iigiin
avazsiz olaraq istifado olunmasindan ibaratdir.

Kredit formasi daxili vo xarici borclar hesabina biidco
galirlarinin bir hissasinin yaradilmasini, eloca do biidconin bir
hissosinin xarici dovlotloro verilon biidco ssudalari, kreditlori
formasinda xarclonmasini va s. talab edir.

Biidcanin galirlar hissasinin yaradilmasinin
asas manbalari hansuardir?

Biidconin golir bazasinin yaradilmasinin asasini Vergi
metodlart togkil edir. Qeyri-vergi goalirlorino agsagidakilar daxildir:
0zollosmodon, dovlst vo bolodiyys omlakinin icarasindon galon
galirlor, daxili vo xarici borclardan galon galirlor, qizil valyuta
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ehtiyatlarinin satisindan golon vasaitlor vo digor geyri-vergi galir-
lori, eloca da dovlat miilkiyyatinds olan sohmlar tizra dividentlor.

Biidca tasnifati dedikda na basa diisiiliir?

1997-ci ilin 1 yanvar tarixindon etibaron “RF-nin biidco
tosnifatt haqqinda” 15 avqust, 1996-c1 il tarixli 115 —®3 sayh
federal ganunu qiivveys minmisdir™. Burada hom golirlarin, hom
do xarclorin tosnifati vo qruplasmasi verilmisdir.

Biidca xarclarinin torkibi dovlatin asas funksiyalarina asa-
son va idaralor - biidcs vosaitlorinin konkret alicilari baximindan
yaradilmigdir.

Biidcalarin funksional xarclori 20 bolmaya (birinci so-
viyyo) ayrilir ki, onlarin da har birinds dovlatin toyin olunmus
sahado foaliyyatinin yerina yetirilmasi ti¢iin pul vosaitlorindan
istifado edilmasi istigamatlorini konkretlosdiron 92 yarim bdlmo
(ikinci saviyyo) vardir.

Gostorilmis qanunda xarici veo daxili qruplara ayrilan
biidca kasirinin aradan qaldirilmast monbalori gostorilmisdir.

- RF-nin Markoazi Bankinin kreditlori;
- 0lkads va xaricda giymatli kagizlarin buraxilmas;
- kommersiya banklarinin borclar;
- xarici hokumatlorin borclari,
beynalxalg maliyys toskilatlarinin (MVF, NBRR,
EBRV) borclari.

Yeni tosnifatda dovlot borcu da gostarilir ki, buna asasan
biitliin borc 6hdaliklori daxili va xarici qruplara ayrilir.

Rusiya Federasiyasi biidcalorinin golirlorinin tosnifati,
Rusiya Federasiyasi biidcalorinin Xarclorinin tosnifati, Rusiya
Federasiyasi1 biidcalorinin xarclorinin iqtisadi tesnifati, Rusiya
Federasiyas1 biidcalorinin  kasirlorinin  daxili maliyyalosmasi

! Rossiyskaya gozeti. 1996 No.159.
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monbalarinin tosnifati, Rusiya Federasiyasinin vo Rusiya Fede-
rasiyasi subyektlorinin dovlet daxili borclarinin névlarinin tos-
nifatt baximindan biidco tosnifati biidco sisteminin biitiin saviy-
yalari tiglin vahid tosnifatdir vo biitiin saviyyali biidcalorin hazir-
lanmasi, tosdiq olunmasi vo hayata kegirilmasi, eloco do kon-
solidasiya edilmis biidcalorin hazirlanmasi zamani istifado
olunur.

Rusiya Federasiyasiin dovlet hakimiyyst organlart vo
yerli Oziinliidars orqanlar1 Rusiya Federasiyasinin biidco tos-
nifatinin yaradilmasina vo vahidliyino dair {imumi prinsiplari
pozmadan biidco tosnifatinin obyektlorini sonradan detallag-
dirmaq hiiququna malikdirlor.

Maqsadli biidca fondu dedikda na basa diisiiliir?

Mogsadli biidco fondu — magsadli golirlor hesabina biid-
conin torkibindo vo ya konkret golir novlorindon mogsadli
tutulmus mabloglor formasinda yaradilan pul vasaitlori fondudur.
Magsadli biidco fondunun pul vasaitlori ciddi sokilda toyinata
osasan istifads edilir.

Qeyri-vergi galirlari grupuna hanst biidca galirlari daxildir?
Qeyri-vergi galirlorina asagidaki galirlor aiddir:

dovlat va ya baladiyys miilkiyyatinds olan omlakdan isti-
fads edilmasindon galon golirlar;

dovlat vo ya bolodiyys miilkiyystinds olan amlakin sati-
sindan vo ya basqa ciir qarsilighh monimsanilmasindan golon
golirlar;

miivafiq dovlot hakimiyyst orqanlari, yerli Oziiniiidaro
orqanlari, eloca do, biidco toskilatlar: torofindon gostorilon pullu
xidmotlor; miilki-hiiquqi, inzibati vo cinayat mosuliyysti todbir-
lorinin goriilmasi naticasinds oldo edilon vosaitlor; o ciimladan,
corimoalor, miisadiralor va icbari tutulan mobloaglor;
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Rusiya Federasiyasinin biidco sisteminin digor saviyyali
biidcalorindon alinan maddi yardim vo biidco ssudalar1 forma-
sinda galirlar.

Hansi biidcanin galirlarinda digar saviyyali biidcadan
maddi yardim nazarda tutulur?

Rusiya Federasiyasinin biidco sisteminin digar saviyyali
biidcasindan dotasiya, subvensiya va subsidiya formasinda vo ya
voasaitlorin - birdofolik vo qarsiligsiz 6tiirtilmasi yolu ilo alinan
maddi yardim bu vosaitlori alan biidconin goalirlorinds nozars
alinir.

Biidcalarin xiisusi galirlari dedikda na basa diigiiliir?

Biidcalarin xiisusi galirlori daimi olaraq miivafiq saviyyali
biidcalora tam va ya gisman tohkim edilmis goalirlordan ibaratdir.
Bunlara asagidakilar aiddir:

Rusiya Federasiyasinin miivafiq biidcalarino, dovlot geyri-
biidco fondlarinin bidcalorine tohkim edilmis vergi
golirlari; geyri-vergi golirlori, eloca do avazsiz pul kogiir-
moloari.

Maliyys yardimi miivafiq biidconin, dovlst geyri-biidca
fondunun biidcasinin xiisusi galiri hesab edilmir.

Biidcalarin tanzimlayici galirlari dedikda na basa diisiiliir?

Biidcoalorin tonzimlayici golirlorino federal vo regional
vergilor, eloco do digor 6doniglor aiddir ki, bunlara osason ii¢
ildon az olmayan miiddoto Rusiya Federasiyasi subyektlorinin
biidcalari ti¢iin ayrilmis moblaglarin normativlari vo ya novbati
maliyys ili ti¢iin yerli biidcolor miioyyan edilir.
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Ayrilmig mablaglorin normativlori Rusiya Federasiyasinin
homin saviyyali biidca sisteminin biidcasi haqqinda qanun vo ya
digor soviyyali biidcodon ona verilmis tonzimlayici galirlori
paylasdiran hamin soaviyyali biidca sisteminin biidcasi haqqinda
ganun ilo miiayyan edilir.

Biidco sisteminin  soviyyalori {izro vergi galirlori
paylasdirilarkon Rusiya Federasiyasi subyektlorinin biidcalarinin
vergi golirlori Rusiya Federasiyasinin konsolidasiya olunmus
biidcasinin galirlarinin moablaglarindon 50% asagi olmamalidir.

Iqtisadi mahiyyatindan asili olaraq biidcalarin xarclari
hans tarkib hissalarinag ayrilir?

Iqtisadi mahiyyatindan asil1 olaraq biidcalorin xarclori cari
Vo kapital xarclors ayrilir.

Cari vo kapital xarclora ayrilan biidca Xxarclarinin gruplas-
dirllmast Rusiya Federasiyasinin biidco xarclorinin igtisadi tos-
nifat1 ilo miiayyan edilir.

Biidcalarin kapital xarclari tosdiq edilmis investisiya
programina uygun olaraq investisiyalar {igiin nozorde tutulmus
novasiya vo investisiya foaliyyoti iiclin xarclordon; investisiya
magsadlori baximindan hiiquqi soxsloro verilon biidco kreditlori
formasinda vasaitlordon; Rusiya Federasiyasinin 6ziiniin, Rusiya
Federasiyasi subyektlorinin, bolodiyys toskilatlarinin miilkiyyo-
tindo olan amlakin yaradildmasi vo ya ¢oxaldilmasi xarclorindan
ibaratdir.

Biidcalorin kapital xarclorinin torkibinds inkisaf biidcosi
yaradila bilor. Inkisaf biidcesinin yaradilmasi qaydast va sortlori
federal ganun ilo miioyyon edilir.

Biidcalarin cari xarclari — dovlat hakimiyyat organla-
rinin, yerli ozilinliidara organlarinin, biidco toskilatlarimin cari
foaliyyatinin tamin edilmasing, digar biidcalarin vo igtisadiyyatin
ayri-ayr1 sahaloarinin cari foaliyyati {igiin dotasiyalar, subsidiyalar
Vo subvensiyalar formasinda dovlet yardiminin gostarilmasine
yonaldilmis xarclordir.
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Biidcalarin Xarclari hanst formalarda yerina yetirilir?

Biidcalorin xarclori asagidaki formalarda yerina yetirilir:

biidcoa toskilatlarinin saxlanilmasi {igiin ayrilmis vosaitlor;
dovlat vo boladiyys sazislorine osasen mallarin, islorin vo
xidmotlorin 6donilmasi tiglin vosaitlar;

ohali ii¢iin transfertlor;

digar hakimiyyat soviyyalorina 6tiiriilon ayri-ayr1 dovlot
solahiyyatlorinin yerino yetirilmasi i¢iin ayrilmis mab-
loglor;

hiiquqi soxslora verilon biidco kreditlori (eloco do vergi
kreditlori, vergilorin 6donilmasi, 6denislor vo digor 6hde-
liklora gora toxiro salinma va hissa-hissa 6domoalar yolu
ilo);

fiziki vo hiiquqi sexslora subvensiya va subsidiyalar;
hiiquqi sexslorin nizamnamo kapitalina investisiyalar;
digar saviyyali biidcalara va dovlat geyri-biidcs fondlarina
verilon biidco ssudalari, dotasiyalar, subvensiyalar vo
subsidiyalar;

xarici dovlatlora verilon kreditlar;

borc o6hdaliklorinin, dovlet vo bolodiyys zomanatlorinin
yerina yetirilmasi ti¢lin vosaitlar.

Icra hakimiyyati organlarinin ehtiyat fondlarimin vasaitlarinin

yaradilmast va istifada edilmasi qaydalart necadir?

Biitiin soviyyali biidcalorin xarclor hissasindo ehtiyat

fondlarinin yaradilmasi nozoardo tutula bilor.

Onlarin hacmi federal biidconin tosdiq olunmus xarc-

larinin 3%-i kegoa bilmoaz.

Rusiya Federasiyasi subyektlorinin biidcolorindo ehtiyat

fondlarinin hocmi névbati maliyys ili i¢iin biidealorin tasdiq
olunmasi zamani miivafiq subyektlorin ganunvericilik (salahiy-
yatli) organlari ilo miioyyan edilir. Ehtiyat fondlarinin vasaitlori
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gozlonilmoz xarclorin maliyyslogmasi, elocoa do, cari maliyys
ilindo bas vermis badbaxt hadisalorin noticalorinin aradan galdi-
rilmasi ilo alagedar goza-barpa islorinin aparilmast tigiin xarclonir.

RF Prezidentinin ehtiyat fondunun vasaitlarinin yaradilmast
va istifada edilmasi qaydalart necadir?

Rusiya Federasiyasi Prezidentinin ehtiyat fondu federal
biidcanin tosdiq olunmus xarclorinin 1%-don ¢ox olmamagla
yaradilir. Bu fondun vosaitlori Rusiya Federasiyasi Prezidentinin
formanlart ilo nazords tutulan gozlonilmaz Xarclorin, o ciimlodan,
olava xorclorin - maliyyalosdirilmosi ti¢iin sorf edilir. Fondun
vasaitlorinin xarclonmosi Rusiya Federasiyasi Prezidentinin yazili
saroncamu asasinda hoyata kegirilir. ©lava olarag, ehtiyat fondunun
vasaitlorindon segkilorin vo referendumlarin kegirilmasi, Rusiya
Federasiyasi Prezidentinin faaliyyatinin isiglandirilmasi moagsadilo
istifado olunmasina yol verilmir.

Biidca Kasiri dedikda na basa diisiiliir va biidca tasdiq
olunarkan onun miimkiin hacmi necadir?

Biidco kasiri golirlor {izorindo biidco Xorclorinin artiril-
masindan ibaratdir. Biidco hagqinda mévcud ganuna uygun olaraq
novbati maliyys ili tiglin biidconin kasirlo gobul edilmasi zamani
onun maliyyalosdirilmasi manbalori do tesdiq edilir. ©lava olaraq,
Rusiya Federasiyasi subyektinin biidcasinin vo yerli biidconin cari
xarclori miivafiq biidcanin galirlarinin hacmini 6tiib kega bilmaz.

Federal biidconin kasir hacmi Rusiya Federasiyasmim dovlot
borcunun yerina yetirilmasi tigiin biidco investisiyalarinin - va
xarclarinin yekun hacmini 6tiib kega bilmaz.

Rusiya Federasiyasi subyektinin biidca kasirinin  hacmi
federal biidcodon maliyys yardiminin alds olunmasi nozars alinma-
magla onun galirlarinin hacminin 15%-ni 6tiib kega bilmaz. Maliy-
yalogdirma moanbalarindon yalmz Rusiya Federasiyasi subyektinin
biidco kasiri investisiya xarclorinin maliyyslosdirilmasine yonaldilo
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bilor vo bu borcun 6danilmasi tigiin xarclorin maliyyslosdirilmasi
mogsadils istifads edils bilmoz.

Yerli biidco kasirinin hacmi federal biidcodon vo Rusiya
Federasiyas1 subyektinin biidcasindon maliyys yardiminin oldo
olunmasi nozora alimmamagqla onun golirlorinin hacminin 10%-ni
6tiib kega bilmoz. Maliyyoalosdirma monbalarindan daxil olmus yerli
biidco kasiri istisna olaragq investisiya Xarclorinin maliyyalosdi-
rilmasina yonoldilo bilor vo balodiyys borcunun 6donilmasi tigiin
xarclorin maliyyslosdirilmasi magsadils istifads edilo bilmoz.

Biidca profisiti dedikda, na basa diisiiliir va onun
azaldilmasi iiciin RF-nin Biidca kodeksinda hanst
istigamatlar nazarda tutulmusdur?

Biidco profisiti biidco xarclori tizorindo biidco golirlorinin
artirilmas1 demoakdir. RF-nin biidca kodeksinda nazards tutulur ki,
biidca layihasinin yaradilmasi vo nozardon kegirilmasi prosesinda
biidco Xorclori {izorindo biidco golirlorinin artirilmast miioyyan
edildiyi toqdirda, biidconin tesdiq edilmasino godor biidco pro-
fisitinin azaldilmas1 agagidaki ardicilligla yerina yetirilmalidir:

e dovlat vo ya boladiyys amlakinin (federal biideo tigiin dovlot
ehtiyatlarinin va rezervlarinin satisindan golon galirlarin calb
edilmasini azaltmaq) satisindan golon galirlorin calb edil-
masini azaltmag;

e Dborc ohdaliklorinin oslavo olaraq yerino yetirilmasi {iglin
biidca vasaitlorinin yonaldilmasini nazards tutmag;

e 0 climladan, galirlorin bir hissasinin digar soviyysli biid-
calors Gtiiriilmasi hesabina biidca xarclorini artirmagq.

Ogor yuxarida gostarilon todbirlori yerina yetirmok moagsado-
uygun deyildirsa, biidconin vergi galirlorini Rusiya Federasiyasinin
vergi ganunvericiliyino doyisikliklor vo olavalor edilmasi yolu ilo
azaltmaq olar.
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FOSIL 5
VERGILOR VO RUSUMLAR
Vergi dedikda na basa diisiiliir?

RF-nin Vergi Kodeksinds verginin asagidaki torifi verilir.
Vergi — dovlat vo baladiyys toskilatlarinin faaliyystinin maliyya
cohotdon tomin olunmasi mogsadilo toskilatlardan vo fiziki
soxslordon onlarin miilkiyyat hiiququna, eloco do, toSorriifat vo
operativ idaragilik islorinin aparilmasma aid edilon pul vasait-
lorinin goétiiriilmasi formasinda tutulan icbari, fordi vo garsiligh
odonisdir.

Bu torifdon belo ¢ixir ki, vergi — sortsiz 6danislordir; onlar
gotiirlilmok formasinda yerina yetirilir; onlar dovlat Xarclarinin
konktret novlari ilo bagl deyildir.

RF-nin Vergi Kodeksinda “pigim ” anlayist neca izah edilir?

RF-nin Vergi Kodeksinds y1gim togkilatlardan vo fiziki soxs-
lordon tutulan icbari 6denis haqqudir vo bu 6donis miioyyan
hiiquglarin va icazalorin (lisenziyalarin) verilmasi daxil olmagla
dovlat organlari, yerli 6ziinliidars organlart vo vazifoli soxslor
torofindon yi1gim o6doyicilori ilo olagoadar hiiquqi cahatdan
ahamiyyatli islarin yerina yetirilmasi sartlorindan biridir.

Hanst yigumlar riisumlar kateqoriyasina aid edilir?

Riisumlara hakimiyyat orqanlarina vo dovlst miiassisaloring
miilki-hiiquqi xarakterli, sonaye elementi olmayan miioyyan
xidmotlorin gostorilmasine goro miiraciot etmali olan soxslordon
tutulan yigimlar aiddir; bununla bels yigimlarin miqdar: aidiyyati
taraflarin istiraki olmadan dovlat hakimiyyati torafindon mioy-
yan edilir.
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Rusiya qanunvericiliyi riisumlarin hansi
novlarini miiayyan edir?

Rusiya qanunvericiliyi riissumlarin {i¢ néviinii miiayyan edir:
- dovleat;
- Qeydiyyat;
- gomriik.

Déviat  riisumu  vergi odayicilorinin - Xeyrino  yerino
yetirilon xidmatlora (mahkama organlarinin iddia arizalarinin vo
digar sonadlarinin gobul edilmasi, notarius islarinin yerino ye-
tirilmasi, vatondas vaziyyati aktlarinin geydiyyati, bir ¢cox sanad-
lorin verilmasi, xiisusi hiiququn verilmasi (misal ti¢iin, oveuluq
hiiququ)) gora tutulur.

Qeydiyyat riisumu, misal liglin hor hansi bir goxsin ixtira
Vo s. Ugiin patentlorin verilmosi hagqinda orizo ilo miiracioti
zamani hiiquqi vo fiziki soxslordan tutulur.

Gomriik riisumu ixrac-idxal omoliyyatlarinin yerina Yye-
tirilmasi, eloco do, mallarin tranziti zamani hiiquqi vo fiziki
saxslordan tutulur.

Vergi sistemi dedikda na basa diisiiliir?

Vergi sistemi — hiiquqi vo fiziki soxslordon vergi tutulmasi
ti¢iin hazirda mévcud olan ohamiyyatli sortlor toplusudur.
Vergi sistemini timumilikdo xarakterizo edon sortlora
asagidakilar daxildir:
- vergilorin  miioyyon edilmasi vo qoyulmasi
qaydalar;
- vergilarin novlori;
- vergi normalari;
- mixtolif soviyysli biidcalor arasinda vergilorin
boliisdiiriilmasi qaydast;
- vergi 6dayicilorinin hiiquq va dhdaliklori;
- vergi nazaratinin forma vo metodlari;
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- vergi 6dayicilorinin hiiquq vo maraqlarinin mii-
dafio edilmasi vasitalari.

Verqi yiikii dedikda na basa diigiiliir?

Vergi yiki (vergi tozyiqi) bu vo ya diger dovlstdo
vasaitlorin yenidon paylasdirilmasi proseslarini xarakterizo edoan
bir godor timumilosdirilmis gostorici kimi ¢ixis edir. Bu, vergi
Odoniglorinin iimumi mabloginin timumi dovlat, ya da timumi
daxili mahsula nisboti hesab edilir. Inkisaf etmis dlkolor arasinda
bir godor asagi vergi yiikii ABS igiin, bir qador yiiksok vergi
yiikii iso Isve¢ iiciin xarakterikdir. Qorbi Avropanin oksor
olkalarinds vergi tozyiqi 30%-don 35%-o gador dayisir.

Inkisaf etmis 6lkalarda vergi sisteminin qurulmasinin
asasint hansi prinsiplar taskil edir?

Bir gayda olaraq, bu prinsiplor adabiyyatda asagidaki kimi
saslonir:
- horizontal va vertikal barabarlik;
- neytralliq;
- hoékumat {iciin rahatliq;
- az stimulverici effect;
- Odonisdon imtina edilmasi ¢atinliyi.
Horizantal barabarlik 0 demokdir ki, eyni sortloro malik
olan hiiquqi vo fiziki soxslor eyni vergilori 6domalidirlar.
Vertikal baraborlik isa 0 demokdir ki, varli soxslor kasib-
lara nisboton proporsional sokildo boyiik mobloglori 6dayirlar.

Birbasa va vasitali vergilar arasindak: forq nadan ibaratdir?

Birbasa vergilor golirlordon vo ya omlakin dayarindon
vasitosiz olaraq tutulurlar. Bu vergilari hom do giymat vergilari
adlandirirlar. Birbasa vergilorin subyektlori hom golir ahecilari,
hom do kapital, amlak sahiblari ola bilar.
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Vasitali vergilor — giymots vo ya tarifo olave formasinda
mallara va xidmatlora qoyulan vergidir. Bozon onlar tarifikasiya
vergilori adlandirirlar.

Gostorilmis vergilor arasindaki xarici forg vergi goyulan
obyektlara vo subyektlora fiskal hakimiyyatin bilavasite vo ya
vasitali miinasibatindan ibaratdir.

Vasitali vergilor osas etibarilo miixtalif istehlak predmet-
loridir. Vasitoli vergi 6dayicilori mohsullarin, mallarmn, islorin,
xidmatlorin ahcilar (istehlakeilar) kimi ¢ixis edir.

Vasitoli vergilor giymoto daxil edilir vo belsliklo shali
torofindon 6donilir, ona goro do, bozon onlart amoys goyulan
vergi kimi adlandirirlar.

Birbasa vergilor torpaga, kapitala vo golirloro goyulan
vergi demokdir. Ona gora do, bazon onlar1 “galir-omlak vergisi”
kimi do adlandirirlar.

Vasitali vergilarin hanst aspektlari asas tangid
obyekti hesab edilir?

Vasitali vergilorin tongidi, har seydon avval, ondan ibaratdir ki,
onlar ohalinin az maagl tobagalori ti¢iin boylik vergi yiikii yaradir
Vo bu da onlarm hor ciir yalan, firlldaqgiliq vo s. ilo maggul
olmasi {iglin imkan yaradir. Son 150 il arzindos vasitali vergilor
ciddi tonqid predmeti olmusdular. Onlar ilo slagodar olaraq halo
XX yiizilliyin avvallorinds professor Xodskiy demisdir: “Vasitali
vergi normalarinin yiiksok olmamasi vo onlarm an vacib istehlak
predmetlorine vo ya zoruri predmetlors toxunmamasi {igiin
vasitoli vergilorin 6lkonin maliyys sisteminin osasini togkil
etmoamoasi vacibdir”.

Gomriik siyasati hanst funksiyalart yerina yetirir?
Gomriik siyasati ii¢ asas flinksiyan1 yerina yetirir: a) fiskal

funksiya, yani dovlat biidcasinin (ham ixrac, ham ds idxal riisum-
larina aid edilir) goalir hissasinin artirilmasi; b) yerli istehsalgilar
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gozlonilmaz xarici rogabstdon miidafia etmok {igiin nozords
tutulmus proteksionizm (miidafio) funksiyasi (idxal riisumlari
tiglin xarakterikdir); ) qoyulan daxili giymatlorin bu vo ya digor
sobabdon diinya miqyasindaki qiymotlordon asagi olmasina go-
tirib ¢ixaran mallarin arzu edilmoz ixracinin aradan qaldirilmasi
ticiin totbiq edilon balanslagdirilmig funksiya (ixrac riisumlarina

aiddir).

Odabiyyatda gomriik riisumlarinin hanst névlorini ayirirlar?

Odabiyyatda gomriikk risumlart miixtalif olamatloring,
xususilo asagidakilara gora tosnif edilirlor:

vergi qoyulan obyekto gora: idxal; ixrac; transit
(miisyyan Olkonin orazisi lizorindon tranzitlo
dasinilan mallara vergi qoyulur);

vergi tutulma vasitasinae gora: advalor (mallarin
gomriik doyerino faizlor ilo hesablanir); xiisusi
(vergi goyulan malin bir adadina géra miiayyan
olunmus miqdarda hesablanir); kombinasiya edil-
mis (gomriik vergisinin iki ndviinii birlosdirirlor);
amoala galmo xarakterina gora: muxtar (maksimal
miqdardadir, daha olverigli soraitin yaradilmadigi
olko vo birliklordon daxil olan mallara totbiq
edilir); konvensiya xarakterli (ticarotdo daha ol-
verisli soraitin yaradilgi 6lko vo birliklordon daxil
olan mallara totbiq edilir; onlarin migdar1 beynal-
xalq miiqaviloloro osason miioyyan edilir vo
minimaldir);

xtisusi  totbiq edilmasina  gora: antidemping;
xlisusi; kompensasiya; preferensiya.



70 Maliyya

Antidemping, xiisusi, kompensasiya va preferensiya gomriik
riisumlart arasindaki faorq nadan ibaratdir?

Antidemping gomriik riisumlart eksportgular torofindon
satilan mallarin avvolcadan bilinan asagi qiymotlor ilo &lko
bazarina buraxilmamasi moagsodi dasiyir.

Xiisusi riisumlar muxtar xarakter dasiyir, normalarin yiik-
sok miqdar1 ilo farglonir vo yerli istehsalgilar {i¢iin xarici roga-
botdo olan mallardan miidafis todbirlori formasinda vo ya digor
Olkalarin diskriminasiya horakatlorina cavab todbirlori formasinda
totbiq edilir.

Kompensasiya riisumlart eksport¢unun 6z raqabatoda-
vamliligimi artirmaq maqQsadila beynalxalq ganunvericilik ilo
gadagan edilon birbasa dovlat subsidiyasini almasi fakti vo malin
bazarda daha asagi qiymoto satilmasi imkan1 miiayyan edildiyi
toqdirdo totbiq edilir.

Preferensial gomriik riisumlar: asagl norma miqdart ilo
forglonir vo goémriik birliyini vo ya sorbast ticarot zonasini
yaradan, sarhadyani ticaratdo todaviil edilon, inkisaf edon 6lka-
lordan golon, beynoalxalq ticarot normalarina uygun olaraq {imumi
preferensiyalar sistemindon istifado edon miiayyan mallara
qoyulan gomriik riisumlarinin miqdarimin qarsiliqhh azaldilmasi
barado miigavilo baglamis dovlatlordon gsalon mallar ilo slagadar
totbiq edilir.

Rusiya Federasiyasinda hanst mallar va predmetlar ixrac
amaliyyatlarinin yerina yetirilmasi zamani gomriik
riisumlarindan tam azad edilir?

Miioyyon giizostloro malik olan gomriik riisumlar fordi
xarakter dasiyir vo ganun ilo tonzimlonir. Riisumdan tam azad
edilonlor asagidakilardir:

e sorniginlorin vo yiiklorin beynalxalg soviyyado
dasinmasi ti¢iin nagliyyat vasitalori;
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doniz sonayesi ilo mosgul olan Rusiya gomi-
¢iliyinin faaliyyatinin tomin olunmasi {igiin ixrac
edilon maddi-texniki tochizat predmetlori, eloco
do, onlarin ixrac edilon sanaye mohsullari;
beynolxalq sazisloro uygun olaraq bu ciir pred-
metlorin risumsuz gotirilmasi hiiququna malik
olan xarici dovlatlorin niimayandalarinin — rosmi
Vo ya soxsi niimayandalorin istifadasi tigiin idxal
Vo ya ixrac edilon mallar;

valyuta va qiymotli kagizlar (bu hal numizmatik
mogsadlor baximindan yerina yetirilon idxal vo ya
ixraca samil edilmir);

dovlatin miilkiyyatine ¢evrilmali olan mallar;
humanitar yardim ti¢lin nazords tutulan mallar;
texniki komok gostorilmasi {igiin nozards tutulan
mallar;

tranzit rejimindo gomriik nozarsti altinda basqa
yera kogiiriilon vo tiglincli 6lkalor {iglin nazords
tutulan mallar;

fiziki soxslor torofindon gomriik sorhadi vasitosilo
basqa yero kocirilon vo istehsal vo ya digor
kommersiya foaliyyati {igiin nozords tutulmayan
mallar.
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FOSIL 6
QEYRI-BUDCO FONDLARI
Dévlat geyri-biidca fondlart dedikda na basa diisiiliir?

Dovlot geyri-biidco fondlart federal biidcodon vo RF
subyektlorinin biidcasindon konarda yaradilan pul vosaitlori
fondlaridir. Onlar dovlet vo timumilikdo comiyyat ticlin bdyiik
ohomiyyat kasb edon konkret masalalarin hoall edilmasi (maliy-
yolosdirilmasi) ti¢iin yaradilir.

Qeyri-biidco fondlar1 sosial vo iqtisadi toyinathi fondlara
boliintir. 1999-cu ildon baslayaraq bir ¢ox fondlar, hor seydon
ovval, igtisadi toyinatli fondlar biidcolor (federal geyri-biidco
fondlar1 — federal biidco ilo, regional geyri-biidco fondlar -
regional biidcalorlo) ilo  birlosdirilmisdir. “Bu  fondllarin
vasaitlorindon istifado edilmasine zaif nazarat”, bir qayda olaraq,
fondlarin lagv edilmasinin  vo onlarin vasaitlorin - miixtolif
saviyyali biidcalor ilo birlosdirilmasinin  asas sabobi  kimi
gostorilir. Bir sira geyri-biidco fondlarinin logv edilmoasinin monfi
naticalarini nozars alarag, bu soabobi inandirict sabab kimi gabul
etmok ¢atindir. Nozordo tutmaq lazimdir ki, son ii¢ onillikdo
diinyanin sonaye baximindan inkisaf etmis biitiin 6lkalorinds
igtisadi toyinatli geyri-biidco fondlari faal inkisaf edir vo onlarin
igtisadiyyatda rolu genislonir (bu masalo barodo 11-ci fasildo
otrafli molumat verilmisdir).

Qeyri-biidca fondlart hansi masalalarin hall edilmasi iigiin
yaradilir? Onlarin tayinati nadan ibaratdir?

Rusiyada XX asrin 90-c1 illorindo dévlet maliyys siste-
minds islahatlarin aparilmasi qeyri-biidco fondlar1 sisteminin
meydana golmoasi ilo olagodardir. Onlarin yaradilmasi comiyyat
ticiin hom sosial, hom do iqtisadi xarakterli hoyati shomiyyatli
mosalalorin  toxiro salinmadan holl edilmasi zoruriliyi baxi-
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mindan tolob edilmisdir. Burada sohbat xiisusilo dovlat togatid
tominati1 va tibbi vo sosial sigorta tizro dayaniqli sistemin yaradil-
masindan; avtomobil yollar1 sabokasinin inkisaf etdirilmasindan
Vo Yol tosorriifatinin saxlanilmasindan; iqtisadi problemlarin
hallindan va s. gedirdi.

Qeyri-biidco fondlar1 timumdoévlat shamiyyatli  (sosial
toyinatli dovlat geyri-biidco fondlar1) konkret sosial tolobatlarin
maliyyslosdirilmasi; icra hakimiyyatinin, eloco do RF subyekt-
lorinin federal organlar vo yerli 6ziinliidars orqganlari torafindan
yerino Yyetirilon iqtisadi xarakterli ayri-ayr1 regional vo ya idars
programlarinin  maliyyslosdirilmasi ti¢lin istifado edilon vo
uzunmiiddato prognozlasdirilan sabit pul vasaitlori monbayi kimi
cixis edir.

Qeyri-biidco fondlar ti¢iin bu fondlarin vasaitlorinin hoc-
mini hoddindon artiq doqiq prognozlasdirmaga imkan veran galir
monbalorinin diizglin miiayyan edilmasi xarakterikdir vo gos-
torilon maliyys resurslarindan moqgsadli sokildo istifado olun-
masina nazarat daha vacibdir.

Miasir soraitdo geyri-biidco fondlar1 ohalinin ayri-ayri
sosial qruplarinin maraqlarmin miidafio olunmas: vo iqtisadi
xarakterli konkret masalalarin hall edilmasi magsadilo milli go-
lirin, bazon iso timumi ictimai mohsulun bir hissasinin yenidan
paylasdirilmas1 mexanizmidir.

Qeyri-biidca fondlart hanst alamatlarina géra tasnif edilirlar?

Fondlar hiiquqi vaziyyatino vo yaradilma maqgsadloring
gora farglanirlar.
Hiiququi vaziyyatino goro fondlar dovlst vo yerli fondlara
boliintirlor. Birincilor morkazi hakimiyyatin ssroncamindadirlar
(federal qurulusa malik dévlotlordo onlar federasiya subyektlori
hakimiyyatinin soroncaminda da ola bilar); ikincilor iso yerli
Oziintiidars organlarinin saroncamindadirlar.

Vosaitlorin xarclonmasinin mogsadli istigamatindon asili
olaraq geyri-biidco fondlari sosial tayinatli fondlara (onlar1 bazan
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sosial sigorta fondlar1 da adlandirirlar) vs iqtisadi fondlara bolii-
niirlor. Birincilor asason sosial xarakterli masalalarin hall edilmasi
liclin nazordo tutulmusdur, ikincilor iss iqtisadi istigamato
malikdirlar.

Rusiya Federasiyasinda sosial toyinatli fondlara asagi-
dakilar aid edilir: RF-nin Togaiid Fondu (TF); RF-nin Sosial
Sigorta Fondu (SSF); Federal vo Orazi Icbari Tibbi Sigorta
Fondlar1 (miivafiq olaraq FITSF vo OITSF). 2001-ci ilo godar
hom do RF-nin Ohalinin Maggullugu Dovlat Fondu (OMDF)
movcud idi.

Bu fondlar Rusiya Federasiyasi votondaslarinin taqatidlori,
eloco do xastaliya, alilliys, ailo basgisini itirmays, saglamligin
miihafizasing, tibbi yardima vo issizliys goro sosial miiavinatlori
almaq barado konstitusiya hiiquglarini tamin etmak tigiin nazordos
tutulmusdur.

Qarb olkalarinda qeyri-biidca fondlarinin yaradilmasint va
faaliyyatini neca xarakteriza etmak olar?

Qarb olkolorindo geyri-biidco fondlarinin  yaradilmasi
sahasinds boyiik tocriibo toplanmisdir. Bu xiisusiyyatlor igtisadi
fondlara aid edilir. Onlar comiyyatin tosarriifat vo sosial hoyatinin
inkisafina dovlotin tosir etmok imkanlarmi genislondirir. Ilk
igtisadi yardim fondlar1 goxsi bizneso maliyys yardimmin gos-
torilmasi {iglin diinyanin iqtisadi béhran kegirdiyi illards (1929-
1933-cii illor) meydana golmisdi. Ikinci diinya miiharibasindan
sonra bu ciir fondlar diinyanin biitiin inkisaf etmis 6lkalorinds
yaradilmigdi. Xiisusilo, Fransada miiharibo qurtardigdan sonra
modernlosdirma fondu foaliyyat gostorir ki, bu da bir ¢ox digar
fondlar ilo birlagsdikdon sonra iqtisadi vo sosial inkisaf fonduna
cevrilmisdir. ABS-da iqtisadiyyatin yenidon qurulmast va inkisafi
fondu foaliyyst gostarir.

60-c1 illarindon ovvallorindon baslayaraq diinyanin inkisaf
etmis Olkalorinds elmi-texniki fondlarin yaradilmasina bdyiik
diggeat verilir. Bu fondlarin golir hissasinin formalasdiriimasl
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ticlin hom biidco vasaitlori (biidcodan daxil olan pul vasaitlori,
dovlatin verdiyi ssudalar, miiddoatsiz avanslar, subsidiyalar v s.),
hom do boyiik sirkatlorin vasaitlori, universitetlorin 6denis haqglar
vo digor monbolor istifads edilir. Gostarilon fondlarin vasaitlori
osasli todqiqatlarin aparilmasi {igiin proqramlarin maliyyslos-
moasina, elmi markazlorin tikintisine, kadrlarin hazirligina vo .
yonoaldilir.

Son onillikdo senaye baximindan inkisaf etmis 6lkalords
sosial toyinatli fondlar shamiyyatli doracads (5-8 dofo) artmigdir
ki, bu da dovlat hakimiyyatins foal sosial siyasati hoyata kegir-
mays imkan verir. Bu fondlarin yaradilmasinda, bir gayda olaraq,
asagidakilardan istifado olunur: sigortalanmig soxslorin sigorta
haglari; sahibkarlarin sigorta haqlari; dovlstin subsidiya va faizsiz
ssudalart.

Odonis haqlari, subsidiyalarin miqdar1 kimi geyri-biidco
fondlarinin torkibi 6lkalar tizro tamamils forglidir.

Rusiya Federasiyasinin taqaiid fondu: status, tayinat

RF-nin Taqaiid Fondu Rusiya Federasiyasinda toqaiid
tominatinin maliyyosinin doévloet torofindon idars olunmasi
mogsadilo Rusiya Sosialist Federativ Respublikalar1 Ittifaqinin
Ali Sovetinin 22 dekabr, 1990-c1 il tarixli gerarma®™ osasen yara-
dilmigdir. O, ayri-ayr1 bank omoliyyatlarin1 yerino yetiron miis-
toqil maliyya-kredit miiassisasidir. Fondun pul vosaitlori vo digor
omlaklar Rusiya Federasiyasinin dovlst miilkiyysti hesab edilir.
Togatid fondunun pul vosaitlori biidcslorin, digor fondlarin
torkibino daxil deyildir va istisna edilmirlor. Fondun biidcasi vo
onun yerina yetirilmasi haqqinda hesabat federal qanun ils tosdiq
edilirlor.

RF-nin toqaiid fondunun osas vazifolori asagidakilardir:

e Rusiya Federasiyasinin orazisindo qiivvads olan ganun-
vericiliya, dovlat toqatidlori haqqinda dovlstlorarasi vo

1% 57 RF.1996. No14.
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beynolxalq miiqavilolora asasan amok, harbi va sosial
miavinatlor, eloca dos alilliys gérs toqaiidlor, o ciimladon
Rusiya Federasiyasinin sarhadlorindon konara ¢ixan
votondaslara verilon miiavinatlor formasinda 6danislor;

e 1,5 yasindan 6 yasia qador usaqglara qulluq edilmasina,
uzun middoatli xidmato vo ailo basgisini itirmoys goérs
miiavinatlorin, kompensasiya ddonislarinin verilmosi;

e “Dovlat togatidiiniin sigortalanmasi sistemindo fordi
(soxslondirilmis) ugot” haqqinda 1 aprel, 1996-c1 il tarixli
27-®3 sayl federal qanuna uygun olaraq sigortalanmis
soxslarin fordi (soxslondirilmis) ugotunun toskili vo apa-
rilmasi, Rusiya Federasiyasimnin toqgaiid fonduna sigorta
haqq1 6dayicilorinin biitiin kateqoriyalar1 tizra veilonlarin
dovlat banki torafindon toskil olunmasi vo aparilmasi.

Toqaiid fonduna iimumi rohborlik Idaro Heyoti, operativ
idaragilik isa icragi midiriyyat torafindan yerino yetirilir. Rusiya
Federasiyasi subyektlorinda operativ idaragilik organlar1 Taqatid
Fondunun boélmoalori, sohar vo rayonlarda iso salahiyyatli bol-
molordir.

Toqaiid Fondunun Idara Heyeti vo onun icragi miidiriyyati
Toqaiid Fondunun bdlmalorinds vo solahiyyatli bolmalorinds
galirlorin vo Xarclorin balanslasdirilmasmin tomin edilmasi moag-
sadilo regionlar arasinda Fondun vasaitlorinin yenidon boliis-
diirtilmasini hoyata kegirirlor.

RF-da tagaiid taminati sisteminin xiisusiyyatlari
Va onun inkisaf istigamatlari nadan ibaratdir?

Rusiyada dovlot toqaiid sistemi ohalinin igloyan vo isle-
mayan tobagasinin maliyys baximindan daim hamrayliyi prinsipi
osasinda faaliyyat gostorir. Rusiyada meydana ¢ixan demogqrafik
vaziyyat isloyan ohaliya verilon toqaiid yiikiinii artirir. Dévlot bu
soraitdo dovlot togatidlorinin on minimal yasayis saviyyasino
qaldirilmasma soy gostorir ki, bu da dovlet toqaiidlorinin



V.Z.Zeynalov 77

tonzimlonmasine vo onlarin  “qazanmasi” {¢lin  stimullarin
azaldilmasina gotirib ¢ixarir.

1998-ci ilin may aymnda tosdiq edilmis RF-nin toqaiid isla-
hatlar1 programi golocokds toqgaiid tominatinin qiivvado olan
boliisdiiriicti sistemindon kompleks sistemo kegirilmasini, elaca
do, dovlat toqaiid sigortasi sisteminds fordi ugotun aparilmasini
nazordo tutur.

Dovlat toqatid sigortasi sisteminds fordi-soxsi ugotun apa-
rilmasi agagidaki amillar ilo sortlondirilir: 1) har bir sigortalanmig
soxsin amayinin naticalorine uygun olaraq toqaiidiin toyin
edilmosi tiglin sortlorin yaradilmasi; 2) toqaiid toyin edilorkon
onun miqdarin1 miiayyan edon staj vo amoak haqqi barads malu-
matlarin diizgiinlilyliniin tomin edilmasi; 3) sigortalanmis soxs-
lorin sigorta stajina vo onlarin sigorta haqlarina oasasen toqatid-
larin tayin edilmasi tigiin tagatid haqqinda qanunvericiliyin hoyata
kegirilmoasi moagsadilo informasiya bazasinin yaradilmasi; 4) si-
gortalanmig soxslorin RF-nin Toqaiid Fonduna sigorta haqlarinin
odonilmosi maraginin inkisaf etdirilmasi; 5) sigortalanmis soxslor
torofindon sigorta haqlarinin 6donilmasine goro noazarot {izro
sortlorin yaradilmasi; 6) sigortalanmis soxslora dovlat omok to-
qatdlarinin tayin edilmosi ii¢lin qaydalarin sadslosdirilmasi va
prosedurlarin tezlagdirilmasi.

Dovlat togatid sigorta sisteminds fordi ugot asagidaki
prinsiplors asaslanir:

e RF-do dovlat toqaiid sigortasinin vahidliyi;

e sigorta haglarinin RF-nin Togaiid Fonduna 6danilmasinin

Vo sigortalanmig soxslor barado molumatlarin ugotunun
timumiliyi vo icbariliyi;

e hor bir sigortalanmis soxsin 6zii barodo malumatlari aldo

etmok imkani;

e toqaiid tominati moqsadilo sigortalanmis soxslor barada

malumatlardan istifado edilmasi;

e fordi ucot mogsadilo hor bir 6dayici torofindon toqdim

olunan sigorta haqglarinin moblogi barade malumatlarin
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homin o6doyici torofindon sigorta haqlarinin  faktiki
sadalanan moblagi barads molumatlarin uygunlugu;

e sigortalanmig soxsin biitiin omok foaliyyati prosesinda
fordi ugotun yerina yetirilmasi.

RF-nin Taqaiid Fondunda sigortalanmis saxslarin saxsi
hesablarinin aparilmast qaydast necadir?

RF-nin Togalid Fondu har bir sigortalanmis soxs iigiin
daimi sigorta némrasi ilo fordi hesab acir. RF-nin Togaiid Fondu
Vo onun orazi orqanlart hor bir sigortalanmis soxso sigorta
nomrasi vo anket barado moalumatlardan ibarat olan dovlat togatid
sigortas1 haqqinda sigorta sohadatnamasini verir.

Omok miiqavilasi asasinda ilk dofa iso gotiiriilon soxslor is
yerindon sigorta sohadstnamosi alirlar. Ailo bascisini itirmoyo
gora toqaiid alan hoddi-buluga ¢atmayan soxslordon basqa, 14
yasit olmayan haddi-buluga c¢atmamis soxslor dovlot togatid
sigortast subyektlori deyildir.

Dovlot toqaiid sigortast haqqinda sigorta molumatlar
sigortalanmis soxslords saxlanilir. Sigortalanmis soxs barads mo-
lumatlarin doyisilmoasi onun fordi soxsi hesabina miivafiq doyi-
siklilorin edilmasi zoruriyyatini ortaya gqoyur.

Sigortalanmig goxslor barodo molumatlar sigorta hag-
larinin  6dayicilori torofindon RF-nin Toqaiid Fonduna togdim
edilir. Iso gotiiron soxslor onlarda amak miiqavilasi ilo isloyon vo
onlarin sigorta haqlarin1 6dadiklori biitiin soxslor barado mo-
lumatlar1 verirlor. Bu molumatlar homin igo gotiiron soxslorin
sigorta haglarinin ddayicilori gisminds geydiyyatdan kecdiklori
fondun orqanlarina verilir. Fonda sigorta haqlarini miistoqil
sokildo 6dayan vatondaglar dovlet togaiid siortasi {izro sigorta
haqglarinin 6dayicilari gisminds 6z qeydiyyat yeri iizro fondun
organlarina 6zii hagqinda molumatlar1 taqdim edirlor.
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Sosial sigorta fondu: status, tayinat

Sosial sigorta fondu RF Prezidentinin “Rusiya Federa-
siyasinin sosial sigorta fondu haqqinda” 7 avqust 1992-ci il tarixli
822 sayll formanma™ osason Rusiya Federasiyasinda yaradil-
migdir vo Rusiya Federasiyasinin sosial sigorta fondu haqqinda
Osasnamoya'’ uygun olaraq foaliyyot gostorir.

Fond dovlat sigorta vosaitlorinin idaro olunmasi tigiin
nozords tutulmusdur. O, RF hokumati nozdinds ixtisaslagmis
maliyya-kredit miiassisasi gismindo ¢ixis edir.

Fondun operativ idaragiliyinds olan pul vesaitlori vo digor
omlaklar, eloco do Fondun tabeciliyindo olan sanator-kurort
miiassisalarina tohkim edilmis digor amlaklar federal miilkiyyot
hesab edilirlor. Fondun pul vasaitlori digor fondlarin miivafiq
saviyyali biidcalarinin tarkibina daxil deyildir vo onlardan moblag
tutulmur.

Fondun biidcasi vo onun yerino yetirilmasi haqqinda
hesabat federal ganun ila, Fondun regional va morkazi saha bol-
molorinin biidcalori, onlarin yerino yetirilmosi haqqinda hesa-
batlar iso Fondun idaro heysti torofindon baxildigdan sonra
Fondun sadri torafindan tosdiq edilir.

RF-nin Sosial Sigorta Fonduna asagidaki icra orqanlari
daxildir: Rusiya Federasiyasi subyektlorinin orazisindo dovlot
sosial sigorta vosaitlorini idaro edon regional bdlmoalar;
tosarriifatin ayri-ayr1 sahalorinds dovlst sosial sigorta vasaitlorini
idaro edon markazi saha bolmolori; Fond sodrinin raziligi
osasinda Fondun regional vo morkazi saha bolmalari vasitasilo
yaradilan bélmaloarin filiallari.

Fond, onun regional vo markoazi saho bdlmolori hiiquqi
soxslor hesab edilirlor, banklarda cari valyuta vo digor hesablara
malikdirlor. Fondun asas vozifalori bunlardir:

' RF VSND vo RF VS. 1992. Ne 33. soh. 1927
7 Rusiya Federasiyas: Hokumatinin 12 fevral 1994-cii il tarixli qorar1. Ne 101
/I Rossiyskaya goazeti. 1994-cii il, No.35
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e hamilaliyin ilkin vaxtlarinda ugota diismiis qadin-
larin miivaqqgeti amok qabiliyyatini itirmasing,
hamilaliyina vo dogusuna gora verilon, usaq ana-
dan oldugda verilon, yas yarima qodor usaga
qullug edilmasino gora verilon zomanatli dovlot
miavinatlorinin, eloco do dofn morasimi vo ya
zomanat olunan bir sira ritual xidmatlorin, isgilorin
Vo onlarin usaqlarinin sanator-kurort xidmatlarinin
odonilmasina goéra verilon sosial miavinatlorin
tomin edilmasi;

o iscilorin saglamliginin miihafizosine dair dovlot
programlarinin, sosial sigortanin yerino Yetiril-
moasina dair todbirlorin islonib hazirlanmasinda vo
hoyata kegirilmasinda istirak edilmasi.

Icbari Tibbi Sigorta Fondlari: status, tayinat

Icbari Tibbi Sigorta Fondlar1 (ITS) miistaqil dovlot geyri-
kommersiya maliyys-kredit mioassisaloridir. Onlar icbari tibbi
sigorta ticiin maliyyo vasaitlorinin yigilmasi, dovlst icbari tibbi
sigorta sisteminin maliyys stabilliyinin tomin edilmasi vo onun
aparilmasi {iglin maliyya resurslarinin borabarlogdirilmasi tigiin
nozords tutulmusdur.

Icbari Tibbi Sigorta Fondlarinin maliyys vesaitlori Rusiya
Federasiyasinin dovloet miilkiyyatinda yerlosir, biidcalorin, digor
fondlarin torkibino daxil deyildir vo onlardan moblog tutulmur.

Federal Icbari Tibbi Sigorta Fondu RF-nin Ali Sovetinin
“1993-cii il tiglin vatondaslarin icbari tibbi siortasinin maliy-
yolosdirilmasi qaydalar” haqqinda 24 fevral, 1993-cii il tarixli
4543-1 sayl gorarina uygun olaraq yaradilmisdir vo homin gorar
ilo tosdiq edilon ©sasnamoys miivafiq olaraq foaliyyat gostarir.

Federal ITS Fondunun iizorino asagidaki osas vozifolor
goyulmusdur:
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e orazi ITS Fondlarmin icbari tibbi sigorta prog-
ramlarinin maliyyalosdirilmasinin tomin edilmasi
tizra faaliyyat sortlorinin tarazlasd1r11mas118;

e icbari tibbi sigorta ¢orgivasinde magsadli prog-
ramlarin maliyyalosdirilmasi;

e RF-nin “Rusiya Federasiyasinda votondaslarin
tibbi sigortas1” haqqinda Qanununun yerina Ye-
tirilmasini tomin edon normativ-metodiki sanad-
lorin hazirlanmasi®;

e ITS sistemi ii¢iin miitoxassislorin hazirlanmasinin
toskili;

e orazi ITS fondlarinin yaradilmasinda vo iTS baza
programinin hazirlanmasinda istirak.

Orazi ITS Fondlar1 yerli hakimiyyat orqanlar1 torafindon
yaradilir vo RF-nin Ali Sovetinin 1993-cii il tarixli 4543-1 sayli
gorart ilo tosdiq edilmis orazi ITS Fondu haqqinda D©sasnamayo
miivafiq olaraq ddvlat sosial sigortasinin torkib hissosi kimi ITS
sahasinda dovlat siyasatinin hayata kegirilmasi moagsadilo foaliy-
yot gostorir. Rayonlarda vo soharlords Orazi iTS Fondunun icraci
direktoru torofindon tosdiq olunan Osasnamoyos miivafiq olaraq
foaliyyat gostoron filiallar yaradila bilor.

Orazi ITS Fondunun iizorino asagidaki funksiyalar
goyulmusdur:

8 Tarazlasdirllma prosesi iTS programi iizro meydana ¢ixan xarclorin
ddonilmosi iigiin ITS-lords yaranan xiisusi galirlorin gatismazhig ilo olagodar
ITS-in orazi fondunun subvensiyalari formasinda vesaitlorin yenidon
paylasdirilmasindan ibarstdir. Subvensiyalarin miqdarmm miisyyan edilmasi
mogsadilo Federal fondun idars heyati torofindon hazirlanan agagidaki qiymot
kriterilori totbiq edilir: miioyyan olunmus gaydada tesdiq edilmis ITS-in orazi
programinin olmasi vo onun maliyyslogsme monbolari ilo tomin olunmasi

19 Rossiyskaya gozeti. 1993. 28 aprel.



82 Maliyya

e miivafiq lisenziyalara malik olan sigorta tibb
miiossisalori (s1gorta edon idaralor) torofinden ITS-
in maliyyoalosdirilmasi;

e rayonlarmn vo soharlorin ITS-in yerino yetirilmo-
sino yo6noldilmis maliyys resurslarinin boarabar-
logdirilmasi;

e maliyys resurslarmin ossaslandirilmis ¢atismazligi
zamani sigorta edon idaroaloro kreditlorin o ciim-
ladan giizastli sartlorlo verilmasi;

e ITS sisteminin dayamqliliginmn tomin edilmosi
moqgsadilo maliyys ehtiyatlarinin yaradilmast;

e orazi fonduna sigorta haqlarinin 6dayicilorinin
biitiin kateqoriyalar1 tizra verilonlor bankinin yara-
dilmasi.

Rusiya Federasiyasinda tibbi sigortanin
hanst noviari vardwr?

Rusiya Federasiyasinda tibbi sigortanin iki ndvii vardir:
icbari vo koniillii. Icbari tibbi sigorta dovlot sosial sigortasmin
torkib hissasidir vo Rusiya Federasiyasinin biitiin vatondaslarina
icbari tibbi sigorta proqramlarna miivafiq olan hocmlor vo
sortlorlo, eloco do icbari tibbi sigorta vasaitlori hesabina tibbi
yardimin vo dorman lovazimatlarinin tomin edilmasinds barabor
imkanlar yaradir.

Icbari tibbi sifortanin yerino yetirilmosi dovlet sohiyys
sistemi {iglin miirokkob maliyyslogsdirma sistemino — biidco -
sigorta sistemino kecidi gostorirdi. Biidco vasaitlori islomayan
ohalinin (togaiidgiilorin, maliyyslosdirilmasini tomin edir. Sigorta
edonlor miivafiq olaraq RF subyektlorinin icra orqanlari, yerli
Oziiniiidars organlar1 (onlar islomoyan ohali iigiin 6donis haglarim
odayirlar) va tosarriifat subyektlari (toskilatlar), eloco do hiiquqi
soXs statusu olmayan votondaslar-sahibkarlardir.
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Rusiya Federasiyasinda qeyri-biidca fondlarinin
perspektivlari nadan ibaratdir?

Son illor RF-do geyri-biidco fondlarinin lagv edilmasi
tendensiyast meydana c¢ixmisdir. Bu biidco sisteminin biitiin
saviyyalarinds bas verir vo ham igtisadi, ham do sosial toyinath
geyri-biidca fondlarinin biitiin névlarine aiddir.

Bu proses daha ¢ox idars geyri-biidco fondlar ilo slagodar
idi. Onlar 1994-cii ildon biidco sistemina birlogdirilmisdi, yani
moqsadli biidco fondlar1 - federal vo orazi fondlari, federal vo
orazi iqtisadi fondlar formasinda miivafiq soviyyali biidcalora
daxil edilmigdi. Sonralar iso asagidakilar qeyri-biidco fondla-
rindan mogsadli biidco fondlarinin torkibina kegirildi: RF-nin
gomriik sisteminin inkisafi fondu; mineral-xammal bazasinin
tokrar istehsali iizro federal vo orazi fondlari; su obyektlarinin
borpasi vo miihafizasi federal fondu; cinaystkarliga qarsi
miibarizo dovlst fondu; Vergi vo Risumlar Nazirliyinin federal
fondu; RF-nin vergi siyasati xidmatinin federal fondu; RF-nin
Atom Enerjisi Nazirliyinin Fondu.

Yuxarida gostarilon mogsadli federal biidco fondlari, RF-
nin Atom Enerjisi Nazirliyinin Fondu istisna edilmaklo, 27
dekabr, 2000-ci il tarixli 150-®3 sayli “2001-ci il tizro biidco
haqqinda” federal qanunda {Umumiyyatlo logv edilmisdi
(gotiiriilmiisdii).

Regional soviyyads do geyri-biidca fondlarinin say1 azal-
dilir. Bels ki, Moskvada 2000-ci ildon baglayaraq mogsadli biidco
fondlar1 formasinda biidconin torkibino asagidakilar daxil idi:
inzibati dairo vo rayonlarin orazisinin inkisafi fondlari; yasayis-
investisiya fondu; Moskva goharinin yangin tohliikasizliyi fondu;
yol hoarokati tohliikasizliyi fondu; cinaystkarliga garsi miibarizo
fondu; reklam va sahor informasiya fondu.
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Qeyri-biidca sosial fondlarinin 25as galir manbayi Kimi
vahid sosial verginin xiisusiyyatlari nadan ibaratdir?

Vahid sosial vergi 1 yanvar 2001-ci ildo RF-nin Vergi Ko-
deksi ilo qlivvoys minmisgdir. Onun vergi odayicilori iki qrup
soxslordon ibaratdir:

I grup: muzdlu isciloro 6donis edon isogotiiranlor, 0
climlodon togkilatlar; fordi sahibkarlar; tosorriifatin  ananavi
sahoalari ilo maggul olan Simalin azsayli xalglarinin gabils vo ailo
icmalart; kondli (fermer) tosarriifatlart; fiziki soxslor.

Il qrup: fordi sahibkarlar, tosarriifatin snonovi saholari ilo
mosgul olan Simalin azsayli xalglarmin gabilo vo ailo icmalari;
kondli (fermer) tosarriifatlari; advokatlar.

Ogoar vergi ddayicisi bir ne¢o yuxarida qeyd olunan vergi
odayicilori  kateqoriyalarma aid edilorss, onda o, ayrica
gotiiriilmiis osasda ayri-ayr1 vergi 6dayicilori kimi gabul edilir.

Miioyyan faaliyyat novlari {iglin 6hdoliya gotiiriilon galir
vergisinin 6doanisina kegirilon togkilatlar vo fordi sahibkarlar bu
foaliyyat novlorinin yerina yetirilmasindan aldo olunan galir ilo
olagodar sosial verginin Odonisindon azad edilirlor. Vergi
tutulmasi G¢lin vergi qoyulan obyekt biitiin osaslarda is¢ilorin
Xeyring iso gotiiran tarafindan slavs edilon 6donislor, miikafatlar
va digar golirlordir. Bura eloca da, islorin yerina yetirilmasi (xid-
motlorin gostarilmasi) predmet hesab edilon miilki-hiiquq xarak-
terli miiqavilalor; miisllif vo lisenziya miiqavilalori iizro miika-
fatlar, o climlodon, maddi yardim formasinda edilon 6danislor vo
digar avazsiz ddonislor daxildir.

Ikinci qrup vergi 6dayicilori {igiin sosial verginin hesab-
lanmas1 iizro vergi tutulma obyekti gotiiriilon Xarclor ¢ixilmagla
sahibkarliq vo ya digor pesokar foaliyystdon golon galirlordir,
lakin sado vergi goyma sistemini gobul edon sahibkarlar tigiin bu
obyekt patentin doyarino gérs miioyyan edilon galirdir.

Vergi qoyulusuna asagidakilar daxil deyildir: dévlot miia-
vinatlori, kompensasiya 6danislori, vergi odoayicilorinin kontlli
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toqaiid tominat1 iizra sigorta edon idaralor va geyri-dovlst toqaiid
fondlari ilo baglanilan miigavilalors asason 6dadiyi mabloglori vo
RF-nin Vergi Kodeksi ilo miiayyan edilon bazi digar galir novlari.
Bundan basqa, RF-nin Vergi Kodeksindo ayri-ayr1 vergi
odayicilari tiglin sosial verginin 6denisi tizro giizostlor nozords
tutulmusdur.

Sosial vergi normalar1 vergi ddayicilorinin miixtalif qrup
Vo kateqoriyalar1 tiglin forglondirilmisdir. Belo Ki, birinci grup
vergi Odayicilori — muzdlu is¢ilora 6donislor edon iso gotiiran
soxslar tigiin ilin avvalindon 100 min rubla gador artan yekun ils
hor bir ayri-ayri iggiys diison golir iizro imumi yekun norma
35,6%, o ciimlodon Toaqaiid Fonduna 28,0, Sosial Sigorta Fon-
duna 4, Federal icbari Tibbi Sigorta Fonduna 0,2 vo Orazi icbari
Tibbi Sigorta Fondlarina 3,4% toskil edir. Burada kond tosarriifati
mohsullarinin istehsali ilo mosgul olan toskilatlar, toSarriifatin
anonavi saholori ilo mosgul olan Simalin azsayli xalglarinin
gobilo va ailo icmalar1 vo kondli (fermer) tosorriifatlari istisna
edilir.

Kond tosarriifatt mohsullarinin istehsali ilo mosgul olan
toskilatlar (yoni, birinci qrupdan ¢ixarilmis) tigiin ilin avvalindan
100 min rubla goadar artan yekun ila har bir ayri-ayri is¢iya diison
golir {izro timumi yekun norma 26,1%, o climlodon, Togqaiid
Fonduna isas 20,6, Sosial Sigorta Fonduna 2,9, Federal vo Orazi
Icbari Tibbi Sigorta Fondlarina isa 0,1 vo 2,5% toskil edirdi.

Ikinci qrup vergi 6dayicilori liglin vergi bazasi iizro sosial
vergi normast ilin avvalindon 100 min rubla goador artmagla
22,8%, o ciimlodon, Toqaiid Fonduna iso 19,2, Federal icbari
Tibbi Sigorta Fondlarma 0,2 vo Orazi Icbari Tibbi Sigorta Fond-
larina iso 3,4% toskil edir. Bu kateqoriyadan olan vergi 0do-
yicilori {giin sosial vergi Sosial Sigorta Fonduna ayrilan
moblaglari nazards tutmur.

Vokillor iigiin Vergi Kodeksi ham verginin 6donilmasi,
hom do onun normasinin miiayyan edilmasi {igiin xiisusi qaydani
nazarda tutur.



86 Maliyya

Sosial verginin mablagi hor bir fond baximindan ayri-
ayriligda vergi 6dayicisi torafindon hesablanir vo vergi bazasinin
miivafiq pay1 kimi miiayyon edilir.

Sosial verginin forqli xiisusiyyati biitiin kateqoriyadan
olan vergi odayicilori iiciin vergi normasmin miisyyon edil-
moasinin reqressiv xaraktera malik olmasidir: ilin avvalindan artan
yekun ila har bir ayri-ayri is¢iya diison vergi bazasinin artimi ilo
vergi normasi azalir.

RF-nin Taqaiid Fondunun vasaitlarindan istifada
edilmasi strukturu va gaydast necadir?

Toqaiid fondunun vosaitlori asagidakilara yonoldilir:
dovlat toqatidlorinin 6donilmasine; yas yarimdan yuxari olan
usaga qulluga gora miavinatlorin ddanilmasing; ohalinin sosial
miidafiasi organlari torofindon yasi 6tmiis qocalara vo amok
gabiliyyatini itirmis votondaglara maddi yardimin gdstorilmasing,
RF-nin Togaiid Fondunun vo onun organlarinin cari faaliyyatinin
maliyys vo maddi-texniki baximdan tomin edilmasina.

Dovlat togatidlorinin 6donilmasi tizra xarclorin 90%-don
coxu solahiyyatli banklar vasitssilo ohalinin sosial miidafiasi or-
ganlari tarafindon 6donilir. RF subyektlori arasinda vahid toqaiid
xidmati yaradilmigdir ki, burada toqatidlorin toyinatt vo 6doe-
nilmasi Toqaiid Fondunun boélmalari torofindon yerino yetirilir.
Sigorta haqlart sosial vergidon ayrilan mabloglor formasinda RF
subyektlorindo Toqaiid Fondunun regional bolmalarinin hesab-
larinda yigilir vo mohz burada region xarclorinin maliyyslos-
dirilmasi islori yerina yetirilir. Galirlorin vo xorclorin tarazlas-
dirtlmasinin tamin edilmasi magsadilo Toagaiid Fondunun regional
bolmolori arasinda vosaitlorin  yenidon paylasdirilmasi igini
Toqaiid Fondunun Idaro Heyoti vo Icragi Direktorlugu hoyata
kegirir. Biidcanin yerina yetirilmasi haqqinda hesabatlar RF-nin
Federal Toplantisinda vo RF prezidenti torafindon baxilmaq vo
tosdiq edilmok moagsadilo Togaiid Fondunun Idara Heyati
torafindon toqdim edilir.
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Sosial Sigorta Fondunun vasaitlarindan istifada
edilmasinin asas istiqamatlari hansilardur?

Fondun vasaitlorindan istifado edilmasinin asas istiga-
motlori asagidakilar lizra miiavinatlorin 6danilmasidir:

is¢inin miivagqoeti omok gabiliyyatinin olmamasina
goro;

iscilorin vo onun ailo tzvlarinin sanator-kurort
miialicasine vo saglamligina, mialica Vo istirahat
yerina getmok tigiin sorf edilon mablogin 6donisine
goro;

dafn marasimine gors;

usaqli ailolora, mohz hamilalik vo dogus {igiin
verilon miiavinatlora gors;

hamiloliyin ilkin vaxtlarinda tibb miiassisalorinds
qeydiyyata diison qadinlara verilon birdafalik nagd
yardima goro; usaq yas yarima catana godar ona
qullug edilmasi tigiin mazuniyyst dovriinde ayliq
miavinoatlora gors; usagin 16 yasina qodar verilon
ayliq miavinatloro gors, eloco do, Gimumtohsil
moktoblorindo oxuyan, lakin yasi 18-don yuxari
olmayan usaqglarin moktobi qurtarmasma qoador
verilon miiavinatlora gora.

Bundan basqa, asagidakilara da boyiik xarclor sorf olunur.
Sanatoriya vo saglamliq morkoazlorinin, eloco do, usaglarin vo
gonclorin gismon saxlanilmasina; sosial sigorta vo amoyin mii-
hafizosi masalolori lizro elmi-tadqiqat islorinin aparilmasina;
Sosial Sigorta Fondunun cari faaliyyatinin tomin edilmasina.

Sosial Sigorta Fondunun biidcasinin on boyiik maddalori
asagidakilardir: usaqlara verilon miiavinatlorin (60% hacmindo)
Odonisi ilo birlikde miivagqgeti omok gabiliyystinin olmamasina
gora Odoniglor vo sanatoriya-kurort xidmatino goro o6donislor
(30% hocminds). Usaqli ailoloro verilon miiavinatlorin 6donisi
Sosial Sigorta Fondunun biidcasinin 20%-ni togkil edir. Dogum
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saymin asagi oldugu hallarda usaqli ailalara verilon miiavinatlarin
Odonis pay1 haddindan artiq az olur. Onu sanatoriya-kurort miia-
licasi, istirahot vo miialico yerino getmak iiciin nazords tutulan
Odonis pay1 hesabina an az1 iki dofs artirmaq olardi.

Federal Icbari Tibbi Sigorta Fondlarimin (FITSF) vasaitlarinin
xarclanmasi strukturu va istigamatlari necadir?

Federal icbari Tibbi Sigorta Fondunun osas funksiyasi
icbari tibbi sigorta lizro programlarin maliyyslogdirilmasi ilo sla-
godar orazi fondlarinin faaliyyat sortlorinin onlara subvensiyalar
verilmasi yolu ilo tonzimlonmasindan ibaratdir. Bu magsadlor
{iciin FITSF-nin biidcasinin 85%-don ¢oxu xarclonir.

Biidcanin 10%-o godoar hissasi federal saviyyali saglamliq
miiossisalorinin maddi-texniki vo dorman lovazimatlar ilo tomi-
natinin maliyyslosdirilmasina xarclonir.

Orazi Icbari Tibbi Sigorta Fondlarmn vasaitlorinin xorc-
lonmoasi strukturu ayri-ayri regionlar tizro forglidir. Orta hesabla
icbari tibbi sigorta {izro programlarin maliyyslosdirilmasine 80%
sorf edilir.
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FOSIL 7

BUDCOLORARASI MUNASIBOTLOR.
BUDCO FEDERALIZMi

Biidca federalizminin asasini tagkil edan
prinsiplor hansiardir?

Federalizm ohalinin doévlot xidmatlorino olan tolsbatla-
rinin maksimal daracado tomin edilmasi {igiin homin xidmatlorin
hans1 soviyyado gostorilmasindon asili olmayaraq tolob edilon
biidco sisteminin regional sahoalorinin vo biidcalorarasi miina-
sibatlor sisteminin mévcudlugunu nazards tutur.

Biidco sisteminin qurulmasi {izro federativ prinsiplor
biidca prosesinin sarbast vo miistorok sokilds idara edilmasi ilo
uygunluq toskil edir.

Federalizmin siyasi prinsipi Federasiyanin torkib vahid-
lorinin biitovliyiintin tomin edilmasi zaman1 vahid siyasatin ye-
rino yetirilmasindo federativ toskilatlarin toroflori arasinda onlara
moxsus olan salahiyystlorin  konstitusiyaya uygun olaraq
boliisdiiriilmasindan ibaratdir.

Federalizmin igtisadi prinsipi iss amlak baximindan fede-
rasiyalar vo onlarin subyektlori arasinda solahiyyatlorin boliisdii-
riilmasindan, pul-kredit, biidca-vergi, struktur, investisiya siyass-
tinin inkisaf etdirilmasindon vo hayata kegirilmasindon ibaratdir.

Federativ sistemlor bir sira olamatlorino goro xarakterizo
edilirlor: iyerarxiyanin moévcudluguna asasan; hor bir idaragilik
saviyyalorinin aydin ifads edilon salahiyyatlorina asason; hor bir
saviyyanin miiayyan edilon muxtariyyst vo qanunilosdirilmis
suvereniteting asasan.
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Biidcalorarast miinasibatlor sistemi biidca sisteminin federal
qurulusunun tayinedici alamati hesab edilirmi?

Oslindo, biidcalorarast miinasibatlor sistemi federal quru-
lusun tayinedici olamoti deyildir. O, sadaco miixtalif miistaqil
biidcalor arasindaki miinasibatlorin sadslosdirilmasi zaruratini vo
imkanlarini siibut edir vo bunlar bir ¢ox unitar quruluslu 6lko-
lordo mévcud ola bilar vo mévcuddur. Buradan bels bir naticoya
galmok olar ki, bu va ya digar saviyyali hakimiyystin miistoqil
biidcalorinin  mdvcudlugu iqtisadi sahodo federal qurulusun
toyinedici olamati deyildir.

Federasiyanin vo subyektlorin miioyyan solahiyyatlori 6z
tizorino gdtiirmoasi onlarin iizaring qoyulan vazifs vo funksiyalarin
yerino yetirilmasina géro masuliyysti vo har seydon ovval,
federasiya subyektlarinin vatondaslari, elaca do 6lka vatondaslari
qarsisindaki masuliyyati nazardos tutur. Bu vo ya diger vazifalarin
yerino yetirilmasi ti¢lin hakimiyyat strukturlarmin daimi olaraq
tohkim edilmis miivafiqg maliyys resurslarina ehtiyaci vardir.

Biidca federalizmi dedikda na basa diisiiliir?

Biidca federalizmi dedikda federativ dovlotdo biidco
qurulusunun formasini basa diismok lazimdir ki, bu da kompro-
mis aldo olunmasi yolu ilo onun subyektlorinin maliyys marag-
larinin ugotunu vo federasiya subyektlorinin biidca sistemlarinin
miistaqil faaliyyatini nazords tutur.

Biidco federalizmi federasiya subyektlorinin asasli sokildo
gobul edilmomis qorarlarimin vo regional proqramlarinin ma-
liyyalosdirilmasi {iglin  vasaitlorin  axtarilmasinda miistaqilliyi
nazoarda tutur.

Dovlat biidca galirlarinin va Xarclorinin formalasdirilmasi
ticlin miiayyan edilmis prinsiplardon, metodlardan va vasitalordan
istifado edorak biidco prosesinin biitiin marhalslorinds biidcs iizra
qarsiliqlt slagslori yaradir, moarkoazlosmis resurslarin bolisdiiril-
mosi proporsiyalarint vo onlardan istifado edilmasi metodlarini
miioyyan edir.
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Maliyya sahasinda federativ déviatloarda kompromis
gararlarin gabul edilmasini talab edan problemlar varmi?

Federal quruluslu biitiin dovlatlordo maliyys sahasinds
miixtolif saviyyali hakimiyystin niimayondslori arasinda kom-
promis gorarlarin gobul edilmasini tolob edon {i¢ asas mosaloni
ayirmagq olar.

Birinci masalo shaliys xidmot gostorilmasi zamani miix-
tolif saviyyali biidcalor arasinda xarclor {izra solahiyyatlorin tor-
kibinin miioyyan edilmasi vo onlarin boliisdiirilmasi ilo sla-
gadardir. Coxmillatli ohalisi olan dévlatlords bu problem bu vs ya
digar orazids six yasayan ayri-ayri millotlorin milli adotlorinin,
istlinlik verdiyi masalalorin  nozoro almmasmi tolob edir.
Miivafiq olaraq xidmotlorin bozisini federal hakimiyyatlorin
adindan, digorini isa regional hakimiyyst organlarinin adindan
togdim edtmok magsadouygundur. Elo Xidmatlar do ola bilar ki,
onlart miixtalif saviyysli biidco vosaitlorinin hesabina votondas-
lara togqdim etmok magsadouygundur.

Ikinci mosala Xorclor iizra salahiyyatlorin tamin edilmosi
mogsadilo miixtolif saviyysli biidcalora daxil olan pul vosait-
lorinin monbolarinin miiayyan edilmasindon ibaratdir. Bu mass-
lonin hall edilmosi zamani eyni zamanda asagidakilarin yerino
yetirilmasi vacibdir: 1) 6lkads olan resurslardan samorali istifada
edilmosi; 2) regional iqtisadiyyatlarin inkisafina kdmok etmoak;
3) biitovliikkdo dovletin maraqlarina cavab veron ilimumsiyasi
vazifalarin hall edilmasina imkan yaratmagq.

Ucgiincii masalo iso biidcolor arasinda qarsiliqili slagalorin
yaradilmasindan vo har seydon avval, miixtalif soviyysli biidcalor
arasinda transfertlorin yaradilmasindan ibaratdir.

Biidca federalizminin markazlasmis modellorinin asas
xiisusiyyatlari nadir?

Markazlosmis modelloar zamani Xarclor {izro hakimiyyat
saviyyalori arasinda solahiyyatlorin ayrilmasi, bir qayda olaraq,
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onlarin kifayat godor xiisusi golir manbolorinin ayrilmasi ilo
miisayat edilmir. Belo soraitdo orazi programlarinin maliyyalos-
dirilmasi biidcolorarast miinasibotlorin miixtalif formalarindan
istifado etmoklo federal biidconin morkozlosmis vosaitlori hesa-
bina hoyata kegirilir. Burada biidco Sahasinin tabe bdlmalarinin
miistogil foaliyyati minimuma endirilmisdir.

Biidca sisteminin yaradilmasnin geyri-markazlagmis
novlarinin xiisusiyyatlari nadan ibaratdir?

Biidco sisteminin yaradilmasnin geyri-markazlosmis
novlarinin xisusiyyatlori regional va yerli biidcalorin yiiksok do-
rocali miistoqilliyinin tosdiq edilmasi {izorinds qurulmusdur.
Yuxart biidcalorin maliyys yardimi burada minimuma endi-
rilmigdir. Xorclor sahasindoki salahiyyatlor golirlor sahosindoki
solahiyyatlora barabordir. Bu ciir yaradilma zamani dovlat ¢or-
¢ivasinda vahid maliyys vo igtisadi siyasatin hoyata kegirilmasi
cotinlosdirilmisdir.

Qeyri-morkozlogma federal hakimiyyat organlarinin mak-
roigtisadi proseslora nozarot etmok imkanlarina manfi tosir edo
bilor. Regional va yerli orqanlarin harokatlori federal morkazin
tizarino qoyulmus vazifalarin halli ilo ziddiyyatlor toskil eds bilar.
Homg¢inin onu da yaddan ¢ixartmaq lazim deyil ki, iqtisadi
baximdan miistoqil olan regional hakimiyyat orqganlarmnin roh-
borlori tez-tez 6zlorinin xiisusi maraqlarini imumilikdo dovlatin
maraqlarindan yuxart tutmaga meyl edirlor. Bu ciir voziyyot
dovlat-inzibati toskilatlarin ayrilmasi prinsipi ilo yaradilmis
federativ quruluslu ¢oxmillatli dovlatlor {iglin xarakterikdir. Bu
ciir hallarda regional geyri-moarkozlosmo hom dovlat iqtisa-
diyyatlarinin xiisusiyyatlorinin vo istiinliiklorinin inkisaf etdiril-
moasina komak eda bilar, hom do dovlstin dagilmasina sabab ola
bilar.

Federativ dovlatlordo idaroetmonin geyri-markoazlogsmasi
xtisusiyyatlorindon danisarkon bir masaloni do qeyd etmok
lazimdir ki, hakimiyyatin morkoazlogmasi shalinin sosial-igtisadi,
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etnik vo modoni xiisusiyyatlorini daha doqiq anlamaga imkan
verir. Problemin ¢atinliyi federasiya subyektlorinin vo timumi-
likdo dovlatin maraqlarini labiid olaraq qarsi-qarsiya qoyan haki-
miyyatin geyri-markazlogmosi hiidudunun miiayyan edilmasindan
ibarotdir.

Biidca federalizminin birlasdirilmis modellari
iiciin hans xiisusiyyatlar xarakterikdir?

Biidco federalizminin birlasdirilmis modellori iigiin
asagidaki sortlor xarakterikdir:

e Dbiidconin horizontal va vertikal sokildo tarazlasdirilmasi
mexanizmindon istifads edilmasi;

e regionlarin sosial-igtisadi inkisafi ti¢iin sortlorin yara-
dilmasina goro federal morkozin regional hakimiyyatlorin
miistoqilliyini labiid sokildo mohdudlasdiran vo federal ha-
Kimiyyat organlar1 torofindon nozarstin zoruriliyini sort-
londiron masuliyyatinin artmast;

e hom do regionlarin biidcasinin tarazlasdirilmast mag-
sadilo yuxari biidcalorin agagi biidcalors transfertlorinin sho-
miyyatli doracado rolu

Vertikal sokilds tarazlasdirma xarclor tizra hakimiyyatin
har bir saviyyasinin gotiirdityii 6hdsliklorin hacmi ilo onun golir
monbayi arasindaki uygunlugun miioyyan edilmasi prosesini va
regional biidcolor arasindaki geyri-barabarliyin transfertlor hesa-
bina kompensasisya olunmasini noazards tutur; o, mahiyyat
etibarilo ohaliys ictimai shomiyyat kasb edon xidmatlorin gosto-
rilmasi ilo olagodar meydana ¢ixan xarclorin 6donilmasi ti¢iin har
hans1 saviyyali biidcays xiisusi manbalordon daxil olan vasaitlorin
Kifayatsizliyini gostorir.

Norizontal tarazlagdirma miixtalif orazilorin vergi im-
kanlarinin geyri-borabarliliyinin aradan galdirilmasi vo ya azal-
dilmas1 moqsadilo federasiya subyektlori arasindaki vergi yiikii-
niin proporsional sokildo boliisdiiriilmasini, eloco do orta hesabla
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hor noforo diison biidca golirinin saviyyesi iizra shalinin forg-
lonmosi geydiyyatini va ohalinin yasayis minimumu, pul galirlori
va Xarclorindaki regional farglorin tarazlagsmasini ehtimal edir.

Biidca federalizminin garb modellarinin asas
xiisusiyyatlari nadan ibaratdir?

Amerika modeli ayri-ayr1 statlarin nisbaton boyiik
miistaqilliyi lizerinds qurulur. ABS-da galirlorin horizontal pay
bolgiisti yoxdur. Statlara verilon federal subsidiyalarin oksariyyati
stat vo yerli hakimiyyat orqanlar1 torafindon yerina yetirilon
hissa-hissa maliyyalosmanin hacmlarindon asilidir. Bu ciir siyasat
regionlarin inkisafinin sosial-iqtisadi sortlorinin tarazlagdiriima-
sina yonaldilmomisdir. Bundan slave, 0 har seydon avval zangin
statlarin inkisafina komok edir.

Ayri-ayr statlar, yerli hakimiyyat orqanlar1 xiisusi vergi
siyasatini yerino yetirmok hiiququna malikdirlor. Federasiyalar,
statlar, bolodiyyalor xiisusi “kesismayan” vergiloro malikdirlor.
Regionlar vergi va xarclora gora bir-birindon shomiyyatli doraces-
do forglonirlor. Regional sahodo bu ciir bdyiik uygunsuzluq
resurslarin boliigdiiriilmasi somaraliliyine vo iqtisadi artima tasiri
baximindan giymaotlondirilir.

Biidco federalizminin alman modeli {¢iin torpaqlar ara-
sinda vosaitlorin vahid boliisdiiriilmasi {izro artan tendensiya
xarakterik cohotdir. Biidco sistemi “tmumi” vergiloro osaslanir
ki, onlardan galon golirlor onun biitiin saviyyalori arasinda boliis-
diiriiliir. Bunlara aiddir: amok haqqna qoyulan vergi, birbasa
golir vergisi, korporasiyalarmn golirlorindon vergi tutulmasi,
dividentlordon vo faiz golirlorindon tutulan geyri-birbasa golir
vergisi, alava dayar vergisi.

Lakin elo vergilor do vardir ki, yalniz hakimiyyatin bir
saviyyasino malikdirlor. Xiisusilo federal biidcoys biitiin aksizlor
daxil olurlar. Regional vergiloro (torpag vergisina) nagliyyat
vergisi, miras vergisi aiddir; yerli vergiys iso dasinmaz omlaka
goyulan vergi, yerli sahibkarliq vergisi va digorlori aiddir.
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Ayri-ayr torpaqlar arasinda (varrli vo kasiblar) sortlorin
tarazlasdirilmas: tglin imumi vergilordon ayrilan moblaglorin
normativlorinin forglondirilmasi mexanizmindoan istifads olunur.
Lakin geyd etmok lazimdir ki, torpaqlardan oalverisli istifads
edilmasi tgiin sosial-igtisadi sortlorin tonzimlonmasi tigiin 2sas
maliyys vosaitlori federal vo birgo regional inkisaf proqramlari
vasitasilo daxil olurlar.

Imkanlarin bu ciir maliyys tonzimlonmosi sistemina
baxmayaraq ayri-ayri torpaqlar nisbaton “zoif” olmaqda davam
edirlor. Onlar igiin federal subsidiyalar formasinda maliyys
yardimi sistemi movcuddur ki, onlarin vasitasilo vergi potensiali
timumilikde 6lko tizro har adama diison potensialin 99,5%-o
gador catdirilir.

Biidco federalizminin kanada modeli bir ¢ox hallarda
amerika modelina banzayir. Onlar xiisusi vergi siyasatini miisto-
qil miioyyan edirlor. Kanadada hakimiyyatin hor bir saviyyasi
tiglin hom timumi, hom do fordi vergilor mévcuddur. Federal
saviyyada on vacib Kanada vergilori soxsi galir vergisi, korpora-
siyalarin golirlorindon tutulan vergi, eloco do olavo doyor
vergisidir.

Oyalatlor vo boladiyyslor federal baza normalarina 6z
normalarini olave etmak hiiququna malikdir.

Kanadada vergilorin yigilmasi ti¢iin vahid sistem yoxdur.
Bu, har seydon avval soxsi golir vergisina, korporasiyalarin go-
lirlorindon tutulan vergiys aiddir. Belo ki, Kvebek oyaloti 6z
sahosino aid olan soxsi golir vergisini miistaqil yigir vo istifado
edir.

Eyni zamanda amerika modelindo forgli olaraq biidco
federalizminin kanada modelinds hor yerds ohalinin hoyat
foaliyyatinin sosial-igtisadi sortlorinin tonzimlonmasi proseslori
asas rol oynayir. Bu, Kanadanin hom timummilli, ham da ayalot
hakimiyyat organlarinin vazifasidir. Lakin biidco baximindan zoif
olan oyalstlorin  maliyys imkanlarinin tonzimlonmasi ii¢iin
transfertlorin  hacmi Almaniyaya nisboton azdir. Oyalatlorin
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maliyys tominatinin orta dovlst hesablama saviyyasindon gerido
galmas1 Kanadada transfertlorin ayrilmasi kriterisi kimi ¢ixis edir.

Rusiya Federasiyasinda biidca federalizminin asas
xiisusiyyatlori hansulardur?

Rusiyada biidco federalizminin hazirki mexanizmi biidco
mexanizminin moarkazlosmis noéviine dogru meyl edir. Hazirki
vaxtda Rusiyada biidco federalizmi corgivasinda qarsiligh ola-
golorin asagidaki névlari vardir:

e “ayr1” vergilor (federal, regional vo yerli);

e federal biidcalor vo Federasiya subyektlorinin biidcalori ara-
sinda ciddi normativlara boliinon “ikitorofli” federal vergilar;
e konkret mogsadli toyinati olmayan vo ehtiyaci olan vo xii-
susi ehtiyaci olan regionlara maliyys yardiminin géstarilmasi
funksiyasini yerina yetiron federal biidcodon olan subyektlors
maliyya transfertlori (kogiirmalori);

e dotasiya, subsidiya vo subvensiyalar;

e mogsadli federal programlar 6z orazi aspektlorinds;

e qarsiliqli hesablagmalar;

e biidco ssudalart;

e regionlarin daxilindo qarsiligli maliyys olagolorinin xiisusi
sistemi.

Rusiyanin biidcolorarasi olagolor mexanizminds eyni
zamanda iki prinsip mévcuddur: bir torofdon, biidca golirlarinin
yaradilmasi zamani regionlara vahid yanagsma (olave doyar vergi-
sinin vo federal biidconin hesabina daxil edilon ganunvericilik ilo
miioyyan edilon golir vergisinin normasinin tutulmas: hagqqinda
biitiin subyektlor ii¢lin vahid toskil edon normativin ciddi sokildo
tosbit olunmasina oasasan); ikinci torofdon, biidconin Xarclor
hissasinin yaradilmasi marhalasinds forqli yanasma. Bu, qarsiligh
maliyys axinlarinin amalo golmosina gotirib ¢ixarir vo onun
monfi naticalari ilo biidco transfertlorinin (kdgtirmoalarinin) toyin
edildiyi regionlar daha ¢ox tizlasgirlor.
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Rusiya Federasiyasinda biidcanin tanzimlanmasi
sisteminin asas catismazlhiqlart hansilardwr?

Rusiyada hazirki vaxtda biidco tonzimlonmosi biidcalor-
arasi miinasibatlorin tonzimlonmasino gotirib ¢ixarir vo bunu
stibut olunmus masalo kimi geyd etmoak olmaz. Masalonin bu ciir
qgoyulusu zamani biidco sisteminin golir potensialini formalas-
diran vergi 6dayicilori vo miixtalif saviyyali biidcalor arasindaki
miinasibatlor, eloca do, biidco alicilar1 va biidcalor arasindaki
miinasibatlor biidco sisteminin yenidon toskil edilmasindan
konarda qalirlar.

Indiys kimi biidco mexanizminin osas masalasi — galirlor vo
xarclor tizra salahiyyatlorin, eloco do, miixtalif saviyyali haki-
miyyat organlari arasinda masuliyyatin ayrilmasi masalasi hala do
tam olaraq hall edilmomisdir.

Transfertlorin bir hesabdan basqa hesaba kegirilmasi, region-
lara maliyys yardimiin gostorilmasi siyasi lobbigiliyin tasiri
altina diigmiisdiir. indiyo qodor ayri-ayri regionlar biidco sis-
teminds xiisusi yer tuturlar vo 6zlari ligiin imtiyazlar vo giizostlor
olds edirlor. Bu iso, mahiyyat etibarilo, Federasiyasinin digar sub-
yektlorinin maraqlarinin azalmasini nazards tutur.

Hazirda qiivvodo olan biidcalorarasi miinasibotlor sistemi
gargivasinda strateji planlar1 isloyib hazirlamaq, xiisusan do,
onlar1 hayata kegirmok, rasional va soffaf biidco siyasatini hoyata
kegirmok, federal morkozdon maliyys asililigini azaltmaq
cotindir. Ciinki biidcolorarasi garsiligli miinasibotlor {izro oho-
miyyatli sortlor daim doyisilir. Bu isa, 6z ndvbasinda, biidcalorin
yerino yetirilmasino goro regional sahodo rohbor soxslorin
mosuliyyatini azaldir vo onlart separatizmin miixtalif formalarina
Qgotirib ¢ixarir.
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Biidca federalizminin Rusiya modelinin yaradilmasi prosesini
hanst istigamatlor iizra takmillagdirmak zaruri hesab edilir?

Biidco federalizminin Rusiya modelinin yaradilmasi prosesi,
hor seydan avval, biidco mexanizmini togkil edon va Rusiya ligiin
prioritet hesab edilon ¢ masalonin ganunvericiliklo tasbit
edilmasindan ibarat olmalidir:

biitiin saviyyali bidcalarin galir potensialinin yaradilmasi
mexanizmlorinin macmusu (tokca biitiin saviyyali haki-
miyyat orqanlart arasinda vergi solahiyyatlorinin va galir
monbalarinin ayrilmasi deyil);

xarclorin rasional strukturunun yaradilmasina, biitiin biid-
calorin ham galir, hom do Xarclor hissasinin yerina yeti-
rilmasina vahid nozarot sistemino yonaldilmis biitiin
saviyyali biidcalorin hayata kegirilmasinin toskili iizra
kompleks tadbirlor;

hom galirlor vo xarclar iizra salahiyyatlorin vo masuliy-
yatin ayrilmasit mexanizmindon, ham do RF subyektlorinag
maliyys yardimmin gostorilmosi tigiin qarsilight olagsli
kompleks metodlardan ibarot olan biidcolorarast miina-
sibotlor sistemlori.

Biidcalararasi transfertlor hanst funksiyalart yerina
yetirmak ii¢giin nazorda tutulmusdur?

Biidcoloraras1 miinasibatlar sisteminin bir hissasini togkil edon
biidcolorarasi transfertlor asagidaki funksiyalar1 yerino yetrimak
tictin tolob edilir:

e {imummilli shamiyyat kasb edon xidmatlors gors asagi
soviyyali biidcalora Xarclori 6domok, agar bu xarclor
homin biidcalora daxil olan digar vasaitlori 6tiib ke-
¢orso;

e horizontal nisbatsizlik ilo olagodar meydana ¢ixan
problemlorin aradan galdirilmasina, elaca do regional
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igtisadi tonazzil ilo bagl sosial problemlarin hallino
komak etmak;

e vergi potensialinin artmasinda yerli hakimiyyat organ-
larinin  faaliyyatini giiclondirmak ii¢lin stimul yarat-
mad;

Biidcalararasi transfertlarin ayrilmas va istifada edilmasi
zamani federal markaz va Federasiya subyektlari arasinda
hans: ziddiyyatlor meydana ¢ixir?

Hor seydon avvol geyd etmok lazimdir ki, “iimummilli
ohomiyyat kosb edon xidmatlora goro Xarclorin 6donilmasi”
prosesi federal morkoz vo Federasiya subyektlori torofindon
miixtalif ciir gobul edilir vo bu da miixtalif soviyysli hokumatlor
arasinda tez-tez miixtolif sdvdologmalars gotirib ¢ixarir. Ona gora
do, bu ciir transfertlorin ayrilmasi vo alinmasi {izro stabil
formalasdirilmis prosedurlari miiayyan etmak vacibdir.

Rusiyada transfertlorin istifado edilmasi marhalosinds
¢oxlu suallar meydana ¢ixir. Xiisusils, federal morkaz ayrilmis
vasaitlordon moagsadli istifadays ciddi nozarat olunmasina ¢alisir.
Bu ciir nozarat ¢ox vaxt yerlordo homin morkazin yerli prioritetlori
bilmomasi vo ya onlardan xobarsizliyi tiziindon bu vesaitlordon
somoarali istifado edilmasine manegilik kimi basa diisiilir.

Federal morkazlor ticlin transfertlor — federal biidcalarin
xarclor monbayidir. Federal biidcads vosaitlorin ¢atismazligi,
eloco do miivoqQati ¢atismazligr soraitinds federal hokumat trans-
fertlorin hacmlarini azaldir vo bununla da biidco kasiri problemini
dovlat saviyyasindon Federasiya subyektlori saviyyasins otiiriir.

Sartlasdirilmis transfertlora hansi biidcalararast
transfertlar aiddir?

Sortlosdirilmis transfertlor birinci onlarin taqdim edilmasi
iclin miioyyan sartlorin olmasini, ikinci transefrtlorin alicilarinin
maliyys masuliyyatini tolob edir. Bu transfertlor, bir gayda
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olaraq, dovlotin milli maraqlarina uygun galon vo homin trans-
fertlor olmadan xiisusi biidcalorin hesabina yerino yetirilo bil-
moyan faaliyyat layihalorinin maliyyslosmasina yonaldilmisdir.
Sortlogdirilmis transfertlors yol tikintising, otraf miihitin miihafi-
zosina Vo s. ayrilan vasaitlori misal gotirmok olar. Sortlogdirilmis
subsidiyalar on miixtalif formalar gabul eds bilor vo asagi biid-
calorin miixtalif novlarins totbiq edils bilar.

Sortsiz biidcalararast transfertlor dedikda na basa diisiiliir?

Sartsiz transfertlor biidco alicilarinin pul buraxmalarindan
ibarotdir vo axirincilar torofindon onlarin 6z ixtiyarina asasan
istifado edilir. Bu transfertlor, bir qayda olarag, ohalinin hoyat
saviyyalarinin tonzimlonmasine, vatondaslar garsisinda dovlatin
RF Konstitusiyasinda tosbit edilon 6hdosliklorinin yerino yetiril-
masino yonaldilmisdir. Rusiya Federasiyasinda Federasiya sub-
yektlorinin vergi potensiali arasindaki boyiik borabarsizliyi va
minimal sosial standartlarin tomin edilmasi tizro Xarclora olan
tolobat1 nazors alaraq tonzimloyici transfertlorin olmasi zoruriliyi
obyektiv olaraq mdvcuddur.

Rusiya Federasiyasinin hanst subyektlori Regionlara
Maliyya Dastayi Fondundan (RMDF) transfertlari
almaq hiiququna malikdirlar?

RMDF Fondundan transfertlori almaq hiiququ Rusiya
Federasiyasinin o subyektlarina verilir ki, onlarin orta hesabla har
nofora diison vergi galirlori miisyyon edilmis minimal soviyyayo
catmir. Miivafiq olaraq hesablama transfertlori hor nafara diison
tonzimlonmis vergi golirlorinin biitiin dotasiya regionlart tiglin
eyni ciir ohamiyyat dasimasini tomin etmoalidirlor.

Bu ciir yanagman1 ndgsansiz hesab etmok c¢otindir, ¢iinki
har nafara diison vergi galirlorinin tanzimlanmosi bir ¢ox hallarda
subyektivdir. Tosovviir edilir ki, RMDF-nin transfertlor funk-
siyast ohalinin har bir nafarina diison biidca golirlorinin saviyyasi
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lizro regionlarin tobagalogmasinin aradan qaldirilmasindan deyil,
azaldilmasindan ibarat olmalidir, xiisusan ona gora Ki, onun real
olaraq aradan galdirilmast miimkiin hesab edilmir. Az golirli
regionlarin ciiratli inkisafi mogsadilo stimullarin yaradilmasi
hazirda rusiya sortlori ticlin regionlarn biidco galirlorinin mexa-
niki sokildo tanzimlonmasina nisbaton transfertlor sisteminin daha
prioritet mogsadini dasiyir.

Biidcalararasi transfertlarin miiayyan edilmasi zamani
hansi asas maqsadlar nazara alinmalidur?

Morkoazlosmis biidco Vvosaitlorinin ideal boliisdiirilmosi
modeli obyektiv olaraq movcud deyildir. Prinsip etibarilo
“diizgiin” bolgli yoxdur. Boliisdiiriilma slagalorinin bu va ya
digor subyektlorinin maraqlarinin bogulmasi homiso bas verir.
Ona gora do, belo tosovviir edilir ki, biidcalorarasi transfertlorin
asas moqsadlarindan biri Federasiya subyektlorinin federal mar-
kozin maliyys yardimindan asililiginin azaldilmasi, regionlarin
biidcalorinin  boraborlosdirilmasi vo biidco potensialinin  arti-
rilmasidir.
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FOSIL 8

DOVLOT VO BOLODiYYO
KREDITLORI VO BORCLARI

Maliyya miinasibatlorinin hanst sahasi doviat
va baladiyya kreditlari ila alagadardir?

Dovlat va baladiyya kreditlari biides va geyri-biidco fond-
larinin voasaitlorindan istifads edilmasine xidmat edir vo asagidaki
vasitolor kimi ¢ixig edirlor: a) biidcalorin, eloca do qeyri-biidco
fondlarmin biidca kasirinin maliyyslosdirilmasi vasitasi va (b) geyri-
biidco fondlarmin biidcalorinin yerina yetirilmosi {iciin  maliyya
resurslarinin miivaqQoti ¢atismazliginin aradan qaldirilmasi vasitasi.

Dovlst vo bolodiyys kreditlori borc pul vasaitlorinin
alinmasi, kreditin vo zomanatlarin verilmasi ilo slagadar dovlat va
boladiyyslor arasinda pul miinasibatlorini nozords tutur. Bu
zaman dovlat vo baladiyyslorin adindan asagidakilar ¢ixis edir:
bir torofdon federal icra hakimiyyoti orqanlari, Rusiya Federa-
siyas1 subyektlorinin icra hakimiyyati orqanlari, yerli 6ziiniiidars
orqanlari, digar torafdon ise hiiquqi va fiziki soxslor, beynalxalq
dovlatlor, beynolxalg maliyys toskilatlari.

Doviat va baladiyya kreditini klassik maliyya
kateqoriyalarindan farqlandiran asas cahat nadir?

Dovlat vo baladiyys kreditini klassik maliyys kateqo-
riyalarindan forglondiran asas cahat har seydon avval ondadir ki,
onlar bir qayda olaraq, koniillii xarakter dasiyir (dovlatlorin, eloco
do SSRi-nin tarixindo icbari olaraq dovlot istigrazlarmin yayil-
masi (va ya istigraza abuno kegirilmasi) hallart malumdur). Bun-
dan olava, dovlst vo baladiyys kreditlori {igiin saciyyavi olan
olamatlor geri gaytarmaq ve 6donis etmokdir. Maliyyanin klassik
formalarinda maliyys resurslarinin horakati br istigamotdo bas
VErIr.
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Dévlat va baladiyya borc vasaitlarinin gotiiriilmasi
iiciin hanst formalar movcuddur?

Dovlat va baladiyys borc pul vasaitlari fiziki vo hiiquqi
soxslordon, xarici dovlstlordon, beynalxalg maliyys toskilatla-
rindan tutulan maliyya Vvosaitloridir vo bunlara asasan borc alan
Vo ya zomanat veran toroflor kimi Rusiya Federasiyasinin, Rusiya
Federasiyas1 subyektlorinin, baloadiyys toskilatlarinin = borc
iltizamlar1 meydana ¢ixir.

Dovlat va baladiyys borc pul vesaitlorinin verilmosi emis-
siya vo giymatli kagizlarin yerlosdirilmasi, ixtisaslasmig maliyyo-
kredit toskilatlarindan vo xarici dovlotlordon kreditlorin alinmasi
yolu ila hayata kegirilir.

Daévlat tarafindan kreditin verilmasi prosesi hanst
sanadlar ila tanzimlanir?

Dovlat kreditlorinin verilmasi RF-nin Biidco Kodeksi ilo
tonzimlonir. Federal biidcodon asagidakilar borc pul vasaitlori ala
bilorlor: biidco miiassisalori; dovlat vo baladiyys unitar miios-
sisalori; yuxarida gostorilon miiassisalor vo xarici investisiyalari
olan miiossisolordon basqa, rusiya miiossisolori vo toskilatlari,
tabe biidcalorin icra hakimiyyati orqanlart.

Dovlat borcunun qaytarilmasinin tomin edilmasi vasitolori
kimi yalniz bank tominatlari, zomanatlori vo amlak girovu ¢ixis
edir. Daxili dovlat kreditinin verilmasi biidco krediti vo biidco
ssudas1 formasinda yerino yetirilir.

Biidca krediti va biidca ssudast dedikds no basa diisiiliir?

Biidcoa krediti gaytarmaq veo ovozini vermok yolu ils
hiiquqi sexslara verilon vasaitlor iizra biidco xarclorinin maliyys-
losmosi formasidir. Biidca ssudasi — maliyys ili orzinds alt1 ay-
dan cox olmayaraq qaytarilmaq, ovozini 6domak vo ya 6domo-
mok sortilo digor biidcoys verilon biidco vosaitloridir. Faizsiz
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biidco ssudalari, bir gayda olaraq, tabe biidcalorin yerina yetiril-
mosi zamani miivaqqgoti kassa Kosirlorinin aradan qaldirilmasi
tictlin verilir.

Dovlat va baladiyya miiassisalaring aid olmayan hiiquqi saxslara,
biidca miiassisalaring biidca kreditinin verilmasi iiciin RF-nin
Biidca Kodeksinda hanst qayda nazarda tutulur?

Biidco Kodeksinds miiayyan edilmisdir ki, biidco Krediti
onun avazinin 6danilmasi asasinda va borc alan torafin geyd edi-
lon kreditin qaytarilmas1 tizro gotirdiiyii 6hdaliyin  yerino
yetirilmasinin tomin edilmasi sortils verilo bilor.

Biidco kreditinin qaytarilmasi ilo alagadar o6hdaliklarin
yerina yetirilmasinin tamin edilmasi vasitalori kimi yalniz verilon
kreditin 100%-don asagi olmayan hocmdo bank tominatlari,
zomanatlori, amlak girovu, eloco do sohmlar, digor giymatli ka-
gizlar, paylar ¢ixis edo bilar.

Vergi kreditlori hiiquqi soxslora biidco krediti formasinda
verila bilar.

Biidco kreditinin verilmasinin icbari sorti salahiyyatli
organ torafindon biidco kreditni alan torafin maliyya vaziyystinin
ilkin yoxlanilmast iginin togkilidir. Bu orqan hom do biidco
kreditindon mogsadli sokildo istifado edilmosinin yoxlanilmasi
isini hoyata kegirir.

Verilon vosaitlorin gaytarilmasi, eloca do onlardan isti-
fadoyo goro 6donis edilmasi biidcoys edilon 6donislora borabar
tutulur.

Biidco krediti yalniz qaytarilmaq sortilo ovvalcodon ve-
rilmis biidco vasaitlorina gora vaxti uzadilmis borclari olmayan
hiiquqi soxslora verilir.



V.Z.Zeynalov 105

Dévlat va baladiyya unitar miiassisalarina biidca kreditinin
verilmasi sartlari va qaydalart necadir?

Biidco kreditlori (faizli vo faizsiz) dovlet vo baladiyys
unitar miiessisalorine miivafiq biidcalor ilo nazards tutulan
mohdudiyyatlor soraitinds va ¢argivasinds verilir.

RF-nin Biidca Kodeksinda dotasiyalar, subsidiyalar va
subvensiyalar dedikda na basa diisiiliir?

Dotasiyalar dedikds cari xarclorin 6donilmasi mogsadilo
oVozsiz Vo qaytarilmamaq sortilo Rusiya Federasiyasinin biidco
sisteminin digor saviyyali biidcasine verilon biidco vosaitlori basa
distiliir.

Subvensiyalar dedikdo miioyyon mogsadli xoarclorin
hoyata kegirilmasi ti¢iin avozsiz Vo qaytarilmamaq sortilo Rusiya
Federasiyasinin biidca sisteminin digar saviyyali biidcasine vo
hiiquqi $oxsa Vverilon biidco vosaitlori baga disiiliir.

Subsidiyalar dedikdo magsadli xarclorin pay soklinda
maliyyslosmosi sortilo Rusiya Federasiyasinin biidco sisteminin
digor soviyyali biidcasine vo fiziki yaxud hiiquqi soxso verilon
biidco vosaitlori basa diistiliir.

Rusiya Federasiyasinin dévlat borcu
deyilanda na basa dusiiliir?

RF-nin dovlat borcu RF torafindon toqdim edilon zoma-
natlar tizra 6hdaliklor daxil olmaga RF-nin fiziki vo huquqi soxs-
lor, beynalxalq dovlatlor, beynolxalg toskilatlar va beynalxalq
hiiququn digar subyektlori garsisinda borc iltizamidir. Dovlat
borcu dovlot Xxozinosini togkil edon federal miilkiyyotdo olan
omlak ila tam va sortsiz olaraq tomin edilir.

Rusiya Federasiyasinin borc 6hdsliklori asagidaki kimi
ola bilar:
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Borc alan torof kimi Rusiya Federasiyasinin adindan
kredit toskilatlari, beynalxalq dovlstlor ve beynslxalg maliyys
toskilatlari ilo baglanmis kredit saziglori vo mugavilalori;

Rusiya Federasiyasinin adindan qiymsotli kagizlarin bura-
x1lmasi yolu il hoyata kegirilon dovlat istiqrazlari,

Ruiya Federasiyasinin bu Federasiyanin budca sisteminin
digar saviyyalarinin budcslorindon biidco ssudalarint vo biidco
kreditllorini almasi barado miigavilalor v sazislar;

Rusiya Federasiyasi torofindon dovlet zamanatlorinin
togdim edilmosi haqqinda miigavilslor;

Rusiya Federasiyasinin otan illar tizra dovlat iltizamlarinin
uzadilmas1 va restrukturlagdirilmasi haqqinda beynolxalg daxil
olmagqla, sazis vo miiqavilalar.

Doévlatin daxili va xarici borcuna hansi
ohdbliklar daxil edilir?

Dovlatin  daxili borcunun hacmino asagidakilar daxil
edilir:

Dovlot qiymotli kagizlar iizra borcun osas nominal
moblagi;

Rusiya Federasiyasi torofindon alinmis kreditler {izro osas
borcun hacmi;

Rusiya Federasiyasinin digar soviyyali budcalorindon
alimmis biidco ssudalar1 vo biidco kreditlori iizro asas borcun
hacmi;

Rusiya Federasiyas: torofindon togdim edilon dovlst zo-
manatlori tizra 6hdsliklarin hacmi.

Rusiya Federasiyasinin xarici borcunun hacmina
asagidakilar daxildir:

xarici dovlatlorin, kredit taskilatlarinin, firmalarin vo bey-
nolxalg maliyys toskilatlarinin Rusiya Federasiyasi torafindon
alinmis kreditlor tizra 9sas borcunun hacmi;
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Rusiya Fedrasiyast torofindon toqdim edilon dovlst
zomanatlari tizra 6hdaliklarin hacmi.

Ddévlat borcunun idara edilmasi hanst orqanlarin
iizarina qoyulmusdur?

Rusiya Federasiyasinin dovlat borcunun idara edilmasi
Rusiya Federasiyas1 Hokumaotinin, Rusiya Federasiyasi subyek-
tinin dovlat borcunun idaro edilmoasi Rusiya Federasiyasi sub-
yektinin icra hakimiyysti orqaninin, baladiyys borcunun idara
edilmasi isa yerli 6zunuidars salahiyyatli organi tarafindon hoyata
kegirilir.

Rusiya Federasiyasinin, onun subyektlarinin va baladiyya
taskilatlarinin borc iltizamlarina géra Kim masuliyyat dasiiyir?

Rusiya Federasiyasi 6z ohdoliklorino géro masuliyyat
dastyir vo ogor geyd edilon 6hdaliklora Rusiya Federasiyasi toro-
findon tominat verilmoayibso, Rusiya Federasiyasi subyektlorinin
baladiyys toskilatlarinin  borc iltizamlarina goéra masuliyyat
dasimur.

Ogor geyd edilon iltizamlara Rusiya Federasiyasi sub-
yektlori vo boladiyys toskilatlari torafindon tominat verilmazso,
onlar bir-birinin, eloco do Rusiya Federasiyasinin borc ilti-
zamlarma gora mosuliyyot dagimirlar.

Hanst hakimiyyat orqanlart doviatin xarici vasaitlarini
gotiirmak (borc olarag) huguquna malikdir?

Rusiya Federasiyasinin adindan Rusiya Federasiyasinin
dovlat xarici vasaitlorinin (borc olaraq) gotiiriilmasinin hoyata
kegirilmasi vo xarici kreditlorin (borclariin) calb edilmasi tiglin
dovlat zomanatlorinin togqdim edilmoasi barodo miigavilolorin
baglanmasi hiiququ RF Hokumaotino vo ya ona tabe olan cavab-
deh federal icra hakimiyyati organina moxsusdur.
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Rusiya Federasiyasinin xarici voSaitlorinin gotiiriimasi
federal biidca Kkosirinin odanilmasi, elaco do dovlstin borc
iltizamlarinin yerina yetirilmasi tiglin istifads edilir.

Borcun restrukturlasmas: dedikd> RF-nin
Biidca Kodeksinda na basa dusulur?

Borcun restrukturlagdirilmasi dedikdoe RF-nin Biidco
Kodeksinda dovlat va baladiyys borcunu taskil edan borc iltizam-
larinin razilagmaya osaslanaraq borclarin digor 6donilmasi sort-
lorini nozordo tutan bagqa borc iltizamlar1 ilo ovoz edilmosi
vasitosilo dayandirilmasi basa disiiliir.

Borcun restrukturlagsmasi asas borc moblaginin  hisse-
hissa silinmasi (ixtisar edilmasi) ilo yerina yetirils bilor.

Ogor restrukturlagdirilan  borcun  6danilmasi  tigiin
xarclorin moblogi restrukturlagdirilan 6hdsliklorin {imumi hac-
mina daxil edilorsa, onda geyd edilon moblog cari ildo borc
iltizammin o6donilmasi tiglin xarclorin hacmino daxil edilmir.

RF-nin Budca Kodeksinda Rusiya Federasiyasinin
déviat borcunun va Rusiya Federasiyasinin doviat
vasaitlarinin gotiiriilmasinin (borc olarag) son hacmi
neca nazarda tutulmusdur?

Biidco Kodeksinds asagidaki an son hacmlar nozords
tutulmusdur:

Rusiya Federasiyasinin dovlat xarici vesaitlorinin gotii-
riilmasinin (borc olaraq) son hacmi Rusiya Federasiyasinin dovlot
xarici borcunun o6donilmasi tizro illik 6danislorin  hacmini
otmoamolidir;

Novboti maliyys ili Gigiin Rusiya Federasiyasinin dovlot
daxili borcunun vo dovlat xarici borcunun son hacmlari vo Xarici
vasaitlorinin gotiiriilmasi mahdudiyyati novbati maliyys ili tigiin
federal biidco haqqinda federal qanun ilo borcun 6hdaliklor {izra
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tomin edilmosi formalarina goro bolinmasi vasitesilo tasdiq
edilir.

RF-nin Biidca Kodeksinda doviat va baladiyya
zamanatlarinin verilmasi qaydast necadir?

Biidco Kodeksinda dovist vo baladiya zomanot olaraq
miilki-hiiquq 6hdaliklarinin tomin edilmasi vasitesi basa diistiliir
Vo buna goro do, miivafiq olaraq Rusiya Federasiyasi, Rusiya
Federasiyasinin subyekti vo ya boladiyys toskilati — qarant
ticlincii soxslor garsisinda tam va ya gismon dovlat vo baladiyya
zomanati, 6hdaliyi verilon soxs torafindan yerina yetirilmak ti¢iin
yazili 6hdalik verir. Bu halda dovlst vo ya baladiyys zomanatinin
yazili formasi icbari xarakter dasiyir. Buna riayat edilmomasi
onun etibarsiz olmasina gatirib ¢ixarir.

Zomanatlor, bir qayda olarag, konkurs asasinda verilir.

Dovlat vo ya baladiyys zomanstinin garanti borclunun
zomanat verdiyi ohdelik tizro mosuliyyatine slavo olaraq basqa
mosuliyyat dasiyir.

Rusiya Federasiyasinin xarici borcunu togkil edon 6hdo-
liklor {izro zomanatlor garantin birga mosuliyyatini nozards tuta
bilar.

Rusiya Federasiyasinin, Rusiya Federasiyast subyektlarinin
dévlat daxili borcunun, baladiyya borcunun édanilmasi
hanst orqanlarin iizorina qoyulmusdur?

Rusiya Federasiyasinin Hokumotinds basqa ciir nozords
tutulmadigi toqdirdo Rusiya Federasiyasinin dovlet daxili
borcunun verilmasi Rusiya Banki vo onun miiassisalari tarafindon
Rusiya Federasiyasinin borc iltizamlarinin yerlagdirilmasi, on-
larin aradan qaldirilmast vo onlara goro faizlor formasinda go-
lirlorin 6donilmasi vo ya basqa yolla hoyata kegirilir.

Rusiya Federasiyas1 Hokumatinin asas niimayandasinin
Rusiya Federasiyasinin borc iltizamlarinin yerlogdirilmasi,
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onlarin aradan qaldirilmast vo onlara goro faizlor formasinda
galirlorin 6danilmasi tizra vazifalori dovloat giymatli kagizlarinin
emitenti vozifasini yerina yetirmok magsadilo federal icra haki-
miyyati orqani, Rusiya Federasiyasinin salahiyyatli Hokumati ilo
imzalanmis xiisusi sazisloro oSason Rusiya Banki, digor
ixtisaslasmis maliyya toskilati torafindon hoyata kegirilir.

Rusiya Banki dovlotin daxili borcunun sortsiz verilmasi
lizra asas niimayandonin vazifalorini yerins yetirir.

Rusiya Federasiyast subyektinin dévlot daxili borcunun,
baladiyys borcunun verilmasi federal ganunlara, Rusiya Fede-
rasiyast subyektinin qanunlarina v yerli 6ziiniiidars organlarinin
hiiquqi aktlarina miivafiq olaraq hoyata kegirilir.
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FOSIL 9
BUDCO PROSESI
Biidca prosesi dedikda na basa diisiiliir?

Biidco prosesi — biidcoa layihalorinin, dovlet geyri-biidco
fondlarinin biidco layihslorinin hazirlanmasi vo baxilmasi, biid-
calarin va dovlat geyri-biidca fondlarinin biidcalarinin tosdiq edil-
masi Vo yerina yetirilmasi, eloco do onlarin yerinoa yetirilmasina
nozarat tizro dovloat hakimiyysti orqanlarinin, yerli 6ziintiidars
organlarinin vo biidco prosesi istirak¢ilarimin faaliyyatinin nor-
malar ilo ganunilagdirilmis hiiququdur.

Biidca siyahist dedikda RF-nin Biidca
Kodeksinda na basa diisiiliir?

Biidco Kodeksindo biidco siyahist biidco vasaitlorini
alanlar arasinda biidco toyinatlarinin boliisdiiriilmosini miiayyan
edon vo Rusiya Federasiyasinin biidco tosnifatina osason hazir-
lanan biidca galirlorinin va xarclarinin, eloca do biidca kasirinin
maliyyoalosdirilmasi manbalarindan daxil olan vosaitlorin biidco
toyinatlarinin  riibliik boliisdiiriilmosi  haqqinda sonod  kimi
nozordon kegirilir.

RF-nin Biidca Kodeksinda hanst orqanlar biidca
prosesinin istirak¢ilarina aid edilir?

Biidco Kodeksinds biidco prosesinin istirak¢ilarina
asagidakilar aid edilir:

Rusiya Federasiyasinin prezidenti;

ganunvericilik hakimiyyati orqanlart;

icra hakimiyyati orqanlari (Rusiya Federasiyasi sub-
yektlorinin yiiksok vazifali soxslori, yerli 6ziintiidars organlarinin
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rohbarlori, maliyys orqanlari, biidco galirlorinin toplanilmasi
islorini yerina yetiron organlar, digar salahiyyatli organlar);

pul-kredit tanzimlomo orqanlart;

dovlat va baladiyys maliyys nazarsti orqanlari;

dovlat geyri-biidca fondlar;

biidcoa vosaitlorinin bas soroncamgilari vo Saroncamgilari;

Rusiya Federasiyasinin vo Rusiya Federasiyasi subyekt-
lorinin ganunvericiliyino osason biidca, vergi vo basqa salahiy-
yatlarin qoyuldugu digar organlar.

Biidco prosesinin istirakgilart hom do biidco toskilatlari,
dovlat vo baladiyys unitar miiassisolori, biidco vosaitlorini digor
alanlar, elaca do biidca vasaitlori ilo ayri-ayr1 omaliyyatlari yerino
yetiron kredit togkilatlaridir.

Biidca vasaitlarinin asas sarancamcilar: kimdir?

Federal biidco voesaitlorinin osas soroncamgisi federal
biidca Xxarclorinin idars tosnifatina asason miioyyan edilon federal
bilidco Vvesatlorinin tabe soroncamgcilar vo biidco vosaitlorinin
alicilart lizro boliisdiirmok hiiququ olan Rusiya Federsiyasinin
dovlat hakimiyyati orqanidir.

Rusiya Federasiyasi subyektinin biidco vasaitlorinin,
yerli bilidco vosaitlorinin asas soroncamgisi - miivafiq biidco
xarclorinin idaro tizro tosnifatina asason miiayyan edilon Rusiya
Federasiyasi subyektinin biidca vasaitlorinin vo yerli biidca vo-
saitlorinin tabe Soroncamgcilari vo alicilarina géro biidco vosait-
lorini boliisdiirmak hiiququna malik olan Rusiya Federasiyasi
subyektinin dovlet hakimiyyati orqani, yerli 6ziinliidars orqant,
biidca toskilatididr.

Biidca vasaitlarinin asas sarancamgilart hanst
hiiqugq va salahiyyatlara malikdir?

Biidco vosaitlorinin osas soroncamgist asagidaki hiiquq
Vo salahiyatlora malikdir:
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1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

maliyys Xorclorinin normativlori nazoro alinaraq biidcs
vasaitlarinin tabe saroncamgilart vo alicilart {igiin dovlat
Vo baladiyys xidmatlorinin yerina yetirilmasi ilo olagodar
tapsiriglar miioyyon edir;

tabe biidco toskilatlarinin golirlor vo Xxorclor smetasini
hazirlayir;

biidco siyahisini  hazirlayir, biidco vesaitlorinin idars
soroncamgilart vo alicilart ilo olagedar biidca 6hdaliklo-
rinin limitlorini boliisdiiriir vo biidconin miivafiq hissasini
yerina yetirir;

biidco toskilatinin motivlosdirilmis toSovviiriino asason
biidconi yerino yetiron orqani xabordarliq etmoklo onun
maddaslari arasinda vosaitlorin boliisdiiriilmasi ilo slagadar
biidca toskilatinin galirlar va Xarclar uzrs tasdiq olunmus
smetasina doyisikliklor etmak hiiququna malikdir;

biidco vasaitlorindon magsadli istifado  edilmasinin,
onlarin vaxtinda qaytarilmasinin tamin edilmasi, hesabatin
togdim edilmasi, dovlat va baladiyys xidmatlorinin gosto-
rilmosi lizro tapsiriqlarin yerino yetirilmosi ilo slagodar
biidca vasaitlorinin alicilarinin nazaratini yerino yetirir;
tosarriifatin idara edilmoasinds vo ya operativ idarsetmada
miivafiq olaraq Rusiya Federasiyasinin, Rusiya Fede-
rasiyasi subyektlorinin vo balodiyys toskilatlarinin miil-
Kiyyatinin verildiyi biidca vasaitlorinin soromcameilarinin,
biidco miiassisalorinin vo biidca vosaitlorinin digor ali-
cilarinin, eloco do dovlst vo balodiyys unitar miiassise-
lorinin biidco Vvosaitlorindan istifadoys nozarotini yerino
yetirir;

ayrilmig vosaitlor lizro biidconin yerina yetirilmosi hag-
qinda miiqayisali hesabat, galirlor vo xorclor tizro miiqa-
yisoli smeta, elocada dovlst vo boalodiyya xidmatlorinin
gostarilmasi ilo olagodar tapsiriglarin yerino yetirilmasi
haqqinda hesabat hazirlayir vo miivafiq budconin yerina
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yetirilmasino  nozarst edilmasine  masulyyst dasiyan
organa tagdim edir.

Hansi hakimiyyat orqanlart biidca vasaitlarinin
Sarancamcilart ola bilor?

Biidco vesaitlorinin saromcamgilart biidca vasaitlarinin
homin vosaitlorin tabecilikdo olan alicilar1 lizro boliisdiiriilmasi
hiiququna malik olan icra hakimiyyati orqanlart vo ya yerli
Oziiniiidars orqgani ola bilar.

Biidca vasaitlarinin alicilart kimlardir?

Biidco vosaitlorinin alicilart névbati il {igiin biidca siya-
hisina miivafiq olaraq budco vesaitlorini almaq hiiququna malik
olan budcs miioassisalari va digar toskilatlardir.

Biidcanin iglonib hazirlanmasinda hanst sanadlar
asas gotiiriiliir?

Biidconin hazirlanmasi har seydon avval asagidakilara
osaslanir:

Rusiya Federasiyasi Prezidentinin budca moktubuna;

novbati maliyys ili liclin miivafig orazinin sosial-iqtisadi inkisafi
haqqinda prognoza;

novbati maliyys ili {iglin miivafiq orazinin biidco Vo vergi
siyasatinin asas istiqamatloring;

novbati maliyys ili ti¢iin miivafiq orazi lizro miiqayisali maliyys
balans1 haqqinda prognoza;

novbati maliyys ili ti¢lin miivafiq oarazinin igtisadiyyatinin dovlat
Vo baladiyys sektorunun inkisafi planina.
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Federal biidca layihasinin Dévlat Dumasinda nazardan
kegirilmasi diciin taqdim edilma miiddati na gadardir?

Rusiya Federasiyasinin Hokumoti ndvbati maliyys ili
tiglin federal biidco haqqinda federal qanun layihasinin cari ilin
26 avqust tarixindon gec olmayan miiddstdo Dovlet Dumasinda
nozardan kegirilmasini toklif edir.

Federal biidca haqqinda layiha il5 birlikda Déviot Dumasina
hanst asas sanadlar taqdim edilir?

Federal biidco hagqinda layihas ilo birlikde RF Hokumati
Dovlot Dumasina bir sira sonadlori, o ciimlodon asagidakilar
togdim etmays borcludur:
Rusiya Federasiyasinin cari ilin 6ton miiddati arzinds
sosial-igtisadi inkisafinin ilkin yekunlari;
novbati maliyys ili Giclin Rusiya Federasiyasinin sosial-
iqtisadi inkisafi haqqinda proqnoz;
novbati maliyys ili {igiin biidca va vergi siyasatinin asas
istigamatlori;
igtisadiyyatin dovlat vo balodiyys sektorunun inkisafi
plan;
novbati maliyys ili Giclin Rusiya Federasiyasinin orazisi
lizro miiqayisali maliyys balanst haqqinda proqnoz;
novbati maliyys ili iiglin Rusiya Federasiyasinin konso-
lidasiya olunmusg biidcosi haqqinda progqnoz;
novbati maliyys ilinds Rusiya Federasiyasi subyektlorinin
federal biidcasinin  vo konsolidasiya olunmus biidcalarinin
qarsiligh alagaloeri tizra asas prinsiplar vo hesablagmalar;
novboti maliyys ilindo federal biidcodon maliyyalos-
dirilmak tiglin nozords tutulmus regionlarin inkisafi ti¢iin federal
mogsadli programlarin vo federal programlarin layihalari;
novboti maliyys ili tigiin dovlat va baladiyys miiassiss-
lorinin 6zallogdirilmasi programinin layihasi;
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novbati maliyys ili iiciin Rusiya Federasiyasinin dovlot
Xarici vasaitlorinin gotiiriilmasi (borc olaraq) programinin la-
yihosi;

novboti maliyys ili tiglin Rusiya Federasiyasi torafindan
xarici dovlatloro dovlet kreditlorinin  verilmasi  programinin
layihosi;

novbati maliyys ili iiciin Rusiya Federasiyasinin dovlot
Xarici borcunun borcun névlarine vo ayri-ayri dovlstlors boliin-
masina gora strukturunun layihasi;

novboti maliyys ili ii¢clin nozords tutulmus daxili vo-
saitlorin goétiiriilmosi proqraminin layihosi ilo birlikdo Rusiya
Federasiyasiin dovlat daxili borcunun strukturunun layihasi;

Rusiya Federasiyast Hokumatinin cari maliyys ilinin 6tan
dovri arzinds zomanatlarin verilmasi barads hesabat1 ils birlikdoe
novbati maliyys ili igiin zomanatlorin verilmasi programinin
layihosi.

Federal biidca haqqinda federal ganunun Déviat Dumast
tarafindan nazardan kecirilmasi qaydast necadir?

RF-nin Biidco Kodeksinds miiayyan edilmisdir ki, Dovlat
Dumasi federal biidca haqqinda federal qanun layihosini dordiin-
cii oxunusda nozordon kegirir.

Birinci oxunusda asagidakilar miizakiroa olunur: federal
biidco layihasinin konsepsiyast vo ndvboti maliyys ili {iglin
Rusiya Federasiyasinin sosial-iqtisadi inkisafi hagqinda prognoz,
novbati maliyys ili ti¢iin biidco Vo vergi siyasatinin asas istiga-
motlori, federal biidca vo Rusiya Federasiyasi subyektlorinin biid-
colori arasinda qarsihigh olagolor {izro osas prinsiplor vo he-
sablagsmalar, federal biidca kasirinin xarici maliyyslosma man-
balari ilo olagodar Rusiya Federasiyasinin dovlst xarici vosaitlo-
rinin gotiiriilmasi programinin layihasi, eloco do asagidakilar aid
edilon federal biidconin osas xarakteristikalart:

biidca galirlorinin tasnifatinin qruplara, yarim qruplara vo
maddolora gora federal biidco galirlori;
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federal biidco vo Federasiya subyektlorinin biidcalori
arasinda federal vergilordon vo riisumlardan galon galirlorin
bolisdiiriilmasi;

novbati maliyys ili ti¢iin federal biidconin miitlag rogom-
lor vo federal biidca xarclarina golon faizlor ilo kasiri va federal
biidca kasirinin aradan qaldirilmasi monbalori;

novbati maliyys ili tigiin federal biidco Xarclorinin imumi
moblagi.

Novbati maliyys ili tiglin federal biidco layihasi birinci
oxunusda rodd edilorse, Duma asagidakilari yerino yetirs bilor:

novboti  maliyys ili T{giin federal biidconin osas
xarakteristikalarinin razilagdirilmis variantinin maddanin birinci
oxunusda noazordon kegirilmoasino cavabdeh olan komitalorinin
yekun gorarlarinda vo biidcanin nazardon kegirilmasine cavabdeh
olan Federasiya Surasinin komitasinin yekun gorarinda gostarilon
toklif vo tovsiyalora uygun olaraq islonib hazirlanmasi moagsadilo
geyd edilon ganun layihasini Dovlet Dumasinin, Federasiya
Surasinin  vo Rusiya Federasiyas1 Hokumotinin niimayoando-
lorindon ibarat olan federal biidconin osas xarakteristikalarinin
dogiqlosdirilmoasi  lizro razilasdirma komissiyasina vermok
(bundan sonra — razilagdirma komissiyasi);

geyd edilon ganun layihasini hazirlayib qurtarmaq tgiin
Rusiya Federasiyas1 Hokumaotino gaytarmag;

Rusiya Federasiyasi Hokumatino etibar edilmasi hagqqinda
masalo qaldirmagq.

Biidco Kodeksi miioyyon edir ki, razilagdirma komissiyasi
10 giin orzindo federal biidconin osas xarakteristikalarinin
variantini isloyib hazirlayir vo onlar1 vergi vo riisumlar hagqinda
qanunvericilik aktlarina dayisikliklor va slavalor edilmasi barados
Dovlot Dumasinda nazardan kegirilmok tigtin toklif edilon ganun
layiholori vo federal biidco Kkasirinin xarici maliyyslosmasi ilo
olagodar Rusiya Federasiyasinin dovlst xarici vasaitlorinin
gotiiriilmasi programinin layihasi ils razilagdirir.
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Razilagdirma komissiyasinin qorar1 razilagdirma komis-
siyasinin Dovlot Dumasindan, Federasiya Surasindan vo Rusiya
Federasiyas1 Hokumaotindon olan {izvlorinin ayri-ayri sasvermasi
yolu ila gabul edilir. Qarar 0 vaxt torof vasitasilo gabul edilir ki,
ona razilagdirma komissiyasinin iclasinda istirak edon homin
torafin oksoriyyati sas vermis olsun. Hor bir tarafin sasvermasinin
naticalari bir sas kimi goabul edilir. Qorar o vaxt razilasdirilmisg
hesab edilir ki, onu ti¢ torof dostoklomis olsun. ©On az1 bir torafin
etiraz etdiyi gorar razilasdiritlmamis hesab edilir.

Toroflorin raziliq aldo eds bilmadiklori mosalolor Dovlat
Dumasinda noazardan kegirilmak tigtin toklif edilir.

9gor Dovlst Dumasi razilasdirma komissiyasinin isinin
naticalarine goro federal biidconin oasas xarakteristikalarina dair
gorarlar gobul etmozso, novboti maliyys ili tigiin federal biicds
haqqinda federal qanun layihasinin birinci oxunugda tokrar rodd
edildiyi hesab edilir.

Novbati maliyys ili ligin federal biidco haqqinda federal
ganun layihasinin ilk oxunusda tokrar rodd edilmosi zamani
Dovlot Dumasinin qeyd edilon ganun layihosini tokrar olaraq
rastlagdirma kommisiyasina vo Rusiya Federasiyasinin Hokuma-
tina gondarmok hiiququ yoxdur. Federal biidco haqqinda federal
ganun layihasinin tokrar radd edilmasi yalniz D6vlet Dumasinin
Rusiya Federasiyast Hokumaotino etibar edilmosi barodo mosalo
qaldirdigr halda miimkiin ola bilar.

Federal biidconin osas xarakteristikasinin ilk oxunusda
tosdiqi zamani bu doyisikliklora qarsi razilagdirma komissiyasinin
miisbot royi olmadigi toqdirde Dovlet Dumasi razilagdirma
komissiyasinin isinin yekunlarma goro federal biidco golirlorini
Vo Kasirini artirmaq hiiququna malik deyildir.

Federal biidconin Dovlot Dumasi torafindan ikinci oxu-
nusda nozardon kegirilmasi zamani birinci oxunusda tosdig edil-
mis federal biidca xarclorinin funksional tasnifatinin bolmalaring
osason federal biidco Xxorclori vo Rusiya Federasiyasi subyekt-
lorinin Federal Maliyys Yardimi Fondunun hacmi tasdiq edilir.
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Novbati maliyyas ili ti¢iin federal biidca layihasinin Dovlat
Dumasinda Ugiincii oxunusda nozordon Kkegirilmosi zamani
asagidakilar tosdiq olunur: Rusiya Federasiyasinin biidco Xorc-
lorinin funksional tasnifatinin yarim fasillorine va Rusiya Federa-
siyasiin biidco xarclarinin funksional tosnifatinin biitin dord
Saviyyasino gora federal biidco vasaitlorinin asas saroncamgilari
tizro federal biidco Xxorclori, Rusiya Federasiyasinin Federal
Maliyys Yardimi Fondunun vasaitlorinin Rusiya Federasiyasi
subyektlorino goro boliisdiiriilmasi; dovlet miidafio sifariginin
asas gostaricilori; federal mogsadli programlarin, névbati maliyys
ili iglin federal iinvanli investisiya proqraminin, federal biidcanin
bolmalaring asasen ikinci oxunusda tosdiq olunmus xarclor gargi-
vasinda novbati maliyys ili igiin dovlat silahlanma programinin,
novbati maliyys ili tiglin Rusiya Federasiyas1 Hokumaotinin zoma-
notlorinin verilmasi programinin, xorclorin hor bir novii izro
federal biidco vesaitlorinin qaytarilmaq sortilo verilmasi progra-
minin, névbati maliyys ili iigiin Rusiya Federasiyasinin dovlot
xarici vosaitlorinin gotiiriilmasi programinin, Rusiya Federasiya-
simin daxili vosaitlorinin gotiiriilmasi programinin, névbati ma-
liyys ili tigin Rusiya Federasiyasinin xarici dovlatlora dovlat kre-
ditlorinin verilmosi programimin maliyyoslogsmosi tgiin federal
biidco Xorclori vo satisi tigiin biidcodo vasaitlorin nozords tutul-
mamasi ila alagadar névbati maliyyas ili ti¢iin toXirs salinan va ya
dayandirilan bir sira qanunvericilik aktlari (maddslor, maddolorin
ayri-ayr1 bandlari, yarim bandlor, abzaslar).

Biidco Kodeksi nazords tutur ki, Dévlot Dumasi novbati
maliyys ili Gi¢in federal biidco hagqqinda federal ganun layihasini
geyd edilon layihanin ii¢ilincii oxunusda qabul edildiyi giindon 15
giin arzinds doérdiincii oxunusda miizakirs edir.

Dordiincii oxunusda noazordon kegirilorkon geyd edilon
ganun layihasi imumilikda $asa qoyulur. Ona diizalislor edilmo-
sina icazo verilmir.

Novboti maliyys ili tigiin Dovlot Dumasi torafindon gobul
edilmis federal biidco haqqinda federal qanun gobul edildiyi
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giindon bes gilin orzindo nazordon kegirilmok ticlin Federasiya
Surasina verilir.

Novbati maliyya ili iiciin federal biidca haqqinda federal
qanunun Federasiya Surasinda nazordan kegirilmasi
qaydasi necadir?

Federasiya Surasi novbati maliyys ili ti¢iin federal biidca
haqqinda federal ganunu Dovlet Dumasi torafindon togdim
edildikdon sonra 14 giin arzinds nazordan kegirir.

Nozordon kegirilorkon novbati maliyys ili tglin federal
biidco haqqinda federal qanun onun timumilikds gobul edilmasi
moqsadila sasa qoyulur.

Novbati maliyys ili ti¢iin federal biidco haqqinda federal
ganun Federasiya Surasi torafindan gobul edildiyi giindon bes giin
sonra imzalanmaq vo ictimaiyyato bildirilmok {igiin Rusiya
Federasiyasinin prezidentina gondorilir.

Novbati maliyys ili iglin federal biidco hagqqinda federal
gqanun Federasiya Surasi torofindon rodd edilorss, geyd edilon
federal ganun meydana ¢ixan fikir ayriliginin aradan galdiriimasi
mogsadilo razilagdirma komissiyasina verilir.

Razilagdirma komissiyas1 névbati maliyys ili tiglin razilas-
dirllmis biidea haqqinda federal qanunu tokrar nozordon kegirmok
tigtin 10 giin orzinds D&vlat Dumasina togdim edir.

Dovlot Dumast névbati maliyys ili {igiin federal biidco
haqqinda federal qanunu tokrar nozardon kegirir.

Tokrar nazordon kegirildikdon sonra Dovlot Dumasi toro-
findan gobul edilon federal biidco haqqinda federal ganun RF-nin
Biidco Kodeksinin 207-ci sohifasindo gostorilon qaydada Fede-
rasiya Surasina verilir.

Ogor Dovlst Dumasi Federasiya Surasmnin qorart ilo
razilagsmazsa, novbati maliyys ili tigiin federal biidco haqqinda
federal ganun, Dévlot Dumasi deputatlarinin {imumi saymin ticdo
ikisindon az olmayan hissasi ona sos verdiyi halda, gobul
edilacakdir.



V.Z.Zeynalov 121

Novbati maliyya ili iigiin federal biidcao haqqinda federal ganun
RF prezidenti tarafindan radd edildiyi halda fikir ayriliginin
aradan qaldirilmasi qaydast necadir?

Novbati maliyys ili tigin federal biidco haqqinda federal
ganun Rusiya Federasiyasi prezidenti torafindon rodd edildiyi
halda geyd edilon ganun fikir ayriliqlarinin aradan qaldirilmasi
moqsadilo razilasdirma komissiyasina verilir. Bu halda razilas-
dirma komissiyasinin tarkibina Rusiya Federasiyasinin niimayan-
dosi daxil edilir.

Biidcanin miivaqgati idara edilmasi
xiisusiyyatlori hansilardwr?

Biidco Kodeksinds nozords tutulmusdur ki, agar biidco
haqqinda ganun (gorar) maliyys ilinin avvalindon qiivvaya min-
mozss, onda biidconi yerino yetiron organ ganunvericilik ilo
miioyyon edilmis mogsadloar iigiin investisiya obyektlarinin, dov-
lat sazislorinin maliyyslosdirilmasinin davam etdirilmasins, Ru-
siya Federasiyasinin biidco sisteminin digor soviyyslorinin biidco-
lorina maliyys yardimimin gostarilmasi iigiin biidca vasaitlorinin
xarclonmasini yerino yetirmoak salahiyystino malikdir: bu sartlo
ki, avvalki maliyys ili liglin bu moqsadloro gora bilidcodon va-
saitlor ayrilmig olsun vo bu vosaitlor Rusiya Federasiyasinin
biidca xarclarinin funksional vo miiassisalar {izra tosnifatinin mii-
vafiq bolmolorino asason riiblikk olaraq ovvalki ildo buraxilmis
pul vasaitlorinin dérdds bir hissssindon (ayliq olaraq on ikids
birindon ¢ox olmamalidir) ¢ox olmasin;

Bu biidcani yerina yetiron orqan névbati maliyys ili tigiin
biidco haqgqinda ganun (qorar) layihasinds nozards tutulmayan
xarclori maliyyslosdirmomok solahiyyatino malikdir;

Rusiya Federasiyasinin biidco sisteminin digor soviy-
yalorinin biidcalorina tonzimlayici vergilorin normativlori, mor-
kozlosdirilmis todbirlorin maliyyslosdirilmasi {igiin Rusiya Fede-
rasiyasimnin biidco sisteminin digor Saviyyslorinin biidcalorine
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daxil edilon galirlorin markazlosdirilmasi normativlari, biidcs
haqqinda (gorarda) miioyyan edilon digar tarif vo giymatlor ov-
valki maliyys ili tiglin biidco haqqinda qanunda (qorarda) miioy-
yan edilon hacmdo vo gaydada totbiq edilir.

Rusiya Federasiyasmin biidca sisteminin digar soviyyslo-
rinin biidcalorine maliyys yardiminin gostorilmasi tiglin vosait-
lorin bolisdiiriilmasi qaydast avvolki maliyys ili iigiin biidco
haqqinda gqanunda miiayyan edilon formada saxlanilir.

Ogor biidca haqqinda ganun (goarar) maliyys ilinin avvo-
lindon sonra {i¢ ay orzinds qiivvaya minmayibso, biidcani yerino
yetiron orqan agagidakilari etmok hiiququna malik deyildir:

biidca vasaitlarini investisiya mogsadlori ti¢iin vermak;

biidca vasaitlorini gaytarilmagq sortilo vermoak;

geyri-dovlat hiiquqi saxslora subvensiyalar1 vermok;

riblik olaraq avvalki maliyys ilinds alinmis voasaitlorin
sokkizds birindon ¢ox hacmdos vosaitlori gotiirmak;

icra hakimiyyati orqanlarinin ehtiyat fondlarini yaratmaq vo
xarclori bu fondlardan reallasdirmag.
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111 BOLMO

TBSBRRI"JFAT SUBYEKTLE}RiNiN
(TOSKILATLARININ) MALiYYOSI

Toskilatlarin kommersiya vo geyri-kommersiya toskilat-
larina boliinmasi RF-nin Miilki Kodeksindo miioyyan edilmisdir.
Kommersiya toskilatinin forqli cohati odur ki, onun yaradilma-
smin vo faaliyyatinin osas moaqgsadi golir aldo etmokdir. Qeyri-
kommersiya toskilat1 iso golir oldo edilmasi foaliyystinin osas
mogsadi olmayan vo oldo edilmis goliri istirak¢ilar arasinda
boliisdiirmayan toskilatdir. RF-nin kommersiya toskilatlar1 asagi-
daki togkilati-hiiquqi formalardan birindo yaradila bilor: tosorriifat
comiyyatlori, tosarriifat idaralori, istehsal kooperativlari, dovlat vo
baladiyys miiassisalori. Qeyri-kommersiya togkilatlar1 iso asagi-
daki toskilati-hiiquqi formalarda yaradilirlar: ictimai vo dini togki-
latlar, sahibkar torafindon maliyyslosdirilon miiassisalar, xeyriyya
vo digor fondlar: assosasiya va birliklar; digar formalar (qeyri-
kommersiya toskilatlarinin togkilati-hiiquqi formalari haddindon
artlq tez uygunlasandir vo ganunla ¢ox da ciddi miioyyan
edilmomisdir).

Kommersiya toskilatlar1 arasinda 6lko iqtisadiyyati {igiin
xisusi yeri istehsal sahosindo foaliyyat gdstoron kommersiya tos-
kilatlar1 (bundan sonra matn iizra miiassisalar); maliyys sahasinda
foaliyyat gostoron kommersiya toskilatlari tutur.

Toskilatlarin maliyyasi hamin togkilatlarin yaradilmasinin
asas mogsadina uygun olaraq faktiki vo (ya) potensial pul
vasaitlori fondlarinin formalagdirilmasi, boliisdiiriilmasi va isti-
fado edilmasi ilo olagodar meydana ¢ixan pul miinasibatlorinin
macmusudur.
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FOSIL 10
MUOSSISOLORIN MALiYYOSIi

Miiassisalarin maliyyasinin idara edilmasinin
mahiyyati va xiisusiyyatlari

“Miiassisalarin maliyyasi” igtisadi kateqoriyasinin
mazmunu nadan ibaratdir?

Iqtisadi kateqoriya kimi miiessisalorin maliyyasi mogsadli
pul vasaitlori fondlarinin yaradilmasi, boliisdiiriilmasi vo onlarin
istehsal vo istehlak tolobatlart baximindan istifado edilmasi ilo
olagadar tesarriifat subyektlorindo meydana ¢ixan pul miinasibot-
lorinin mocmusudur.

Miiassisalarin maliyyasi hanst funksiyalart yerina yetirir?

Maliyys bir sira asagidaki vacib funksiyalari yerino yetir-
moklo miiassisanin faaliyystinda shamiyyatli rol oynayir: inves-
tisiya-boliisdiirmo, fond yaratma, golirin boliisdiiriilmasi, nozarat,
tonzimloma.

Investisiya-boliisdiirmo funksiyas1 miiossisonin yarim
bolmolorinin miixtalif strukturlari arasinda maliyys resurslarinin
bolisdiiriilmasindon, miisssisonin foaliyyatinin ayri-ayri novle-
rinin maliyyalogmasindon, onun aktivlorinin miixtalif qruplarinin
yaradilmasindan ibaratdir.

Miiassiso sahiblori onun pul modaxilinin boliisdiirilmasi
barodo qorar verirlor. Onlar artiq golirlori dividentlor formasinda
gotiirmaklo qoyulmus kapitalin hocmini miiassisonin foaliyyatinin
genislondirilmasini nozards tutmayan saviyyads saxlaya bilor va
ya golocakdo daha boylik mablog almaq timidi ilo galira yenidan
investisiya qoya bilor. Qeyd edilon boliisdiirmo miiassisanin
maliyyasinin galirin béliisdiiriilmasi funksiyas1 c¢orgivasindo
bas verir.
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Hor bir miiassiso miixtalif maliyyslosma monbalorine ma-
likdir: kreditlor, borclar, yenidon investisiyalasdirilan galir va s.
Coxlu monbalardon vosaitlarin calb edilmasi miiassisonin xarc-
lorini ¢oxaldir. Ona gora do, hor bir miiassiss 6z maliyyalosmoa
monbolarinin strukturunu optimallagdirmaga vo onlarin tomin
edilmasi tiglin meydana ¢ixan xoarclori azaltmaga ¢alisir. Miiassi-
sonin maliyyalosmasi manbalarinin optimal birlogsmasinin yara-
dilmasi vasitasilo miiossisanin  maliyyssinin  fond yaratma
funksiyas1 meydana cixir.

Miiassisonin maliyyasinin nazarat funksiyasimin mahiy-
yati miiassisanin resurs potensialindan istifado edilmasi prosesina
“slikan arxasinda” noazarat etmokdon ibarotdir. Bu nozarat miios-
sisanin 6zili, onun sahiblari, kontragentlori, dévlat organlar1 va
yerli Oziiniiidaroetmo orqanlart vasitosilo yerina yetirilir. Tan-
zimlayici funksiyamin mahiyyasti maliyys amaliyyatlarinin yerino
yetirilmasinin ganunilosdirilmis xarakterindo meydana ¢ixir.

Maliyya idaragiliyinin mahiyyati nadir?

Maliyys idaragiliyini miiassisonin maliyyasinin somorali
idaro edilmasi sistemi kimi miioyyan etmok olar. Cox vaxt ma-
liyys idarogiliyini maliyys resurslarinin colb edilmosi va istifado
edilmasi ilo olagodar miiossisodo meydana ¢ixan miinasibatlor
sistemi kimi izah edirlor. Maliyys idaragiliyi ¢orgivasindo miios-
sisonin aktivlorinin hacmi vo torkibi, miiassisonin foaliyyatinin
maliyyoalosdirilmasi manbalarinin strukturu, maliyys faaliyyatinin
cari vo perspektiv idars olunmasmin togkil edilmosi barads
masalalar hall edilir.

Istonilon idaroetmo sistemi iki asas elementdon ibarotdir —
idaroetmo subyektindon (alt sistemi idaro edon) vo idaroetmo
obyektindan (alt sistem torafindan idars edilon).

Miiassisonin maliyyasino moxsus idaro edon alt sistemin
miistoqil elementlori gismindo asagidakilari miisyysn edirlor®:

2 Misal tigiin, bax: V.V. Kovalyov, V.Vit.Kovalyov. Maliyysnin idaro
olunmasi: Dars vasaiti. M. , 2002. C. 25.
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maliyyanin idaro edilmosi i¢iin togkilati strukturlar, maliyya
xidmati tizra kadrlar, maliyys metodlar1, maliyys alotlori, maliyys
xarakterli molumatlar vo maliyyanin idars edilmasi {igiin texniki
vasaitlor.

Miiassisanin maliyyasinin idara edilmasi iigiin
taskilati struktur neca qurulur?

Maliiyyanin idars edilmasi ii¢iin toskilati struktur, elocs do
onun is¢i heyoti miiessisonin hocmindan, onun faaliyyatinin
miqyasindan vo digor amillordon asilidir.

Kigik miiassisada maliyyanin idaro edilmasinin toskilati
strukturu {imumiyystlo mévcud olmaya bilor, lakin onun biitiin
maliyys masalalori miiassisa rohbari vo onun miihasibi torafindon
holl edilo bilor. Boyiikk miiossisalords iso maliyyanin idaro
edilmasi tiglin oksar hallarda ayrica toskilati struktur — maliyys
xidmati (maliyys departamenti, maliyys direktorlugu) yaradilir.
Ayri-ayr1 miiassisalords maliyys xidmotlorinin strukturu 6z xiisu-
siyyatlorino malikdir, lakin bir qayda olaraq, burada iki bdyiik
yarim bolmo ayrilir: plan-analitik vo hesablama-nozarst. Birinci
yarim bolmo maliyys aximlarinin prognozlasdirilmasi, planlas-
dirtlmasi va toskil edilmasi masalalaring, ikincisi iso miiassisanin
foaliyystindo maraqli olan miixtolif goxslorin u¢otunun, maliyya
nazaratinin vo iformasiya ilo tominatini togkil edir. Hor iki yarim
bolmo bir-biri ilo six olagodardir.

Miiassisanin maliyyasinin idara edilmasi iigiin
taskilati strukturun yaradilmasi prosesinda
hans prinsiplara riayat edilir?

Miiassisonin maliyyasinin idaro edilmasi tiglin toskilati
strukturun yaradilmasi prosesinda bir sira prinsiplars riayst edilir.
Iqtisadi somaralilik prinsipi ondan ibaratdir ki, maliyys
xidmatinin cari foaliyystinin yaradilmasi vo tomin edilmasi tiglin
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xarclor miiassisonin 6z faaliyyatinin noticasinds oldo etdiyi
birbasa va geyr-birbasa galirlordon ¢ox olmamalidir.

Maliyya nazarati prinsipi. Miiassisanin vo onun ayri-ayri
yarim bolmolarinin faaliyyatino dovri olaraq nazarst edilmolidir.
Tocriiba gostarir ki, maliyys nazarsti daha somarali va tasirlidir.
Maliyys nozarati ¢orgivasinds misal ii¢iin, miihasibat (maliyya)
ucotunun, 6donis-hesablama sonadlogmolorinin miistaqil auditor
yoxlamalar1 vo s. aparilir. Boyiik sirkatlords iso daxili audit xid-
moti yaradilir.

Maliyyas stimullasdirmasi prinsipi avvalki prinsip ilo six
olagadardir vo miiassisonin va onun ayri-ayri yarim bélmalarinin
foaliyyatinin somoraliliyinin artirilmast mexanizminin yaradil-
masindan ibaratdir. Bu mexanizmin asasini miiassisa is¢ilarinin
maliyys baximindan havaslondirilmasi vo cozalandirilmasi tizra
miixtalif vasitalor togkil edir.

Miiassisanin maliyyasinin idara edilmasi prosesinda
hanst metod va iisullardan istifads edilir?

Maliyys metodlarini ii¢ boyiik qrupa bélmok olar: imum-
igtisadi, prognoz-tohlil vo xiisusi.

Birinci grupa kreditlosmoa, miiossisalorin kassa vo hesab-
lama omoliyyatlari, sigorta, vergi goyulusu vo s. aiddir. Ikinci
grupa isa maliyys vo vergi planlagmasi, prognozlagdirma metod-
lar, amilin tohlil edilmosi, modellosdirmo vo s. daxildir. Ugiincii
grupa maliyys idaragiliyinin siyasat, faktoring omoliyyatlari,
francayzing, fyucerslar va s. kimi tisullar1 aiddir.

Maliyya alati na demakdir?

Daha genis monada, maliyys alstlori — elo bir miiqaviladir
ki, onun naticasinds istirakg¢ilarindan birinin maliyys aktivleri vo
digarinin maliyys 6hdoliklori ¢oxaldilir. Misal iigiin, “A” miios-
sisasi “B” miiossisasi liglin 6donis gecikdirilmoklo mallari tachiz
etmis vo bunun naticasinde “A” miiassisasinin debitor borcu
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coxalmis va elo hamin mablogds do “B” miisssisasinin kreditor
borcu artmisdir.

Maliyya alstlori birinciys vo ikinciys boéliiniir. Birinciya
kreditlor, borc pullar, istiqraz varagalori, giymatli pay kagizlar1 vo
s. aiddir. ikinci maliyya aloti (tdromo alotlor vo ya derivativior) —
maliyys opsionlari, fyugerslori, forfard sazislori, faizli vo valyuta
svoplaridir.

Miiassisanin maliyyasinin idara edilmasi sisteminin
informasiya taminatinin asasint na tagkil edir?

Istonilon saviyyado maliyyanin idaro edilmasi sisteminin
informasiya osasini maliyys xarakterli informasiya toskil edir.
Maliyys idaragiliyinin informasiya bazasi haddinden artiq genis-
dir vo ona xiisusils, miihasibat ucotu, maliyys organlarinin malu-
matlari, bank sistemli miiassisalorin molumatlari, fond vo valyuta
birjalarmin moalumatlari daxildir.

Miiassisanin maliyyasinin idara edilmasinda
texniki vasitalarin rolu nadir?

Texniki vasitolor maliyys idaroagiliyinin miistagil vo had-
dindon artiq vacib elementidir. Miiasir miiassisonin maliyyasinin
idaro edilmasi personal kompyuterlor, kompyuter sobokolori,
xiisusi proqram tominati totbigq edilmadan geyri-miimkiindiir.

Miiassisanin maliyyasinin idara edilmasi sisteminin
obyekti hanst elementlordan ibaratdir?

Miiassisonin maliyyasinin idaro edilmosi sisteminin ob-
yekti kimi bir gayda olaraq, bir-biri ilo garsiliql alagods olan ii¢
elementi ay1r1r1ar21: maliyys miinasibatlori, maliyys resurslari vo
maliyys resurslarinin monbolori. Maliyys menecerlori mohz bu
elementlor vasitasilo idara etmaya calisirlar.

2! Kovalyov V.V., Kovalyov Vit. V. Ukaz. Sog. S. 25
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Hanst miinasibatlari maliyya miinasibatlari
adlandirmagq olar?

Maliyys miinasibatlorine bu subyektlorin aktivlarinin
torkibino va (ya) 6hdaliklarina edilon doyisikliyi 6ziino daxil edan
miixtalif subyektlor arasindaki miinasibatlor aiddir. Miiassisalarin
maliyyasi saviyyasinds olan bu miinasibatlor sonadlo (miiqavils,
faktura, cadval, akt va digorlori) tosdiq olunmusdur va bir gayda
olarag, kontragentlorin omlak vo maliyys vaziyyastinin doyismasi
ilo miisayiat olunur. Miiassisalorin maliyys miinasibotlori miixte-
lifdir. Bunlara biidcalor, miiassisa-partnyorlar, kredit-bank sistemi
tizro foaliyyat dostoron idarslor ilo olan miinasibatlor, hamginin
miiassisanin sahiblari, is¢ilari va S. ilo olan miinasibatlor aiddir.

Maliyya resurslarinin va onlarin manbalarinin
tarkibina na daxildir?

Maliyys resurslarini balansin aktivinda verilon resurslar,
uzunmiiddatli material, geyri-material vo maliyys aktivlori, isteh-
sal ehtiyatlari, debitor borcu, pul vosaitlori vo onlarin ekvi-
valentlori kimi hesab etmok olar. Toabii ki, burada séhbat onlarin
maddi tominatindan deyil, aktivlorin miixtolif névlarine qoyulmus
pul vasaitlorindon va onlarin nisbatindon gedir.

Maliyys resurslarinin monboalori miiessisonin balansinin
passivinda verilmisdir. Onlar li¢ boyiik qrupa bolmok olar: soxsi
kapital, uzunmiiddatli 6hdoaliklor, gqisamiiddatli 6hdaliklor.

Maliyya meneceri va maliyya xidmatlari miiassisada hanst
Sfunksiyalart yerina yetirirlar?

Maliyys xidmaotlori miiassisanin foaliyystinin idaro olunma-

sinda vacib rol oynayir vo asagidaki osas funksiyalar1 yerino
yetirirlor:

e {imumi maliyys analizi vo maliyys planlagmast;
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e miiassisonin investisiya foaliyyatinin idars olunmast;

e miiossisanin maliyys resurslar1  monbalorinin  idars
olunmasi;

e miiassisonin rentabelliyinin  tomin edilmasi mogsadils
onun maliyys foaliyyatinin idars olunmasi;

e miiossisanin pul vasaitlarinin cari olaraq idars edilmasi.

Bazar saraitinda idaraetmanin plan-tahlil funksiyasinin
xiisusiyyatlari nadan ibaratdir?

Bazar iqtisadiyyatinda miiassisalorin oksariyyati rogabat
miihitindo 6z faaliyyatlorini miistaqil planlasdirirlar. Ragabot
miihitindo davam gatirmasi tigiin miiassise 6z faaliyyatini elo qur-
malidir ki, onun galiri xarclorindon daha ¢ox olsun. Lakin ogor
biznesi hansisa sahosi daha da colbedici olarsa, rogiblor miitloq
ora daxil olacaglar. Ona goro do, miiossisanin idaro apparati
miimkiin dayisikliklori proqnozlagsdirmali, neqativ amillorin ara-
dan galdirilmasina yonoldilmis miiayyan todbirlar isloyib-hazir-
lamal1 vo totbig etmolidir. Bundan basqa, miiassiso bazar gorai-
tindo yuxari orqanin onun moahsulu {iglin tochizat¢1 va istehlakgi
tapa bilmasina, eloco do onunla isgiizar slagalor yaradilmasin
timid edo bilmoz. Bu halda foaliyyot gostoron vo ya potensial
kontragentin maliyys foaliyystinin diizgiin qiymatlondirilmasinin
ohomiyyati artmaga baglayir. Miivoffogiyyatlo calisan miiassiso
hom do kapital goyma problemi ils iizlogir. Burada séhbat xiisusi
maddi bazadan deyil, hom do biznesin dugor sahslorino kapital
goyulusundan gedir ki, bu da bu vo ya digar investisiya istigamo-
tinin shamiyyatinin giymotlondirilmosini zoaruri edir. Belaliklo,
bazar soraitinds birinci yers plan-tohlil funksiyasinin prognoz-
istigamatlondirilmis vo kommunikativ aspektlori ¢ixir.



V.Z.Zeynalov 131

Miiassisanin faaliyyatinin arasdirilmasi
Va planlasdirilmast iigiin informasiya taminat
sistemi hanst elementlordan ibaratdir?

Miiassisonin idars olunmasi sisteminin informasiya tomi-
natinin asas elementi informasiya bazasidr vo bunun tarkibins
daxil olanlar1 bes iri blokda qruplasdirmaq olar: tonzimlayici-
hiiquqi xarakterli molumatlar, normativ-molumat xarakterli
Xabarlor, mithasibat ugotu sistemi haqqinda molumatlar, statistik
molumatlar va geyri-sistem molumatlari.

Birinci bloka ganunlar, gorarlar vo formanlar, yoni hor
seydan avval, miiassisonin faaliyyatinin huquqi ssasini miiayyan
edon sonadlor daxildir. Ikinci bloka iso ddvlet organlarinin
(Maliyys Nazirliyi, Russiya Banki, Qiymatli Kagizlar Bazari iizra
Federal Komissisya), beynalxalq toskilatlarin vo miixtalif institut-
larin, o ctimlodon maliyys institutlarinin bazar istirakgilari ma-
liyya sahasinda talablordan, tovsiyalardan va kamiyyat normativ-
lorinden ibaroat olan normativ senadlori daxildir. Ugiincii blokda
miihasibat ugotu barado moalumatlar comlosmisdir. D6rdiingii blok
statistik molumatlardan ibarotdir vo bunlar1 sorti olaraq iki mas-
sivo bolmak olar: morkozlosmis sokildo formalasdirilan statistik
molumatlar vo daxili statistika. Birinci massivo daim nosr edilon
imumiqtisadi yonimlii rosmi statistika (giymotlorin indeksi,
miixtolif baximdan tmumiqtisadi gostaricilorin dinamikasi) vo
maliyys statistikast (faiz normalarinin dinamikasi, bazar in-
dekslori, valyuta kurslar1 vo s. barods molumatlar) daxildir. ikinci
massivo miiassisonin asas gostaricilori tizro statistik malumatlar
(satigdan galon modaxil, maya dayori, galir, maliyys kapitallar1 vo
s.). Besinci blokda sorti olaraq geyri-sistem adlandirilan informa-
siya resurslari1 verilmisdir. Bu ciir adlandirilmanin monasi ondan
ibaratdir ki, bu malumatlar, birincisi, torkibins, strukturuna va s.
gora ciddi sokilda sistemlosdirilmomisdir, ikincisi iso onlar icbari
xarakter dagimir, yani bu resursun yaradilmasi vo ondan istifada
edilmosi miiassisonin Gziinlin xiisusi solahiyyatidir. Bu blokun
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osas olamotlori — daxili operativ. molumatlar vo Xxarici man-
balardan galon digor molumatlardir.

Informasiya bazasina daxil olan malumatlar iiciin
hans 1lablar irali siiriiliir?

Informasiya bazasima daxil olan ¢ixis molumatlarina, yani
potensial olaraq informasiya dasiyan molumatlara bir sira tolob-
lor, o ciimladon onlarin diizgiinliiyii, vaxtinda verilmasi, verilon
molumatin tamligi, hoddindon artiq dogigliyi, shamiyyati va s.
toloblor irali siirtiliir.

Informasiya sisteminds miihasibat hesabati hanst yeri tutur?

Maliyys analizi sistemindo xiisusi yeri miioSsisonin
maliyys Vvoziyyatinin arasdirilmasi tutur. Bu tohlilin naticalori
idars lizro miixtolif gorarlarin gobul edilmasi zaman1 asas dalills-
rin sirasina daxil edilir. Maliyys voziyyatinin analiz edilmasi
miiossisonin imumi mithasibat hesabatinin malumatlarina asasan
yerino yetirilir. Informasiya tominat: sistemindo miihasibat hesa-
batinin xiisusi yeri ondadir ki, o birincisi, yaxst strukturlasdiril-
mig, ikincisi, mahiyyot etibarilo vahid sokilo salinmis (maliyys
hesabat1 tlizro beynslxalq standartlarin shamiyyatinin artmasini
nazoro alaraq, hotta beynolxalq miqyasda vahid soklo salinmadan
danismaq olar), i¢linciisii, miintazom olaraq gostorilmak ti¢iin
miitloq xarakter dasiyan (istonilon 6lkods miihasibat hesabati heg
olmasa, ilds bir dofs tortib edilir) vo dordiinciisii hami tarafindan
oldo edilo bilon yegans informasiya monboyidir (he¢ olmasa,
istifadogilor ti¢iin tam gapali olmayan).

Miihasibat hesabatinin tarkibina hanst sanadlar daxildir?

Normativ sanadlora ssason illik miihasibat hesabatinin
torkibins asagidakilar daxildir:
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a) Miihasibat balansi (forma Ne 1);
b) Galirlor va itkilor hagqinda hesabat (forma Ne 2);
C) Miihasibat balansma vo golirlor va itkilor haqqinda
hesabata slavalor:
- Kapitalin doyismosi haqqinda hesabat (forma Ne
3);
- Pul vasaitlarinin harakati hagqinda hesabat (forma
Ne 4);
- Miihasibat balansina alava (forma Ne 5);
- Almmis vosaitlordon moqgsadli istifado edilmasi
haqqinda hesabat (forma Ne 6);
q) izahedici kagiz;
d) auditor rayinin yekun hissasi.

Qeyd edilon hesabat sohmdarlar ii¢iin tortib edilir. Vergi
xidmotina galince, vergi ganunvericiliyina asasen vergi yiganlara
togdim edilon formalarin siyahis1 daha genisdir — orada bir nega
on sonod var vo bura miihasibat hesabatindan bagqa miixtolif
arayislar, bayannamolar, hesabatlar vo basqalar1 daxildir.

Miiassisanin maliyya vaziyyatinin tahlil edilmasinin
hanst novlari vardir?

Hesabat molumatlarina osason miiassisonin - maliyys
vaziyyatinin tohlil edilmasi miixtolif detallagsdirma saviyyasi ilo
yerino yetirilo bilor. Burada tohlilin iki néviinii miioyyan etmok
olar: ekspress-tahlil va darinlosdirilmis tohlil.

Ekspress-tahlilin mogsadi asagidakilara osason miiossi-
sonin  maliyys miivaffogiyyatinin  vo inkisaf dinamikasinin
operativ vo aydm sokildo giymatlondirilmasindan ibaratdir:
1) formal alamatlora gora hesabatin nozordon kegirilmasi (hesabat
formalarmin doldurulmasi diizgiinliiyliniin, aydin sokilds talab
edilon biitiin gostaricilorin olmasinin vo yekunlarin uygunlugunun
yoxlanilmasi, eloco do hesabat maddolori arasinda noazarot uygun-
luglarinin yoxlanilmasi); 2) auditorun rayi ilo tanishq; 3) miiassi-
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sonin hesablama siyasati ilo tanisliq; 4) hesabatda “zoif” maddo-
lorin miioyyan edilmasi va onlarin dinamikada qiymatlondirilmasi
(“zoif” maddalor olverigsiz mihitdo maliyys voziyyatini
xarakterizo edon hesabat maddoloridir: itkilor, vaxti uzadilmis
kreditor va debitor borcu); 5) asas indikatorlar ils tanisliq (sohma
galon galir, soxsi kapitalin rentabelliyi, satislarin rentabelliyi vo
digorlori); 6) hesabatin asas maddslorinin sorhindon vo tohlil
baximindan agilisindan ibarst izahedici arayisin oxunmast; 7) ba-
lans molumatlarina asasen amlak vo maliyys vaziyyatinin imumi
giymatlondirilmasi; 8) analizin naticalorino asason roylorin for-
malagdirilmasi (ekspress-tohlilin yekununun aparilmast).

Ekspress-tohlil ¢ox vaxt aparmamalidir, onun yerina yeti-
rilmasi hansisa ¢otin hesablasmalart vo otrafli informasiya
bazasini tolob etmamalidir.

Darinlosdirilmis tohlil mioassisonin foaliyystinin asa-
gidaki toroflori barado molumat olds etmays imkan veron analitik
omsallar sisteminin hesablanmasini talob edir: omlak vaziyyati;
likvidlik vo 6donis etmok qabiliyyati; maliyys sabitliyi, isgiizar
foalliq; golir vo rentabellik; bazar foalligi. Bundan basqa,
dorinlosdirilmis tohlil hesabat formalarinin horizontal vo vertikal
tohlillorinin zlarinin yerino yetirilmasini talob edir.

Maliyya hesabatinin hanst formalart miiassisanin amlak
vaziyyatini qiymatlandirmaya imkan verir?

Miisssisonin omlak potensialinin maliyys cohatdon qiy-
matlondirilmasi balansin aktivinda, elaco do forma Ne 5-do veril-
misdir. Bu blokun gostaricilori miiassisonin “hacmi”, onun noza-
rotindo olan vasaitlorin miqdar1 vo aktivlorin strukturu barads
molumat alds etmays imkan verir.
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Miiassisanin balansinda olan tasarriifat vasaitlarinin
mablagi neca miiayyan edilir?

Bu gostarici miiassisanin balansinda hesablanan vo onun
yekun bazar gqiymati ilo miitloq uygun olmayan timumilogdirilmis
maya dayarinin giymatindan va aktivlarin giymsatindan ibaratdir.
Gostaricinin giymati onun valyutasini (yani, balansin yekununu)
hoddindan artiq qaldiran maddoslorin balansdan ¢ixarilmasi yolu
ilo miioyyan edilir; masalon, strukturu PBU 4/99 vo RF-nin
Maliyys Nazirliyinin “Togkilatlarin miihasibat hesabatinin for-
malar1 haqqinda” 13 yanvar, 2000-ci il tarixli smrino® osasen
tovsiya edilon balans {igiin hesablanma formulu asagidaki
Kimidir:

NBV =TA-TS-OD

burada NBV — miiassisonin balansinda olan tasarriifat
vasaitlorinin moblogidir;

TA- balans tizra butin aktivlardir;

TS - portfeldaki soxsi sshmlordir;

OD- nizamnamo kapitalina tizvliik haqq: ilo slagadar tosiscilarin
borcudur.

Bu gostaricinin dinamikada artimi olveriglidir vo miies-
sisonin iqtisadi giicliniin artmasini gostorir. Osas artim amili —
galirin yenidon investisiyalasdirilmasidir.

Miiassisanin xalis aktivlarinin dayari neca hesablanir?

Miilki Kodeksa uygun olaraq sohmdar camiyyatlori ti¢iin
xalis aktivlorin doyori hor il hesablanmalidir, onun miioyyan
soraitdo ohomiyyati iso vasaitlorin moanbalarinin hacmina va
strukturuna, eloco do dividentlorin &danilmasina tasir eds bilar.
Bu gostorici (HA) asagidaki alqoritmo uygun olaraq miioyyan
edilir (hesablama ii¢iin biitiin gdstaricilor balansdan gotiiriiliir):

2 jqtisadiyyat vo hoyat. 2000. No. 8
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YA = (BA+OA-(HJIC+ 3V+CAIT)] - [LI®]+10+KO-ABII-®IT)],

burada BA— dovriyyadan konar aktivlordir (balansin aktivinin
birinci bolmasinin yekunu);

OA — dovriyya aktivlaridir (balansin aktivinin ikinci bolmasinin
yekunu);

HJIC - aldo olunmus giymatli agyalara gors alava doyar
vergisidir;

3V- nizamnams kapitalina tizvliik haqqi ilo slagodar tosiscilorin
borcudur;

CAII — sohmdarlardan alinan saxsi sshmlardir;

LD mogsadli maliyyslosms va galirlordir;

11O — uzunmiiddatli 6hdaliklardir;

KO — qisamiiddatli 6hdsliklordir;

JBIT- galacok dovrlarin galirloridir;

O@II — istehlak fondlaridir.

Hesablama formulunun mantigi haddindon artiq sadodir —
burada hesablagmalarin (yoni, bu aktivlori satmaq olar vo alda
edilon mabloglori kreditorlar garsisindaki borclarin 6donilmasineg
vermok olar) kreditorlar qarsisinda yekun borclarin hacmi ilo
tomin edilmasi kimi real olaraq nozoardon kegirilo bilon aktivlor
miiqayisa edilir. Aktivlorin hacmi vo borc moblogi arasindaki forg
xalis aktivlori toskil edir. Xalis aktivlor miiassisonin 6z sa-
hibkarlari arasinsa “borcunun” tomin edilmasi demokdir — miios-
siso baglandigr taqdirds sahibkarlar mohz bu moblsgin alds olun-
masina iimid edos bilorlor. Oslinds, bu hesablama qiymatidir; agor
is miiossisonin baglanmasina golib ¢ixarsa, onda xalis aktivlarin
hocmi, bir qayda olaraq hesablama giymotindon shamiyyatli
doracads forglona vo “fakta gora” miioyyan edilo bilar; onun
togribi hacmi aktivlorin 6ziiniin miimkiin satis qiymatlorino gors
hesablanir.

Balansin valyutasinda osas Vvasaitlorin payir balansin
birinci bélmasinin yekununun onun valyutasina aid edilmasi ilo
hesablanir. Osas vosaitlor miiassisanini maddi-texniki bazasinin
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mahiyyati, onun galirlorinin artirilmasi {igiin osas maddi amildir.
Qeyd edilon aktivin tohlil baximindan qgiymatlondirilmasinin
ohamiyyati bununla izah edilir.

Kohnalma amsalint na xarakteriza edir va neca hesablanir?
Kohnalma amsali avvalki dovrlards ilkin (barpa) dayards
xarclordan silinon vo asagidaki formul iizro hesablanan osas

vasaitlarin dayarinin hissasini xarakteriza edir:

K. = Toplanmis amortizasiya
Osas vasaitlorin ilkin (barpa) doyari

Hesablanma ti¢tin molumatlar forma Ne 5-do verilmisdir.
Bu gostaricinin sorti olmasina baxmayaraq, o, miioyyon analitik
mona kosb edir — bozi arasdirmalara asason barabar amortizasiya
metodundan istifads edilorkon azalma omsalinin qiymatinin 50%-
don ¢ox olmasi arzuedilmoz hesab edilir. Qeyd etmok lazimdir ki,
bu gostaricinin aktivlorin fiziki cahatdon kéhnalmasi ils heg bir
alagasi yoxdur.

Hans: géstaricilar miiassisanin maliyya vaziyyatini
qisa planda daha adekvat xarakteriza edir?

Qisamiiddatli perspektiv baximindan miiassisanin daha
adekvat maliyys voziyyatini likvidlik vo 6doma gabiliyyati gosto-
ricilorinin komayi ilo gqiymatlondirmok olar. Bu gostaricilor miios-
sisonin 6z qisamiiddatli 6hdsliklorine osasen vaxtinda vo tam
hocmds hesablama apara bilocayi barads analitiko malumat vers-
cokdir. Miiassisonin dovriyyadon konar aktivlori ham dos, prinsip
etibarilo, balans passivinin ayrica bolmasinds gdstorilmis miios-
sisonin qisamiiddatli borcunun tomin edilmasi ola bilor. Lakin
cari kreditor borcunun 6donilmasi ii¢iin asas vosaitlorin satilmasi
cox vaxt miiossisonin miiflislosmays dogru getdiyini gostorir vo
adi omaliyyat kimi hesab edils bilmoz.
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Ona goro do, miiossisonin cari maliyys vaziyyatini qiy-
motlondirarkon qisamiiddatli 6hdosliklori onlarin real vo iqgtisadi
cohotdon tosdiq edilmis tominati kimi dovriyye aktivlori ilo
miiqayiso edilmasi mantigs uygundur.

Likvidlik vo 6doma qgabiliyyati bir-birindon fargli, lakin
bir-biri ilo garsiligli slagads olan xarakteristikalardir.

Miiassisalarin aktivlarinin likvidliyi dedikda na basa diisiiliir?

Hor hansi bir aktivin likvidliyi onun pul vasaitlarins trans-
formasiya olunmasi qabiliyyatidir. Likvidlik dorocosi trans-
formasiya dovriiniin davam etmasi ilo miioyyan edilir. Miiddat no
gadar qisa olarsa, verilmis aktivlorin likvidliyi do bir godar ¢ox
olar. Hesablama-tohlil oadobiyyatda o aktivlor likvid adlanir ki,
onlardan bir istehsal ili arzinds istifads edilir.

Miiassisanin likvidliyi dedikda na basa diisiiliir?

Miiassisonin likvidliyi dedikdo 6hdosliklorin yerina yetiril-
masi lizra saziglords nozords tutulan miiddotin pozulmasina bax-
mayarag, miiassisonin qisamiiddatli 6hdaliklorinin yerino yeti-
rilmasi tiglin nozori cohotdon kifayat godor hacmdo doévriyyo
vasaitlorinin olmasi basa diistiliir.

Miiassisanin odama qabiliyyati dedikda na basa diisiiliir?

Odomo qabiliyyati tez bir zamanda 6donilmoli kreditor
borclarina goro hesablamalar {igiin kifayat edon pul vasaitlorinin
vo onlarin ekvivalentlorinin olmasimi bildirir. Bela ki, 6doma
gabiliyyatinin asas olamatlori asagidakilardir: a) hesablanma he-
sabinda kifayot godor vasaitin olmasi; b) vaxti uzadilmis kreditor
borcunun olmamast.

Likvidliyi vo 6doma gabiliyyatini miitloq vo nisbi gos-
toricilor vasitasilo miioyyan edirlor. Osas miitloq gostorici xiisusi
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dovriyya vasaitlorinin hacmidir (WC). WC gostaricisinin daha
genis yayilmis hesablanma alqoritmi beladir:

WC = CA-CL,

Burada CA — dovriyys aktivloridir;
CL — qisamiiddatli 6hdaliklardir.

WC biitiin qisamiiddatli 6hdsliklor iizra 6donis edildikdan
sonra miiassisanin Saroncaminda hanst moblogdo dovriyys Vve-
saitlorinin qalacagi barada analitiko malumat veracokdir. WC-nin
tovsiya edilon giymatlori yoxdur; onu dinamikada tohlil edirlor;
istehsal hocminin artmasi ilo xiisusi dovriyys vasaitlorinin hacmi
adoton ¢oxalir.

Likvidlik va édama gabiliyyatinin giymatlandirilmasi
iigiin hanst aidiyyati géstaricilardan istifada edilir?

Likvidlik vo 6domo gabiliyystinin {imumilogdirilmis xa-
rakteristikasi {igiin likvidlik omsallarindan istifado edilir. Burada
0z likvidlik doracasine gora bir-birindon forglonon dovriyys ak-
tivlorinin ii¢ qrupunu ayirirlar: istehsal ehtiyatlari, debitor borcu,
pul vosaitlori vo onlarin ekvivalentlori. Bu, miiassisanin lik-
vidliyini vo 6domo gabiliyyatini xarakterizo edon ¢ tahlil
omsalini amoala gatirmoys imkan verir.

Cari likvidlik amsah cari qisamiiddotli borcun (cari
ohdaliklorin) bir rubluna dovriyys vesaitlorinin (cari aktivlorin)
nego rublunun diisdiiylinii géstormoklo miiassisonin likvidliyino
imumi qiymat verir.

Knm= DOvriyya vosaitlori
Qisamiiddatli 6hdaliklor

Gostaricinin giymati foaliyyst saholorina vo ndvlarine
gora ohomiyyatli doracads dayiso bilor. Onun dinamikada man-
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tige uygun sokildo artimi olverisli tendensiya kimi hesab edilir.
Qorb hesablama-analiz tacriibasindo 2-ya borabor olan gos-
toricinin giymati az miimkiin hesab edilir; bu, gostaricinin dagiq
normativ giymatini deyil, onun qaydasmi gdstoran toxmini qiy-
motdir.

Siiratli likvidlik amsali monaca cari likvidlik omsal1 ila
eynidir, lakin ¢ox az sayda dovriyyo aktivlori {izro hesablanir:
onlarin daha az likvid hissasi hesabdan ¢ixarilmisdir:

e = Debitor borcu +pul vasaitlori
Qisamiiddatli 6hdaliklor

Bu ciir ¢ixarilmanm montigi nosinki ehtiyatlarin ¢ox az
likvidliyindon ibaratdir, ham do, an vacibi odur ki, istehsal ehti-
yatlarinin macburi satis1 zamani oldo edilmali olan pul vasaitlori
onlarin alds olunmasina gora Xarclordon gox asagi ola biler.

Bozi gorb analitiklorinin iglorinds amsalin toxmini asagi
giymoti — 1 misal gatirilir, lakin bu giymot do sorti xarakter
dasiyr.

Miitlaq likvidlik (6doma gabiliyyati) amsali miiassisanin
sart likvidlik meyaridir; zorurat yarandigi halda qisamiiddatli borc
ohdsliklorinin  hansi hissesinin movcud olan pul vosaitlori
hesabina dorhal 6donilo bilmasini gostorir;

K, = Pul vosaitlori
Qisamiiddatli 6hdaliklor

Verilmis amsalin tovsiya edilon giymatlari yoxdur. Yerli
hesabatin aparilmasi {iglin is tocriibasi gdstorir ki, onun giymati,
bir gayda olaraq, 0,05-don 0,1-5 godoar doyisir.

Analitik liglin miioyyan maraq kosb edon likvidliyi vo
Odonis etmok qabiliyyatinin digor gostoricilori do malumdur.
Likvidliyin vo 6domo gabiliyystinin giymotlondirilmosini disii-
niilmiis sokildo yerina yetirirlor; misal ti¢lin, agor WC-nin hacmi
monfidirss, onda qisamiiddstli perspektivda miiassisanin maliyys
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vaziyyati xosagalmoz hesab edilir vo likvidlik omsalinin hesab-
lanmasi artiq 6z monasini itirir.

Miiassisanin maliyya stabilliyini neca giymatlandirmak olar?

Miiassisanin maliyys sabitliyinin osas xarakteristikalarin-
dan biri uzunmiiddatli perspektiv baximindan onun faaliyyatinin
stabilliyidir.

Maliyys stabilliyi komiyyoat etibarilo iki ciir giymot-
landirilir: birincisi, vasaitlorin manbalarinin strukturu baximin-
dan, ikincisi, xarici monbalarin tomin edilmasi ilo olagodar
xarclor baximindan. Miivafiq olaraq, gostaricilarin iki grupunu
ayirirlar: sorti olaraq adlandirilan kapitallagma omsali vo 6donis
etmo omsali. Birinci qrupun gostaricilori asas etibarilo, balansin
passivi haqqinda molumatlara osason hesablanirlar. Ikinci grupa
isa, 0 gostaricilor daxil edilir ki, onlar faizlor vo galirlor ¢ixilana
godar galirin daimi maliyys xarclarinin hacmi ilo oslagelondiril-
moasi yolu ilo hesablanir. Burada xarclor dedikdo, miiassisonin 6z
golirindon asili olmayaraq sorf etditi xarclor nazards tutulur.

Xiisusi kapitahn tamorkiizii amsali miiossiso sahiblo-
rinin foaliyyati liclin avans olaraq verilmis vosaitlorin imumi
mablagindoki payini miioyyon edir:

Keq =Xiisusi kapital = E
Vasaitlarin TL
biitiin moanbalari

burada TL — vosaitlorin monbalorinin (uzunmiiddatli vo
qisamiiddatli) imumi moblagidir, yani balansin yekunudur.

Verilmis omsalin giymoti no godar ¢ox olarsa, miiassiso
daha sabit, stabil vo xarici kreditorlardan miistoqil sokilds foaliy-
yat gostoror. Bu gostariciya alava olaraq calb edilmis vosaitlorin
hocminin manbolorin imumi moblogino aid edilmasi yolu ilo
hesablanan calb edilmis vasaitlorin tomarkiizii amsah (Kiq)
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omolo golir. Aydindir ki, qeyd edilon amsallarin qiymsatlorinin
miqdar1 1-a (Vo ya 100%-o) barabardir.

Uzunmiddatli maliyyslosma monbalarinin  strukturunu
xarakterizo edon gostaricilora bir-birini qarsiligh sokildo tamam-
layan iki gostorici aiddir: asagidaki formullar vasitosilo hesab-
lanan Kkapitallasdirilmms moanbalarin maliyya asiiigi amsah
(Kgic) Vo kapitallasdirilma manbalarinin maliyys miistaqilliyi
amsah (Ke):

Kgte= Uzunmiiddatli 6hdaliklor = LTD,
Xiisusi kapital+ E+LTD
uzunmiiddatli 6hdaliklor

Keie = Xiisusi kapital = E
Xiisusi kapital + E+LTD
uzunmuddotli ohdaliklar

Maliyya tasir vasitasinin saviyyasi. Bu omsal miios-
sisonin maliyys sabitliyinin osas xarakteristikalarindan biri hesab
edilir. Onun hesablanmas: ti¢lin miixtalif algoritmlor malumdur;
asagidaki daha genis sokildo totbiq edilir:

kot = Uzunmiiddotli hdaliklor =  LTD
Xiisusi kapital E.
(balans giymati)

Gostoricinin iqgtisadi  interpretasiyasit aydindir:  goxsi
vasaitlorin bir rubluna borc kapitalinin no goador rublu diisiir.
Maliyya tasir vasitasinin saviyyasinin dayari no godar ¢ox olarsa,
miioyyon sirkat ilo alagodar risk bir 0 gadar ¢ox, onun ehtiyat
borc potensiali, yoni zaruriyyat yarandigi togqdirdo miiassisonin
alverisli sortlar ilo kredit almaq imkani isa asagi olar.

Biitiin nozordon kegirilmis gostoricilor kapitalizasiya
omsallarinin qrupuna aid edilirdi.

Odonis omsallar1 arasindan daha vacib olanmi —
édanilmali olan faizlarin tamin edilmosi amsalim (TiE) ayiraq:
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TIE = Faizlor va vergilar tutulana gadar golir = EBT +iE
Odonilmoli olan faiz E

Aydindir ki, TIE giymeoti vahiddon ¢ox olmalidir, oks
halda miiassisa cari 6hdoliklora gora xarici investorlar ilo genis
hocmds hesablasa apara bilmoaz. Ogar gostarici stabil olarag bu
ciir yiiksok giymots malik olarsa (bunu dinamikada tahlil zamani
gormok olar), borc kapitalinin tochizatgilari ilo miinasibatlords
hoddindon artiq olverigli perspektivdon danigmaq olar, yoni
miiossiso hesablagsmalarin yerino yetirilmosi tiglin kifayot godor
hocmds galir oldo edir.

Miiassisanin isgiizar faalligint neca
giymatlandirmak olar?

Genis monada, “isgiizar foalliq” mohsul, amak vo kapital
bazarinda firmanin iralilomasine yonoldilmis biitiin saylori no-
zordo tutur. Miiassisanin maliyya-tasarriifat faaliyyatinin idars
edilmasi baximindan bu termin onun cari istehsal vo kommersiya
foaliyyati kimi daha ¢ox dar monada basa diistiliir.

Komiyyot baximimdan qiymotlondirilmo vo isgiizar
foalligin tohlil edilmosi asagidaki istiqgamotlora asason yerino
yetirila bilor:

e  osas gostoricilora asason planin (yuxari toskilatlar toro-
findan vo ya miistaqil olaraq miioyyan edilon) yerina yeti-
rilmasi daracasinin giymatlondirilmasi vo konara ¢ixma
hallarmin tahlil edilmasi;

o maliyya-tasarriifat faaliyyatinin hocminin artirtlmasi ti¢iin
miivafiq templarin giymotlondirilmasi va tomin edilmasi;

o kommersiya togkilatinin maddi, amak vo maliyys resursla-
rindan somarali istifade olunmasi saviyyasinin giymatlon-
dirilmasi.



144 Maliyya

Sonuncu istigamat osas istigamatdir, onun mahiyyati
dovriyys vasaitlorinin rasional strukturunun tamin edilmasindan
ibaratdir. Maliyyanin cari idars edilmasi moantiqi dovriyys vasait-
lorindon somorali istifads edilmasi tolobindon asilidir — imkan
daxilinds hor bir rubl “isloamalidir” vo aktivlordo uzun miiddot
yararsiz qalmamalidir.

Ciinki cari foaliyyat zamani vasaitlorin transformasiyasi
asagidaki sxemo osason yerino yetirilir: pullar— istehsal ehti-
yatlart — hesablagsmalarda olan vasaitlor (debitorlar) — pullar ...
onda pul vasaitlorinin “yararsiz” qalmasi, har seydon avval, ehti-
yatlara vo debitorlara aid edilir. Mahz bu aktivlora goyulan
vasaitlorin dovriyys gabiliyyati do tohlil edilmalidir.

Istehsal ehtiyatlarinin dovriyya géostaricilarini
Na xarakteriza edir va onlar neca hesablanirlar?

Maliyyoa-tosarriifat  foaliyyatinin vacib  gostaricilori —
satigdan vo golirdon oldo edilon modaxil dovriyys gostorici-
lorindon birbasa asilidir. Bir-biri ilo qarsilighi slage aydindir — gox
da boyik olmayan dovriyyo vosaitlorino malik olan, lakin
onlardan daha somorali istifado edon miiossiso bdyiik hacmli
dovriyyes aktivlorine malik olan miiassisa kKimi eyni naticalori aldo
edo bilar, lakin bu zaman aktivlor geyri-rasional struktura malik
olacaq vo cari hacm toloblorino goro yiiksok olacaqdir. Bundan
basqa, dovriyyonin miixtalif marhalalorinds yerlogon dovriyya
aktivlori , bir gayda olaraqg, bir-biri ilo qarsiligli slagadadir; ona
gora do, ayri-ayrt marhalods dovriyyanin stiratlondirilmasi diger
morhalslords dovriyyenin siiratlondirilmasi olgiilari ilo miisayat
edilir.

Istehsal ehtiyatlarina vosaitlorin qoyulmasi somoraliliyi
dovr etmo vo ya giinlor ilo 6lgiilon dovriyyos gostaricilari ilo
xarakterizo edilo bilar.

Dévr etma ilo dovriyye (Invy) asagidaki alqoritmo osasen
hesablanir:

INV; = COGS
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Inv

burada COGS - hesabat dvriinda realizs edilon mahsulun
maya doayaridir (xammalin vo materialin imumi xarclari).

Inv - hesabat dévriindo orta xammal vo materiallar ehti-
yatidir (doyar monasinda).

Misal gotirilon gostarici dovrlar ilo 6l¢iiliir; Onun dinami-
kada artimin1 miisbat tendensiya hesab edirlor vo 0 vosaitlorin
ehtiyatlarda dovriyyesinin siiratlondirilmasi  kimi xarakterizo
edilir. Dovriyya balans molumatlarina va golirlor va itkilor hag-
qinda hesabata osason hesablanir. Ticarat miiossisalori tiglin bu
formul basqa ciirdiir — kasrin suratindo tez-tez ancaq mal dov-
riyyasi qeyd edilir, gostaricinin 6zii iso mal dovriyyasinin siirati
adlanir. Indikator hesabat dovrii orzinda ehtiyatlara qoyulmus pul
vasaitlorinin ne¢o dofo dovr etdiyini gostaracak.

Ehtiyatlarin dovr etmasi (giinlorld). Bu, dovriyyonin
dovrlar ilo deyil, giinlor ilo olan digar dovriyyasidir. Hesablagma
alqoritmi beladir:

Invd = Inv
COGS/D,

burada D- hesabat dovriinds giinlorin sayidir.

Kosrin verilmis moxracinds bir giinliik maya dayaridir,
yani hesabat dovrii orzindo istifado edilmis xammalin vo mate-
riallarin hocmidir. Gostarici giinlar ilo lgiiliir vo orta hesabla giin
arzinds no godar pul vosaitinin istehsal ehtiyatlarinda yararsizlas-
digin1 xarakterizo edir. Bu dovriin davamiyyati no godar az olarsa
yaxsidir, yoni, gostoricinin dinamikada asagi diigmosi miisbaot
tendensiya kimi gobul edilir.

Dévrlor vo giinlor ilo dovriyya gostoricilori bir-biri ilo
qarshqlt olagodadir — onlarin bir-birina vurulmasi tohlil edilon
hesabat dovriiniin uzunluguna baraboardir.

Debitor borcunun dovriyya gostaricilorinin (hesablagmalarda
vasaitlarin) hesablanma alqoritmi necadir ?
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Vasaitlorin hesablasmalarda dévriyyasi (dovrlar ild).
Miivafiq (ARy) gostoricisi agagidaki alqoritma osason hesablanir:
AR¢=S
AR

burada S- hesabat dovriinds satigdan golon madaxildir;
AR isa hesabat dovriinds orta debitor borcudur.

Bu gostarici dovrlar ila (dofa ilo) dlgiiliir vo hesabat dov-
riindo debitor borcuna qoyulmus vosaitlorin nega dofo dovr etdi-
yini gostorir. Gostaricinin dinamikada artimi miisbot tendensiya
kimi hesab edilir.

Vasaitlorin hesablagsmalarda dévriyyasi (giinlor ild).
Miivafiq (ARd) gostericisi asagidaki alqoritmo asason hesablanir:

ARg= AR,
S/ID
burada D — hesabat dovriinds giinlorin sayin1 bildirir.

Bu gostorici giinlor ilo hesablanir vo debitor borcunda ve-
saitlorin orta hesabla ne¢o giin yararsiz vo ya istifadssiz galdigini
gostorir. Gostoricinin dinamikada asagi diismosi miisbat tenden-
siya kimi hesab edilir. Niimuna gatirilmis iki dovriyya gostarici-
sinin  bir-birino  vurulmasi hesabat dovriiniin  davamiyyatine
borabordir.

Omaliyyatin diovr etmasinin davamiyyati gostaricilari neca
xarakteriza edilir va neca hesablanir?

Ehtiyatlarda vo debitorlarda olan pul vasaitlorinin immo-
bilizasiyas1 (yoni, vosaitlorin aktiv dovriyyadon ayrilmasi) doro-
cosinin liimumilosdirilmis xarakteristikas1 {i¢lin asagidaki alqo-
ritmo osason hesablanan amaliyyatlarin dévr etmaosinin dava-
miyyati gostaricisi totbiq edilir:

Doc = Ian+ARd
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Verilmis gostarici pul vasaitlorinin orta hesabla neg¢a giin
geyri-pul vasaitlorinin dovriyys aktivlorinds istifadssiz qaldigini
gostorir. Dinamikada gdstoricinin agaglr diismosi miisbat ten-
densiyadir.

Miiassisanin rentabelliyini (galirliliyini) neca
giymatlandirmak olar?

Maliyys baximindan mioassisanin foaliyystinin  somo-
raliliyi golir vo rentabellik gostaricisi ilo xarakteriza edilir.

Miiassisonin zararsiz iglomasinin asas gostaricisi galirdir.
Lakin ayrica gétiiriilmiis bu gostariciya gora miiassisonin maliyys
somaraliliyi barado gorar vermok olmaz. Ona gora do, tohlil
zamani rentabellik omsallarindan istifado edilir.

Rentabellik gostoricilori — golirin ya istifado olunan re-
surslarin hocmi, ya da alinmis madaxil formasinda umumi golir
ilo miiqayiso edildiyi nisbi gostaricidir. Ona gora do, rentabelllik
omsallarimin iki qrupu molumdur: investisiyalarin (kapitalin)
rentabelliyi vo satislarin rentabelliyi.

Investisiyalarin rentabelliyi miixtalif qruplarm maraqlari
baximindan hesablana bilor: sahibkarlarin, investorlarin, miios-
sisalorin vo saironin maraqlari baximindan.

Investorlar (sahibkarlar vo kreditorlar) miiossisonin osas
kapital tochizat¢ilaridir. Onlarin @imumi goliri xalis galir vo
6donilmoali olan faizlorin hocmidir. Bu timumi galir ya aktivlorin
hamisi, ya da uzunmiiddotli kapital ilo miiqayiss edilo bilar; birin-
ci halda aktivlorin rentabelliyi kimi molum olan omsal (ROA),
ikinci halda iso investisiyalagdirilan kapitalin rentabelliyi (ROT)
hesablanir:

ROA =NI + IE,
TA
ROI= NI+ IE,

TL-CL
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burada NI - xalis golirdir (sahibkarlar arasinda boliisdiiriila
bilon galirlor);

TL — maliyyalosma monbalarinin imumi hacmidir (balan-
sin yekunu — passiv tizra nettodur);

IE — 6danilmali olan faizlordir;

CL — qisamiiddatli 6hdoliklordir.

ROA gostaricisi bu miiassisanin aktivlorino vasaitlorin
goyulusunun somaraliliyini giymatlondirir; basqa sozlo desak,
investorun segilmasi diizgiinliiyii qiymotlondirilir (xiisusila, s6h-
bot miiossisenin hansi sahoyo mMoxsus olmasindan gedir). ROI
gostaricisi investorlar vo onlar torafindon yaradilmig miiassisalor
arasinda qarsiliqlt miinasibatlorin somaraliliyinin vo magsadauy-
gunlugunun giymotlondirilmasini xarakterizo edir — uzunmiiddotli
kapitalin galirliliyini giymatlondirir.

Miiassisa sahibkarlarinin mévqeyi baximindan investisi-
yalarin mogsadouygunlugunun qiymatlondirilmasi ti¢in daha
genis yayillmig maliyyo gostoricisi xiisusi kapitalin rentabelliyi
gostaricisidir (ROE):

ROE =NI.
E

Nozordon kegirilon gostaricilor satiglarin  rentabelliyi
omsali ilo tamamlanir. Golir gostoricilorindon hansinin hesab-
lagmalarin asasini togkil etmoasindon asili olaraq onlarin tutulmasi
tigtin mixtalif alqoritmlor vardir, lakin ¢ox vaxt timumi golirdan,
omoliyyat galirindan (faizlor vo vergilor ¢ixilana qodor) vo xalis
golirdon istifads edilir. Ona gors do, burada satis rentabelliyinin
lic gostoricisini hesablayirlar: a) timumi golir normast vo ya
satilan mohsulun iimumi rentabelliyi (GPM); b) amaliyyat goliri-
nin normasi va ya satilan mohsulun amoaliyyat rentabelliyi (OIM);
b) xalis golir normasi vo ya satilan moahsulun xalis rentabelliyi
(NPM).

GPM = Umumi golir = S-COGS,
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Satigdan golon S

madaxil
OIM = Omoaliyyat galiri = S-COGS-OE,
Satigsdan galon modaxil S

NPM = Xalis golir = NI,
Satigdan golon S
madaxil

burada COGS - satilan mahsulun maya doyaridir.
OE - omoliyyat xorcloridir (6donilmali olan xarclor vo vergilor
istisna olmagla)

Miiassisanin bazarda faalligini neca qiymatlandirmak olar?

“Maliyyas foalligr” termini miixtalif ciir sorh edilir. Birjada
0z qiymatli kagizlarina qiymat tayin edon sirkot baximindan o, an
az1 bazar gostoricilorinin dinamikasi noqteyi-nozarindon kapital
bazarinda moévcud vaziyyotin saxlanilmasina komok edan
kompleks todbirlori ifads edir. Digar sirkotlor baximindan bazarin
foallig1 kapital bazarmin dinamikasina nazarsti nozords tutur vo
onun asas mogsadi imumiqtisadi vo saho tendensiyalarinin miioy-
yan edilmoasi, mallarin, islorin vo Xidmatlorin istehsali tizro
konkret sektorda “havani” miioyyan edon oasas konkurentlorin vo
(vo ya) sirkotlorin voziyyatinin giymatlondirilmasi vo sairadon
ibaratdir. Ona gors do, inkisaf etmis bazar iqtisadiyyatinda sirkot-
lorin boyiik oksariyyati bu va ya digor daracads kapital bazari ila
olagadardir. Bazar ilo alagonin yaradilmasi (maliyys resurslarinin
toplanilmasi ilo olagodar, spekulyasiya moagsadlori baximindan,
bazarlarin vaziyyatinin giymatlondirilmasi vo sairo noqteyi-
nozarindan) mogsadouygunlugu bir sira maliyya gostaricilarinin
tohlili noticalorina osason miioyyon edilir. Onlardan daha g¢ox
ohamiyyatlisi bunlardir:

Sahmdan galan galir (Earnings Per Share, EPS) imtiyazli
sohmlar iizro dividentlorin hacmins azaldilan xalis golirin adi
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sohmlorin {imumi sayina aid edilmosi demokdir. Bu gostarici
sohmlorin bazar giymatina shamiyyatli doracads tasir edir, ¢iinki
genis ictimaiyyat — adi sohm sahiblari {igiin nozards tutulmusdur.
Bu gostoricinin artimi sirkatin investisiya calb etmok bacariginin
artmasina sorait yaradir. Qeyd edok Ki, sohmloarin todaviiliindoki
giymatlorin artmasi emitents birbasa galir gatirmir, bununla bels,
bu proses slava galirlor ilo miisayiot edilir. Misal iigiin, kapitallas-
dirmadan golon galir artmaga baslayir va galirlorin sirkatin aktiv-
lorino yenidon qoyulmasi tigiin foaliyyat gostoron sshmdarlara
stimul verir; sirkotin ehtiyat borc potensiali artir; yenidon emis-
siya edilon giymotli kagizlarin daha sorfali sortlorlo yerlos-
dirilmasi miimkiin olmaga baslayir va S.

Sahmin dayari (Price/Earnings Ratio, P/E) sohmin bazar
giymatinin sshmdan osldo olunan goliro boliinmasi noticasinds
omoalo golon gismotdir. P/E amsali miiayyan sirkatin sshmlara
olan tolabat gostaricisidir. O, miioyyon anda investorlarin sohm-
don goalon galirin bir rubluna no godor 6domays razi olduqglarini
gostarir. Bu gostaricinin dinamikada nisbaton yiiksok artimi onu
gostarir ki, investorlar digorlori ilo miigayisado miioyyan firmanin
golirlorinin daha siiratlo artmasini gozlayirlor. Bu gostaricini artiq
mokan (tesarriifatlararasi) baximindan aparilan miigayisalorda
istifado etmok olar. Igtisadi artimin somoraliliyi baximindan
nisbaton yiiksok amsal giymotino malik olan sirkstlor {igiin, bir
qayda olaraq, “sohmin doyori” gostaricisinin yiiksok giymati da
xarakterikdir.

Sehmin divident galiri (Dividend Yield) sohma goro
odonilon dividentin onun bazar giymotino nisbati ilo 6donilir.
Galirin ¢ox hissasinin kapitallagdurilmasi yolu ilo 6z faaliyyatini
geniglondiron sirkatlordo bu gdstoricinin giymoti nisbaton Kki-
cikdir. Sehmin divident goliri firmanin sohmina qoyulan kapitala
qaytarilan faizdir. Bu, birbasa effektdir. Bundan basqa, miioyyan
firmanin sohmina qoyulan giymatlorin doyismasi ilo ifads olunan
vo kapitallagdirilmis golirlilik gostoricisi ilo xarakterizo olunan
geyri-birbasa effekt (golir vo ya itki) do mévcuddur.
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Divident galiri (Divident Payout) sshma gora 6danilan
dividentin sshmdan golon galira boéliinmasi yolu ilo hesablanir.
Bu gostaricinin daha aydin sorhi — dividentlor sokilindo sohmdar-
lara 6doanilon xalis galir payidir. Omsalin gqiymati firmanin inves-
tisiya siyasotindon asilidir. Bu gostarici ilo onun istehsal foaliy-
yatinin inkisafina yonoldilmis paymi xarakterizo edan galirin
yenidon investisiyalasdirilmasi omsali six baghidir. Divident go-
lirin giymoti vo golirin yenidon investisiyalasdirilmas: omsali
vahido barabordir.

Sehmin kotirovka (giymatin tayin edilmasi) amsah
(Market-to-Book Ratio) sohmin bazar giymotinin onun Kkitab
(hesaba alma) giymatina nisbatidir. Kitab giymati xiisusi kapitalin
bir sohmina diisan payini xarakterizo edir. Belalikla, 0, nominal
dayardan (yani, onun sohmdar kapitalda buna gora hesablandigi
samlara qoyulan dayarlar), emmissiya goalirinin paymdan (satil-
mis sohmlorin bazar giymoti ilo onlarin nominal doayari arasin-
daki yigilmig farg) vo firmanin inkisafi ti¢iin toplanmis va gqoyul-
mus golir payindan omolo golir. Kotirovka omsalinin vahiddon
cox olan qiymati 0 demokdir ki, potensial sshmdarlar sohmi aldo
edorok verilmis anda bu sohmo golon real kapitalin miihasibat
giymatini artiran qiymati vermays hazirdirlar.

Miiassisanin maliyya resurslart
va maliyyalagma manbalari

Dovriyya kapitali na demakdir?

Dovriyys kapitalt (sinonimlori: dovriyys aktivlari, mobil
aktivlor, cari aktivlor, dovriyys vosaitlori) — miiossisonin cari
foaliyyatinin tamin edilmasi magsadilo miiayyan miintazomlik ilo
borpa edilon aktivlordir ki, onlara qoyulan vesaitlor bir il vo ya bir
istehsal dovrii oarzindo minimum bir dofo dovr edirlor. Dovriyya
aktivlorinin sxematik olaraq tam dovriyyasini belo tosovviir
etmok olar: pul vosaitlori istehsal ehtiyatlarina daxil edilir; ehti-
yatlar istehsala daxil edilir; istehsal mohsulu anbara daxil olur;
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hazir mohsul alici {igiin yiiklonir; satilmis mohsula gora pul
vasaitlori saticinin hesabina daxil olut; pul vasaitlori xammalin vo
materiallarin alds olunmast {igiin yenidon istifados edilir.

Daévriyya aktivlarinin strukturu necadir?

Maliyya menecmenti sisteminda shamiyyati olan dovriyya
aktivlorinin asagidaki dorinlosdirilmis komponentlorini ayirirlar:
istehal ehtiyatlari, debitor borcu, pul vosaitlori vo onlarin
ekvivalentlori.

Istehsal ehtiyatlarinimin idara olunmasi prosesinin
yaradilmasi na iigiin zaruridir?

Maddi tominatina goro istehsal ehtiyatlari xammaldan,
materaillardan, basa ¢atmamis istehsaldan, hazir mohsuldan, ye-
nidoan satis {igiin nazords tutulmus mallardan va digarlarindan iba-
rotdir. Maliyya menecerlori {iglin istehsal dovrii orzinds ehti-
yatlarda yararsiz qalmis pul vosaitlorinin iimumi moblogi va-
cibdir, ona gora doa bu eyni aktivlor bir grupda birlosdirilmisdir.

Ehtiyatlarin idars olunmasi hom texnoloji, hom do
maliyys aspektlorindo boyiik shomiyyato malikdir. Miiassisanin
maliyyasinin idaro olunmasi baximindan ehtiyatlar — dovriyya
kapitalinin asas kapitala ¢evrilmasi vosaitloridir, yani malum mao-
nada dovriyyadon ¢ixarilmig vasaitlordir. Malumdur ki, vasait-
lorin asas kapitala ¢evrilmomosi miimkiin deyildir, lakin onunla
olagodar neydana ¢ixan qeyri-birbasa itkilori komiyyatca golira
borabar olan miioyyon sortilik payr ilo azaltmaq istoyi yaranir.
Bunu iso miivafig mablogin alternativ layihoyo investisiyalasdi-
rilmasi yolu ilo etmok miimiikiin olardi (misal ii¢lin, kommersiya
bankinda tacili hesaba yerlosdirmok). Miiayyan hallarda, dolayi
itkilor birbasa da ola bilor. Arasdirmalar gostarir ki, aktivlorin
macburiyyatdan irali galon satis1 zamani bir gox dovriyya aktiv-
lori “birdon-bira” logv edilmali olan omlaklarin sirasma diisiir,
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onlardan slds olunan mablag iso hesaba alma doyarindon xeyli az
ola bilar.

Debitor borcunu neca idara etmak olar?

Bazar soraitindo mallar, bir gayda olaraq, 6denisin vaxti
uzadilmagqla satilir. Bu, satict tiglin sorfoli deyildir, ¢ilinki o sa-
tictya kredit vermali olur, lakin mohz bu sistem tochiz edilmis
mohsula gora hesablagmalar sistemindo asas masalo hesab edilir.
Bu sxemin totbiq olunmasi naticasinde hom do debitor borcu
yaranir.

Debitor borcu xiisusi dovriyya vasaitlorinin osas kapitala
gevrilmasidir, ona gora do onun maksimal doracads ixtisar edil-
masi gorar1 aydindir. Nozori cohotdon debitor borcu minimuma
endirilo bilor, ham do bu, bir ¢ox saboblora géro bas vermir.
Onlardan biri ragabat ilo slagadardir.

Debitor borcunun hocmi mohsulu alan alicilar ilo slagodar
sirkotda gabul edilmis siyasatdon asilidir.

Bu ciir siyasoti hoyata kegirmoklo miiassiso asagidakilari
mioyyan etmolidir:

e kreditin verilmasi miiddoti (¢ox vaxt sirkotdo
mohsulun 6danisi ligiin son miiddati nazards tutan
bir ne¢o niimunavi miiqavilolor vardir);

e kredit 6domo standartlar1 (tochizatciya alicinin ma-
liyya voziyyotini miioyyan etmok imkanini ya-
radan vo buradan da miimkiin 6donis variantlarinin
meydana ¢ixdig1 kriterilar);

e siibho yaradan borclar (debitorlar ils is sistemi to-
Xira salinsa da, hatta fors-major hallarina géra 6de-
nisin alinmamasi riski daim moévcuddur; ona goro
do, alicinin az tominatli olmasi ilo oslagodar olaraq
miimkiin itkilor Ug¢lin ovvalcadon ehtiyatlarin
yaradilmasi zoruridir);

e Odonigin yigilmasi sistemi (bura O0donis sortlori
pozuldugu halda alicilar ilo qarsliqh alagalor pro-
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seduru, 0donisdo hansi soviyyado pozuntuya yol
verildiyini tosdiq edoan kriterilorin macmusu, soh-
lonkar borclularin cozalandirilmast sistemi  vo
digarlori daxildir);

e catdirilmis mohsulun avvalcadon sort kosilmis vo
hoddindon artiq qisa miiddotdo &donisi zamani
edilon giizastlor sistemi

Miiassisalar iigiin pul vasaitlarinin va onlarin
ekvivalentlarinin ahamiyyati neca miiayyan edilir?

Bazar igtisadiyyati zamani pul vesaitlorinin vo onlarin
ekvivalentlarinin shamiyyati ti¢ sabab ilo miiayyan edilir: haro-
kotsizlik (miiassionin cari faaliyystinin maliyys tominatinin zoru-
riliyi); ehtiyatliliq (gozlonilmoz 6donislorin yerino yetirilmasi);
spekulyativlik (avvolcadon noazordo tutulmamis, lakin soarfali
hesab edilon layihads istirak etmoak imkani);

Pul vasaitlarini neca idara etmak olar?

Pul vasaitlorinin samorali sokildo idaro edilmosi sistemi
dord iri blokdan ibarstdir: a) maliyys dovriiniin hesablanmast;
b) pul vasaitlarinin harokatinin tahlil edilmasi; ¢) pul axinlarinin
prognozlasdirilmasi; q) pul vosaitlorinin optimal soaviyyasinin
mioyyan edilmasi.

Maliyya dévriiniin hesablanmasi. Omaliyyat dovrii olan
Doc — pul vosaitlorinin geyri-pul dévriyys aktivlorinds yararsiz-
lagdig1 dovriin orta davamiyyatidir, bu, hor seydon avval, istehsal
vo kommersiya foaliyyatinin somaraliliyinin  giymatlondiril-
mosidir.

Miisssisinin maliyya faaliyyatinin somoraliliyinin qiymaot-
landirilmasi {igiin cari maliyya foaliyyatinin yerina yetirilmasi ilo
olagodar pul vasaitlarinin azalmas: ils istehsal-maliyys foaliyyo-
tinin naticosi kimi onlarin ¢oxalmasi arasindaki orta vaxt
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miiddatine barabor olan dovriin davamiyyoti gostaricisindan
istifado olunur:

D¢ = Invg +AR4-APy,

burada Invyq — istehsal ehtiyatlarinda yararsizlasdirilmis
vasaitlorin (giinlar ilo) dovriyyasidir.

ARy - debitor borcunda yararsizlagdirilmis vasaitlorin
(giinlor ilo) dovriyyasidir.

APy - kreditor borcunun dovriyyasidir (giinlor ilo); orta
kreditor borcunun maddi istehsl ehtiyatlarinin bir giinlik
xarclarina nisbati ilo hesablanir.

Pul vasaitlarinin harakatinin tohlili cari, investisiya vo
maliyys foaliyyati naticosindo pul axmninin saldosunu miiayyan
etmoys imkan verir. Onun koémoyilo foaliyyatin hansi névlarinin
daxil olan pul vasaitlarinin va azalan pul vesaitlorinin asas hac-
mini amalo gatirmasi barads tosovviir oldo etmok olar. Tahlildo
daha ¢ox pul hesablariin debeti (pul vasaitlorinin axini) vo pul
hesablarinin krediti (pul vosaitlorinin ¢oxalmasi) ilo olagodar
biitiin amaliyyatlarin identifikasiyasini nozordo tutan “birbasa”
metodu yayilmisdir. Miihasibat ugotu sisteminds miivafiq sov-
dolosmolorin identifikasiyas1 faaliyystin vacib novlari  (cari,
investisiya vo maliyys) iizro pul vosaitlorinin azalmasinin vo
coxalmasinin qruplagmasini tomin edir.

Pul axinlarimin  prognozigdiriimasi. Bu blok monaca
onunla miiayyan edilir ki, maliyys xarakterli bir ¢ox gqorarlar,
misal ic¢iin, investisiya vo dividentlorin 6donilmosi vaxtinda
y1gilmali olan iri mablogda pul vasaitlorinin eyni vaxtda azalma-
sii nadir hallarda talob etmir. Pul axilarinin prognozlasdiriimasi
biznes planlasmasinin miitlaq atributu vo iimumiyystlo potensial
Vo (Vo ya) strateji investorlar ilo qarsiligli alagalordir.

Pul axinlarinin prognozlasdirilmast metodikasi tizro prose-
durlarin standart ardicilligi belodir: daxil olan pul vesaitlorinin
yarim dovrler lizra proqnozlasdirilmasi; pul vesaitlorinin yarim
dovrlar iizra azalmasimin prognozlasdirilmasi; xalis pul axininin
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(haddindan artiq ¢oxluq /gatismazliq ) yarim dovrlor tizra hesab-
lanmasi; yarim dovrler baximmdan uzunmiiddatli (qisamiiddatli)
maliyyalosmoads timumi tolobatin miiayyan edilmasi.

Pul vasaitlorinin optimal saviyyasinin miiayyan edilmasi
pul vosaitlorinin daim g¢atismazligi vaziyyatlorindon 6ziinii qoru-
maq arzusu va alava galir aldo edilmasi magsadilo hansisa isa bos
pul vasaitlorini qoymaq arzusu arasinda raziligin oldo edilmasi
zaruriyyatindon irali golir. Artiq qalmis pul vasaitlorinin optimal-
lagdirilmas1 iiglib bir sira metodlar mdvcuddur. Daha c¢ox
Baumol, Miller Orr, Stoun metodlar1 vo Monte-Karlo metodu
lizro immitasiyali modellogdirmo moshurluq gazanmisdir. Onlarin
mahiyyati pul vosaitlori galiginin miixtalif gokildo doyisilmasi
kegidi haqqinda tdvsiyolorin hazirlanmasindan ibaratdir. Bu
kegidin hiidudlarindan kenara ¢ixilmasi ya pul vosaitlorinin likvid
giymotli kagizlara cevrilmoasini, ya da oks proseduru nazords
tutur.

“Pul vasaitlarinin ekvivalentlari” anlayisi nayi ifada edir?

Bu termin vasitosilo haddindon artiq tez bir vaxtda “canli”
pullara ¢evirmok miimkiin olan yiiksok likvidli giymatli kagizlari
geyd edirlar.

Miiassisanin maliyyalagmasi manbalari
Bazar iqtisadiyyati soraitindo miiossisalorin hansi maliy-
yalogsmo vasitalori vardir: 6ziinii maliyyalosdirmoa, kapital bazari
vasitosilo birbasa maliyyologmo; miiosisonin biidco maliyyslos-
masi vo qarsiligli maliyyalogma.

Oziinii maliyyalasmanin mahiyyati nadir?

Oziinii maliyyalosmanin mahiyysti firmanm oldo etdiyi
golir hesabina 6z faaliyatini maliyyslosdirmasi demokdir.
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Miiassisa kapital bazarinin mexanizmi vasitasila
maliyyalagmanin hanst variantlarindn istifada eda bilar?

Kapital bazarinda resurslarin toplanilmasinin iki varianti
moveuddur: pay vo borc maliyyslosma. Birinci halda sirkot 6z
sohmlori ilo bazara daxil olur, yani sohmloarin slave satisindan
golan galir, sahibkarlarin sayinin artmasi va ya artiq méveud olan
sahibkarlarin qoyduglar1 slave tohfolor hesabina vasaitlori alds
edirlor. Ikinci halda sirket tocili giymotli kagizlar1 buraxir vo
bazarda satir. Bu iso onlarin sahiblarins cari golirin uzunmiiddsto
alinmasi vo verilmis istiqraz kagizinin toskil edilmasi zamani
mioyyan edilon sortloro miivafiq olaraq verilmis kapitalin
gaytarilmasi tigiin imkan yaradir.

Oziinii maliyyalasdirma Va kapital bazarinin mexanizmi
vasitasila maliyyalasdirma ila miiqayisada bank kreditlagmasi
hansu iistiinlitya malikdir?

Miiassisonin faaliyyatinin maiyyslosmasi tiglin yuxarida
nozordon kegirilon iki metod qiisurlara malikdir: birinci metoda
calb edilmis maliyyslosmo metodlarinin mohdudlugu, ikinciys isa
satigda ¢atinlik va bir ¢ox kigik vo orta biznes niimayandalori
ticiin algatmazliq xasdir. Bu monada bank kreditlogsmasi calbedici
goriiniir. Bank kreditinin alinmasi, prinsip etibarilo, borc alanin
istehsal hacmi, goalirin olds olunmasi davamliligi va onun
sohmlorinin kapital bazarnda pylasdirilmast doracasi va s. ilo ola-
godar deyildir. Calb edilon kapitalin hacmi nazoari coahotdon ¢ox
boyiik ola bilor; kreditin hazirlanmasi vo alinmasi nisbaton az
miiddoto basa golo bilor va s. Osas problem banki alverisli sortlor
ilo kredit vermoys inandirmaqdan ibaratdir.

Biidca maliyyalagsmasinin mahiyyati nadan ibaratdir?

Bu maliyyslosma metodu miixtalif saviyyali biidcalordan
vasaitlorin alinmasini nasards tutur. Bu maliyysloasmo metodunun
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calb ediciliyi ondan ibaratdir ki, bu vosaitlorin manbasi praktiki
olaraq pulsuzdur, alinan vosaitlor nadir hallarda qaytarilir, onlarin
xarclonmasina isa nazarst edilir. Lakin bir sira obyektiv saboblor
tiztindon bu monbadan istifads edilmasi daim mohdudlasdirilir.

Miiassisanin qarsiligh maliyyalasmasinin mahiyyati nadir?

Oz faaliyyoti zaman1 miiossisolor 6donis miiddatinin
uzadilmasi sorti ilo bir-biri Giglin moahsul tachz edirlor. Bu halda
sohbat garsiliqlh maliyyslosmadon (kommersiya krediti) gedir. Bu
metodun bundan avvalki maliyyslosma metodundan prinsipca
forgi ondan ibaratdir ki, digor metodlar strateji shamiyysto malik
olduglar1 halda o, qisamiiddatli maliyyalogsma sisteminin tarkib
hissosidir.

“Kapital” kateqoriyasinin izaht iigiin hansi
yanasmadan istifada edilir?

Tosarriifat subyektinin faaliyyatinin maliyyslosmasi siste-
mindo osas anlayiglardan biri kapitaldir. Bu kateqoriyanin izah
edilmasi tiglin ti¢ osas yaxinagmani miioyan edirlor: igtisadi,
miihasibat vo ugot-tahlil.

Iqtisadi yaxinlasma ¢orgivesinda kapitalin fiziki konsep-
siyast yerina Yetirilir vo comiyyatin golirlorinin universal man-
bayi olan va dévlat daxil olmagla soxsi (onun dastyicisindan, yani
insandan uzaqlagmayan), 6zal, ictimai birlikloro boliinon resurs-
larin comi kimi genis moanada nazardon kegirilir. Kapitalin iki son
noviini, 6z névbasinds, real vo maliyys ndviino ayirmaq olar.
Real kapital istehsal amillorinds (binalar, masinlar, nagliyyat
vasitalori, xammal va digorlari) ifads olunur; maliys iso giymatli
kagizlarda vo pul vosaitlorinds. Bu konsepsiyaya uygun olaraq
kapitalin hacmi aktivo goro miihasibat balansinin yekunu kimi
hesablanr.

Miiassisa saviyyasindoa yerina yetirilon miihasibat yaxin-
lasmas1 ¢argivasinda “kapital” termini xalis aktivlarin sinonimi
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kimi ¢ixis edir, onun hacmi iSa miiassisanin aktivlorinin mablagi
Vo onun 6hdoliklarinin hacmi arasindaki farq kimi hesablanir.

Ugot-tohlil yanasmasi mahiyyot etibarilo iki ovvalki
yanasmanin birlogsmosidir vo kapitalin fiziki vo maliyys konsep-
siyalarinin modifikasiyasindan istifado edir. Bu halda resurslar
comi kimi kapital eyni vaxtda iki torofdon xarakterizo edilir:
a) onun goyulma istigamatlori (kapital vahid miistaqil substansiya
kimi movcud deyildir vo hamiss basi fiziki formaya salinir) va b)
yaranma moanbalori kimi (kapital haradan alinmigdir vo kimindir).
Miivafiq olaraq kapitalin iki bir-biri ilo garsiligh slagads olan
miixtolifliyini ayirirlar: aktiv vo passiv. Aktiv kapital — tosorriifat
subyektinin istehsal giiciidiir vo onun miihasibat balansinin
aktivinds iki blok - asas vo dovriyys kapitallar1 formasinda for-
mal olaraq toqdim edilmisdir. Passiv kapital — vosaitlorin uzun-
miidatli monbaloridir vo onlarin hesabina subyektlorin aktivlori
formalagmsdir; onlar xiisusi vo borc kapitalina bolinmiisdiir.

Xiisusi kapital {giincti toraflorin taloblori 6danildikdan
sora miiassisa sahiblorino ¢atan miiassisa aktivlarinin doyarinin
bir hissosidir. Formal xiisusi kapital iso balans passivinds bu vo
ya digor dorocads ifads olunmudur; onun ass komponentlori ni-
zamnamo, alava Vo ehtiyat kapitallari, eloco do paylasdirilmamis
gelirdir.

Borc kapitali isa tglincii soxslor torofindon miiosisaya
uzun miiddato verilon vasaitlorin pul baximindan giymotlondiril-
mosi demokdir. Xiisusidon forqli olaraq, borc kapitali qaytaril-
malidir, qaytarilmasi sorti barado onun yigilmasi vaxtinda da-
nisilir; o moanada daimidir ki, kapital tachizat¢ilart noéqteyi-nazs-
rindon borcun asas mabloginin nominal hacmi doyigmir. Forml
olarag borc kapitali balansin passivindo miiossisSonin tg¢iincii
soxslor qarsisinda gotiirdiyii 6hdsliklarinin comi kimi ifads edil-
misdir, onun asas komponenthri iso uuzunmiiddstli kreditlor vo
borclardir.

Ucot-tohlil yanagsmasina asason kapitalin hocmi miihasibat
balansinin {iglincii vo dordiincii  bolmalorinin  yekunlarinin
moblagi kimi hesablanir.
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Maddi-osya baximindan ifado olunmasi ndqteyi-naze-
rindon manbalarin digor biitiin névlori kimi kapitalin sahibi gos-
torilmomisdir, yoni o, miiassisonin miixtalif aktivlorina gora
yayillmisdir. Bu monada xiisusi vo borc kapitalinin olmasini heg
bir vaxt bela tosoviir etmok olmaz ki, hesablama hesabindaki
vasaitlorin bir hissasi xiisusi, bir hissasi isa borc vasaitlordir.

Xiisusi kapitalin ayri-ayri elementlarinin tarkibi va
xiisusiyyatlari nadan ibaratdir?

Sohmdar tipli kommersiya toskilatinin yaradilmasi zama-
ni, bir qayda olaraq, yegana maliyyslosmo monboayi nizamnamas
kapitalidir. Toskilatin nizamnamo kapitali onun omlakinin
minimal Ol¢iisiinii miiayyan edir. Biznesin boazi toskilati-hiiquqi
formalari tiglin onun hacmi asagida mohdudlasdirilir; o ciimladan,
aclq comiyyatin minimal nizamnams kapitali (MNK) onun
geydiyyat tarixinds amoayin 6donilmasi tiglin minimal hacmin
mingat mablogindon asagi, qapali comiyyatin kapitali iso MNK-
nin ylizqat moblogindon asagi olmamalidir.

Acgiq comiyyatin nizamnams kapitali iki tipdon ibarot ola
bilor: adi vo istiinliikk verilon, hom do qoyulmus tstiinliik verilon
sohmlarin nominal dayari nizamnama kapitalinin 25%-ni kegmo-
molidir. Comiyyatin tosis edilmasi zamani onun sohmlori comiy-
yatin nizamnamasi ilo miioyyan edilon miiddst arzindo tam 6do-
nilmalidir, bu zaman nizamnams kapitalinin 50%-don ¢ox olma-
yan hissasinin comiyyatin yaradilmasi vaxti, yerdo galan hisse-
sinin iso onun qeydiyyata alindigi andan il arzindo 6donilmasi
lazimdir.

Olavs kapitala miiassisonin asas vasaitlarinin, asasl tikinti
obyektlarinin vo digor amlak obyektlorinin 12 aydan yuxari
sorfoli sokildo istifado edilmosi mablogi, eloco do yerlosdirilmis
sohmlorin (sshmdar comiyyatin emissiya goliri) nominal doyo-
rindon ¢ox alinmis moblag daxildir.

Rezerv kapitalinin yaradilmasi icbari olaraq ayrilan illik
vasaitlorin onlar {igiin miioyan edilmis hacma gatana qadar hoyata
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kegirilir. Ayrilmis bu vasaitlorin hocmi miiassisanin nizamna-
mosindo miioyyan edilir, lakin xalis galirin (vergilor tizra biidca
ilo hesablasmalardan sonra comiyyatin Soroncaminda qalan
galirlar) 5%-don asagi ola bilmaz. “Sohmdar sirketlor haqqinda”
26 dekabr, 1995-ci il tarixli 208-®3 sayli federal qanunda no-
zords tutulmusdur ki, ehtiyat kapitalinin vasaitlori itkilorin kom-
pensasiya edilmasi, eloca do comiyyatin borclarinin 6danilmasi va
digor vosaitlor olmadig1 halda xiisusi sohmlorin alinmasi ti¢iin
nozords tutulmusdur.

Ilin naticalorina gora miisssisa tarafindan olds olunan golir
sohmdar comiyyatdo sohmdarlarin iimumi toplantisinin vo ya
mohdud mosuliyyatli comiyyatds istirak¢ilarin toplantisinin qarari
ilo dividentlorin 6donilmasi, ehtiyat va digor fondlarin yaradilma-
s1, eloca do &ton illara gors itkilorin kompensasiya edilmasi va s.
ticlin bolusdirilir. Boliasdirilmayan galir, mahiyyat etibarilo
miiassisonin aktivlorina yenidon investisiya edilir; o balansda
xiisusi vosaitlorin monbayi kimi gostorilir. Galirin yerds galan
hissosi iso sohmdarlarin ndvbati iclasina godor doyismoz qalir.

Borc kapitalinin ayri-ayri noviorinin xiisusiyyatlari
nadan ibaratdir?

Borc kapitalinin (geyd etmok istayirik ki, bu, miiassisanin
uzunmiiddatli 6hdsliklorini imumi sokildo xarakterizo edon sorti
termindir) osas novleri istiqgraz kagizlari vo uzunmiiddatli
kreditlordir.

RF-nin Miilki Kodeksina (Soh.816) miivafiq olaraq istiq-
raz dedikdo onun sahibinin istiqrazi buraxan soxsin adindan
istigtrazin nominal dayarini va ya digor amlak ekvivalentini onun
iclin nazordo tutulmus vaxtda almaq imkanini veran giymatli
kagiz nazords tutulur. Bu giymatli kagiz onun sahibina onda geyd
olunan nominal dyardon golon faizi almaq vo ya digor omlak
hiiquglarin1 almq imkanini verir. Korporasiyalar (sohmdar sir-
kotlori) torofindon dovriyyays buraxilmis istiqrazlar soxsi borc
giymotli kagizlaridir.
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Emitetlor vo investorar noqteyi-nozarindsn iztiqraz kagizi
miisbat Vo manfi cohotoro maikdir. Emitent {igiin istiqrazin asasl
buraxilis1 sorfolidir, ¢ilinki: 1) miiassisanin istifado edacayi pul
vasatlarinin hacmi artir vo yeni investisiya layihalarininin tatbig
edilmosi tgiin imkanlar yaranir; 2) istiqrazlarin sahiblorine
Odanislar, har seydan ¢ox, sabit vo gofloton artib-azalmaya moruz
galmayan giymatlor iizra hayata kegirilir. Bu isa hamin monbanin
Odonilmasi tizra Xarclorin avvalcadon molum olmasina gatirib
¢ixarir; 3) bu monba vasaitlorin yi1gilmasi baximindan ucuzdur.

Osas qlisur iso ondan ibaratdir ki, istiqrazin buraxilmasi
sirkotin maliyys asililiginin artmasina, yoni onun faaliyyatinin
maliyya riskinin artmasina gatirib ¢ixarir. ©gor dividentlorin 6do-
nisi sirkatlor {iclin icbari hesab edilmozso, onda istiqrazlarin
sahiblori qarsisindaki 6hdoliklor {izro hesablagmalar cari foaliy-
yatin naticalorindon asili olmayaraq icbari sokildo aparimalidir.

Istigrazlarin sahiblorini icbari faiz 6donislorinin sabitliyi
colb edir. Bu io prinsip etibarilo, no emitentin isinin golirlili-
yindan, no do kapital bazarinda cari faiz normalarinin qisamiid-
dotli artib-azalmasindan asili deyildir. Miisyyon edilmis tohliiko
ikili xarakter dasiyir. Birincisi, emitentin maliyys foaliyyatinin
geyri-sabitliyi istiqrazin bazar qiymatinin azalmasi vo miivafiq
olaraq, istiqrazlarin ikinci bazarda mocburi olaraq olaraq satisi
zamani kapitallagdirilmis golirin itkisi ilo miisayiot edilo bilor.
Ikincisi, emitentin miiflislosmosi halinda istiqraz sahiblorinin
toloblorinin tam vo) vaxtinda Odonilmoyacoyi ehtimali mdov-
cuddur.

Uzunmiidotli bank krediti — bu, asagidaki sortlor ilo iig¢
ilden ¢ox miiddats bankda alinan kreditdir: tacililik, qaytarilmag,
O0donilmok, differensialliq vo tomin olunma. Kredit razilagmasinin
osas parametrlori (faiz normasmin saviyyesi, miiddst, kreditin
O0donilmosi grafiki, tomin edilmo ndvii va s.) yazili formada bag-
lanmal1 olan kredit miiqavilasi ilo miioyyon edilir. Differensialliq
prinsipi ¢arcivasindo bank potensial borclu torafin kredit 6domo
soviyyesini miioyyan etmok moqsadilo kredit haqqinda orizoys
olavolor kimi sonadlor toplusunu tolob edacok ki, bu sonadlorin
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torkibino hom do borc alan torofin osas kredit moblogini vo ona
olan faizlori 6domok imkanlarini tosdiq edon iqtisadi hesab-
lagsmalar daxildir. Belo hesab edilir ki, bankda kreditin alinmasi
istiqraz kagiz1 vo sohmlor emissiyasi ilo miigayisodo resurslarin
calb edilmosi {igiin az zohmat talob edon va daha tez vasitadir.

Miiassisanin faaliyyatinin maliyyalaosmasi vasitasi kimi
lizingin xiisusiyyati nadon ibaratdir?

Borc kapitalinin elementloring lizinq kimi malliyyslogmo
monbayini do aid etmok olar. Lizingi amlakin icars sortilo son-
radan miistoriys verilmasi yolu ilo alinmas1 magsadilo miivaqqati
sorbast olan vo ya colb edilon maliys resurslarinin investi-
siyalagdirilmasi kimi miioyyon etmaok olar.

Iqtisadi mahiyyatino géro lizinq miiqavilesi kreditlosmo
omoliyyatlarina yaxindir. Lizinqveran (icaradar) hoyata kecirdiyi
investisiyadan golon faizi almaga - omlaki oldo etmoyo vo
sonradan onu lizinq alicisina (icarodara) vermoys calisir; lizing
alicis1 Ugiin lizing omoliyyat1 aktivlorin 9lds olunmasinin
maliyologdirilmasi formalarindan biri hesab edilir.

Icara amaliyatlarinin strukturunda lizinq xiisusi yer tutur,
c¢linki o amlakin icarays verilmasi 1izo maqsadyonlii, xiisusi toskil
edilmis foaliyyot demokdir. Eyni zamanda icra 6ziinilin klassik,
adi anlayisinda tez-tez mocburi todbir kimi hesab edilir - omlak
icaroyo verilir, ¢linki sahibkar torofindon lazimi sokilde istifado
olunmur.

Icaro omoliyyatlarinin xiisusi ndvii olaraq lizinq bir sira
xiisusiyyotlora malikdir vo bu xiisusiyyotlor onu icars miina-
sibatlorinin imumi gabul edilmis qaydasindan farglondirir. Misal
liciin, lizing zaman1 omlaka doyan zorar riskini lizinq alicist 6z
lizorino gotiiriir, halbuki icars haqqinda timumi qaydalara osason,
geyd edilon risk icaradarin deyil, omlak sahibinin iizorino diistir.
Bunda basqa, bir gqayda olaraq, lizinq miigaviloesi lizinq veran
torofi miistorinin obyektino texniki yardim gostormoyo, kohnal-
mis avadanligr doyismoyo, eloco do icaragi vo icarodar arasinda
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normal garsiligli olagolor qaydasina xas olmayan digor horakatlori
etmoyo macbur edir. Lizingin xiisusiyyati hom do ondan ibaratdir
ki, lizinqg alicisina 6z istoyino asason seg¢ilmis vo aldo olunmus
omlak verilir.

Miiassisalar cari faaliyyatin hanst maliyyalasma
vasitalarindan istifads edirlor?

Miiassisoni cari foaliyyetinin maliyyslosdirilmosi xiisusi
va colb edilmis monbolor hesabina, eloco do birbasa vo dolay1
vasitolor ilo hoyata kegirilir. Cari foaliyyotin birbasa maliyyolog-
mosi qisamiiddstli bank kreditlorinin colb edilmasi, dolay1
maliyyolosdirmo iso bazon kommersiya krediti adlanan kreditor
borcu hesabina yerins yetirilir.

Qisamiidatli bank kreditlorino adoton bir ilo gader verilon
kreditlori aid edirlor. Qisamiiddatli bank kreditlosmosinin miix-
tolif formalar1 vardir: kontokorrent kredit, onkol kredit vo hesab-
lama krediti.

Kreditor borcunu cari faaliyystin 9sas monbayi adlandir-
mag olar. Miixtolif vaziyyatlor ilo olagodar miiossisonin praktiki
olaraq hamiso vosaitlori (aktivler) olur ki, hamin bu vasaitlora
g0éro miiossiso miioyyon maoblogi 6domoli vo ya bunun {istiino
golocokda pul vosaitlorinin  6donilmasini nazords tutan olave
mobloglor golmolidir, misal {iclin alinmis, ilkin 6donilmomis
Xammal, iistiino olavo mablag golmis, lakin biidcoys ddonilmomis
icbari donislor vo digorlori. Belo malum olur ki, bu vasaitlor alici-
lara 6donilmayana qodor miiassisa basqa maliyys resurslarindan
istifads edoacokdir.

Bu monba maliyys-tosriifat faaliyystinin miqyasindan
astlidir va 6z-6ziindon doyisir.
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Miiassisada maliyya naticalari, pul
dovriyyasi Va hesablasmalar sistemi

Miiassisanin galirlarina nayi aid edirlar?

Miiasisanin goalirlori istirak¢ilarin  (amlak sahiblarinin)
tohfolori istisna olmagla, aktivlorin daxil olmasi vo ya o6hdoe-
liklorin yerina yetirilmoasi noticasinds oldo olunan iqgtisadi fay-
dadir vo bu, hamin tosgkilatin kapitalinin artmasina gatirib gixarir.

Asagidkilar kapitalin artmasina misal gatirmir vo miivfiq
olaraq, golirlors aid etmirlor: 1) slave doyar vergisinin, aksizlorin
moblogini, satislardan verginin moblogini, ixrac riisumlarint vo
biidcaya daxil edilmali olan digar analoji ichari mablaglari; 2) ko-
missiyanin razilagmalarina osason daxil olan pul vasaitlorini;
3) mohsulun, mallarin, goriilmiis islorin, xidmatlorin 6danilmasi
hesabina miiassisanin avans formasinda aldigi mablaglori; 4) alin-
mis beh mabloglorini; 5) alinmig girovlarin mabloglarini; 6) ov-
valcadan borc alan torofs verilon kreditin 6donilmasi tiglin alinmis
mobloglar.

Miiassisanin xarclarina nayi aid edirlar ?

Istirak¢ilarm (amlak sahiblorinin) gorarina osason tohfo-
lorin azaldilmasi istisna olmagqla, bu toskilatin kapitalinin azal-
masina gatirib ¢ixaran aktivlorin (pul vasaitlorinin, digor omlakin)
¢ixarilmast vo ya Ohdoliklorin meydana ¢ixmasi naticasindos
igtisadi monfootin azalmasi miiassisonin xoarclori kimi gabul
edilir.

Asagidakilar ilo olagodar olaraq aktivlorin ¢ixarilmasi
xarclor kimi gobul edilmir: 1) geyri-dovriyys aktivlarinin alds
olunmasi (yaradilmasi); 2) digor toskilatlatlarin nizamnamo kapi-
tallarina qoyulan tohfalor va yenidon satis magsadilo sshmlarin va
digor giymotli kagizlarin oldo olunmasi; 3) xeyriyyo foaliyyati
carcivasindo vasaitlorin istirahat toskilatlarina, idman vo modoni-
maarifcilik xarakterli todbirloro kogiiriilmasi; 4) komissiyanin
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miiqavilolori; 5) avanslarin vo behlarin verilmasi; 6) avvalcadan
alinmus kreditlarin vo borclarin 6donilmasi.

Miiassisanin galirlarinin va Xarclarinin hanst noviari vardir?

Galirlor vo Xxorclor 6z xarakterindon, yerino yetirilmo
sortlorindon vo toskilatin foaliyyat istigamatlorindon asili olaraq
bir nego novlore ayrilir.

Adi faaliyyat noviindan galon galirlor mohsullarin va
avadanliglarin satisindan goalon pul, eloca da iglarin yerino yetiril-
mosindon  vo  xidmatlorin  gostorilmasindon  daxil  olan
moblaglardir.

Adi faaliyyat noviindon amala galan xarclara mohsulun
hazirlanmasi va satisi ilo alagadar xarclori, eloco do amortizasiya
tclin  ayrilmis mobloglor formasinda amortizasiya edilmis
aktivlorin (misal tigiin, asas vasaitlorin vo geyri-maddi aktivlorin)
dayarinin 6danilmasi aiddir.

Maya doyorinin hesablanmasi vo miioSSiSonin ayri-ayri
bdlmolorinin isinin somaraliliyini miioyyan etmok magsadilo adi
foaliyyat novii tizro xarclor idara ugotu sistemindo otrafli sokildo
hazirlanir. O ctimlodan, adi faaliyyst novii tizra Xarclor xammalin,
materiallarin, mallarin vo digor material-istehsal ehtiyatlarmin
oldo olunmasi ilo olagodar xarclors va idaro vo kommersiya xorc-
lori daxil olmagla, maddi-istehsal ehtiyatlarinin yenidon islonmasi
prosesinda bilavasito meydana ¢ixan xarclora boliiniir. Burada
eyni zamanda xorclorin asagidakilar {izro qruplagmast da noazors
alinir: maddi xarclor, amok haqqinin 6danilmasi xarclori, sosial
tolobatlara, amortizasiyaya ayrilan vasaitlor, digar xarclor.

omaliyyat galirlorina (xarclarina) xtisusilo asagidakilar
daxildir: 1) taskilatin aktivlerindon miivaqqgati istifadoys (miivoag-
gati yiyalonmays va istifadoys) gora 6donis edilmasi ilo slagodar
golirlor (xorclar); 2) ixtiralara, senaye niimunslorino verilon
patentlor va intellektual miilkiyystin digar novleri ilo slagadar
meydana ¢ixan hiiquqlarin 6danilmasine gora galirlor (xarclar);
3) asas vasaitlorin va pul vasaitlorindon (xarici valyutadan basqa),
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mohsuldan, mallardan forglonon digar aktivlorin satigindan golon
galirlar (xarclar); 4) doayari xarici valyuta ils ifads olunan amlakin
vo Ohdoliklorin naticalori; 5) verilon (alinan) kreditlora vo
borclara gora faizlor.

Qeyri-satis galirloring (xarcloring) asagidakilar1 aid
edirlor: 1) miiqavilo sortlorinin pozulmasina gors slave edilmis
corimoalar, cozalar; 2) aktivlorin ovazsiz otiiriilmasindan vo ya
alinmasindan goalon galirlor va Xarclar; 3) toskilata doymis zararin
6donilmasi {igiin daxil olan vasaitlor va ya kogilirmalor; 4) hesabat
ilindo askar edilmis oton illorin itkilori vo golirlori; 5) iddia
miiddatinin kegdiyi kreditor vo debitor borclarinin mobloaglori;
6) aktivlorin giymatinin asagi salinmasi vo sonradan artirilmasi
(geyri-dovriyya aktivlari istisna edilmasi); 7) moahsullarin, islarin
vo xidmatlarin yerina yetirilmasi ilo bilavasito slagadar olmayan
digar galirlor va xarclar.

Qeyd edak ki, galirlorin vo Xarclarin geyri-satis vo amoaliy-
yat xorclorino boliinmosi hazirda tdvsiys olunan formatlarda
hesabatin hazirlanmasi zamani boyiikk ohomiyyat kosb edir;
maliyys noticasinin yaradilmasia goldikdo iso misal gatirilon
farglondirmalarin shamiyyati yoxdur.

Fovqalada galirlara (xarclora) tosarriifat faaliyyatinin (to-
bii folakatlor, yanginlar, gozalar, millilogdirmalor vs s.) fovgslado
hallarinin naticasi olaraq meydana ¢ixan galirlor vo xarclor aiddir.
Fovgolada galirlore, xiisusilo agsagidakilar aiddir: sigorta ddonisi,
barpa edilmasi va sonradan istifads edilmasi ii¢lin yararli olma-
yan aktivlarin silinmasindan galan maddi doyarlorin giymati va s.

“Galir” anlayisinin miiayyan edilmasi iisullart
(yanasmalary) hansiardr?

Golir — miirakkab igtisadi kateqoriyadir, ona goéra do, bu
anlayisin miiayyan edilmasinin miixtalif Gisullart vardir. Onlardan
ikisini — sorti adlandirilan “igtisadi” vo “miihasibat” isullarini
baza kimi nozordon kegirmok olar. iqtisadi goliri ya kapitalin
bazar giymatinin dinamikasi asasinda (yani, yalniz 6z qiymatli



168 Maliyya

kagizlarina birjada qiymot toyin edon sirkotlor iiciin — mohz bu
halda sahibkarlarin kapitalinin doyismosi haqqinda nisbaton
obyektiv molumatlar1 aldo etmok olar), ya da hesabat dovriiniin
avvalinda vo ya sonunda logv edilmis balanslara asason hesab-
lamaq olar.

Lakin istonilon halda eyni ciir hesablanmis galirin giymati
sorti olacaqdur. Iqgtisadi galirin kemiyyat baximimdan giymotlondi-
rilmasi noinki hesablasma tiglin baslangic bazanin kvantifika-
siyasinin subyektivliyindadir, hom da ondadir ki, xiisusi kapitalin
heg do biitiin doyisikliklarini galir elementlori hesab etmak olmaz.

Ona gora do, golirin miiayyan edilmasi {igiin daha osas-
landirilmis tisul vo ya yanagsma miihasibatdir. Bu {isul baximindan
golir (itki) miiassisonin golirlori vo Xorclori arasinda miisbot
(manfi) forgdir. Galirlor va Xarclor anlayiglari ham mahiyyat eti-
barilo, hom do kemiyyat baximindan miioyyan edilo bildiyindon
golirin bu ciir miiayyan edilmasi az sxolastikdir vo praktiki
istifado edilmok tigiin alverisli tasovviir edilir. Bu ciir hesablanan
galir miihasibat goliri adlanir.

Iqtisadi vo miihasibat iisullar1 arasindaki iki osas forqi
miioyyan etmok olar. Birincisi ondan ibarotdir ki, igtisadi tisuldan
forgli olaraq miihasibat tisulunda golir elementlori, yani galirlorin
Va Xarclorin novlari dagiq eynilasdirilir vo onlarin ayri-ayri ugotu
aparilir. Ona gora do, son maliyya naticasi kimi galirin hesablan-
masi ti¢lin homigo obyektiv informasiya bazasi olur.

Ikinci forq realizo edilon vo realizo edilmoyan galirlorin
mixtalif clr izah edilmosindon ibaratdir. Elo tosovviir edin ki,
miiossisonin bazi aktivlorine (misal ii¢iin, binaya) qoyulan bazar
giymoti artmusdir. Iqtisadi yanasma (iisul) ¢orcivasindo miiossiso
sahiblori galir aldo etmislor; miihasibat {isuluna goldikds iso
giymatlondirmonin subyektivliyi, naticonin miivagatililiyi sabob-
larina gors o, bu ciir galiri gabul etmaya talosmir va s. Miihasibin
fikrino goras, bina hagigaton yiiksok giymoto satildigr halda golir
amaloa goalo bilor.

Bununla yanasi onu da qeyd edok ki, har iki nozardon
kegirilon yanasmalar (iisullar) bir-biri ilo ziddiyst toskil etmir;
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bundan olava, igtisadi tisul galirin mahiyyatinin basa diigiilmasi,
miihasibat Gisulu iso onun praktiki istifado edilmasi mantigi vo

qaydasidir.

Miiassisanin galirinin tarkibina hansi

komponentlar daxildir?

Miiassisa galir vo onun komponentlori haqqinda daha
dolgun malumatlar1 Golirler va itkilor haqqinda Hesabatda verir.
Hesabatda asagidaki gostaricilor qeyd edilmisdir:

timumi galir (bu golir mallarin, islorin, Xidmatlarin
(ODV va aksizlor ¢ixilmagla) satisindan goalon mo-
daxil vo kommersiya, eloco do idara xarclori no-
zoro alinmadan mallarin, islorin, xidmatlorin maya
doyari arasindaki forge borabordir);

satigdan (itkidon) golon galir (bu gostarici kom-
mersiya va idara xarclori ¢ixilmagla timumi galirin
mablagina barabardir: galir (vergi goyulana gador
itki) = satiglardan golon golir (itki) + alinan faizlor
— Odonilmali olan faizlor + digor toskilatlarda
istirakdan goalon golirlor + digar amaliyyat golirlori
— digor omoaliyyat xorclori + realizodon konar
golirlar va realizodon kanar xarclar);

adi foaliyyatdon galon galir (itki) — bu galira go-
yulan vergi moablagi ¢ixilmagla vergi qoyulana qo-
dor olan golir arasindaki farqdir. Xalis golir fov-
golads xarclarin moablagi ¢ixilmagla fovgolads go-
lirlorin  mablogino ¢oxaldilan adi foaliyystdon
galon galir mablagina barabardir.

Miiassisa Xarclarin azaldilmasina neca tasir eda bilar?

Xarclorin azaldilmast xorclor iizro plan tapsiriglarinin
yerina yetirilmasinin giymotlondirilmasi, tohlil edilmasi, planlas-
dirtlmas1 va nazarati, elaco do mahsulun maya doyarinin (miios-
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sisonin istehsal prosesinds istifado olunan resurslarinin maya do-
yarinin giymatlondirilmasi vo mohsullarin satisi) asaslandirilmis
sokildo asagi salinmasi ii¢iin ehtiyatlarin axtarilmasi vasitasila
alda olunur.

Bir istehsal dovrii arzindo vo daha genis formada maya

dayari ilo idars olunma asagidaki prosedurlar formasinda togdim
edilo bilar:

xarclorin prognozlasdirilmasi vo planlasdirilmasi (xarclorin
ayri-ayri novlarinin doyisilmasi iizro uzunmiiddatli vo qisa-
miiddatli tendensiyalar miiayyan olunur, galir vo rentabellik
gostoricilorinin  miioyyon olunmus qiymatlorindon istifads
olunmasin1 tomin edon oriyentirlor verilir);

xarclorin normallagdirilmast (xorclorin ayri-ayr1  névlari,
texnoloji proseslor vo masuliyyatlilik markazlorine asasan na-
tural vo maya dayarinin giymatlondirilmosindo nérmativlor
miiayyan edilir);

xarclorin ugotu (maddslorin verilmis nomenklaturasinda
xarclar nazars alinir);

maya doyorinin hesablanmasi (burada maya doyarinin
hesablanmasi1 obyektlori tiglin faktiki xorclor boliisdiiriiliir,
yani, moahsulun faktiki maya doayari hesablanir);

xarclorin vo maya doyarinin tohlil edilmasi (plan tapsiriglari
vo normativlari ilo miigayisado faktiki xarclor tohlil edilir,
ohomiyyatli dorocodo konara ¢ixma hallarina sobab olan
amillar agkar edilir, maya doyarinin asag1 salinmasi ehtiyatlari
miioyyan edilir);

xarclarin idaro olunmasi prosesina nazarst vo onun tonzim-
lonmoasi (xarclorin planlasdirilmis dinamikasindan yayinma
hallarinda xarclorin idars olunmasi sistemino cari doyisik-
liklor edilir, planlasdirma vo normalasdirma sistemi daqiq-
losdirilir).
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Miiassisa oz faaliyyati prosesinda hanst hesablasma
formalarindan istifads edir?

RF-nin  Miilki Kodeksinin 140-c1  sohifasinin  1-ci
paraqrafina miivafiq olaraq miiassisolor 6z faaliyyati dovriindo
nagd vo nagdsiz hesablagsmalardan istifado edo bilorlor. Nagd
hesablagmalarin hoyata kegirilmasi zamani pul vasaitlorinin
(banknot vo monetalar) bilavasito 6tiirtilmasi bas verir, nagdsiz
hesablagmalar zamani pul mablagi ilo oslagodar hiiquq miivafiq
hesablasma sonodlorinin hazirlanmasi vo bank hesablar1 lizro
geydlorin aparilmasi yolu il Gtiirtiliir.

Miiassisa nagd hesablasmalarin istirakg¢ist kimi
hansi sartlara riayat etmalidir?

Hal-hazirda miiassisalorin nagd hesablagsmalardan istifado
etmok imkanlari mohduddur. Misssisalor yalniz cari faaliyyatin
tomin edilmasi tigiin nagd hesablagmalardan istifads eds bilorlar.

Rusiya Bankinin 5 yanvar, 1998-ci il tarixli “Rusiya Fede-
rasiyasinda nagd pul dovriyyessinin toskili qaydalari haqqinda”
9sasnamasi ila nagd-pul dovriyyasi tonzimlonmis va buna asasan
hom do hesablagsmalarin mohdud olgiilori bir 6doniso gbro nagd
pul ilo miioyyan edilir: miiassisonin kassasina daxil olan nagd pul
vosaitlori sonradan homin miisssisonin hesabma daxil olmaq]a,
bankin idarasina tohvil verilmalidir; miiassisonin kassasinda sax-
lanila bilon pul vasaitlorinin mablagi mohdudlasdirilir; nagd
pullarin bankin idarasine tohvil verilmasi gaydasi vo miiddati har
bir miiassisaya gora fordi sokildo miioyyan edilir; daxil olan vo
verilon biitin nagd pul vosaitlori hor giin miiassisonin kassa
kitabgasinda gostarilir vo onun sohifalori bir-birina tikilmali vo
nomralonmolidir.
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Nagdsiz hesablasmalar neca taskil edilir?

RF-do nagdsiz hesablagsmalar1 tonzimloyan asas normativ
sonad RF-ds nagdsiz hesablasmalar haqqinda 12 aprel, 2001-ci il
tarixli, 2 sayli Osasnamodir. Bu Osasnamoys uygun olaraq
nagdsiz hesablagsmalar miiayyan sistem gar¢ivasinds hoyata kegi-
rilir vo bu sistem 6danislorin vo onunla alagadar sanadlorin ic-
rasmin yerina Yetirilmasi prinsiplorinin, forma va vasitalorinin
Macmusu kimi basa diistliir.

Nagdsiz hesablasmalarin tagkilinin hansi prinsiplari 25as
prinsiplar hesab edilir?

Nagdsiz hesablagsmalar haqqinda Osasnamoado nagdsiz
hesablagsmalarin togkilinin agsagidaki asas prinsiplori formuls edil-
misdir:

e nagdsiz hesablasmalar sifarisgilor ti¢iin vosaitlorin saxla-
nilmasi vo Otiiriillmasi magsadilo agilan bank hesablari {izro
aparila bilar;

e bankin hesablarindan &donislor onun sahiblarinin sarancam-
larma asason ddanislorin ardicilligi qaydasinda vo hesabdaki
vasaitlorin qalig1 daxilinds aparilir;

e tosorriifat subyektlori nagd hesablagmalari tosorriifat miiqavi-
lolorinda tosbit edorok onlarin formalarini miistaqil sokildo
miioyyon edirlar.

RF-nin miiassisalari 6z faaliyyatlari prosesinda hanst nagd
hesablagma formalarindan istifads edirlar?

Rusiya Federasiyasinda Rusiya Bankinin qeyd edilon
9sasnamasine miivafiq olaraq asagidaki nagdsiz hesablasma for-
malarindan istifado edilmosi miimkiindiir: &donis tapsirigs;
akkreditiv; gobz; inkasso.
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Nagdsiz hesablagmalarin har bir formasi tigiin sanadlorin
miibadilo sistemi vo hesablar tlizro pul vasaitlorinin harokati
gaydasi xarakterikdir.

Odonis tapsirign cari hesabin sahibinin miioyyon pul
mobloginin 6z hesabindan digor alicinin hesabina kogiiriilmasi
haqqinda banka yazili soroncamidir.

Ogor 0donis tapsirigi ilo hoyata kegirilon hesablagmalar
banklararasi nagdsiz hesablasmalara dair morkoazlogsmis sistem
carcivasinds aparilarsa, onda sonod miibadilasi qaydasi asagidaki
sokildo olur:

e alict miiassisa (6dayici) Vo tochizatgr miioassisa (alici)
mallarin ¢atdirilmasi haqqinda miiqavils baglayir;

e tochizat¢1 mallar yiiklayib gondorir;

e Odoyici standart blankda 6denis tapsingini hazirlayir vo
icra edilmok iiciin 6z bankma gondarir. Odonis tapsirig
hazirlandigi andan 10 giin orzindo qiivvaya minir. Bank
Odonis tapsirigini icra edilmak ii¢iin yalniz o zaman gobul edir
Ki, hesabda 6donis tigin zoruri olan pul vosaitlori mablogi
olsun;

e Odoyicinin banki bu vosaitlori onun hesablasma hesa-
bindan silir vo 6ziliniin hesablama-kassa markazindoki (HKM)
miixbir hesabmna daxil edir. HKM — Rusiya bankinin bol-
masidir vo onun asas vazifalorindan biri banklararasi nagdsiz
hesablagmalar sisteminin togkilidir;

e (Odoyicinin bankindaki HKM alicinin bankindaki HKM-o
pul vosaitlorinin hesaba daxil edilmosi hagqinda moalumat
veran sanadi — kredit haqqinda bildirisi gondorir;

e alicnin bankindaki HKM bu sonod osasinda pul
vasaitlorini alicinin bankindaki miixbir hesabina kegirir;

e alicimin banki 6z miixbir hesabindan vosaitlori silir vo
alicinin hesablasma hesabina daxil edir.

Akkreditiv — elo hesablasma metodudur ki, bank akkredi-
tivin sortlorina uygun olaraq saticinin 6z bankina mallarin ¢at-
dirtlmasini tasdiglayan sonadlorin vermasi sortilo alicinin tapsi-
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rigina asason mallarin ¢atdirilmasina gora 6donis etmaya 6hdalik
gotirur.

Belo hesab edilir ki, akkreditiv hesablasma formasi alictya
mallarin ¢atdirilmasi sortlorinin pozulmasi ilo slagadar riskin
doracasini azaltmaga imkan verir, tochizatgiya iso 6donigin vax-
tinda vo tam sikilds yerina yetirilmosina zomanat verir. Ona gora
do, akkreditivdon alicinin vo tochizat¢inin bir-birinini  yaxsi
tamimadig1 halda istifads edirlor ki, bu da beynolxalg vo sahar-
lorarasi ticaratds ¢ox tez-tez bas verir.

Akkreditiv hesablasma formasi beynoalxalg vo sohorlor-
aras1 dovriyyados istifados edilir vo bu zaman 6donis tochizat¢inin
bankinda yerina yetirilir.

Akkreditiv tizro hesablagsmalar zamani sanadlorin miiba-
dilo edilmosi gaydasi asagidaki kimi olur:

e tochizatg1 vo alict akkreditiv hesablagsma formasinin no-
zords tutuldugu vo akkreditivin osas parametrlorinin (akkre-
ditivin miiayyon edildiyi sonodlorin névii, miiddati, mablogi)
razilagdirildigr miiqaviloni baglayirlar;

e alic1 (6dayici) asas parametrlor gostorilmoklo 6z bankina
akkreditivin agilmasi1 haqqinda orizo toqdim edir;

e Odoayicinin banki akkreditivi agir: 6dayicinin hesablagma
hesabindan pul vasaitlorini silir, onlart akkreditivin asas pa-
rametrlori tosvir edilmoklo tochizatginin bankina géndorir;

e tochizat¢inin (alicinin) banki pul vesaitlorini depozits
goyur va akkreditivin agilmasi barada saticiya xabar verir;

e tochizatgr mallar yiikloyir; ogor ¢atdirilma islori miiga-
viloya osason yerino yetirilorsa va alici tochizatgiya heg bir
iddia iroli slirmoazss, onda o, akkreditivin agildigi sanodlor
toplusunu ona verir;

e tochizatgr 6z bankina mallarin ¢atdirilmasi haqqinda fakt
tosdiq edoan sanadlori togdim edir;

e tochizat¢inin banki akkreditivin sortlorina uygun olaraq
catdirilmaya goro 6donis edir.

Yuxarida 6donilmis akkreditivo asason Sonad miibadilasi
gaydasi gostorilmisdir. Bu halda pul vasaitlori tachizat¢inin ban-
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kina kogiiriiliir vo onun tarofindon bronlagdirilir. Ogor akkredi-
tivlorin digor novlari totbig edilorss, onda sonod miibadilasi
qaydasi basqa ciir goriinacakdir.

Cek — orada gostarilon mablogin onun bankina xidmaot
edon ¢ek veran torafindon ¢ek sahibino 6danilmasi ilo olagodar
he¢ no ilo osaslandirilmayan sarsncamdan ibarat giymotli ka-
gizdir.

Ceklorin iki ndviinii aymrrlar: pul ¢eklor (nagd pul
vasaitlarinin ¢ek sahibina 6danilmasi ilo alagadar nazards tutulan
¢eklor) vo hesablasma ¢eklari (hiiquqi soxslor arasinda hesablas-
malarda istifado olunan ¢eklor). Bu halda s6hbot hesablagsma
¢eklorindan gedir.

Hesablasma ¢eklori depozito qoyulmus va zomanatli ola
bilorlor. Depozita qoyulmus ¢eklor hazirlanarkon sifaris¢i ¢ekdo
gostarilonloro asasen 6donigin zomanatini tomin edon miivafiq
moblagi ilkin olaraq 6ziiniin xiisusi soXsi hesabina kogiiriir.

Zamanat olunan ¢eklar vasaitlorin ilkin depozits qoyulma-
sint nozards tutmur. Cekin 6donilmasi vosaitlori miivafiq zoma-
not mablogi ¢argivasinda ¢ek sahibinin hesablasma hesabinda
olan vo ¢ek kitabgasi verilonda bank torofindon miioyyan edilon
vosaitlordir. Odoyicinin hesabinda vosaitlor olmadigi taqdirdo
miioyyan edilmis mablog ¢ar¢ivasinds xiisusi vosaitlorin hesabina
Odonis edo bilar.

Depozito qoyulmus ¢eklor ilo sanad miibadilosinin sxemi
beladir:

e potensial ¢ek veran c¢eklorin rosmilosdirilmasi barado
arizani, eloca do ¢eklorlo hesablagsmalar zamani1 zaruri olan
moblagin bronlasdirilmast ii¢iin kogiiriilma barado 6donis
tapsirigini banka verir;

e bank geklori rasmilasdirir vo ¢ek verans verir, ¢ek veran
geklorlo ¢ek (identifikasiya) kartini (¢ek veranin imzalarinin
tosdiq edilmis niimunalori vo ¢ek veranin mohiiriintin sokli
vardir) alir. Kart ona goro lazimdir ki, potensial ¢ek sahibi ¢ek
veronin ¢eklorlo hesablasmaq hiiququnun olmasina inansin;
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bank ¢eklorlo hesablagsmaq ti¢iin zoruri olan vosaitlori xiisusi
hesabda bronlasdirr;

e alic1 miiassise Va tochizatgr miiassise mallarin ¢atdirilmasi
barads miiqavilo baglayir;

e tochizat¢1 mallar yiiklayir;

e alict (¢ek veran) ¢eki rosmilogdirir vo saticiya (¢ek sa-
hibina) verir;

e c¢eck sahibi 6donis tiglin ¢eki 10 giin arzinds 6z bankina
togdim edir;

e cck sahibinin banki ¢eklarin reyestrini 6donis etmok ii¢lin
¢ek veranin bankina Otiirtir;

e c¢ek veronin banki vosaitlori onlarin bronlasdirildigi he-
sabdan silir vo ¢ek sahibinin bankina gondarir;

e c¢ek sahibinin banki vosaitlori ¢ek sahibinin hesablagsma
hesabina kegirir.

Inkasso {izro hesablasmalar — bu els bir bank smaliyyatidir
ki, onun g¢or¢ivasindo bank mallarin vo Xxidmatlorin yerino
yetirilmasini tosdigloyan sonadlor asasinda 6z sifarisgisino ¢atan
Odonislori almaga ohdslik gotiiriir.

Odoyicinin hesabindan vesaitlorin silinmosi haqqinda
soroncam ya 6donis tolobati, ya da inkasso tapsirigi vasitasilo ros-
milosdirilo bilar.

Odanis toloblarinin totbiq edilmosi ilo inkasso iizra hesab-
lasmalar zamani1 sanadlorin miibadils olunmasi sistemi beladir:

e alic1 miiassiso Vo tochizat¢lr miiossiso mallarin ¢atdirilmasi
haqqinda miiqavils baglayir;

e tochizat¢1 mallar yiiklayir;

e tochizatg1 standart blankda Odonis talobini rosmilosdirir
(qanuni sokls salir) va 6z bankinda inkassoya qoyur;

e tochizatginin banki Odonis tolobini vo miisayiotedici
sonadlori alicinin bankina gondorir;

e alicinin banki 6donis tolobini tesdiq olunmaq tiglin aliciya
gondorir;

e alict 6donis tolobini tosdiq edir vo banka gondorir (6donis
tolobinin tosdiq olunmasindan imtina edils bilar);
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e alicinin banki 6danis tolobinin yerina yetirilmasi moagsadila
pul vasaitlorini tochizatginin bankina gondarir (agar talobin
tosdiq olunmasindan imtina edilorsa, onda tachizatginin
banki sanadlor paketini va imtina edilmonin asas1 haqqinda
molumati gondarir);

e tochizatgimin banki vosaitlori tochizat¢inin  hesablasma
hesabina daxil edir.

Inkasso tapsiriglar1 pul vesaitlorinin ddoyicidon miibahi-
sosiz sokildo alinmasi {giin totbiq edilir. Tochizatginin banki
inkasso tapsiri@inin icrasina o zaman baslayir ki, 6donisin talob
edilmasi haqqinda icra sonadi alavs edilmis olsun.
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Maliyya

FOSIL 11
KREDIT TOSKILATLARININ MALIYYOSI
Hans: tagkilatlar kredit taskilatlarina aid edilir?

Rusiyada kredit togkilatlarinin faaliyyati 2 dekabr, 1990-c1

il tarixli, 395-1 sayli “Banklar vo Bank Foaliyysti Haqqinda”
Federal Qanunla tonzimlonir®,

Qanuna uygun olaraq kredit taskilati — Rusuya Fede-

rasiyasinin Morkozi Bankinin (Rusiya Banki) xiisusi icazosi
osasinda 6z faaliyyatinin asas moqgsadi kimi goalir aldo etmok tigiin
bank omaliyyatlarini hoyata kecirmok hiiququ olan hiiquqi
soxsdir.

Qanunda bir ne¢o bank amaliyyatlart miioyyan olun-

musdur. Onlara asagidakilar aid edilir:

1)

2)
3)

4)

5)

6)
7)

8)

fiziki vo hiiquqi soxslorin maliyys vasaitlorinin banka calb
edilmasi (tolob olunan vaxta godor vo miioyyon miiddat
izro);

Colb edilmis vosaitlorin 6z adindan vo 0z hesabina
yerlosdirilmasi;

fiziki vo hiiquqi soxslorin bank hesablarinin agilmasi vo
aparilmast;

fiziki vo hiiquqi soxslorin, o ciimladan, bank-miixbirlorin
tapsirigl ilo hesablagmalarin onlarin bank hesablar1 iizro
yerina yetirilmasi;

pul voasaitlorinin, veksellorin vo hesablagsma sonadlarinin
inkassasiyasi va fiziki vo hiiquqi soxslorin kassa xidmati;
xarici valyutanin nagd vo nagdsiz formalarda alqi-satqisi;
pul vasaitlarinin banka calb edilmasi va giymotli metallarin
yerlosdirilmasi;

bank zemanatlorinin verilmasi;

%% Rossiyskaya gazeta. 1990. 11 dekabr.
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9) fiziki soxslorin tapsirigi ilo bank hesablari agilmadan pul
vasaitlorinin kogiiriilmasinin yerina yetirilmasi (pogt kogtir-
molari istisna olmagla).

Kredit tagkilatlarinin hansi asas néovlori “Banklar vao Bank
Faaliyyati Haqqinda” Qanunda qeyd olunmugdur?

Qanunda kredit toskilatlarinin iki asas novii geyd olun-
musdur: geyri-bank kredit toskilatlar1 vo banklar.

Qeyri-bank kredit taskilatlar1 (QKT) ayri-ayri bank
omoaliyyatlarin1 hayata kegirmok hiiququna malikdir; bununla
belo, geyri-bank kredit toskilatlar1 igiin bir sira bank amoaliy-
yatlar1 Rusiya Banki tarafindon miiayyan olunur.

Bank - timumilikds asagidaki bank amsliyyatlarinin ye-
rino yetirilmasi tizro miistosna hiiququ olan kredit togkilatidir:
fiziki vo hiiquqi soxslarin pul vasaitlorinin banka calb edilmasi,
geyd olunan vasaitlorin gaytarilma, 6donis edilma, toXirasalin-
mazliq sortlori ilo 6z adindan vo 6z hesabina bankda yerlosdiril-
mosi; fiziki vo hiiquqi soxslorin bank hesablarinin agilmasi vo
aparilmasi.

Qanun kredit toskilatlarin istehsal, ticarat Vo sigorta
foaliyyati ilo mosgul olmasina gadaga qoyur.

Bankin resurs bazasinin strukturu necadir?

Bankin resurs bazasmin torkibino kommersiya bankinin
soxsi kapitali vo onun 6hdsliklori daxildir. Bu manbalor bankin
passiv balansinda oks olunur. Kommersiya bankinin resurslarinin
osas hissosi bank ohdaliklorindon ibarotdir. Igtisadi cohotdon
inkisaf etmis Olkolordo vo RF-do banklarin soroncaminda olan
kredit resurslarinda onlarin timumi miqdart bankin hacmindoan,
onun ixtisaslagsmasindan vo basqa faktorlardan asili olaraq
doyisir.
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Bankin saxsi kapitali hansi struktura malikdir?

Kommersiya bankinin goxsi kapitali (soxsi vesaitlori,
kapital1) ikisoviyysali struktura malikdir. O, baza kapitalindan
(birinci daracali kapital) vo oslave kapitaldan (ikinci doracali ka-
pital) ibaratdir. Baza kapitalinin torkibino daha ¢ox sabit xarakter
dasiyan soxsi vasait manbaloari, slava kapitalin torkibina isa hacmi
doyiso bilon saxsi vasait manbolori daxil edilir.

Baza kapitali hanst komponentlardan ibaratdir?

Birinci doracali kapitalin torkibins daxildir: 1) nizamnamo
kapitali (fond); 2) bankin emissiya goliri; 3) ehtiyat fondu; 4) ig-
tisadi vo sosial inkisaf fondlari; 5) cari ilin boliisdiiriilmomis
goliri.

Nizamnama kapitali kommersiya bankinin faaliyyatinin
igtisadi asasidir.

Nizamnams kapitalinin yaradilmasi qaydasi bankin tos-
kilati-hiiquq normalarindan asilidir. ©gar bank sshmdar comiyyat
formasinda yaradilirsa, o zaman nizamnamo kapitalinin hocmi
alda olunmus sohmlarin nominal doyarinin miqdarina barabordir.

Nizamnams kapitalinin miqdari, onun formalagmasi vo
doyisilmasi gqaydasi bankin nizamnamasi ilo miiayyan olunur. Ni-
zamnams kapitalinin miqdar1 qanunvericilikdo mshdudlasdi-
rilmir, amma banklarin maliyya sabitliyinin tomin olunmasi {iglin
RF Moarkozi Banki nizamnamo kapitalinin minimum miqdari ilo
olagadar taloblori miioyyon edir. Rusiya Bankinin 24 iyun, 1999-
cu il tarixli, 586-Y sayli Gosterisino asason nizamnams kapita-
linin minimum miqdar1 1 milyon avroya ekvivalent olan mab-
logdon asagi olmamalidir.

Emissiya goliri (sshmloro qoyulan miikafatlar) sshmlorin
ilk sahibkarlar1 torofindon hoyata kegirilmasi doyori (vo ya agor
bank mohdud masuliyyatli comiyyst formasinda yaradilmisdirsa)
ilo sohmlarin nominal dayari arasindaki miisbat forq kimi yaranir.
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Ehtiyat fondu bankin xalis galirindan illik tutulmalar
hesabina formalasir. Ehtiyat fondunun vasaitlori bank tarafindan
miixtolif omaliyyatlarin hoyata kecirilmasi zamani yarana bilon
itkilorin kompensasiya olunmasi ti¢iin nazards tutulmusdur. Ehti-
yat fondunun an son vo minimum miqdari bankin nizamnamasi
ilo miiayyan olunur.

Kommersiya bankinin tasisedici Sonadlori mixtalif iqti-
sadi vo sosial inkisaf fondlarinin (smokdaslarin material hovos-
loandirms fondu, bankin inkisaf fondu, sosial inkisaf fondu, va S.)
yaradilmasi imkani1 kimi nazards tutula bilor. Bu fondlar bankin
xalis goliri hesabina formalasir vo agor onlarin formalagmasi haq-
qinda molumatlar auditorlar torafindon tosdiq olunarsa, fondlar
birinci doaracali kapitalin torkibina daxil edilir.

Cari ilda boliisdiiriilmomis golir hagqinda molumatlar au-
ditor toskilati tarafindan tesdiq olundugu halda, bolisdiirilmomis
galir birinci doaracali kapitalin torkib elementi hesab olunur.

Olava kapitalin torkibina hansit komponentlar daxil edilir?

Ikinci doroacoli kapitalin torkibino asagidakilar daxildir:
1) auditor toskilati torafindon tosdiq olunmamis hesabat ilinin
goliri; 2) ssudalar tizro miimkiin olan itkilor tiglin ehtiyat; 3) audi-
torun gorart ilo tosdiq olunmamis bank fondlar1 vo bir sira basqa
elementlor.

Beloliklo, ikinci doracali kapitalin torkibina soxsi vosait-
lorin manbalori daxildir vo onlarin miqdart vaxtasiri kifayot godor
asanligla doyiso bilar.

Saxsi kapitalin hacmi ila alagadar hanst
talablar irali siiriiliir?

Soxsi kapitalin dagiq absolyut komiyyati ilo bagli tovsiyo
vermak ¢otin ki, miimkiin olsun. Ehtimal var ki, bu komiyyat
minimum olaraq bank aktivlerinin mablogindan va strukturundan
asitli olmalidir. Ogor bank torafindon aktivlor ilo olagodar
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omoliyyatlarin aparilmast zamani risklorin hacmi artarsa, o zaman
soxsi kapitalin miqdari artirilmalidir.

1988-ci ilin iyul ayinda Bazelda (Isvegradoa) iqtisadi cohat-
don inkisaf etmis 6lkolorin morkozi banklar1 soxsi kapitalin kifa-
yatliliyinin iimumi hesablama qaydasm1 (“Kuka omsal1”)
miioyyan etmislor. Bu amsal bankin soxsi kapitali ils riskin saviy-
yasi {izra 6l¢iilon balans va geyri-balans aktivlor arasindaki mini-
mum nisbati miioyyan edir. 1994-cii ildo miixtolif olkalorin
morkazi banklarinda Kuka omsalindan kommersiya banklarinin
soxsi kapitalinin kifayatliliyino dair toloblorin miioyyan olunmasi
zamani baza oriyentiri kimi istifado olunmusdur. Verilon nor-
mativin komiyyati birinci dorocali kapitala miinasib olaraq 4%-
don az olmamalidir; kommersiya bankinin imumi soxsi kapita-
linin aktivlora nisbati riskin doracasi 6lgiilmoklo 8%-don asagi
olmamalidir.

Milli banklarin soxsi kapitalinin kifayatlilik daracasi ilo
bagl toloblorin hazirlanmasi zamani verilon standartlardan Ru-
siya Bankinda istifado olunur. Kommersiya banklarinin soxsi
kapitalinin kifayatlilik gostoricilorinin hesablanmasi qaydasi RF
MB-nin “Banklarin Foaaliyystinin Tonzimlonmosi Qaydas1 Haqg-
qinda” 1 sayli Tolimati ilo miioyyon olunmusdur. Tolimatda
miioyyon olunmusdur ki, bankin saxsi vesaitlorinin (N;) kifayat-
lilik normativi, bankin soxsi vosaitlorinin miqdarinin, riskin no-
zors alinmast ils dlgiilon aktivlorinin moblogi ilo, qiymatli kagiz-
larin 6z doayorini itirmasi vo 2-4 risk qruplarinin ssudalar ilo sla-
godar miimkiin olan itkilor iizro yaradilmig ehtiyatlarin moblogi
arasindaki forgo nisbatino barabardir.

Ogor soxsi kapitalin absolyut kemiyyati 5 milyon avrodan
coxdursa, o zaman N; minimum qiymati 10%-o barabar olur; agor
bankin goxsi kapitalt 5 milyon avrodan azdirsa, o zaman N111%-
don az olmamalidir.
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Kommersiya banklarina hanst pul
qoyuluglart gabul olunur?

Banka pul qoyulusu (depozit) - amanatgilorin miioyyan
sortlorlo kommersiya bankina yerlosdirdiyi pul vosaitloridir.

Banka miixtoalif pul qoyuluslart mévcuddur, onlarin tos-
nifatr liglin miixtalif Kriteriyalar totbiq olunur. Osas kriteriyalar
omanatginin kateqoriyasi va pul qoyulusu iizra pul vesaitlorinin
hesabdan gotiiriilmosi formasidir.

Omanateinin kateqoriyast noqteyi-nazarindan, biitiin pul
goyuluslarini hiiquqi va fiziki soxslorin pul gqoyuluslarina bélmak
olar. Pul vasaitlarinin pul gqoyulusu iizro hesabdan gotiiriilmasinin
miixtalif formasi hiiquqi vo fiziki soxslorin pul yatirimlarinin
tolob olunan vaxta godor olan pul qoyuluslarina va tocili pul
goyuluslarina ayrilmasina imkan verir.

Toalob olunan vaxta godar olan pul qoyuluslari (depozitlar)
— kommersiya banklarinin hesablarinda olan vasaitlordir vo
bankin ilkin xabardarligi olmadan sifaris¢i torofindon talob oluna
bilor. Onlara hiiquqi soxslorin hesablasma hesabinda, cari vo
biidco hesablarinda olan vosaitlor, eloco do, fiziki soxslorin cari
hesablarda olan vosaitlori aid edilir. Kommersiya banklarmin eh-
tiyat strukturunda telob olunan vaxta godor olan depozitlor bir
gayda olaraq an ¢ox xiisusi ¢akini tutur.

Tocili pul qoyuluslari (depozitlor) — hiiquqi vo fiziki
soxslorin miiayyan miiddoto banklara calb edilon vasaitloridir.

Banklar 6z sifariscilarinin pul vasaitlarinin calb olunmast
iizra (vasaitlarin pul qoyuluslart kimi calb olunmast
istisna olmagqla) hanst iisullardan istifads edirlar?

Banklar depozit vo omanat sertifikatlarini, o ctimladan,
soxsi veksellorini dovriyyoys buraxmaqla 6z sifariggilorinin
resurslarini calb edirlor.

Sertifikat — bankin, pul vasaitlorinin amanat kimi goyul-
mast haqqinda vo amanat¢inin miisyyon olunmus vaxtin tama-
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minda pul qoyulusunun moablagini vo pulun faizini almasimni tos-
digloyan yazili sohadstnamasidir. Depozit sertifikatlarinin sahib-
lori hiiquqi soxslor, omanat sertifikatlarinin sahiblori isa fiziki
soxslor ola bilar.

Bankin vekseli —miioyyan moblogi konkret yerds vo tayin
olunmus vaxtda vekseli ganuni toqdim edon soXSo 6domasi
haqqinda veksel veronin (bankin) sortsiz yazili 6hdsliyindan
ibarat qiymotli kagizdir.

Hiiquqi vo fiziki soxslorin bank vekselini oldo etmok
imkan1 vardir.

Kommersiya banki digar Kommersiya banklarinin
resurslarini neca calb eda bilar?

Kommersiya banki banklararasi kreditlor bazarinda
banklararasi ssudalar1 calb eds bilor.

Bu bazarda kreditorlar kimi hazirda oldo olan kredit
resurslar1 olan vo borc alan soxs kimi onlar1 monfastlo yerlosdir-
moys can atan banklar — kredit resurslarina ehtiyaci olan banklar
kimi ¢ixis edirlar.

Banklararasi kreditlor bazarinda sovdalosmalorin middati
miixtolif olur, xlisuson bir aydan alt1 aya qodor olan miiddatlor
genis yayllmigdir. Banklararasi kreditlor bazarinda kreditlor {izro
tarif oldo olan resurslara tolobin saviyyasindon vo toklifin hac-
mindon asilidir. Konkret sazis tizro faiz doracosinin miqdar1 —
banklar arasindaki bilavasito razilasmanin naticosidir.

Banklar onlarin saroncaminda olan kredit
resurslarint neca yerlasdirirlar?

Kommersiya banklarinin onlarin saroncaminda olan kredit
resurslarindan istifado etmosi istigamatlori bank balansinin akti-
vinds oks olunmusdur. Bir ¢ox banklarda aktivlorin asasini ve-
rilon kreditlor togkil edir. Bank kreditlori miixtalif kriteriyalara
uygun olaraq, xiisusan borc alanlarin miioyyan sahslors aid ol-
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mast; magsadli toyinat; borc alanlarin kateqoriyasi; tominat Xxa-
rakteri; 6donis miiddoti; kredit valyutasi; 6donis gaydasi vo sair
tizra tosnif olunur. Bank aktivlarinin asasin1 ham do “Banklarda
vasaitlor” maddasi lizra vosaitlorin qoyulmas: togkil edir vo bura
Moarkazi Banklarda, eloco do, miixbir banklarda olan miixbir
hesablarda olan qaliglar aid edilir. Banklar, onlar torafindan calb
edilmis kredit resurslarindan alqi-satqr moqsadilo giymatli ka-
gizlara qoymagq tg¢iin, borc qiymatli kagizlara uzunmiiddatli go-
yuluslar vo asas vosaitlorin, geyri-material aktivliorin maliyyaslos-
dirilmosi tictin istifado edirlor.

Bank galirinin strukturu necadir?

Kommersiya bankimin goliri — bank moadaxilinin osas
faktorudur. Bankin goliri faizli v faizsiz gslirlors boliiniir. Bank
iciin daha ¢ox ohamiyyat kosb edon, bir gayda olaraq, faizli
galirlordir. Faizli galirlor asagidakilardan toplanir: 1) banklarin
sifariscilora verdiyi kreditlordon vo icaradan alds olunan galir; 2)
vasaitlorin digor banklarda (banklararasi kreditlar, digar banklara
goyulan tacili depozitlar) yerlosdirilmosindon oldo olunan ge-
lirlor; 3) amlakin icarays verilmosindon daxil olan 6donis; 4) borc
giymotli kagizlara goyulan vosaitlordon alda olunan galir vo b.
Kommersiya bankinin faizsiz golirlorino komisyon galirlor, xarici
valyutanin alqi-satqisindan alds olunan golirlor, dividentlor sok-
linds aldo olunmus galirlor vo basqalar1 aid edilir. Burada hom-
¢inin qeyri-omaliyyat galirlori do forglonir vo onlara xiisusilo,
ssudalar {izro miimkiin olan itkilorin kompensasiyasi ii¢lin ehtiyat
vasaitlorinin doyisdirilmasi; gozlonilmayon (fovgolado) golirlor
aid edilir.

Bank maxariclarinin strukturu necadir?
Bankin imumi xarclori faizli vo faizsiz xorclora bolunitir.

Faizli xorclar, bir qayda olarag, xarclorin boyiik hissasini togkil
edir. Onlarin torkibino asagidakilar daxil edilir: tocili bank oma-
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natlari tizro hiiquqi va fiziki soxslorin vosaitlarinin colb edilmasi
ticlin xarclor vo digor kredit toskilatlarinin vasaitlorinin calb
edilmasi tigiin talob olunan vaxta godar olan amanatlar tizra; borc
giymatli kagizlarin buraxilmasi tigtin xarclor; bankda yerlogsmalor
ticlin icara haqqinin 6danilmasi va basqa analoji xarclor. Bankin
faizsiz (amaliyyat) xorclorina komisyon xoarclor, amok haqqinin
Odonisi iizro xorclor, istismar Xorclori, xarici valyuta ilo bagh
amoaliyyatlarin yerina yetirilmasina ¢akilon xarclor, valyuta kursu
tizro forglor vo bagqa cari xorclor aid edilir. Onlara xiisusils,
ssudalar tizro miimkiin olan itkilorin kompensasiyasi ti¢iin ehtiyat
vasaitlorinin formalasmasi tizra Xarclor; gozlonilmayan (fovqal-
ado) golirlor, 6donilmasi miimkiin olmayan borclarin silinmasi
tizra Xarclor aid edilir.

Bank galiri neca formalagir?

Golir kommersiya bankinin faaliyyatinin asas maliyys
naticasi hesab olunur.

Bank golirinin formalasdirilmasi modeli Rusiya Bankinin
“Maliyys Hesabatinin Hazirlanmasi Haqqinda” 1 oktyabr, 1997-
ci il tarixli, 114 sayl golirlora vo xarclors dair yekun hesabatinda
miioyyan olunmusdur. Bu modeli sxematik sokildo asagidaki
gostarildiyi kimi tagdim etmak olar:

1) faizli galirlor;

2) faizli xarclar;

3) xalis faizli galir (sah. 1 — sah. 2);

4) faizsiz golirlar;

5) tmumi omoliyyat goliri (soh. 3 + soh. 4);
6) faizsiz xorclor;

7) xalis amoliyyat goliri (itkisi) (soh. 5 — soh. 6);
8) geyri-omaliyyat galirlori (xarclori);

9) balans galiri (soh. 7 + soh. 8);

10) goalirdon 6danilan vergilor;

11) xalis galir.
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Bankin rentabelliyini neca qiymatlandirmali?

Modaxil mithiim qiymot gostoricilorindon biridir. ©goar
galirin miqdarina diger gostaricilordon ayrica baxilarsa, o zaman
cotin ki, bankin maliyys Semarsliliyi haqqinda osaslandirilmis
naticoya golmak olar. Buna goro do, tohlil zamani rentabellilik
omsallarindan istifado olunur. Onlardan biri xiisusi olaraq soXsi
kapitalin rentabelliyi (ROE), aktivlarin rentabelliyi (ROA), xalis
faizsiz marja, faizsiz marja, bankin omoliyyat gslirinin xalis mar-
jast kimi gostoricilorin hesablanmasini vo giymatlondirilmasini
nozorda tutur.

Biz ovvalki bolmoalords ROE va ROA gostaricilarinin
hesablanmasi vo interpretasiyasi qaydasini nazoardon kegirmisik.

Xalis faizli marja (XFM) faizli spredin bankin aktivlo-
rina nisbati Kimi nozars alinir. Faizli spred — bankin faizli galirlori
ilo xarclori arasindaki farqdir. Xalis faizsiz marja (XFM) faizsiz
spred ilo bank aktivlori mablogi arasindaki nisbat kimi miioyyan
olunur. Faizsiz spred bankin faizsiz golirlori ilo faizsiz xarclori
arasindaki forqo borabordir. Analoji olaraq bankin omoliyyat
golirinin xalis marjasi nazords tutulur. Verilon omsallar analitiko
gostoracakdir ki, bankin menecer vo amokdaslar1 bank xarclarinin
artim siirati ilo miigayisodo galirlorin artim siiratinin saxlanmasini
no dorocodo miivaffaqiyyatlo tomin edirlor. Olbotts, daha
ohamiyyatli gostarici xalis faizli marjadir.

“Bankin likvidliyi” va ya “bankin odama qabiliyyati”
anlayiglart arasindak: farq nadan ibaratdir?

Bankin likvidliyi — bankin ona togdim oluna bilon ma-
liyya talablori {izra 6z aktivlorinin pul vesaitlorine ¢evrilmasi he-
sabina hesablagsma aparmaq qabiliyyatidir. Bankin likvidliyi onun
bank Ohdaliklorinin 6donisi ii¢lin onda nazari cohotdon Kifayat
gadar mablagds olan likvid aktivlorin olmasini nazards tutur.

Bankin likvidliyi kredit resurslarinin colb olunmasi vo
yerlosdirilmasi miqgdarma vo miiddatine uygun olaraq miioyyan
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olunur. Bels ki, bank torafindon aktiv amoliyyatlarin aparilmasi
naticasinds nagd pulun daxil olmasi bankin borcunun 6danilmasi
ticiin vacib olan nagd pulun miqdar1 vo miiddati ilo nadir hallarda
list-listo diistir.

Bankin 6doma qabiliyyati — bankin lazimi miiddstdo
tamamilo 6z borc O6hdaliklarini yerino yetirmok gabiliyyatidir.
Odomo qabiliyysti bankda onun borclarinin tez bir zamanda
Odonilmasi tiglin kifayst godar olan faktiki pul vasaitlorinin va
onlarin ekvivalentlorinin olmasini nazards tutur.

Bankan likvidliyi onun madaxilliliyi ila neca alagalidir?

Bankin likvidliyi saviyyasi ilo onun madaxillilik saviyyasi
arasinda oks olago movcuddur. Belo ki, bankin likvidliyinin sax-
lanilmas iigiin tolob olunan nagd pul vesaitlori vo onlarin ekvi-
valenti galir gatirmir va ya ciizi miqdarda galir gatirir.

Bankin likvidliyinin lazimi saviyyads saxlanilmast zamani
maksimum daracada modaxilliliyin tomin olunmasi magsadils pul
vasaitlorinin calb olunmasi va yerlosdirilmasi iizro bankin hor bir
omaliyyatt oks olunan netto — likvidlik anlayisindan istifado
olunur. Netto- likvidlik — miiayyan miiddstds kredit resurslarinin
manbalarinin hocmi ilo homin miiddotds kredit resurslarindan
istifado olunmasimin miixtalif istigamotlorinin hocmi arasindaki
forqdir. Likvidlik movqeyinin idaro olunmasi satilma vosaitlo-
rinin artighgr vo c¢atigmazligi hocminin tonzimlonmosindan
ibarotdir.

“Bankin likvidliyi” va “bank balansinin likvidliyi”
anlayislart arasinda farq nadan ibaratdir?

Bankin likvidliyi onun miioyyan miiddotds maliyys
vaziyyatini saciyyslondirir. (likvidlik axin kimi).

Bank, onun car1 borclarinin 6danilmasi tigiin likvid aktiv-
lorinin miqdarimi va likvid vasaitlorini diger monbalordon tez bir
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zamanda soforbar etmok imkani oldugu halda, likvid hesab
olunur.

Bank balansmin likvidliyi — konkret tarix iizro miiayyan
olunur (likvidlik ehtiyat olaraq). Bu ciir giymatlondirmas zamani
likvid aktivlorin mévcud ehtiyatt ilo hazirki vaxtda likvid
vasaitlordo mévcud olan talobati miiqayisa olunur.

Bankin vaziyyati onun aktiv vosaitlarinin tez bir zamanda
reallasmasi hesabina passiv balans tizro tocili borclarmin 6des-
nilmasina imkan verirsa, o zaman bank balansi likvid hesab
olunur.

Hans: faktorlar bankin likvidliyina tasir edir?

Bankin likvidliyina daxili va xarici faktorlar tosir gostorir.
Daxili faktorlara asagidakilar aid edilir: 1) bank aktivlorinin
keyfiyyati, ilk novbada, onlarin likvidliyi, risk saviyyasi, mo-
daxillilik va onlarin istiqgamatlorinin ayrilmasi baximindan miioy-
yon olunur; 2) soxsi kapitalin kifayatlilik doaracasi; 3) bank
passivlorinin keyfiyyati; 4) bank idaragiliyi saviyyasi vo sair. Xa-
rici faktorlara xiisusi olaraq asagidakilar daxildir: 1) milli iqtisa-
diyyatin inkisaf saviyyosi; 2) 6lkodo Siyasi voziyyatin sabitliyi vo
sair.

Bank aktivlari likvidlik daracasina gora hansi
qruplara béliiniir?

Hor hansi aktivin likvidliyi dedikds, onun pul vesaitlorino
cevrilmasi gabiliyyati basa distlir. Aktivin likvidlik daracasi
cevrilma prosesinin miiddati ilo miioyyan olunur: middat ns
godoar qisa olarsa, likvidlik doracasi bir 0 godar yiiksak olar.

Biitiin bank aktivlorini 6z likvidlik doracasina goéro asa-
gidaki qruplara bolmak olar:

e yiiksok likvidliyao malik aktivlor: kassa vo ona borabor-
lasdirilmis vasaitlor; Markazi Bankin miixbir hesabinda va
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digor banklarda olan pul vesaitlori; bankin portfelinda
olan dovlat qiymatli kagizlar1 vo basqalari;

likvid aktivlar: bank terafindon taqdim olunan qisamiid-
dotli kreditlor; birjada geydo alinan vo sorti reallasan
giymotli kagizlar; digor toskilatlarin vo banklarin foaliy-
yatinds pay istiraki; geyri-material aktivlor daxil olmagla
digor dayarlor;

geyri-likvid aktivlor: vaxti kegmis vo 0Odonisi goézlo-
nilmayan borclar; bankin osas fondlari.

Rusiya Bankt kommersiya banklarinin likvidlik daracasi

ila alagadar hanst talablari miiayyan edir?

Kommersiya bankimin foaliyyati prosesinds bank sahib-

kar1, omanatgilar, potensial borc alanlar va basqalari kimi bir gox
igtisadi subyektlarin manafeyins toxunuldugundan, Rusiya Banki
kommersiya banklarinin likvidlik daracasi ilo olagedar bir sira
toloblor miioyyan edir. Bu toloblor Rusiya Markozi Bankinin
“Banklarin Faaliyystinin Tonzimlonmosi Qaydas1t Haqqinda” to-
limat ilo miiayyan olunur.

Tolimata asason xiisuson asagidaki normativler miiayyon

edilmisdir:

tez bir zamanda likvidlik normativi (N;) bankin yiiksok
likvidliyo malik olan aktivlorinin mabloginin onun talob
olunan vaxta gadar olan pul qoyuluslari {izro bank 6hdo-
liklorinin mablagino nisboti kimi miiayyan olunur. Mi-
nimal miimkiin ola bilon giymot N, 20% moblogindo
miiayyan olunur. Bu o demokdir ki, bank istanilon zaman
6zilinlin 20%-don az olan borc 6hdaliklorini yiiksok likvid-
liyo malik olan aktivlords yerlosdirilon pul vosaitlori ilo
tomin etmoalidir;

cari likvidlik normativi (N3) bankin likvid aktivlarinin
miqdarmin onun talob olunan vaxta qodor olan pul
goyuluslar1 va 30 giina godar miiddatds tacili pul yatirim-
lart lizro bankin borclarinin moblogina olan nisbati kimi
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miioyyan edilir. Minimal miimkiin ola bilan giymat N3
70% moblaginds miiayyan olunur;

e uzunmiiddatli likvidlik normativi (N4) verilmis
zomanatlor daxil olmagla, bir ildon gox vaxta 6donilmasi
miiddatinds banka 6danilmali biitiin uzunmiiddatli borcun
bankin soxsi kapitalina, eloca do, tocili pul qoyuluslari,
alian kreditlor va bir ildon ¢ox miiddato digor borc 6hdoe-
liklori {izro bankin borclarina nisbati ilo miioyyan edilir.
Maksimum miimkiin ola bilon giymat N4 120% mablo-
gindo miiayyan olunur;

e iimumi likvidlik normativi (Hs) bankin likvid aktiv-
lorinin vo onun yekun aktivlarinin nisboti kimi miiayyan
edilir. Minimal miimkiin ola bilon giymat Ns 20%
moblogindo miiayyan olunur. Bu o demokdir ki, 20%-dan
az olmayan biitiin bank aktivlari yiiksok likvidliya malik
va likvid aktivlor grupuna daxil edilir.

Bank faaliyyati ila alagadar risklar bankin maliyya
Vaziyyatina neca tasir gostarir?

Hor hansi bank omoliyyatinda risk mévcuddur. Bank riski
— miixtolif bank omoliyyatlarinin aparilmasi zamani yaranmis
bankin xalis galirinin vo onun sshmlarinin bazar giymatinin azal-
dilmas1 miimkiinliiytidiir.

Risklor bankin maliyya vaziyyatino miioyyan tosir gostor-
moklo bankin faaliyyatinds shomiyyatli rol oynayir.

Bank risklorinin miixtalif tosnifat formalart mévcuddur.
Riskin yaranmasi ndqteyi-nazarindan, risklori xarici vo daxili
risklora ayirirlar. Xarici riskloro bankin faaliyyati ilo bilavasito
olagesi olmayan siyasi, valyuta risklori va bir sira basqa analoji
risklor aid edilir. Siyasi risklor dovlot mexanizminin xiisusiyyatlo-
rinin naticasi, dovlat hakimiyyatinin foaliyyatinin sabitlik soviy-
yasi, dovlatin yiiriitdiiyii iqtisadi siyasotin effektivlik gostoricisi
vo sair hesab olunur. Valyuta riski — milli va xarici valyutalarin
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kursunun  gozlonilmadon  doyismasi  sababindon itkilarin
yaranmas1 miimkiinliiytidiir.
Daxili bank risklarina xiisusi olaraq asagidakilar aid edilir:

e Kkredit riski — verilon borclar va ya asas borc mablaginin
gaytarilmamasi tizra faizlorin 6donilmamasi naticasinds
bankin xalis goalirinin vo onun sshmlarinin bazar qiy-
Motinin agag1 diismosi miimkiinliiytidiir;

e likvidlik riski —aktivlorin satilmasi yolu ila, soxsi alin-
malar yolu ilo orta giymotlo nagd pul vesaitlorinin alin-
masi zamani bankda yaranan g¢atinliklor naticasindo ban-
kin xalis goalirinin vo onun sahmlarinin bazar giymatinin
asag1 dliismosi miimkiinliytidiir;

e faiz doracasinin doyismasi ilo alagoli risk, - bazarin faiz
daracalarinin saviyyasinin dayismasi naticasinds bankin
xalis golirinin vo onun sshmloarinin bazar giymatinin
asag1 diismosi miimkiinliiytidiir;

e omoliyyat riski - omaliyyat Xxorclorinin avvalcadon no-
zords tutulan xarclordon xeyli konarlasmasi naticasindo
bankin xalis golirinin vo onun sohmlorinin bazar
giymatinin asag1 diismosi miimkiinliyiidir;

o kapital ilo alagali risk — bankin soxsi vo ya monfi xarak-
terli nizamnamo kapitalinin aldo olunmasi naticasinds
bankin 6doma gabiliyyatinin itmosi miimkiinliytidiir.
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FOSIL 12

SIGORTA TOSKILATLARININ MALIiYYO
MOSOLOLORI

“Sigorta” anlayisimin tarifi necadir?

“Sigorta” anlayisinin miixtalif toriflori mévcuddur.

Hiiquq ndqteyi-nazarindon, sigorta riskin boliisdiiriilmasi
haqqinda razilasmadir vo miivafiq razilasmada gostorildiyi Kimi,
bir torof (sigorta edon) digar torofi (sigorta olunan) miioyyan
itkilordon sigortalamagq ilo raziliga galir.

Iqtisadi noqteyi-nazorden, sigorta ayri-ayri subyektlorin
igtisadi riskinin birlosdirilmoasina asaslanan vo onunla olagoadar
maliyys itkilorinin azaldilmasi moqgsadilo iqtisadi miinasibatlor
sistemidir.

Sigortanin iqtisadi-tagkilati qurulusunun asasint hansi
prinsiplar tagkil edir?

Hor hansi miirokkab foaliyyst novii kimi sigortanin onun
igtisadi-togkilati mexanizmini miioyyan edon bir sira prinsiploro
riayat olunmasinda aks olunan daxili ganunauygunlugu vardir.

Psixoloji amilin nazara alinmas: prinsipi. OKsar insanlar
namalum, amma miimkiin gadar boyiik itkilor garsisinda malum,
amma bdyiik itkiloro iistiinliik verir. Insanlar 6z golirlorinin
molum hissasini itirmays razidirlar ki, gozlonilmoz hadisolor
boyiik maliyya itkilori ilo noticalonmasin.

Iqtisadi riskin birlasdirilmasi prinsipi. Sigorta prosesindo
istirak edon har bir kas ayrica risk tigiin 6z masuliyyatini sigorta
puluna — sigorta edons 6tiiriir vo bunun asasinda bu fardi risklor
birlasir.

Homroaylik prinsipi, itkinin boliisdiiriilmasi. Biitiin sigorta
istirakc¢ilar sigorta haqqi 6dayir vo onun hesabina sigorta sirkot-
lorinin sigorta fondlar1 formalasir. Sigorta hallar1 bas veran
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zaman yaranan itki vo ziyanin aradan qaldirilmasi {giin bu
fondlardan istifads olunur. Har bir sigorta istirakgisi nisbaton ciizi
migdarda sigorta haqqi Odayir vo ogor heg¢ bir sey bas
vermadikda, sigorta haqqini itirir. Buna baxmayaraq, agar sigorta
hali bas verarsa, o zaman o, onun 6dadiyi siorta haqqindan bir
ne¢o dofo ¢ox moablogdo maliyys vesaiti alir. Homraylik onda
Oziinli gostorir ki, sigorta hali bag veron zaman tok istirak¢iya
Odonilon sigorta 6donisi, sigorta istirak¢ilarinin har biri ilo sigorta
halinin bas verib-vermamasindan asili olaraq, biitiin istirak¢ilarin
sigorta haqqindan yigilir.

Maliyya ekvivalentliyi prinsipi. Bu prinsipa riayst olun-
mas1t o demokdir ki, miioyyon miiddatds biitiin sigorta istirak-
¢ilarindan yigilmis vo itkilorin kompensasiyasi tigiin nozordos
tutulan biitiin pul vasaitlori homin miiddat {izra sigorta 6danislori
soklinds qaytarilmalidir.

Hansi sigorta novlari movcuddur?

Sigorta sisteminin tosnif olunmasi iizra miixtalif variantlar
malumdur.

Hiiquq ndqteyi-nozordan, iki osas sigorta formalart mov-
cuddur — macburi vo koniilli. Macburi sigorta moéveud ganun-
vericiliys uygun olaraq macburi sokilda yerina yetirilir. Bununla,
onun novlori, sortlori vo aparilmasi qaydasi da homginin miivafiq
ganunlara uygun olaraq miioyyan olunur. Koniillii sigorta onu
nozordo tutur ki, sigorta edon ilo sigorta olunan arasindaki
qarsiligh olagolor onlarin arasindaki razilagma asasinda qurulur.
Bununla, sigortanin sartlorini vo aparilmasi qaydasini miiayyan
edon koniilli sigortalar qiivvada olan ganunvericilik osasinda
sigortaci torafindon miistaqil sokildo tosis edilir. Konkret sigorta
sortlori miigavils baglanan zaman miiayyan olunur.

“Sigorta obyektinin mazmunu’na asason biitiin sigorta
novlori goxsi, amlak vo moasuliyystin sigortast kimi novlars
boliiniir.
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Rusiya tosnifatina asasen hayatin sigortasi, badboxt hadi-
salordoan vo xastaliklordon sigortalanma, tibbi sigorta saxsi sigor-
taya aid edilir. Soxsi sigorta obyekti sigortacinin vo ya sigorta
olunmus soxsin hayati, sahhoti, amok qgabiliyyati, togatid tominati
ilo bagli amlak maraqlaridir.

Omlak sigortasina yeriistii, hava, su nagliyyat1 vasito-
lorinin, yiiklorin vo digor omlak ndvlarinin, o climlodan, maisot
omlakinin, heyvanlarin, kond tosarriifat: strukturlarinin va goxillik
bitkilorin, tikililorin, tikinti-montaj risklorinin sigortast daxildir.
Omlak sigortasinin obyekti omlaka sahiblik, amlakdan istifads
olunmasi ilo bagli amlak maraqlaridir. Rusiya ganunvericiliyino
osason omlak sigorta noévlerine hamginin maliyys risklorinin
sigortast daxildir. Eyni zamanda, diinya tocriibasinds bu sigorta
novil miistaqil sigorta ndvii kimi tasnif oluna bilar.

Maliyya risklorinin sigortasina miiflislosmo, gozlonilon
golirin biitév alinmamasi, gézlonilmayan kommersiya xarclorinin
yaranmasl, i yerinin itirilmasi ehtimali, o climlodan, bank isgilo-
rinin geyri-loyalligi, saxta pullarin gobul edilmasi, giymatlilorin
dasinmasi ilo olagodar kreditlorin 6donilmomasi riskinin, basqa
maliyys risklorinin sigortasi daxildir. Maliyys risklorinin sigortasi
obyekti kommersiya foaliyyati ilo alagodar amlak maraqlaridir.

Rusiya tosnifatina asason masuliyyatin sigortasina avto-
nagliyyat vasitalorinin sahiblorinin, dasiyicinin, miiassisalorin —
yiiksok tohliiko moanbalorinin miilki mosuliyyatinin sigortast,
pesokar mosuliyyatin sigortasi, 6hdaliklorin yerina yetirilmamasi
ilo bagli mosuliyyatin sigortast vo digor miilki mosuliyyst nov-
lorinin si1gortasi daxil edilir. Masuliyyatin sigortasi obyekti sigor-
ta edonin va ya sigorta olunanin ona {igiincii toraf vasitasilo dayan
ziyanin kompensasiya olunmasit moasuliyyati ilo olagodar omlak
maraqlarindan ibaratdir.

Avropa sigorta qanunvericiliyina asasan sigorta novlari iki
boyiikk qrupa ayrilir — riskli sigorta ndvlari vo soxsi sigorta
novlori.
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Rusiyanin vo xarici sigorta ilo bagl ganunvericilikdo gos-
torilon hallar istisna olmagla homginin digar tasnifat sistemlori
tatbiq olunur.

“Yaradilma forma”’sia gora soxsi sigorta fardi vo qrup
(kollektiv) sigorta novlarine boliiniir. Fordi sigortalanma zamani
bir nofor sigorta olunan soxs ilo slagadar, eyni zamanda, grup
soklinda (kollektiv) sigortalanma sigorta olunan subyektlorin
biitov kollektivi ilo alagodar miigavils baglanir.

“Risklorin oxsarligi” sigorta tosnifatina aid edils bilor. Bu
halda, sigorta nagliyyat, doniz, hava sigortasi, miilki masuliy-
yat, badbaxt hadisalordan sigortalanma vo sair bu kimi sigorta
novlaring ayrila bilar.

“Naticonin novlorina” gbro yangindan sigortalanma,
“sigorta halimn noviina” gora - badbaxt hadisalordan, kritik
xastaliklardan sigortalanma va s. segilir.

“Sigortanmin maQsadi” na gors sigorta iki boylik qrupa
ayrilir — riskli sigorta novlori, bu sigorta ndviiniin magsadi riskin
aradan qaldirilmasi vo y1$im sigortas: va bu sigorta ndviine asa-
son riskin aradan qaldirilmast ilo yanasi pul vasaitlorinin
y1gilmasi nozardo tutulur.

Brutto-miikafat na demakdir?

Brutto-miikafat (sigorta haqqi) dedikds, sigorta miiqavi-
lasina uygun olaraq biitiin sigorta mablogindon (sigorta edanin
sigorta Odonisi tizro Ohdaliklarinin maksimum hacminin pul
dayarlondirilmasi) sigortaginin sigorta edona (sigorta toskilatina)
miioyyan dovr lizro 0dodiyi sigorta haqqmnin darocasi nazardos
tutulur.

Brutto-miikafat hansi struktura malikdir?
Brutto-miikafat iki osas elementdon toskil olunmusdur:

sigorta miiqaviloesinin sartlorine uygun olaraq sigorta 6donislori
ticlin nazards tutulmus netto-miikafat vo yiik; yiik hesabina iglarin
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aparilmasi ilo olagadar Xarclorin 6donisi va sigorta amoliyyat-
larindan golirin aldo olunmasi tomin edilir.

Netto-miikafat hanst elementlardan taskil olunmugdur?

Netto-miikafat asagidaki elementlordon toskil oluna bilar:
risk 6domasi, risk (zomanatli) alavasi vo y1gim (amanat) haqq.

Risk o6domasi sigortanin biitiin  novleri tizra riskin
baglanmasi {iglin nozords tutulmusdur, yani sigorta hali bas veran
zaman sigorta Odoniglori liglin risk 6demadan istifado olunur.
Netto-miikafat strukturunda o, daim movcuddur.

Risk (zomanatli vo ya sabit) slavasi risk 6domasi soklinda
nozora alinmis hesablama 6doniglarine qarsi faktiki 6domalarin
miimkiin artiminin kompensasiyast ti¢iin mozards tutulmusdur.
Bu olavo netto-miikafatin strukturuna daxil edilo bilmaz — hor bir
sey sigorta edonin secdiyi idarogilik strategiyasindan asilidir.
Ogar onun moagsadi — digar sigorta edanlorlo miiqayisodo daha
asagl qiymotlor hesabina sigorta bazarinda iistin movqe tutmagq-
dan ibaratdirsos, 0 zaman bu element (risk olavosi) netto-miika-
fatin strukturuna daxil edilmir. ©gar si1gorta edon 6ziiniin maliyys
dayanigligin1 mohkamlondirmak arzusundadirsa, o zaman bu
element netto-miikafata daxil edilir.

Y1gim (amanat) haqqi sigortaginin miiayyon tarixo godor
omriinin son giinlarino godor (6mriin son giinlori riski iizra)
hoyatin sigorta olunmasi haqqinda uzunmiiddstli miigavilanin
sortlorino asason 6donilon moblogin yigilmast liglin nozards tutul-
musdur. Yigim haqqi galirin alds olunmast magsadilo investisiya
kimi qoyulmalidir. O, masolon, dmriin son giinlorinds sigorta-
lanma, hoyatin kompleks sigortalanmasi, toqaiidlorin sigortalan-
mas1 (bu zaman sigorta novlorinin rus tosnifatindan istifado
olunur) hayatin sigortast haqqinda uzunmiiddatli miigavilalorin
netto-miikafatinin struktur elementi hesab olunur.
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Sigorta yiikiiniin strukturuna hansi elementlar daxildir?

Yikiin birinci struktur elementi — isin aparilmasina
¢okilon xarclor — sigorta xidmatlarinin maya doyarins aid edilir;
ikinci element iso sigorta toskilatinin sigorta amaliyyatlarindan
aldo edilon planli goalirdir.

Isin aparilmasina ¢akilon xarclor hor hansi biznes néviindo
yeri olan ananovi Xxarclora vo sigorta isi {iglin saciyyavi olan
spesifik xarclara boliiniir. Spesifik xarclora sigorta mohsullarinin
yayillmasinda vasitogilik foaliyysti {iglin agent vo brokerlorin
komisyon miikafatlandirilmasi, ehtiyat todbirlorinin aparilmasina
¢okilon xarclar, masalon, ilkin ekspertizanin (miigavilonin baglan-
mas1 zamani) aparilmasi ils alagadar, o climlodon, sigorta halinin
bas vermasi ilo alagodar ekspertizalara ¢okilon xarclor aid edilir.

Sigorta tagkilatinin aktivlorinin spesifik xiisusiyyatlari
nadan ibaratdir?

Balans aktivindo sigorta sirkotinin sahibliyinds olan miil-
Kiyyat tomsil olunur. Sigorta edonin pul qoyulugsundan ibarat olan
osas aktiv maddalori agsagidakilardir: osas vosaitlor, geyri-material
aktivlor, investisiyalar, 6ziinii sigorta edonlorin sigorta ehti-
yatlarinda pay1, debitor borcu, pul vasaitlori.

Sigorta edonin spesifik balans aktiv maddslorine asagida-
kilar aid edilir: 1) hoyatin sigortasi {ligiin borclar; 2) 6ziinii sigorta
edonlorin sigorta ehtiyatlarinda payi; 3) sigorta, sosial sigorta Vo
tokrar sigorta olunma amoaliyyatlar1 iizro debitor borcu. Hayatin
sigorta olunmasi ii¢iin ssuda — hayatin sigorta olunmasi haqqinda
miigavilonin sartlorina uygun olaraq sigorta edon torofindon bu
miigaviloys asason yigilmis vasaitlordon sigorta olunana verilon
ssudadir. Oziinii s1igorta edonin siorta ehtiyatlarindaki payr onun
sigorta ehtiyatinin bir hissasini toskil edir vo onun tokrar sigorta
edon torafindon aldigi risk ti¢iin nazards tutulan GSlgiilora cavab
verir, o climlodon, sigorta edonin (6zii sigorta olunan) balans
aktivinin maddoasi hesab olunur. Sigorta, sosial sigorta va tokrar
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sigorta olunma omoliyyatlar1 iizro debitor borcu sigorta, sosial
sigorta Vo tokrar sigorta olunma omoliyyatlar1 lizro sigorta
olunanlarin, agentlarin, brokerlorin va digar debitorlarin borcunu
oks etdirir.

Sigorta tagkilatinin vasaitlarinin manbayi
hansi struktura malikdir?

Sigorta togkilatinin vasaitlorinin manbayinin strukturu iki
osas hissodon — soxsi kapitaldan vo colb olunmus vasaitlordon
toskil olunmusdur. Sigorta foaliyyatinin spesifik xiisusiyyatino
gora calb olunmus vasaitlorin payr timumi strukturda vosait
monbolarindan nisbaton yiiksokdir.

Sigorta olunanin soxsi kapitalinin elementlorinin tarkibi
istonilon tosarriifat vahidinin goxsi kapitalinin strukturuna oxsar-
dir vo nizamnams kapitali, alave kapital, ehtiyat kapitali, boliis-
diiriilmamis galir, magsadli daxil olan vasaitlor vo maliyyslogsma
bura daxil edilir. Sigorta edonin soxsi kapitalinin formalagmasinin
asas monbalori tosisgilorin haqqi, sigorta faaliyyatindon oldo
olunan galirdon artimlar vo investisiya foaliyyatindon, o ciimlo-
don, sohmlarin olava emissiyasindan oldo olunan galirdan
ibaratdir.

Sigorta toskilatinin nizamnams kapitalinin minimal Sl¢iisii
ilo slagodar bir sira talablor irali siiriiliir: hoyatin sigortasindan
basqa digar sigorta novlari ilo mosgul olan sigorta sirkatlori tigiin
nizamnamo kapitali 25000 MPOT-dan asagi olmamalidir; biitiin
sigorta novlari (riskli sigorta vo hoyatin sigortasi) ilo moasgul olan
sigorta sirkatlori ilicin nizamnama kapitali 35000 MPOT-dan
asag1 olmamalidir; yalmz tokrar sigorta masalalari ilo mosgul olan
sirkatlor liglin nizamnama kapitalt 50000 MPOT-dan asag1 olma-
malidir.

Sigorta togkilatinin colb olunmus vosaitlorinin asas mon-
bolori asagidakilardir: a) sigorta olunanlarin sigorta haqqinin bir
hissasi hesabina formalagmis, golocok sigorta 6domalori {igiin
nozords tutulmus vo calb olunmus vasaitlorin on mithiim payini
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toskil edon sigorta ehtiyatlari; b) sigorta, sosial sigorta vo tokrar
sigorta olunma amoaliyyatlar {izra kredit borcu; ¢) sigorta foaliy-
yati il bilavasits alagasi olmayan amoaliyyatlar {izra kredit borcu.

Sigorta tagkilatt hanst galir manbalarina malikdir?

“Daxil olan pul vasaitlorinin manbayi "na gora sigorta
edonin biitlin galirlori {i¢ qrupa boliiniir: sigorta amaliyyatlarindan
oldo olunan galir; investisiya foaliyystindon oldo olunan galir;
sigorta omoliyyatlarinin aparilmasi ilo birbasa slagesi olmayan
digar galirlor.

Sigorta amoliyyatlarindan slda olunan galirlar sigorta
edon sigorta xidmotlorinin vasitagisi rolunda ¢ixis edon zaman
daxil olan sigorta pullar1 hesabina (onlar sigorta omoliyyat-
larindan olda olunan golirin an boyiik hissasini verir), risklar ilo
olagadar itkilors, tokrar sigorta iigiin verilmis, eloca da, komisyon
Vo broker miikafatlandirmalari hesabina formalasir.

Sigorta edonin investisiya faaliyyatindon alda olunan
galir sigorta ehtiyatlar1 vasaitlorinin va alds olan soxsi vasaitlorin
investisiya qolulusu hesabina formalasir. Qeyd etmok lazimdir ki,
sigorta edonin investisiya foaliyyati sigorta omoliyyatlarina
miinasibotdo tabegi xarakter dasiyir. Investisiyalar qobul edilmis
sigorta Ohdaliklorina uygun olaraq razilasdirilmis miiddatda,
mokanda vo hacmds yerina yetirilmalidir. Onlar sigorta edoni
galir alds etmoasi tigiin tamin etmoalidir, onlardan istifado olunmasi
lizra 0sas istigamotlors asagidakilar aid edilir: 1) hoyatin sigortasi
haqqinda uzunmiiddoatli miigaviloloro asason monfoot oldo
edonlara investisiya galirinin verilmasi tizra, o ctimladan, galirin
oldo olunmasinda istirak ilo olagodar polislor {izro bonuslarin
Odonisi {igiin 6hdaliklorin yerino yetirilmasi; 2) itkilarin kompen-
sasiyasi Uiglin ¢atigmayan sigorta ehtiyatlarinin yerinin doldurul-
masi; 3) sigorta edonin 6z fordi Qorarina aSason investisiya
galirinin hissalorindan istifado olunmasi (masalon, inkisaf ilo
olagodar).
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Sigorta edoanin digar galirlari hom sigorta, hom do digar
foaliyyat saholori ilo olagodardir. Xiisusi olaraq, digoar golirlora
aid edilir: 1) agor 6ziinii sigorta edon rolunda ¢ixis edon sigorta
edon tokrar sigorta pulunun bir hissasini va ya hamisini depozito
qoyursa, depo miikafatlarin hesabina oslave edilmis faizlorin mig-
dar1; 2) sigorta edon sigorta 6donislori tizra 6z ohdoliklarini ye-
rina yetirdikdon sonra reqress qaydada alinmis mabloglor; 3) asas
fondlarin, maddi dayarlarin vo basqa aktivlorin reaallasmasindan
alda olunan golir; 4) sigorta edonin amlakinin icaraya verilmasi
naticasinda alda olunan galirlor; 5) sigorta ehtiyatlarinin tokrar
hesablanmasi naticasinds onlarin hocmini azaldan sigorta chtiyat-
larinin gaytarilmasi moblogi; 6) sigorta edon toroafindon gostarilon
konsultasiya xidmaotlorinin, tohsilin haqqmnin istehlakgilar tors-
findon 6danilmasi.

Sigorta tagkilatinin xarclari hansi struktura malikdir?

Sigorta edonin Xorclori miixtalif olamatlor tizro tosnif
oluna bilar:

o osas faaliyyato miinasibat, yoni, sigorta amaliyyatlarina
miinasibat — bu olamato goro biitiin xorclori iki boyiik
grupa bolmok olar: sigorta amoliyyatlarinin yerina yetiril-
moasi ilo alagesi olan va sigorta faaliyyati ilo birbasa ola-
gasi olmayan xarclar;

e mogsadli toyinat — bu olamat iizro miigavilonin hazirlan-
mas1 vo baglanilmasi (yeni sortlorin islonib hazirlanmasi,
yeni sifariggilorin calb olunmasi, risklorin giymatlon-
dirilmasi lizra vo sair), miigavilonin hoyata kegirilmasi
(s1gorta ehtiyatlariin formalasdirilmasi, islonmasi, sigorta
Odonislarinin yerina yetirilmasi, tokrar sigorta vo inves-
tisiyalar ilo alagadar xorclar), inzibati-tosarriifat foaliyyati
tizro xarclor (masalon, inzibati xarclor, icars haqqi) ve
sair;
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e yerino yetirilma vaxti — bu olamot tizro sigorta omaliy-
yatlarinin aparilmasi ilo slagodar biitiin xarclor ii¢ qrupa
boliiniir: sigorta haqqinda miiqavilonin baglanildig1 vaxta
godar yerino yetirilon Xorclor; miigavilonin hoyata
kegirilmasi prosesinds, o climladan, miigavilonin baglanil-
mas1 zamani rol oynayan; miigavilonin vaxti basa ¢atanda
Vo yaxud sigorta miiddstinin vaxti qurtaranda sigorta hali
bas veran zaman yaranan xarclor. “Yerino yetirilma vaxt”
olamati iizra xarclor homginin eyni vaxtda yaranan va cari
xarclara boliina bilor.

Sigorta edonin Xorclori sigorta xidmatinin maya dayarini
toskil edir vo maliyya yekununun vo vergi qoyulmasi bazasinin
miioyyon olunmasi zamani nazoro alinir. Xarclorin sigorta xid-
motlorinin maya doyarino aid edilmoasi timumi vo miioyyan
saholar tizra normativ aktlar il tonzimlonir.

Sigorta biznesinin xiisusiyyati planli maya dayarinin va
faktiki maya doyarinin noazordon kegirilmoasi vacibliyindan
asthidir. Planli (hesablama) maya doyori dedikdos, sigorta tarifino
goyulan va onun struktur elementlori — netto-miikafat vo yiik sok-
lindo gostarilon sigorta xidmotlorinin maya doyori basa diisiliir.
Faktiki maya doyori dedikdo, sigorta mobloginin real itkisindan,
isgilorin amok haqqmin o6dsanilmasi daxil olmagla vesaitlora
gonastdon Vo ya inzibati-tosarriifat mogsadlorina ¢okilon artiq
xarclordon asili olan sigorta miigavilalorinin hoyata kecirilmasi
naticalori asasinda real yigilan maya doyari basa disiilir. Maya
doyorino aid edilon xarclorin torkibi xiisusi olaraq vergi goyul-
masi bazasinin miioyyan olunmasi tigiin doaqiglosdirilir.

Sigorta tagkilatinin son maliyya yekunu (galiri)
neca formalagir?

Umumi halda, siorta toskilatinin son maliyya yekunu
onun galirlori ilo xarclori arasindaki forq kimi miiayyan olunur.
Sigorta toskilatinin vergi qoyulusu galirinin hesablama algoritmi
asagidaki codvoalds gostorilmisgdir.
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Sigorta edonin  Sigorta foaliyystindon daxil olan Digor faaliyyst
sahslarindan
modaxili digoar pul vasaitlori daxil olan galirlor
Sigorta edonin galirlori
tutmaq
Sigorta xidmatlorinin maya dayarina daxil olan xarclor
Ehtiyat todbirlarinin Tokrar Tokrar si1gorta Isin osas Sigorta
maliyyslosdirilmasi sigorta miiqavilalori aparilmasma | fondlarm | foaliyyati
tigiin ehtiyat tiglin miigavilolori tizro komisyon ¢okilon icarasino ilo
¢ixilmis pul uzra miikafatlandirma xarclor cokilon olagodar
vasaitlori Odanislarin xarclor olan
tomin diger
olunmast xarclor
barabardir
Sigorta edonin maliyys yekunu
tutmaq
Ehtiyat fondlar1 Gigiin | Birgo istirakdan oldo | Qiymotli kagizlardan | Golir vergisi {igiin
cixilmig pul vosaitlori | olunan galirlor alds olunan golirlor imtiyazlar

barabardir

Golir vergisinin 6denisi iigiin vergi golusu bazasi

Galir vergisinin ddanisi iigiin sigorta sirkatinin vergi
bazasinin hesablamasi

Sigortada golir yalniz real maliyys yekunu Kimi nazars
alinmir. Normativ golir adlandirtlan golir novi ds forglonir; yani
o, tarif hesablamalar1 zamani sigorta xidmatinin giymatino salinir.
Sigorta omoliyyatlarinin normativ galiri — sigorta omoliyyat-
larindan oldo olunan va brutto-miikafat strukturuna qoyulan

golirdir.

Normativ galir ilo real sigorta foaliyystindon aldo olunan
golir arasindaki ziddiyyot bir ¢ox amillorin tesir etmosi vo ilk
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novbada, sigorta hallarinin bas vermasi ilo slagadar olaraq sigorta
Odonislorinin miimkiinliiyii ils izah olunur.

Sigorta edanin maliyya faaliyyatinin saciyyalandirilmasi iiciin
hansi alava gostaricilardan istifada oluna bilar?

Sigorta edonin maliyya faaliyystinin saciyyslondirilmasi
ticiin golirdon basqa digor miitlaq Vo nisbi gostaricilordan istifads
oluna bilor. Daha ¢ox yayilmis miitlaq gostoricilora asagidakilar
daxildir:

Moanimsanilmis sigorta néviarinin sayi. Bu gostarici
miixtalif sahalorin vo sigorta novlarinin ohato dairasini saciyys-
londirir. Belo ki, bir sigorta sirksti hoyatin sigortasi deyil, yalniz
sigorta novlori tizro, digor sigorta sirkati iSo - biitiin sigorta
novloari tizro xidmatlor gostorir.

Baglanmilmig sigorta miigavilolarinin sayi. Bu gostarici
sigorta portfelini Vo sigorta sahasinin shato dairasini xarakterizo
edir. Bu rogom na godor yiiksok olarsa, sigorta sirkotinin sigorta
bazarinda layiqli yer tutmasini hesab etmok {igiin bir o qodar gox
asas olar;

Yekun sigorta moablagi biitiin miiqavilolor {izro {imumi
mablag vo ya orta hocm kimi nozords tutulur. Sigorta edonin
risklor iizra lizorina gotiirdiiyi masuliyyst kimi saciyyslondirilir;

Sigorta pullarimin hacmi sigorta edonin cari maliyys
vasaitlorinin hacmini, o ctimlodon, gobul edilmis O6hdaliklorin
soviyyasini oks etdirir. Dinamikada, ayri-ayr1 sigorta novlori, orta
hesabla va biitovliikds, bir miiqavils tizra tahlil edilir;

Yekun odaniglor yering yetirilmis 6hdoliklorin hacmini oks
etdirir, dinamikada, ayri-ayri sigorta novlari, iizra, biitovliikds isa
ayri-ayr1 bolmolor tizra tohlil edilir.

Golirlorin va xarclarin hacmi sigorta edonin maliyya
yekunlarin1 saciyyslondirir, dinamikada vo faktorlar iizro tohlil
olunur,

Olda olan saxsi vasaitlarin hacmi (xalis aktivlor) sigorta
sirkatinin likvidliyi vo 6domo gabiliyyati xiisusiyyatlorindon biri
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sayilir. Qobul edilmis 6hdsliklarin hacmi ilo miiqayise olunur,
dinamikada tahlil olunur.

Sigorta sirkstinin maliyys foaliyyatini saciyyslondiron va
daha c¢ox tez-tez istifado olunan nisbi gostoricilor arasinda
asagidakilar1 gostarmok olar:

Rentabellik. Balans galirinin nizamnams kapitalina vo ya
soxsi vasaitloro nisboti, sigorta sirkstinin sigorta foaliyystindon
aldo olunan galirin xarclora vo tutulmus vasaitlorin mablogino
nisbati Kimi nozords tutulur. Ayri-ayri sigorta novlari tizra ren-
tabellik miivafiq sigorta novii lizro oldo olunmus galirin hamin
sigorta novi tiizro yekun sigorta moablogine vo ya sigorta
pullarmin yekun mablogina nisbati kimi nazards tutulur;

Sigorta novilori iizra ddonis saviyyasi. Faktiki 6donislarin
y1gilmis sigorta pullari ilo miigayise olunmasi il nazoars alinir;

Xarclarin saviyyasi. Sigorta sirkatinin Xorclorinin yigilmis
sigorta ddaniglarinin hacmina nisbati kimi giymatlondirilir;

Sigorta va qeyri-sigorta faaliyyati iizra aldo olunmus
galirlorin nishati. Bu gostarici geyri-sigorta foliyyatindon aldo
olunan golirin sigorta foaliyyatindon oldo olunan galira nisbati
Kimi nazars alinir.

Sigorta sirkatinin maliyya sabitliyi nadir va o,
Nna ila tamin olunur?

Sigorta togkilatinin maliyya sabitliyi dedikds, onun ixti-
yarinda olan 6hdaliklarin yerino yetirilmasi bacarigi basa disiiliir.
Siibhasiz, sigorta edon xarici vo daxili ohdsliklora malikdir.
Xarici ohdaliklorin sigorta vo geyri-sigorta (digor) 6hdolikloring
boliinmasi gobul edilmisdir. ©gar basqa ciir ifado olunmazsa, o
zaman maliyys sabitliyi altinda sigorta ohdoliklorinin xiisusi
ohamiyyatina gora, an avval, sigorta edonin 6z sigorta 6hdalik-
lorini yerina yetirmak gabiliyyati basa diisiiliir.

Sigorta toskilatinin maliyys sabitliyi kifayst olan vo 6do-
nilmis nizamnamas kapitali, qgobul edilmis 6hdsliklor tizro adekvat
sigorta ehtiyatlari, eloco doa, abul edilmis tokrar sigorta sistemi
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ilo tomin edilir. Tokrar sigorta sistemindon istifado olunmasi
zamani nozordo tutulur ki, sigorta edonin masuliyyst dasidig
risklor iizro o, 6z maliyys imkanlarindan irali galon Shdaliklori
yerina yetira bilor. Sigorta edonin maliyys sabitliyi kriteriyasi
kimi adoton sigorta edonin 6hdaliklorinin yerins yetirilmasi iigiin
sigorta ehtiyatlar1 vasaitlorinin va aldos olan soxsi vasaitlorinin la-
zimi hacmdas olmasini hesab etmoak gobul edilmisdir. Sigorta eds-
nin maliyys sabitliyinin, etibarliginin miihiim géstaricisi 6doma
gabiliyyatidir.

Sigorta tagkilatinin 6dama qabitiyyati nadir?

Sigorta togkilatinin odamoa qabiliyyati dedikda, onun isto-
nilon vaxtda 6z ohdoliklarini yerino yetirmok gqabiliyysti basa
disiiliir. Maliyya sabitliyi halinda oldugu kimi, 6doma qabiliyys-
tinin giymatlondirilmasi zamani adoton, ager xiisusi olaraq qeyd
olunmamisdirsa, oan avval, sigorta Shdaliklorinin yerino yetiril-
moasi gabiliyyati basa diisiiliir.

Sigorta edonin 6doma qabiliyyati sorti maliyys sabitliyi
sortino nisboton daha shomiyyatlidir; belo ki, o, sirkastin aktiv-
lorina olava talob qoyur. Onlar kifayat godor olmaqdan basqa,
istonilon zaman sigorta ohdoliklorinin yerino yetirilmasi {iglin
vacib olan daracads likvid olmalidirlar.

Sigorta tagkilatinin 6dama qabiliyyatini
neca giymatlandirmali?

Sigorta edon torofindon sigorta ddonislori tizra 6hdoslikle-
rin yerino yetirilmosinin  maliyyo tominatt formalagdirilmisg
sigorta ehtiyatlari, o climlodon, xalis aktivlor adlandirilan 6hdo-
liklordon azad olan saxsi vosaitlordir.

Sigorta ehtiyatlar1 xiisusi metodikalar lizro nozors alindigt
halda, onlarin hacmi Kifayat godor miiayyandir, sigorta taskila-
timmn 6doma gabiliyyatinin giymatlondirilmasi xalis aktivlorin
hocminin kifayat godor olmasi qiymati ilo alagelondirilo bilor vo
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sigorta ehtiyatlarint kompensasiya edon aktivlorlo birlikds si-
gorta oOhdoliklarinin yerino yetirilmosi {igiin onlardan istifados
olunur.

Sigorta edonin aktivlorinin onun O6hdsliklorindon &tiib
kegmasi 6doama qabiliyyati marjasimin — sigorta edonin aktivlori
ilo onun 6hdsliklori arasinda miisbot forqin olmasini tosdiq edir.
Sigorta togkilatinin hazirda qiivvads olan 6domo gabiliyystinin
giymatlondirilmasi metodikasinin mahiyyati sigorta edonin xalis
aktivlarinin faktiki hocminin onlarin tolimat materiallarina uygun
olaraq sigorta toskilatinin molumatlar1 tizro nozoro alinmis
normativlori ilo miigayiso olunmasina gotirib sixarir.

Odomo gabiliyyati ii¢ morholods yerino yetirilir.

1-ci marhala. Odomo qabiliyyotinin normativinin —
sigorta edonin xalis aktivlorinin normativ giymatinin nozars
alinmasi.

Tolimatlara osason hoyatin sigortast vo digor sigorta
novlari ilo eyni vaxtda masgul olan sigorta togkilati liglin 6doma
gabiliyyatinin kemiyyat baximindan giymatlondirilmasi nazords
tutulur. Buna gora do, 6doma gabiliyyatinin imumi normativi iki
xiisusi normativin — hoyat sigortast vo digor sigorta ndvlarinin
miqdart kimi hesablanir. Hoyatin sigortasi ilo miiqayisada digar
sigorta novlori liclin xiisusi normativ Nen: asagidaki diistur ilo
hesablanir:

Nor = 0,16 x Miik x eédgnis

Miik — macburi sigorta ndvlari {izrs ehtiyat tadbirlori tigiin
cixtlmig illik mablogo godor azaldilmis vo 6doma gabiliyyatinin
giymatlondirildiyi miiddotdo sigorta pullariin hocmi (bir gayda
olaraq bir ildo);

Osdonis — S1gorta olunanlarin sigorta ddonislorinds istiraki
cixmagla digor sigorta novlori lizro sigorta 6doniglorinin mob-
loginin homin sigorta ndvlori lizro sigorta 6donislorinin imumi
moblagina nisbati kimi hesablanan diizalis amsali. Faktiki qiymat,
0,5-1 kegmadiyi halda ©s4onis omsal1 1-0 borabor gétiirtiliir.
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Hoyatin sigortast iiclin xiisusi normativ Nps asagidaki
diistur ilo hesablanir:

Nps = 0,5 X HSE,
burada HSE — axirinc1 hesablama tarixinds hayat sigortasi
ehtiyati.
Odomo gabiliyyati iigiin imumi normativ olan N xiisusi
normativlorin moblogi kimi hesablanir:

N = Nor + Nj,

2-ci marhala. Xalis aktivlorin faktiki hacminin (xiisusi
artiq vosaitlor) miioyyan edilmasi, yoni faktiki 6doma gabi-
liyyatinin OQs miioyyon edilmasi.

Rusiya ganunvericiliyina asason faktiki 6doma gabiliyyati
“Kapital vo ehtiyatlar” bolmasindoki yekun moblogdan ayrica
monzillarin dayarinds azaldilmis qeyri-material aktivlorin doyo-
rinin ¢i1x1lmasi yolu ilo miihasibat balansi tizro hesablanir.

3-cii marhala. Faktiki 6doma gabiliyyatinin normativ ilo
miigayisa edilmasi.

Ogor faktiki 6doma qabiliyyati OQ; hesablanmis N
normativindan asagi deyilsa, yani ager OQs > N nisbatino riayat
edilirss, onda belo naticoya galmok olar ki, sigorta toskilati
6doma qabiliyyatino malikdir. Digor halda, sigorta edonin maliy-
ya Vaziyyatinin yaxsilasmasina nozarat sigorta faaliyyatina noza-
rot orqanlari torofindon yerino yetirilir.

Avropa Ittifaqr ¢argivasinds ddoma gabiliyyatinin giymat-
londirilmasi sigortanin riskli novlari ilo vo hoyat sigortasi ilo
masgul olan sigorta sirkatlori ti¢iin ayrica yerina yetirilir. Rusiya
Federasiyasinin Umumdiinya Ticarat Toskilatina vo Avropa
Ittifaqina daxil olmasi xiisusi olaraq bunu nozords tutur ki, Rusiya
sigorta sirkotlorinin  6doma qabiliyyatinin qiymatlandirilmesi
Avropa va diinya standartlarina uygun aparilmalidir.
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Sigorta tagkilatimin faaliyyati iizra biidcanin hazirlanmasi
prosesi hanst marhalalardan ibaratdir?

Sigorta toskilatinin faaliyystinin maliyys sabitliyini tomin
edon istigamatlordon biri biidconin hazirlanmasi asasinda onun
maliyyasinin idars olunmasidir. Umumi halda, biidconin hazirlan-
mas1 bir neco morhalodo hayata kecirilon maliyys foaaliyyatinin
toskili, planlasdirilmasi va nozarati prosesini oks etdirir:

e firmanin miihasibat hesabatinin vo asas gostaricilorinin
prognozu osasinda sigorta togkilatinin biidcasinin osas
gostaricilorinin prognozlasdirilan monalarinin formalas-

dirilmasi;

e yerino yetirilmo ii¢lin gobul edilmis biidco layihasinin
formalasdirilmast;

e Dbiidconin baza variantinin yerina yetirilmasino nozarst va
onun tohlili.

Sigorta taskilatinin biidcasinin hazirlanmasinin
xiisusiyyatlari nadan ibaratdir?

Biidco golirlor va Xarclor balansinin miiayyan olunmus
modelini oks etdirir vo burada gslir vo Xxorclorin miigayiso edil-
mosi, sigorta omoliyyatlarinin, investisiya vo digar foaliyyat
novlorinin - maliyys naticasinin  miioyyonlosdirilmasi nazords
tutulur.

Biidco layihasinin hazirlanmasi zamani bir sira olave
xarclor, golirlor, aktivlor, 6hdalik vo hesablamalar ilo miioyyon
olunan sigorta faaliyyatinin xiisusiyyatini nazars almaq lazimdir.

Xiisusi xorcloro asagidakilar aid edilir: 1) islorin aparil-
mas1 xarclori; 2) birbasa sigorta iizra sigorta 6donislori; 3) tokrar
sigortada gobul edilon risklor iizro 6donilon itkilorin payinin
kompensasiya olunmasi; 4) tokrar sigortaya otiiriilon risklor iizra
Odonilon sigorta pullari; 5) o6donilmis komisyon vo broker
miikafatlari, tantyemlor, yigimlar.
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Xiisusi golirlorin siyahisina asagidakilar daxildir: 1) alinan
komisyon va broker miikafatllari, tantyemlor, yigimlar; 2) tokrar
sigortada risklor iizro alinan siorta miikafatlar1 vo miikafatlar
portfeli; 3) tokrar sigortaya vo retrosessiyaya®* otiiriilon risklor
tizra itkilorin payinin alinmis kompensasiyalari; 4) birbasa sigorta
lizra sigorta haglar1 (pullart); 5) sigorta togkilatinin digor sigorta
toskilatlar1 qarsisinda depo miikafatlart vo itkilori; 6) tokrar
sigortaya Otiiriilmiis risklor tizro depo miikafatlar vs itkilar; 7) si-
gorta ehtiyatlariin doyisilmasinin miisbat naticasi.

Aktivlarin va 6hdaliklarin xiisusiyyati, an avval, hoyatin
sigortast lizro borclarin olmast ilo miiayyan olunur, amma
spesifik hesablamalara asagidakilar tizro hesablamalar aid edilir:
1) iddialar iizre; 2) reqressiv toloblor® iizro; 3) miixtolif sigorta
novlari lizra; 4) tokrar sigortaya Otiiriilon risklor iizra; 5) tokrar
sigortaya qobul edilan risklar iizra; 6) birbasa sigorta tizra.

Sigorta togkilati, sigorta olunmus miilkiyysto doyon ziyan
iclin cavabdeh olan goxslora vo ya bu soxslor tarafindan gobul
edilmis soxsloro qarst qaldirilan reqress iddialar iizro sigorta
edonin xeyrino verilmis mobloglori, maliyys naticosini miioyyan
edon zaman olaves olaragq nozars alir. Qazanilmamis miikafatlarin
ehtiyatr, hoyatin siortas: liclin ehtiyatlar, itkilorin ehtiyati vo
bagqa texniki ehtiyatlar xiisusi olaraq mohz sigorta ti¢iin hesab
olunur.

24 Retrosessiya nvbati soviyyads tokrar sigortalanma demokdir, yani, yenidon
s1gorta edan idars gisminds tokrar sigorta tigiin risklari gobul edon sigorta edan
toskilat homin riski digor sigorta edan idarays 6tiirmokls tokrar sigorta edanin
rolunda ¢ixis edir.

% Reqress tolob dedikdo, sigorta edon idarsnin sigorta ddemoleri iizre 6z
6hdoliklarini yerins yetirdikdon sonra sigorta olunan soxso ziyan vuran
sobobkara sigorta edon idars torafindon edilon talobdir.
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IV BOLMO

EV TOSORRUFATININ MALiYYOSIi
FOSIL 13

EV TOSORRUFATLARININ MALiYYOSI
ANLAYISI VO FUNKSIYALARI

BMT-nin Milli Hesablar Sistemi “ev taSarriifati”nin sosial-
igtisadi kateqoriyasinit neca miiayyan edir?

Rusiyada rosmi istifado olunan vo BMT-nin tovsiys etdiyi
Milli Hesablar Sistemi (MHS) “ev toSorriifati” kateqoriyasinin
asagidaki torifini verir. Ev tosarriifatt — (bir nofordon ibarat olan
ev tosarriifat1 istisna olmaqla) miistorok igtisadi gorarlar gobul
edon bir grup insanlardir. Ev toSorriifatt 6z tolobatin1 miistaqil
sokilda tomin edan bir nafordon vo ya birgs yasayan va 6z tolo-
batin1 tomin edon bir ne¢o soxsdon ibarat ola bilor. Ev tosorriifati,
bir gayda olarag, qohumluq slagalari ilo birlogsmis insanlardan
ibarotdir, amma eyni zamanda, gohumluq olagelori olmayan
insanlardan da ibarat ola bilor.

Ev tasarriifati kompleks igtisadi sistemin faaliyyati
prosesinda neca rol oynayw?

Kompleks iqtisadi sistem soraitindo ¢oxlu sayda toSarriifat
vahidlori foaliyyat gostorir va onlarin faaliyyatinin igtisadi motiv-
lori miixtalifdir. ©gor bu ¢oxlugu aqreqat (irilosdirilmis) qruplarin
mohdud sayina azaltsaq, o zaman biz ger¢okliyi ciddi sokilds
sadalosdirmokls ii¢ qrup olds edirik: dovlot, miiassisalor (firma-
lar) va ev tosarriifatlari.

Ev tosarriifatlarinin iqtisadi xiisusiyyati ondan ibaratdir ki,
eV tosarriifatlar: osas istehsalat faktorlarinin sahibkarlaridirlar. Bu
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faktorlar1 firmalara vo dovloto satmaqla ev tosorriifatlar: galir aldo
edir; bu iso onlara firmalarin istehsal etdiyi nematlori almaq,
gonaatlori tamin etmoak imkan1 verir (qeyd edok ki, real, amma
modellosdirilmomis iqtisadiyyatda istehsalat faktorlarinin bir
hissasi homginin firmalara vo dovleto maxsusdur). Ev tesarriifat-
larinin iqtisadi faaliyystds istirakinin osas motivi — ev toSarriifati
istirak¢ilarinin tolobatlarinin bir qodor tam sokilds 6donilmasidir.

“Ev tasarriifatinin maliyyasi” kateqoriyasinin sosial-igtisadi
mazmunu nadan ibaratdir?

Sosial-igtisadi fealiyystin har hansi bir sahasinds homisa
qurulan eyni miinasibatlor miistoqil iqtisadi kateqoriyanin
moazmununu togkil edir. Bu halda, “ev tesorriifatinin maliyyasi”
kateqoriyasinin sosial-iqtisadi mozmunundan séhbat gedir.

“Ev tosorriifatinin maliyyasi” — pul vesaitlarinin moagsadli
fondlarinin bélisdiiriilmasinin va istifado olunmasinin formalas-
dirllmas1 haqqinda maliyyos miinasibatlorinin mocmusudur; ev
tosarriifat vo onun ayri-ayri istirakcilarr sosial-igtisadi foaliyyot
prosesinds bu miinasibatlars daxil olurlar.

Ev tasarriifatinin maliyya miinasibatlarina hanst iqtisadi
miinasibatlari aid etmak lazimdwr?

Bazar iqtisadiyyat1 soraitinds ev tosorriifati homiso hom ev
tosarriifatinin  daxilinde, ham do Xxaricindos meydana goalon va
bazar subyektlorinin homin ev tosorriifati ilo olagodar maliyys
miinasibatlarina daxil olur.

Ev tosorriifatinin daxili maliyyos miinasibatlori maliyys
fondlariin formalagmasi {izro onun istirak¢ilar1 arasinda yaranan
miinasibatlordir; bu fondlar formalasmadan heg bir ev tosorriifa-
tinin movcudlugu miimkiin deyildir. Bu fondlar miixtslif magsod-
li toyinata malikdir: hazirki istehlak saviyyosinin saxlanilmast;
uzunmiiddotli istifado olunan baha giymatli agyalarin olds olun-
mast, golocok investisiya vo b.
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Ev tosorriifatinin xarici maliyys miinasibatlori, xtisusi
olaraq, asagidaki miinasibatlor hesab olunur: birge maliyys fond-
larinin formalagmasi va istifads olunmasina dair digar ev teSarrii-
fatlar1 ilo miinasibatlor (onlara qarsiliqli miibadilo miinasibatlori
aid edilir, bu miinasibatlords do ev tosorriifatlar istirak eda bilar);
ev tosarriifatinin biidca kasirinin kompensasiya olunmasi, eloca
do, olavo golirin saxlanilmasi vo aldo olunmasi mogsadilo ev
tosarriifatlarinin oldo olan pul vasaitlorinin bank hesablarinda
yerlogdirilmasi lizro kommersiya banklari ilo miinasibatlor; dovlat
biidcasinin vo moagsadli geyri-biidco fondlarmin togkil vo istifado
olunmasi tizra dovlat ilo miinasibatlor va b.

Ev tasarriifatinin maliyyasi hanst funksiyalari
yerina yetirir?

Ev tosarriifatlarinin maliyyasinin sosial-igtisadi mahiyyati
onun funksiyalarinda 6ziinii gostorir.

Paylasdiric1 funksiya. Ev tosorriifatinin istirakcilarina
miixtalif soboblordon islomayan yeniyetmoalor vo hoddi-buluga
catmis gonclor daxildir. Paylagdirici funksiya g¢orgivesinda ev
tosarriifatinin payina diison milli golirin bir hissasi bu va ya digor
proporsiyada onun istirak¢ilart arasinda boliisdiiriiliir. Paylagdirict
funksiyani yerino yetiron zaman ev tosorriifatinin maliyyasi hor
bir insan1 onun hayat1 {igiin vacib olan resurslar ilo tochiz edarok
is¢i qlivvasinin fasilasiz tokrar istehsal prosesini tomin edir.

Paylagdirici funksiyanin faaliyyot obyekti ev tosorriifatinin
oldo olan goliri hesab olunur. Boélisdiirma subyektlorine ev
tosarriifatinin biitiin istirak¢ilar1 aid edilir.

Verilmis funksiya miixtolif formalarda, o ciimlodon,
investisiya-togkilatg1 funksiya soklindo hoyata kegcirilo bilor. Bu
funksiya ondan ibarastdir ki, ev tosorriifatlar1 iqtisadiyyat t¢iin
maliyys resurslarinin asas tochizatcilarindan biri hesab olunur. Ev
tosorriifatlarinin  golirlorinin arttimi verilmis funksiyanin yerino
yetirilmasi tliclin material asasini toskil edir. Ev tosarriifatlarinin
investisiya funksiyasini tez-tez yalmiz kapitallagdirilmis, yani,
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omanat (vosaitlorin miixtalif maliyys institutlarina vo real isteh-
salata qoyulmasi) kimi istifade olunan golir pay1 ilo slagslon-
dirirlor. Amma bu yanasma birtorofli hesab olunur. Oslinda,
istehlak paymin artirilmasi iqtisadiyyatda investisiya artimina
imkan yaradan amildir.

Nazarat funksiyasi. Bazar iqtisadiyyati soraitindo ev
tosorriifati miistaqil tosorriifat subyekti hesab olunur, yoni ev
tosarriifat1 tizvlarinin hoyat saviyyasi onun payina diisan galirin
hocmindon asilidir. Miixtalif amillorin tasiri ilo bu hacm hom
arttma dogru, ham do azalmaga dogru doayiso bilor. Buna gora do,
istehlakin adi soviyyssinin saxlanilmasi miixtalif fondlar iizro
aldo olunmus galirin boliisdiiriilmasinag, eloca do, onlarin mag-
sadli istifado olunmasina nazarst olunmadan miimkiin deyildir.

Tanzimlayici funksiya. Ev tesarriifatinin iqtisadiyyati
onun miixtolif istirakgilar1 arasinda kifayot godor miirokkab
miinasibatlor macmusuna istinad edir. Bu miinasibatlor yas forqi,
xarakterik xiisusiyyatlor, insanlarin vardislori, onlarm tolob vo
golirlorinin  miixtalif soviyyssi baximindan miiayyan olunur.
Bununla yanasi, ev tosorriifatinin istirake¢ilari qarsilighh anlasma
yolu ilo igtisadi gorarlar gobul etdiyi halda, ev tesarriifatinin
normal inkisafi miimkiindiir. Ev tosorriifatinin miixtolif istirake¢i-
larinin igtisadi maraqlarmin uygunlagdirilmasi onlarin tonzim-
lanmoasi yolu ila tamin olunur; bels ki, bununla ev tosorriifatinin
bir nafor tizviinlin payina diigon boliisdiiriilmiis golirin miimkiin
ola bilon daracods doyisilmasi basa diistiliir. Beloaliklo, ev tosar-
rifatinin maliyyasi daha bir mithiim funksiyani — tonzimloyici
funksiyan1 yerino yetirir; bu funksiya iqtisadi vahid olaragq ev
tosarriifatinin tarazlasdirilmis inkisafini tanzimlayir.

Ev tasarriifatinin maliyyasinin spesifik xiisusiyyati nadir?

Maliyya sisteminin hor bir sahasinds pul vasaitlori fondla-
rinin togkili vo istifado olunmasi prosesi 6ziinamoxsus xiisusiy-
yatlora malikdir. Masalon, kommersiya toskilatlarinin maliyyasi
maliyys sisteminin asasini taskil edir, ¢linki mohz els sahibkarliq
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sektorunda golocok maliyys miinasiboatlori gedisati zamani
boliisdiiriilmiis Umumi Daxili Mohsul yaradilir. ictimai maliyyo
ayri-ayri saholor, igtisadi regionlar, ohalinin miixtolif sosial
gruplar1 arasinda pul vasaitlorinin yenidon boliisdiiriilmasinds
mithiim rol oynayir. Ev teSorriifatinin maliyyesinin 6z spesifik
xtisusiyyatlori vardir vo bu xiisusiyyatlor onlar1 maliyys sistemi-
nin digar elementlorindan farglondirir.

Ictimai maliyys dévlot torsfindon idars olunur vo sort
dovlat nozaroti altindadir. Kommersiya togkilatlarinin maliyya
fondlarinin formalasmasi prosesi homginin, bir ¢ox hallarda,
dovlat torafindon miioyyon olunur (nizamnams kapitalinin mini-
mal Ol¢iisiino dair toloblor, vergi qoyma sistemi, amortizasiya
cixilmalarinin vo maya doayarinin digor elementlorinin hesab-
lanmasi gaydasinin nizama salinmasi vo b.).

Ev tosarriifatinin maliyyasinin xiisusiyyati ondan ibaratdir
Ki, maliyys miinasibatlorinin bu sahasi minimum soviyyads
dovlat torafindon nizama salinir. Ev tosorriifati maliyyos fondla-
rinin vacibliyi vo formalagmasi qaydasi, onlarin hacmi vo mog-
sadli toyinati, eloca do, onlarin istifado olunmasi miiddsti hag-
qinda miistaqil gorar gobul edir. Basqa sozlo desak, bazar igtisa-
diyyati goraitindo dovlot ev tesarriifatlarinin olda olan galirinin
boliisdiiriilmasi prosesinag birbasa tosir gostoron vasitaloro malik
deyildir.

Bununla yanagi, dovlat ev tosorriifatinin real olaraq olindo
olan golirin imumi hocmino tosir gostormays qadirdir. Ev
tosarriifatinin  vo dovlstin maliyys miinasibotlorinin reallagdi-
rilmast prosesindo {imumi ictimai mohsulun dayarinin dafalorlo
bolisdiiriilmasi  vo yenidon boliisdiiriilmasi  naticasinds  ev
tosarriifatinin real golirlori amalo golir. Fiziki soxslor torafindan
6doanilon vergi normalarinin artirilmasi onlarin real galirinin azal-
dilmasina gotirib ¢ixarir. Bundan slava, vergi yigimi yolu ilo top-
lanilmig maliyya resurslari biidco vasitasilo sohiyys, tohsil, sosial
tominat sahalorino yonaldilir va naticads ev tosarriifatlarinin real
golir saviyyasi artir.
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Ev tasarriifatlar: faaliyyatinda hans igtisadi vo maliyya
Qararlart gabul edir?

Hor hansi basga bir iqtisadi vahid kimi ev toSorriifat1 6z
istirak¢ilarinin - rifahinin  yaxsilagdirilmasi: diglin - faaliyyatinin
miixtalif sahaloring aid olan saysiz-hesabsiz gorarlar gobul edir.

Ev tosarriifatinin iqtisadi vo maliyys Qorarlar1 iki osas
grupa boliiniir: is vaxt1 fondunu neco formalasdirmaq (ev tosarrii-
fatinin isloyon lizvlorinin say1, onlarin is yeri vo s.); onun mévcud
oldugu aktivlor nazars alinmagqla, galacok aktivlarinin strukturunu
neco formalasdirmaq, yoni Kkapital xorclori yerino yetirmok
lazimdir (yeni dasinmaz amlaki, avtomobillari, mebel va s. vo ya
giymatli kagizlar vo s. aldo etmak); yenidan alds olunmus aktivlor
arasinda nisbot miiayyan olunur.

Qorarlarin birinci qrupu ev tosarriifatlarinin golir Soviy-
yasina tasir gostarir. Ikinci grup iss nainki ev tosarriifatinin oldo
olan, sorf olunan vo gonast kimi yigilan hissoya ayrilan galirin
nasboting, hom do ev tosarriifatinin golocok investisiya golirlo-
rinin saviyyasino tosir edir. Burada investisiya goliri alinan
sohmlar tizra dividentlor vo ya kommersiya bankina tacili pul go-
yuluslari tizra goalirlor formasinda alds olunur.

Ev tasarriifatlarinin igtisadi vo maliyya Qararlarini
hanst amillor miiayyan edir?

Ev tosorriifatinda iqtisadi vo maliyys orarlari, asasan,
asagidakilardan ibarat olan bir ¢ox amillordon asilidir: 1) cari va
perspektiv mogsadlor; 2) ev tesarriifatinin tizvlori arasindaki mii-
nasibatlor; 3) ev tosarriifatinin galirlor saviyyasi; 4) ev tosorrii-
fatinin tizvlorinin riska istlinlik vermosi vo meyl gdstormasi;
5) ev tosarriifatinin faaliyyat gostordiyi xarici miihit.

Xarici miihit ev toSaorriifatinda qobul edilon gorarlara
boyiik tosir gostorir. Xarici miihitin daha vacib amillori xiisusi
olarag mosgulluq sahasinda golir vo Xarclorin ganunvericiliys
uygun olaraq tonzimlonmasi, galirlora, sosial miiavinatlora vergi
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goyulmasi; ev tosarriifatinin tizvlorinin isladiyi kollektivdo miina-
sibatlor; sonuncularin ictimai vo Siyasi toskilatlarda istiraki; ev
tosarriifatlarinin bir-biri arasinda miinasibatlor.

Ev tasarriifatlar: tarafindan gabul edilan iqgtisadi va maliyya
Qararlarinin xiisusiyyatlari nadan ibaratdir?

Ev tosarriifat1 torafindon maliyys vo igtisadi gorarlarinin
gobul edilmasinin formalagmasi mexanizminin vo daracasinin
xususiyyatlori mévcuddur. Masalon, kommersiya toskilatlarinda
planlasdirma, operativ rohborlik, nozarst vo “menecment”
anlayis1 altinda birlogon idaroagiliyin digor marhalalori (onun
torkib hissasi maliyys idaragiliyi hesab olunur) daxil olmagq]a,
gorarlarin gobul edilmasi metodlar sistemi mévcuddur. Kommer-
siya toskilatlarinda operativ vo strateji moagsadlor, onlarin iyerar-
xiyasi, aldo olunma vasitolori aydin sokildo miiayyan olun-
musdur. Biitiin bunlar sirkatlordaxili reqglamentlords tosbit edilir.
Ev tosorriifatlarinda moagsadlorin miiayyan edilmasi — miihiim
atributdur. Buna baxmayarag, bu magsadlarin aldo olunmasi
gorarlarin gobul edilmasi tizro formalagmis prosedurlar ilo alagali
deyildir. Mogsadlor ev tosaorriifati torofindon tez-tez instinktiv
olarag, hayat tocriibasi osasinda miioyyan olunur. Ev toSarrii-
fatinin iizvlori arasinda qeyri-formal alagalor sistemi totbiq edilir
Vo burada onlarin hor birinin rolu miiayyan edilir. Ev tosor-
riifatlarinda, bir qayda olaraq, gqobul edilmis gorarlarin geyri-for-
mal xarakterini oks etdiran golir va xarclorin balansi hazirlanmur.

Ev tasarriifatlar: tarafindan igtisadi va maliyya
Qararlarinin gabul edilmasi prosesinin xiisusiyyatlari
Na ilo miiayyan edilmisdir?

Ev tosorriifatlar1 torafindon iqtisadi vo maliyys gorarla-
rinin gobul edilmasi mexanizmi, onlarin magsadli istigamatlon-
dirilmasi kommersiya toskilatlar1 torafindon gobul edilon analoji
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Qorarlarin gabul edilmasi mexanizmindan vo onlarin magsadli
istigamatlondirilmasindan forglonir.

Bu xiisusiyyatlor, xeyli doracads, ev tosorriifatinin ayri-
ayr1 lzvlori arasindaki slagolorin yalniz iqtisadi deyil, hamginin
sosial xarakter dasidigi soraitin naticosi hesab olunur. Kommer-
siya toskilatlarinda da hamginin sosial miinasibatlor mévcuddur,
amma onlar iqtisadi miinasibotlordon asili rol oynayir, ¢iinki
onlarin asas mogsadlari igtisadi moagsadlordir (golirin artimu,
sohmdar kapitalin artimi vo S.). Ev tosaorriifatinda nozordon
kecirilmis iki miinasibat tipinin subordinasiyas1 birbasa ziddiyyst
toskil edir. Buna gora do, ham iqtisadi, hom do maliyys gorarlari
nainki iqtisadi (ev tosorriifatlarinin golirlorinin artimi, xorclora
gonast edilmasi vo s.), homginin sosial moagsadlor (usaglarin
torbiyasi, maariflondirmos soviyyasinin artirilmasi, miikammol
istirahat {iglin sortlorin tomin olunmasi va s.) baximindan qabul
edilir. Iqtisadi mogsadlor sosial magsadlor ilo miigayisade tabegi
xarakter dasiyir vo sonuncularin bir gador tam sokildo hoyata
keg¢irilmasinoe istigamatlondirilmisdir.
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FOSIL 14

EV TOSORRUFATLARININ MALiYYO
RESURSLARININ MONBOLORI

Ev tasarriifatlart maliyya resurslarinin hansi
manbalarina malikdirlar?

Ev tosarriifatinin maliyys resurslarinin asas monbayi onun
maliyys goliridir. Ev tosorriifatinin maliyya golirlorini onlarin
daxil oldugu monbaloar {izra tosnif etmok olar: amak haqqi; sosial
transfertlor; fordi amok vo sahibkarliq faaliyystindon daxil olan
galirlar; faizlor, dividentlor, rentalar soklinde vo miilkiyyatdon
oldo olunan digar madaxillordon golon galirlor (bagislama,
miilkiyyatin varasalik yolu ils 6tiiriilmasi, lotereya vs S.).

OMak haqqunin tarkibing hanst elementlar daxildir?

Omoak haqqi — muzdlu amoak ilo maggul olan saxslor {igiin
osas golir monbayidir. Bura asagidaki elementlor daxil edilir:
isomuzd qiymatlondirmalari, tarif codvallori vo vazifo maaglar
tizro olavo verilon amak haqq; xiisusi sortlorlo goriilon is tigiin
0domoalar; is vaxtindan artiq is vo gecs saatlarinda goriilon is ti¢lin
alava 6doanilon pul; miikafatlar vo hovaslondirici 6demalar; uzun
middot Xidmoato goro 6domo; illik va olave mazuniyyatlorin
6donilmasi; ezamiyyat pulu; verilon is paltarinin qiymaoti vo b.

Biidco sahasi iizra iscilorin amak haqqi dovlat torofindon
tarif sistemi osasinda kifayst godor sort sokildo nizama salinir.
Tarif sisteminin osas elementlori tarif dorocalori, vahid tarif
codvali, rayon omsallart vo b. hesab olunur. Vahid tarif codvo-
lindo (VTC) amok haqqi 18 kateqoriya tizro forglondirilir. Tarif-
ixtisas arayis kitabgalari asasinda is¢i bu vo ya digor kateqoriyaya
aid edilir. VTC-nin totbiq olunmasi biitiin biidca togkilatlar tigiin
mocburidir. Amma biidco toskilati bilidco pul ayirmalar
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cargivasinda miistaqil sokildo amok haqqina alavalorin ndvlarini
Vo miqdarini miiayyan edos bilar.

RF sosial transfertlaor sistemi hanst elementlardan ibaratdir?

RF-das ev tasarriifatinin hacmina gora ikinci galir manbayi
sosial transfertlordir. Sosial transfertlor sistemi asagidaki osas
elementlordan ibaratdir: taqatidlor, miiavinatlor, stipendiyalar.

RF-da amak tagaiidlarinin hanst noviari méveuddur?

“Rusiya Federasiyasinda ©mok Toqaiidlori Hagqqinda” 17
dekabr, 2001-ci il tarixli, 173-®3 sayl federal ganuna®® uygun
olaraq asagidaki toqaiid novleri miioyyon olunur: qocalifa goro
omoak toqaiidii; olilliya gora omok toqaiidii; ailo bascist itirildikdo
verilon omoak togatidii.

Qocaliga gora amok togaiidii 5 ildon az olmayan amok
staji oldugu zaman toyin olunur.

Togatidlarin toyin olunmasi zamani nazoro alinan amok
haqqr moblogindo mohdudiyyatlor ganunla miioyyan olunma-
migdir.

Qocaliga goro omok toqaiidii asagidaki osas hissalordan
toskil oluna bilor: baza, sigorta; y1gilmas.

Toqaiidiin baza hissasinin 6donisi dovlat torafindon tomin
edilir. Onun miqdar1 hor il Federal Maclis torofindon diizalis
olunacaqdir (inflyasiyanin siiratino uygun olaraq indekslogdirilir).

Toqaiidiin sigorta hissasinin miqdart forglonir vo har bir
konkret saxsdon daxil olan vasaitlarin hacmindon asilidir. Omok
haqqinin sigorta hissosinin miqdar1 hesablama toqgaiid kapitalinin
mobloginin (HTK) qocaliga gora omok toqaiidiiniin 6donisi tigiin
gozlonilon dovriin aylarinin sayma nisboti kimi miioyyan olunur
(19 il vo ya 228 ay). HTK amok toqaiidiiniin sigorta hissasinin
maliyyslogsmosi {iglin sigorta haqqmnin imumi moblogindon

% Rossiyskaya gazeta. 2002. 31 dekabr.
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formalasir. HTK orta omok haqqinin artimina uygun olaraq
indekslosdirilir.

Omok togailidiiniin baza vo sigorta hissosinin ayliq
minimum mablagi mohdudlasir.

©mak haqqinin y1gim hissasinin miqdar1 siorta olunanin
toqaiid yigimlarinin moblaginin qocaliq tizra amok toqaiidiiniin
Odonisi liglin gozlonilon dovriin aylarinin sayina nisbati Kimi
miiayyan olunur.

Qocaliq iizra amak togaiidiiniin maliyyas manbayi — onun
hissalori arasinda miixtalif proporsiyalarda boliisdiiriilon vahid
sosial vergi moblogidir.

Rusiya ev tasarriifatlart hanst miiavinatlori alirlar?

RF ev tosarriifatlarinin torkibina daxil olan saxslor miix-
tolif noév sosial miavinatlor alirlar. Bir ¢ox hallarda, onlarin
6doma moanbayi Sosial Sigorta Fondunun (SSF) vosaitlori hesab
olunur.

Odonilon miiavinotloro xiisusi olaraq miixtalif ndv usaq
miiavinatlori; hamilolik vo dogus ti¢lin miiavinat; hamilaliyin
ilkin ¢aglarinda tibbi miiossisalords ucota durmus qadinlara bir-
dofalik nagd yardim; usagin dogulmasi ilo olagodar birdofalik
nagd yardim; usagin yas yarima ¢atdigl vaxta qodor usaga baxil-
mast liglin mozuniyyat dovriindo birdofolik nagd yardim; usaq
tigtin verilon birdofalik nagd yardim.

Ohalinin sosial miidafiosi sistemindos issizlik {igiin verilon
miiavinotlor mithiim yer tutur. Issiz votondaslara verilon miia-
vinatlor son is yeri {izro sonuncu ii¢ ayda hesablanmis orta amoak
haqqmin faiz nisbati kimi miioyyon olunur. Issizlik ii¢iin verilon
milavinatlor asagidaki sokilds 6danilir: birinci {i¢ ay arzinds - son
1§ yeri ilizro sonuncu ii¢ ayda hesablanmis orta omok haqqinin
75%-1 mabloginds; ndvbati dord ay oarzinds - 60% mablogindo;
golocakda - 45% mablagida.

Iscini tokmillosdirmo kurslarina géndoron zaman ona
stipendiya 6danilir vo onun mablagi omak stajindan, isds fasile-
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lordon, ovvalki isin yerino Yetirilmosi bacarigindan vo basqa
amillordon asili olaraq farglanir.

Sahibkarlq faaliyyatindan daxil olan galirlara
hanst galirlar aid edilir?

Sahibkarliq foaliyystindon daxil olan golirlora ev tosor-
rifatinin ixtiyarinda olan miilkiyyatin avvalki dayarinin saxla-
nilmasi vo ya artirilmasi zamani $oxsi biznesin aparilmasi natico-
sindo aldo edilon istonilon golir formalar aid edilir. Bu formalar
hom biznesin miitogokkil sokildo (geyds alinmis), ham do geyri-
miitosokkil sokildo aparilmasi g¢orgivasindo miimkiindiir. Qeyri-
miitosakkil formalar1 geyri-miitogokkil soxsi ticarat, ev vo kustar
istehsal, 6zol xidmatlorin gostorilmasine ayirmaq olar. Vatan-
daslarin soxsi yardimgi taSarriifatlarindan alinan mohsullarin bir
hissasinin satilmasindan oldo olunan golirlor hamginin miioyyan
sortlor baximindan sahibkarliq faaliyystindon daxil olan galirlor
Kimi nozordon kegirilo bilor. Bu ciir sortlor bu mohsullarin
istehsalinin miintozom xarakter dasimasi vo istehsalin bir hisso-
sinin vo ya tam sokildo bazarda satilmaga istigamotlondiril-
masidir.

Ev tasarriifatlarinin maliyya galirinin hacminin
saciyyalandirilmasi iigiin hansi gostaricilardan istifada olunur?

Ev tosorriifatlarinin maliyya golirinin hacminin saciyyo-
londirilmasi {iglin bir sira, xiisuson asagidaki gostaricilordon
istifads olunur:

e nominal maliyys galiri — bu, vergilorin vo digar moacburi
6domalarin 6donisine godor maliyys galiridir;

e oldo olan maliyya goliri — biitin macburi ddomalarin
Odanisindan sonra ev tosarriifatinin ixtiyarinda qalan nominal
golirin bir hissasidir;

o real maliyys goliri iki amil vasitasilo miiayyan olunur: alds
olan galirin miqdar1 vo mahsul va xidmotloro qoyulan qiy-
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motlorin saviyyasi (diger eyni sortlords olda olan golir na
godar ¢ox olarsa, real golir bir 0 godor ¢ox olar; digar eyni
sartlarda giymatdon na goadar ¢ox olarsa, ev tasarriifatinin real
galiri bir 0 gqodar asagi olar).

Ev tasarriifatlar: faaliyyat prosesinda hanst alava maliyya
resurslarinin calb olunmasi manbalarindan istifada edirlar?

Ev tosorriifatinin faaliyyatinin maliyyalosmasinin asas
xarici monbayi miixtalif mohsul vo xidmatlorin aldo olunmasi
tictin fiziki saxslors verilon istehlak kreditidir.

Istehlak krediti omtoo Vo pul formasina malik ola biler.
Birinci halda, istehsalat vo ticarot miiossisalori kreditorlar kimi
cixis edirlor (moahsullarin kredit yolu ilo satilmasi), ikinci halda
iSa, bir gayda olaraq, kommersiya banklar1 kreditorlar kimi ¢ixis
edir (bank istehlak krediti).

Istehlak bank kredit verilmonin bir ¢ox ndvlori
movcuddur. Daha ¢ox molum olan ndvler asagidakilardir:

e kontokorrent krediti. Bank 6z sifaris¢isi tigiin aktiv-passiv
hesab1 agir. Bu hesabda sifarisginin hom soxsi vosaitlori,
ham da banka borcu sks oluna bilar. Borcun an son moab-
logi bank torofindon ovvolcoadon ilkin olarag mohdud-
lagdirilir (bank kredit limitini miioyyon edir). Sifarisci
istonilon zaman bankin onun {iglin ayirdigr kredit limi-
tindon istifado edo bilor. Bu ciir kredit qisamiiddstli olur
(bir gayda olaraq, onun miiddati 30 giindon ¢ox miiddati
otiib kegmir). Borc alan faizlori yalmiz faktiki istifado
etdiyi mablogdon 6dayir. Kontokorrent krediti heg bir sey
ilo tomin edilmir (bu blank kreditidir) vo ona goro do,
yalniz etibarli borc alanlara verilir.

RF-do kontokorrent kredit plastik kredit bank kartlarinin

osas dastyicilarina verilir.

e ipoteka krediti. Bir qayda olaraq, yasayis yerinin tikintisi
moqsadilo verilon uzunmiiddoatli kreditdir. Bu kreditin
xarakterik xiisusiyyoti ondan ibaratdir ki, maliyyslagon
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obyekt, eyni zamanda, verilon Kkreditin tominatgis1 hesab
edilir.

Ev tasarriifatinin macburi 6damalrina na aid olunur?

Ev tosarriifatinin moacburi 6damalari onun nominal galirini
azaldir. Ev tosarriifat1 torafindon macburi 6domalara na godar ¢ox
pul vasaitlori xarclonirss, 0 zaman o, 0 gadar az miqdarda pul
vasaitini istehlak va gonast mogsadils istigamatlondira bilar.

Mocburi 6domolor funksional istigamotlondirilmasi baxi-
mindan tosnifat kriteriyas1 iizro iki asas qrupa boliino bilar.
Birinci qrupa fiziki soxslordon yigilan vergi vo yigimlari, ikinci
grupa iso kommunal 6domalari, telefon xidmatino goro 6danis,
elektrik enerjisi va digar bu kimi 6demalari aid edilmalidir. Bun-
dan slavs, bankdan alinan osas kredit mobloginin qaytarilmasi vo
bunun asasinda faizlorin 6donisi (ev tasarriifati bu ciir maliyyas-
losmo vasitosindan istifado etdiyi halda), sigorta haqlari (agor ev
tosorriifatinin igtirakgilar1 sigortagt olmagqla soxsi vo ya miilkiy-
yatin sigorta olunmasi xidmotlorindan istifado etdiyi halda) vo s.
eV tosarriifatinin macburi 6domolaring aid edilmolidir.

Ev tasarriifatinin maliyya resurslarinin strukturu necadir?

Material torkib ndqteyi-nozordon, ev toSarriifatinin
maliyyasi — ev tosarriifat1 torafindon yaradilan magsadli maliyys
fondlarinin macmusudur. Bu fondlarin formalasmasi monbayi ev
tosarriifatinin olinds olan maliyys galiridir.

Ev tsorriifatinin maliyyasi strukturuna asagidaki osas
elementlar daxildir:

e cari xarclarin maliyys fondu (cari xarclor — qisa miiddot
arzinds istifado olunan orzag mohsullarmin, geyri-arzaq
mallarinin (ayaqqabi, paltar vo b.) alinmasi tigiin ¢okilon

xarclor, vaxtasir1 istifado olunan xidmatlor {i¢iin 6donis vo
b.);
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o kapital xorclorinin maliyys fondu (kapital xorclor —
kifayat gqodor uzun miiddat arzinds istifado olunan geyri-
orzaq mallarinin alinmasina ¢okilon Xxorclor (mebel,
monzil, nagliyyat vasitalori vo b.), ev tosarriifatinin
istirakgilar1 torafindon az-az istifads olunan xidmatlorin
Odanisi (tohsil, tibbi amoliyyat, turist putyovkasti);

e pul omanatlari fondu.

ohalinin pul amanatlarinin hanst formalart movcuddur?

Omanatlor iki osas formaya ayrilir: togkil edilmomis
omanatlor; toskil edilmis omanatlor.

Birinci formaya manat vo Xarici valyutada shalinin slinda
olan nagd pullar aid edilmolidir. ikinci formaya iso shalinin kom-
mersiya banklarinin hesablarinda yerlogdirdiyi, sshmlara goyulan
nagd pul vosaitlori, eloco do, miixtalif miiassisalorin istigraz
varagalari vo bagqa maliyyo vasitalori aid edilmalidir.

Rusiya ev tosorriifatlar1 toskil edilmomis omanatlora
tistiinliik verirlor. Rusiya Bankinin molumatina osasan toskil edil-
momis amanatlorin payr — Rusiyanin ev toSarriifatlarinin amanot-
lorinin imumi mobloginin 80%-don ¢ox hissasini togkil edir.

Ev tasarriifatlarinin taskil edilmis va taskil
edilmamis amanatlarinin hacmi arasindaki
alaga hanst amillarla miiayyan olunur?

Ev tosarriifatlarinin amanatlorinin imumi hacmi, elocs do,
onlarin toskil edilmis va togkil edilmamis amanatlors boliindiiyii
proporsiyalar asagidaki amillorlo miioyyan olunur: istehlak xarc-
lorindoa prioritetlor ilo olagodar daxili amillor, onlarin soviyyasi vo
strukturu; xiisusi xarici amillor. Sonunculara xiisusi olaraq asa-
gidakilar aid edilir: ohalinin bank sistemins inam soviyyasi; soXsi
pul qoyuluslarmin sigortas: iizro dovlot sisteminin biitovliiyii;
giymotli kagizlar bazarinda omoliyyatlarin, bank omoliyyat-
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larinin, toqaiid tominatinin, sigorta iglarinin va b. qanunauygun
gaydada tominati saViyyasi.

Ev tasarriifatinin maliyya resurslarinin manbalari
Va onlarin istifads olunmasi istigamatlori arasindaki
qarsithigh alaga harada aks olunmusdur?

Ev tosorriifatinin maliyys resurslarinin  monbalari  vo
onlarin istifado olunmasi istigamatlori arasindaki garsiligh alagos
eV tosarriifatinin biidcasindos oks olunmusdur.

Ev tosaorriifatinin biidcasi — ev toSarriifatinin torkibina
daxil olmus soxslorin tolobatlarinin daha tam sokildo tomin
olunmas1 magsadils formalasmis maliyys fondudur.
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V BOLMO

BEYNOLXALQ MALIYYO
FOSIL 15

BEYNOLXALQ MALIYYONIN MOVZUSU
VO TOSKILI PRINSIPLORI

Beynalxalg maliyya nadir, 0, neca va na iiciin yaranmigdr?

Beynolxalg maliyys, bir torofdon, beynolxalq tosorriifat
alagalori tizorinds qurulmus maliyys miinasibatlorinin yayilmasi,
digor torofdon, diinya iqtisadiyyatinin maliyys alt sisteminin
meydana galmasi va inkisafi naticasindo yaranmisdir®’.

Beynolxalg maliyyo diinya iqtisadiyyatinin bir hissasi
olmagla diinya miqyasli maliyys resurslarinin macmusunu oks
etdirir; yoni, maliyys toskilatlar: ilo birlikds 185 6lkenin®® ma-
liyyo resurslarinin, beynalxalq toskilatlarin vo diinyanin beynal-
xalg maliyys markazlorinin, 65 milyon ganuni biznes firmalarinin
vo Yer kiirosinds yasayan biitiin ahalinin, malum oldugu kimi, 6
milyard insanin maliyys resurslart.

Amma beynalxalq maliyyanin rezident vo geyri-rezident-
lor arasinda maliyyo fondlarinin horokoti kimi daha genis

27 Miixtolif beynalxalq pul sistemlori soraitinde konsepsiyalarin,
kateqoriyalarin vo 6donis balanslarinin formalagmas: metodlarinin, cari valyuta
miibadils kurslarinin, tarazlagsmamis 6donis balanslarinin macmusu va onlarin
tarazlagdirilmasi texnikasi diinya igtisadiyyatinin maliyya nazariyyasi
adlandirilmisdir (bax., mosolon, Diinya iqtisadiyyat: / I.P.Nikolayevanin
redaktssi ila. M., 2000. S. 7).

%8 Verilmis halda BMT iizvii olan 6lkalordon bshs olunur. Homginin
Beynoalxalq Valyuta Fondu (iizvlerin say1 - 181) vo Diinya Banki kimi niifuzlu
toskilatlarin da adin1 sgokmok lazimdir vo bura 180 6lkonin maliyys toskilatlari
daxildir (bax.: Kireyev A.P. Beynolxalq igtisadiyyat. M., 1998. S. 65). Bu
monbs Diinya Bankina istinad etmoklo dlkolorin diger sayini da — 209 gostarir.
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izahindan tez-tez istifado olunur. Beynalxalg maliyyanin global-
lasmas1 baximindan onun genis vo dar Sorhodlori arasindaki
sorhod aradan gotiiriiliir. Daha sonra beynalxalg maliyys dedikdo,
timumdiinya maliyys dar manada nozards tutulacaqdir.

Beynalxalg maliyyanin strukturu necadir va onun
saciyyavi xiisusiyyatlari nadir?

Dovlot maliyyasindon, o ciimladon, firmalarin vo ev
tosarriifatinin maliyyasindan fargli olaraq beynalxalg maliyyanin
xiisusiyyati ondan ibaratdir ki, onlar bir ¢gox subyektlor tarafindan
togdim olunur, yani, ilkin olarag o, g¢oxsubyektli kateqoriyadir.
Bu o demoakdir ki, konkret yerdo moarkozlosmis vo diinya iqtisa-
diyyatinin konkret subyektinin miilkiyyati olan pul vesaitlarinin
vahid beynoalxalq fondu yoxdur. Diinya miqyasli maliyya resurs-
lar1 diinya maliyys bazarin1 (DMB) yaradaraq asasen dovriyyado
olurlar.

Ictimai va beynalxalq 6721 maliyyaya na aid edilir?

Ictimai beynolxalg maliyysnin subyektlori beynolxalq
hiiquq normalarina uygun olaraq tosdiq edilon soxslor, yani: su-
veren dovlotlor, miistaqil dovlstin yaradilmasi {igiin miibariza
aparan millatlor vo xalqlar; dovlotlorarasi toskilatlar, dovlet
toskilatlar1 (mosalon, Vatikan); azad soharlordir. Beynalxalq 6zal
maliyyanin asas subyektlori isa dovlatin yerli vo xarici fiziki vo
hiiquqi soxslori (vo onlarin miassisalori), eloco do, onlar toro-
findon yaradilan toskilatlardir.

Diinya maliyya bazarinin strukturu necadir?

Diinya maliyys bazari onun funksiyalart vo maliyya
aktivlorinin dévriyys miiddati baximindan nazardon kegirila bilar.
Funksional baximdan o, valyuta bazarina, derivativ bazar, sigorta
xidmatlori, sohmlari va kreditlor bazarina bolinir; bu bazarlarda
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miixtolif segmentlor ayrila bilor: mosalon, sigorta xidmatlori
bazarinda — tokrar sigorta, kredit bazarinda — borc giymatli kagiz-
larin vo bank kreditlarinin segmentlori va b.

Maliyys aktivlori dovriyys miiddstine gors diinya maliyya
bazar1 asagidaki seqmentloro ayrilir: valyuta bazart (qisamiid-
dotli) vo kapital bazart (uzunmiiddoatli). Maksimum golir olds
etmok mogsadila, eloca da, miioyyan magsods yonaldilmis bazar
omoliyyatlar1 hesabina maliyyo bazarinda mdvcud olmaq iigiin
istigamotlondirilmis maliyys aktivlori do homginin mévcuddur.
Bu aktivlori tez-tez “qaynar pullar” adlanirlar.

Diinya maliyya bazarinin miixtalif seqmentlori arasindaki
sorhadlor aradan qaldirilmigdir, buna gors do, diinya maliyya re-
surslarinin hissalorinin bir segmentdon digerins &tiiriilmosi miim-
kiindiir. Bu sababdon miixtalif diinya 6lkalorinds valyuta kurslari,
bank faizi vo giymaotli kagizlarin kursu arasinda qarsiligl asililiq
miioyyan olunur. Bu iso diinya maliyys resurslarmin globallas-
masina aparir; bela Ki, 1997-ci ilin yayinda Conub-Sargi Asiyada
oldugu kimi, ayri-ayr1 regionlarda maliyys folakotlori diinya
maliyys tosarriifatinin sarsilmasina gatirib ¢ixardi.

Beynalxalg maliyya amaliyyatlarini kim yerina yetirir?

Beynolxalg maliyys bazari istirak¢ilarinin ndviiniin, forma
Vo tiplorinin miixtolifliyi onlarin hartorofli tosnifatini tolob edir.
Belo ki, onun segmentlarinin har biri tiglin eyni istirak¢ilar xarak-
terikdir. Tosnifat asagidaki sokildo mioyyan olunur: omoaliy-
yatlarda subyektlorin istiraki xarakteri; bu ciir istirakin magsad vo
motivlari; elementlor tipi vo onlarin xiisusiyyatlori; subyektlorin
monsub oldugu Slkslor; investorlarin vo borclu olanlarin tiplori®.

Omoliyyatlarda istirak ndqteyi-nazorindon, bazar istirak-
cilar1 birbasa (bilavasita) vo dolay1 (vasitali) istirakgilara bolii-
niirlor. Birincilora 6z hesabina sévdalosma quran v ikincilora iso

2 Mixaylov D.M. Beynolxalq maliyys bazari: tendensiyalar va vasitolor. M.,
2000. S. 25.
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sifarisgilorin hesabina vo ya onlarin gostorisi ilo miistaqil olaraq
sovdalasma quran, yani vasitoali istirak¢ilar aid edilir.

Bazarda istirakin motiv va maqsadlarina gors bazarda
hejerlor, alvergilar, ticaratgilor vo arbitrlor farglanir.

Hejerlor valyuta modaxilini valyuta-kursu riskindan
miihafizo etmok ti¢iin nozards tutulmus hejing adlanan amoliyyat-
lart yerino yetirirlor. Bu mogsadlor iiciin onlar maliyya vasito-
lorino xas olan transfert riskindon sigortalanmaq, qisamiiddatli
bazarda (yani, sévdalogmalarin iki bank giinii arzinds basa catdig
“spot” bazarinda) 6z aktivlarinin vo ya konkret sévdologsmalorin
sigortalanmasi ligiin derivat bazar vasitararindan istifads edirlor.

Alvergilor yalmz kurslarin olverigli horokati soraitinds
gazanc olda etmok magsadilo sévdalogsma qururlar va ona gora do,
onlarin 6z amoaliyyatlatlarini sigortalamaq niyyati yoxdur.

Ticaratgilorin foaliyyati bir vo ya bir neg¢o saziglor {lizro
kurs giymotinin azalib-artmasindan istifads etmok ilo slagodardir
vo mahiyyat etibarilo, hejerlorin foaliyyati ilo ziddiyyat toskil
edir.

Arbitrlor miixtolif bazarlarda vo miixtalif dovrlords kurs-
daki forg ilo golir alda etmok magsadilo basqa bir bazarda eyni
zamanda oks amoliyyatlar aparmagla bazarda maliyys amaliy-
yatlarin1 yerino Yyetirirlor. Arbitrlor alvergilordon forgli olaraq az
risk edirlor.

Emitentlarin tipina va onlarin saciyyavi xiisusiyyatlo-
rina gora BMB istiraksilar1 arasinda asagidakilar ayrilir: bey-
nalxalg vo millatlorarast agentliklor; yerli hokumatlor vo suveren
borc alanlar; oyalot vo regional hokumatlor; (yerli administ-
rasiya); bolodiyys hokumatlori (baladiyys idarasi); kvaz-hokumat
emitentlori; korporasiyalar, banklar vo basqa toskilatlar™.

Beynolxalq agentlikloro Diinya Banki, Beynalxalq Yeni-
donqurma vo Inkisaf Banki, Avropa Yenidonqurma vo Inkisaf
Banki vo b. Milli soviyyali elemenlor arasinda alman torpaq-

% Mixaylov D.M. Beynolxalq maliyys bazari: tendensiyalar va vasitolor. M.,
2000. S. 29.
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larinin, Kanada oyalstinin, Avstraliya statlarinin, Nyu-York,
Moskva va Sankt-Peterburq soharlarinin va b. hokumatlori segilir.

Mansub olduglar: 61kadan asih olaraq BMB istirakgilar
asagidakilara boliiniir: inkisaf etmis, inkisaf etmokds olan 6lkalar,
beynolxalq institutlar (konkret milli mansubiyyati olmayan) va
offsor morkoazlori (zonalar).

Sonunculara geyri-rezidentlor ticiin vergi valyuta vo digor
imtiyazlarin qiivvoads oldugu orazilor aid edilir; bu geyri-rezi-
dentlor 6z hesablarini vo firmalarin1 bu orazilords yaradir, amma
maliyys oamaliyyatlarini yalniz basqa olkalor ilo hayata kegirirlor.
Bu, baslica olaraq ada dovlotlordir; onlarin bazisi artiq regional
Vo diinya maliyya morkazlorino (Kipr, Panama, Bermuda, Ba-
hama, Kaymanovlar, Antil adalari) ¢evrilmislor; diinya maliyya
morkazlorinin  (Lixtensteyn, Irlandiya, Normandiya adalar1)
yaximliginda yerlogon Olkalor, vo yaxud BMB istirak¢ilarnin
olkalorinin bazi orazilori (masalon, ABS-in ayri-ayri statlari vo
Isvecro kantonlar). Statistikaya osasen, offsor markazlorindo
toxminon 5 trilyon ABS dollar1 mabloginds, eloco do, togribi
olaraq 100 milyard ABS dollart mablaginds rus mansali maliyys
resurslari yerlasdirilmisdir31.

BMB istirakgilari arasinda tipina gors iki asas qrup segilir
— soXsi Vo institusional. Saxsi investorlar — fiziki soxslordir
(hardan onlar son va ya xirda investorlar adlanirlar). Bir qayda
olaraq, onlar miixtalif maliyys aktivlorinin alds olunmasi yolu ilo
6z amanatlarinn farglondirilmasins vo ya faiz golirinin artmasina
calisirlar. Institusional investorlar — maliyys bazarlarinin pesokar
istirak¢ilaridirlar (vo ya prinsipallarin maliyyo vasitogilari).

Sonuncular ilo slagadar BMB-ds iki tendensiya miisahido
olunur. Bir torafdon, BMB onda dévriyyads olan maliyys vasite-
lorinin komiyyatinin artmast vo likvidliyinin yaxsilasdirilmasi,
yani onun hacminin va istirak¢ilarinin xeyli artmasi ilo olagoadar

311990-ci illorin ortalarinda bu va ya digar offsorlar1 olan toxminen 90 Glkae vo
orazi hesablanirdi. (Bax.: Kotke Klaus. “Cirkli” pullar — bunlar nadir? “Cirkli”
pullar sahasinds vergi ganunvericiliyine dair sorgu / Alman dilindan torciims.
M., 1998. S. 674-683).
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daha cox institusionallasir; digor torofdon, “dezintermediasiya”
fenomeni miisahidoa olunur, yani vasitagilorin aradan gotiiriilmasi,
onlarin alicilar ilo saticilar arasindaki sévdologsmoalordon ¢ixaril-
masi. Dezintermediasiya (disintermediation) maliyys texnolo-
giyalarinin inkisafinin naticasi vo tonzimlonmamasi — komissiya
6domoalarindan va basqa yigimlardan boyun gagiran son alicilara
Vo saticilara (prinsipallar) Xarclori azaltmaga imkan verir. Vasi-
togilordon azad olmanin niimunalorindon biri, yeni aktiv ama-
liyyatlarin maliyyslosdirilmasi tigiin miixtalif bank aktivlori likvid
giymatli kagizlara ¢evrilon zaman borcun tohliikasizliyinin tomin
olunmasidir.

BMB-da amoliyyat aparan institusional investorlara bank-
lar (morkazi, investisiya, kommersiya), dovlet miiassisalori,
beynalxalg maliyys institutlari, toqaiid fondlar1, sigorta fondlari
Vo sirkatlori (eloca do, offsor), qarsiliglt (pay) investisiya fondlari
(PIF), amanotlorin menecerlari (investisiyalar1 idaro edan), tras-
milli korporasiyalar aid edilir.

Bank trast departametlori tez-tez amanatlorin menecerlori
(yoni, investisiyalar1 idaro edon) rolunda ¢ixis edirlor. Oksor
hallarda soxsi investorlar onlarin sifarisilori kimi ¢ixis edirlar.

Diinya valyuta bazart nadir?

Diinya valyuta bazar1 (DVB) BMB-nin miihiim hissosini
toskil edir vo qeyri-rezidentlorin bir-birina olan maliyys talob-
lorinin vo 6hdsliklarinin: macmusunu ifads edir. DVB diinya
valyuta sisteminin — tarixi yaradilmis beynolxalg maliyys miina-
sibatlorinin togkili formasinin meydana golmasi vo inkisafi ilo
olagodar formalagmisdir.

Diinya Valyuta Sistemi nadir Va hanst elementlor
ona daxil edilir?

Diinya Valyuta Sistemi (DVS) dovlotlorarast vo beynal-
xalq razilagmalar ilo tosbit edilmis vo diinya toSorriifat1 ¢orgivo-
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sindo valyuta miinasibatlorinin togkil olunmasi formasini oks
etdirir. DVS-nin mazmunu diinya iqtisadiyyatinda 6donis-hesab-
lasma dovriyyasina sorait yaradan vasitolorin vo dovlotlorarasi
organlarin macmusundan ibaratdir.

DVS-no asagidaki osas elementlor daxildir: diinya pul
omtooasi vo beynolxalq likvid aktivlar; valyuta kursu; valyuta ba-
zarlari; beynolxalq valyuta-maliyys toskilatlari; diinya 6lkalarinin
dovloatloraras: razilagmalari, 6donis vo hesablasma balanslari.

Diinya pul amtoasi dedikda, hor bir 6lkodon ¢ixarilmis
sarvatin homin 6lka torafindon gobul edilon vo onun beynalxalq
miinasibatlorini tamin edon ekvivalenti basa distlir.

IIk beynolxalq pul omtossi qizil; sonra iso - gabaqcil
diinya dovlstlorinin milli valyutas: (kredit pullar) olmusdur. Hal-
hazirda, bu ciir pul amtoasi kimi kompozisiya vo ya fidutsiar
(elemento osaslanmagla) pullardan istifado olunur. Onlara
beynalxalq va regional 6donis vahidlori: xiisusi alinma hiiquqlari
(XAH) vo avro aid edilir.

Valyuta kursu digar 6lkanin pul vahidloarinds ifads olunan,
bir 6lkonin pul vahidinin doyeri kimi miioyyan olunur. Valyuta
kurslar1 iki osas novo - sabit vo doyiskon valyuta kurslarina bo-
liniir. Valyuta pariteti, yoni miixtalif 6lkalarin pul vahidlarinin
rosmi miioyyan olunmus nisbati sabit kursun ssasini toskil edir.
Doyiskon valyuta kurslari bazar tolobindon asilidir vo valyuta
tokliflori kamiyyat baximdan ohomiyyatli doracads dayiss bilar.

Sabit va dayiskan valyuta kurslart na demakdir?
Kompleks dayiskanlik nadir?

Milli valyuta kursunun sabitliyi koniilli secilmis bir baza
valyutasi (ABS dollari, ingilis funt sterlingi, avro va b.) ils alagali
olmas1 va baza valyuta kursu kimi eyni proporsiyalarda avtomatik
doyisilmasi demokdir. Milli valyuta kursunun standart va ya fordi
valyuta sobatinds miiayyan edilmasi 0 demakdir ki, o, siini toskil
edilmis valyuta kombinasiyalari ils birlikds artib-azalir. Dayiskon
valyuta kurslar1 zamani onlar verilmis valyuta {izro bazarda talob
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vo toklifin hacminin nisboti asasinda miioyon olunur. Miistaqil
doyiskonlik zamani digor amillorin tosiri ehtimal olunmur.
Bununla bels, valyuta (foreks) bazari tokmillosdirilmis bazar
modelina bir godar yaxindir: istirak¢ilarin say1 ham talob, ham do
toklif baximdan olduqca ¢oxdur, istanilon informasiya sistemdo
praktiki olaraq tez bir zamanda 6tiiriiliir vo biitiin bazar agentlori
iclin yararlidir, moarkazi banklarin derivativ rolu azdir vo daimi
deyildir. Bununla yanasi, foreks bazar1 effektiv maliyya bazar
hesab olunur. Bels ki, onun vaziyyatinin doyisilmosi haqqinda
istonilon informasiya orada alqi-satq1 olunan aktivlerin giymotino
gevrilir.

Kompleks va ya idara oluna bilon vo yaxud “¢irkli” do-
yiskanlik onu nazards tutur ki, talob va toklifdon basqa 6lkalorin
morkozi banklar1, o climlodon, miixtalif miivaqqoti bazar tahriflori
xeyli doracods valyuta kursunun miqdarina tosir gostorir. Bu,
birincisi, valyuta kurslarinin iki tisulunun miisyysn olunmasi
demokdir: daxili tisul — bir 6lko vo ya bir qrup 6lkelor daxilinds
aparilan omoliyyatlar {igiin vo xarici tsul — digar olkalor ilo
aparilan omoliyyatlar iigiin. Ikincisi, OPEK &lkaloindo oldugu
kimi bu, valyuta kurslarinin har hansi bir mahsulun, masalon, nef-
tin giymotlori ilo alagoli olmas1 demokdir. Ugiinciisii, 90-c1 illorin
ortalarinda Rusiyada oldugu kimi, kompleks dayiskanlik mog-
sadli zonalar vo ya valyuta dohlizlori sisteminin hoyata kegi-
rilmasidir.

DVB harada yerlagir?

Diinya Valyuta (foreks) Bazarina diinyanin mixtslif re-
gionlarinda, beynalxalq ticarat moarkazlorinds va valyuta-maliyys
omoaliyyatlarinda mahdudlagdirilmis ayri-ayri bazarlar daxil edilir.
1998-ci ildo diinya miqyasinda 43 iri valyuta bazarlar1 foaliyyat
gostorirdilor. Londonda, Nyu-Yorkda, Tokioda, Syanganda
(Hongkonq), Sinqapurda, Siirixds, Parisds, Frankfurt-na-Maynda
yerlogmis bazarlar onlarin arasinda xiisusi yer tutur. Bu bazarda
valyuta omaliyyatlarinin giindalik hacmi 1986-c1 ildo 250 milyard
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ABS dollari, 1991-ci ilds - 1000 milyard ABS dollari, 1998-ci
ildo isa - 1971 milyard ABS dollar1 olmusdur.

Diinya valyuta sisteminin galan elementlori kitabin digor
fasillorinda saciyyalondirilacokdir.

DV'S 6z inkisafi gedisatinda neca dayismisdir?

Diinya Valyuta Sistemi XIX asrdo yaranmagla vs bir ne¢o
morhalalordon kegorok todricon inkisaf etmisdir. DVS, qizilin
ciddi sokildo miioyyon olunmus ¢oki miqdar1 basqa-basqa 6lko-
lorin pul vahidlori kimi istifade olunmus qizil pul standartindan
miiasir fidutsiar kagiz pullarina qadar inkisaf yolu kegmisdir; bu
kagiz pullarin kursu valyuta bazarlari torofindon, emissiya iso
miivafiq valyuta sistemlarinin morkozi banklar1 torafindon toyin
olunur.

Olkanin ddanis va hesablasma balanst nadir va onun
hazirlanmasinin maqsadlari nadan ibaratdir?

Beynolxalq igtisadi omoliyyatlarin miixtalifliyi bu sonad-
lordo 6z oksini tapir. Hesablasma balansi — verilmis 6lkanin
miioyyon tarix tizra digor dovlatlor qarsisinda tolobat vo 6hdolik-
lorinin nisbatidir. Odanis balansi — veilmis 6lkonin bir riib vo ya
bir il orzindo digor dovlatlora faktiki odonislorinin vo basqa
Olkoalardan daxil olan 6danislarin nisbatidir.

Ogor daxil olan valyuta odonislorinin moblogi 6donis
moblogini Gtiib kegarsa, o zaman 6donis balansinin saldosu aktiv
olur; va ya ogor 6donis moblagi pulun mablagini 6tiib kegarss, 0
zaman saldo passiv olur. Balansin hazirlanmasi BMT tarafindan
gobul edilmis “Odonis Balansi haqqinda Tolimatlar’a osason
BVF-nin tovsiyalorina istinad edilir; bununla tatbiq olunan gos-
toricilor universal xarakter dasiyir vo dovlstlorarasi miigayisalor
aparilmasina imkan yaradilir. Bu tdvsiysloro uygun olaraq cari
omoliyyatlarin hesablar1 ilo kapital horokstino dair hesablar
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forglondirilir. Bu hesablarin maddslarinin nisbati 6donis balan-
sinin horizontal strukturunu toskil edir.

Olkays daxil olan valyuta ddenisleri 6donis balansinin
kreditinds oks olunur. Valyuta mahsul va xidmatlorin ixraci, kapi-
talin xaricdon axib galmasi vasitosilo beynslxalgq borc va inves-
tisiyalar soklindo 6lkoya daxil olur. Xarici subyektlora edilon
valyuta 6donislori 6danis balansinin debetinda oks olunur. Onlara
mohsul vo Xidmatlorin idxalina ¢okilon Xxarclor, eloco do, hamin
olkanin digar olkoalorin iqtisadiyyatina pul vasaitlorinin qoyulusu
aid edilir. Kredit vo debet hissalorinin nisbati 6donis balansinin
vertikal strukturunu toskil edir.

Odonis balansi, biitovliikde, daim formal tarazliq ilo
borabarlosdirilir, buna baxmayaraq, biitiin sézlosmalorin tam
ohato olunmasi ¢atinliyi, giymatlorin eyni olmamasi, sévdalos-
molarin geydiyyati vaxtinda farglorin olmasi vo digar sobablordon
miixtalif yanlishiqlarin meydana ¢ixmasi qagilmaz haldir. Bu iso
0donis balansina “Soahvlor vo buraxiliglar” adli xiisusi bélmanin
daxil edilmasina sobob olur.

Rusiya Federasiyasinin valyuta sisteminin 25as SaCiyyavi
xiisusiyyatlori hansulardwr?

Hazirda, Rusiyada dayiskon valyuta kursu tisulu foaliyyat
gostoarir, bu isa 6lkanin valyuta birjalarinda, on baslicasi, Moskva
banklararasi valyuta birjasinda (MBVB) edilon tolob vo tok-
liflordon asilidir. ABS dollarinin manata rasmi kursu MBVB-do
aparilan sovdoalogmalorin naticasine asason Rusiyanin Morkozi
Banki torsfindan toyin olunur. Valyuta birjalar1 homginin Rusiya
Federasiyasinin digor sohorlorinds - Sankt-Peterburg, Rostov-na-
Donu, Yekaterinburg, Novosibirsk vo Vladivostokda faaliyyot
gostorir. Kursun miioyyonlosdirilmasi prosesindo MBVB bdoyiik
ohamiyyat kasb edir.
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Valyuta dayarlari dedikda, na basa diisiiliir?

Valyuta dayarlari — zorgarlik vo digor moigat mallari,
eloco do, bu momulatlarin qirintilar1 istisna olmagqla, xarici val-
yuta, xarici valyutada giymatli kagizlar (6donis sanadlori, gabzlar,
veksellor, akkreditivlar) va basqa fond dayarlori (sshmlar, istigraz
varagelori vo xarici valyutada digor borc 6hdoliklori), eloca do,
giymatli metallar — quzil, giimiis, platin, hor hansi név platinli
metallardir.

Rezidentlara hansi saxslor aid edilir?

Rezidentlara asagidakilar daxil edilir: RF-do daimi yasa-
yis yeri olan, o ciimladan, miivaqqgoti olarag Rusiyadan konarda
olan fiziki soxslor; Rusiyanin qganunvericiliyina uygun olaraq
yaradilmis vo RF-do yerloson hiiquqi soxslor; Rusiyada yerlogon
miiassisa Vo togkilatlar; yuxarida qeyd olunan rezidentlorin Rusi-
yadan konarda yerloson filial vo niimayondsliklori; RF-nin
RF-dan konarda yerlagon diplomatik vo digor niimayandsliklari.

Qeyri-rezidetlara hanst saxslar aid edilir?

Qeyri-rezidentlara asagidakilar daxil edilir: — RF-don
konarda daimi yasayis yeri olan, o climlodon, RF-do miivoqQati
yerloson fiziki soxslor; xarici dovlatlorin ganunvericiliyina uygun
olaraq yaradilmig vo RF-don konarda yerloson hiiquqi soxsor;
xarici dovlatlorin ganunvericiliyino uygun olaraq yaradilmis vo
Rusiyadan koanarda yerloson hiiquqi soxslor olmayan miiassiso vo
toskilatlar; yuxarida qeyd olunan geyri-rezidentlorin RF-do yer-
loson filial vo niimayondoliklori; RF-do yerlogon diplomatik vo
digor xarici niimayandsliklor, eloco dos, beynalxalq toskilatlar,
onlarn filiallar1 vo niimayandaliklari.
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Rusiya ganunvericiliyina uygun olaraq valyuta
amaliyyatlart neca tasnif olunur?

Xarici valyutada vo homginin xarici valyutada nominalla-
san qiymotli kagizlar ilo aparilan amoliyyatlar cari valyuta amo-
liyyatlarina vo Kapitalin horokati ilo olagodar valyuta omoliy-
yatlarina boliiniir.

Cari valyuta amaliyyatlarina asagida qeyd olunanlar
aiddir:

e mohsullarin, islorin, xidmatlorin, intellektual foa-
liyyatin naticalorinin ixraci vo idxali tizro 6donisin
toXiro salinmadan hesablagsmalarin yerino Ye-
tirilmasi, eloca da, 90 giindon ¢ox olmayan miid-
doto ixrac va idxal amoliyyatlarinin kreditlosdiril-
masi ilo bagli hesablagsmalarin yerino yetirilmasi
tiglin xarici valyutanin RF-na vo RF-don kogii-
rilmasi;

e maliyyo kreditlorinin 180 giindon ¢ox olmayan
miiddato alinmas1 va verilmasi;

e kapital horokoti ilo olagodar olan omanatlar,
investisiyalar, kreditlor vo basqa amaliyyatlar iizra
faizlorin, dividentlarin va digor galirlorin RF-na va
RF-don kogiiriilmasi;

e omok haqqunin, toqaiidlorin, alimentlorin, varisli-
yin, o climlodon, digor analoji omoliyyatlarin
kociiriilmosi daxil olmagla geyri-ticarot xarakterli
kogtirmalor.

Kapitalin harakati ila slagadar valyuta amaliyyatlarina
asagidakilar aid edilir:

e Dbirbasa investisiyalar —miiassisanin idaro-
ciliyinds istirak hiiququnun va galirin alds
olunmas1 moqQsadilo miiassisonin nizam-
nama kapitalina pul qoyulmas;
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e portfel investisiyalar, yani, qiymatli kagiz-
larin alda edilmasi;

o yerlogdiyi yero goro olkonin ganunveri-
ciliyinds nozardos tutuldugu kimi, daginmaz
omlak hesab olunan torpag vo Vo yeralti
sarvotlor daxil olmagla, binalar, tikililor vo
digor miilkiyyat hiiquqlari, eloco do, digar
dasinmaz amlak hiiquglari tizro 6danislarin
kogirilmasi;

e mallarin, islorin, Xidmotlorin ixract va
idxal1 {liglin 6donisin 90 glindon ¢ox miid-
doato toxira salinmast;

e maliyys kreditlorinin 180 giindon ¢ox miid-
dotdo tomin olunmasi;

e cari valyuta omaliyyatlar1 hesab olunmayan
digar valyuta amasliyyatlari.

Yalniz solahiyyotli kommersiya banklari, yani, valyuta
omoaliyyatlarinin aparilmasi ticiin RF Morkozi Bankinin lisenzi-
yasini almig banklar vo basqa kredit mioassisalori Rusiyada
valyuta omoliyyatlarint hoyata kegirirlor (Rusiya Banki, MB).

Valyuta lisenziyalarinin {i¢ névii mévcuddur: daxili, genis
Vo asas lisenziyalar. Osas valyuta lisenziyast daha ¢ox hiiquglar
ilo tomin edir. Qizil ilo baglh omaliyyatlarin aparilmas: {iglin
homginin MB-in xiisusi lisenziyasinin alinmasi tolob olunur.

Valyuta dayarlori ham rezidentlorin, hom do geyri-rezi-
dentlorin miilkiyystinds ola bilor. Xarici valyutanin alqi-satqisi
solahiyyatli kommersiya banklart vasitasilo aparilir. Xarici val-
yutanin alqi-satqr amoliyyatlar1 bilavasito Salahiyyatli banklar
arasinda, o climlodon, Rusiya MB-nin miiayyan etdiyi gaydada va
sortlorlo foaliyyat gostoron valyuta birjalar1 vasitasilo yerina
yetirilo bilor. Bununla salahiyyatli banklar1 nozars almadan xarici
valyutanin alqi-satqisina yol verilmir.
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Valyuta tanzimlanmasi va valyuta nazarati nadir va Rusiya
Federasiyasinda bu islori Kim yerina yetirir?

Valyuta tanzimlonmasi valyuta vo valyuta dayarlori tizra
miilkiyyat hiiquglarinin &tiiriilmasi qaydalarini miiayysn edir. O,
RF-nin Markazi Banki torafindan hoyata kegirilir. O, rezidentlors
moxsus olan xarici valyutanin vo xarici valyutada olan giymatli
kagizlarin icbari kogiiriilmasi, dasinmasi vo gondarilmasi gay-
dasin1 miioyyonlogdirir; valyuta lisenziyalart verir; 6lkanin osas
valyuta birjalarinda — MBVB va Sankt-Peterburq birjasinda
valyuta intervensiyalar1 aparir.

Valyuta nozarati valyuta omaliyyatlarinin aparilmasi
zaman valyuta ganunvericiliyino riayst olunmasi, son olaraq —
dovlatin valyuta tohliikasizliyinin tomin olunmasi magsadini gii-
diir. O, valyuta nozarati orqanlar1 vo onlarin agentlari torafindan
hoyata kegirilir. Valyuta nazarati orqanlart RF-in Moarkozi Banki,
eloca do, RF hokumati hesab olunur.

Valyuta nazarati agentlori kimi solahiyyatli banklar (Ru-
siya Bankinin mosul banklar1) vo gomriik organlart (Rusiya
Dovlat Gomriik Komitasinin (DGK) masul organlarlari) ¢ixis
edirlor.

1994-cii ildon etibaron ixracat valyuta omoliyyatlarinin
pasportizasiyast aparilir. Bununla yanasi, hor bir ixrac vo idxal
sovdologmoalori lizro pasport tortib olunur vo valyuta nozarati
orqganlari valyutanin vaxtinda daxil olmasina nozarat edirlor.

1996-c1 ilin 1 yanvar tarixindon ugotun tokmillagdirilma-
sino vo idxal omaliyyatlarina nazarato yonoldilmis valyuta idxal
nazarati ilo alagedar tolimat qiivveys minmisdir. Ixrac masalolo-
rindo oldugu kimi, hesablagmalar yalniz sovdalogmalori pasport
idxalatcilart ilo rasmilogdiron salahiyyatli banklar vasitorilo yerino
yetirilir. Solahiyyatli bank ixrac sazisi tizro Odonislor aparir,
imzalanmig pasport sévdalogmasi olan zaman ixrac akkreditivlo-
rinin agilmasii va bank zomanatlarinin verilmasini tomin edir.
Idxalatci sazisi iizra idxal olunan mohsulun &denisi yalniz idxal-
¢min  solahiyystli bankinda onun heabindan vo ya onun
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gostarigina asason miixbir-bank torafindon aparila bilar. Bu isa
xarici valyuta axininin azalmasina imkan veracokdir.

Derivativlar nadir va onlarin yaradilmasi
maqsadlari nadan ibaratdir?

XX asrin 80-ci illarinin sonu — 90-c1 illarinin avvallarinda
maliyys bazarlarinda yaranan boéhran, normal Kkapital axini
prosesinin pozulmasi vo ya diinya iqtisadiyyatinda vo maliyya
sistemindo sabitliyin yaranmasi1 bas verdiyi halda, maliyys
sovdalagsmoalarinds yaranmig ¢atinliklorin aradan qaldirilmasinin
vacib oldugunu niimayis etdirdi. Maliyya sortlorinin doyiskanliyi
rogabstodavamliligin artirilmasit vo bazarmm minimallasdirilmasi
ilo alagodar yeni yanasmalarin olmasini tolob etdi. Yeni yanagma
carcivasinds derivativlor vo ya derivativ maliyys vasitolori genis
yayillmaga basladi. Digor, daha sade maliyys vasitalori — sshmlar,
istigraz voragalori, valyuta onlarin asasini tosgkil edir. Derivativ-
lorin daha ¢ox yayillmis novlori optsionlar (onlarin sahibino
miioyyan sshmlari satmaq vo ya almaq hiiququ verir), svoplar
(miayyan dovr orzindo ddonislorin miibadilasi haqqinda razilas-
malar), fyugerslor (galocok tochizat haqqinda sazislor, eloco do,
sazisdo gostarilon giymot {izro valyutalar) hesab olunur. Deriva-
tivliyin xiisusiyysti ondan ibaratdir ki, maliyys vasitasinin qiy-
moti bazis aktivlorinin (mallar, valyutalar, giymatli kagizlar)
giymatlari asasinda miiayyan olunur.

Derivativlarin ticarati hanst bazarlarda yerina yetirilir?

Derivativlor bazari, an avval, bir valyutanin digari ilo va
ya bir valyutada giymotli kagizlarin digorlori ilo miibadilssi asa-
sinda valyuta bazari ilo six sokildo baglidir. Derivativlor bazarinin
hocmi son illords artmaqdadir. Bu bazarin asas hissasini valyuta
fyugerslari va svoplar, baslica olaraq, qisamiiddatli bazarlar toskil
edir.
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Cikago amtoo birjasi (Chicago Merchantile Exchange,
CME) derivativ maliyyas vasitalori lizra aparici birja hesab olunur.
Derivativ maliyys vasitslorinin biitiin birja bazarinin, demak olar
ki, yaris1 isa Cikaqo Ticarat Palatasinin (Chicago Board of Trade,
CBT) vo London maliyys fyugerslori beynslxalq birjasinin (Lon-
don International Financial Futures Exchange, LIFFE) payina
distir.

Moskva omtas birjasinda (MOB) fyugers bélmasi agilanda
vo valyuta optsionerlori ilo miintozom ticarot baslayan zaman
Rusiyada tocili sazislorlo hoyata kegirilon ticarat 1992-ci ildo
meydana golmisdir.

Diinya kredit bazart nadir va onun strukturu necadir?

Milli igtisadi odobiyyatda bu anlayigin birmonali izahi
yoxdur. “Diinya kredit bazar1” vo ya “diinya kapital bazar1” s6z-
lori dar monada — beynolxalg kredit omoliyyatlar1 bazari de-
mokdir. Bu bazar olduqgca boyiikk hocmli olduguna gors, borc
giymotli kagizlarin diinya bazarimi vo bank kreditlori diinya
bazarmi tohlil edorok bu bazari tez-tez hisso-hissa nozardon
kecirirlor.

“Diinya kapitai bazar1” genis monada — diinya miqyasinda
oldo olan kapitalin akkumulyasiyas1 vo yenidon paylasdiriimasi
igtisadi mexanizmidir. Bir torofdon, kredit bazari real kapitalin
artirtlmasina sorait yaradir vo cari 6donislari yerina yetirir, digor
torofdon — faktiki deyil, yalniz saxta kapitalin artimini talob edir.
Diinya kredit bazarinin seqmentlori arasindaki forq maliyys
resurslarinin istifado olunmasi1 miiddoati vo formalari, sovdalogmo-
lorin xarakteri, kreditorlarin vo borc alanlarin torkibi, faizlorin so-
viyyasi vo dinamikasi, toskilatin dovlst-hiiquq formasi, inkisaf so-
Viyyasi Vo basqa amillor ilo miioyyoan olunur. Amma biitiin amo-
liyyatlar mahiyyat etibarilo eynidir vo ssuda kapitalinin harokat
formalarinin oks etdirir.

Borc qiymoatli kagizlarin diinya bazarinda diinya kredit
bazarinin seqmenti kimi, baslica olaraq, veksellor vo istigraz
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vagaralari (soxsi vo dovlat) tadavill olunur. Pay qiymotli kagiz-
larin Rusiya bazarin1 buna misal gostormok olar. Belo ki, onun
boyiik hissasi — geyri-rezidentlor torafdon tolob olunmayan va
geyri-dovlat sirkatlorinin vekselloridir; bu segment borc giymatli
kagizlarin diinya bazarmin foaliyystinds zoaif istirak etmisdir.
Rusiya sirkatlorinin istiqraz veragslorinds do analoji vaziyyat
yaranmigdir.

Amma Rusiya hékumatinin borc giymotli kagizlar1 seq-
mentinda son vaxtlara godor xiisusi olaraq, qisamiiddatli dovlat
istiqraz verogolarinds (QDI) - dovletin daxili borcunun ddanil-
mosi {iglin bir ne¢o ay yiiksok faizlo dovriyyado olmagla bura-
xilan Rusiyanin miixtolif nov xozino vekselindo voziyyst basqa
clir idi. Rusiyanin qiymotli kagizlar bazarmna qeyri-rezidentlor
buraxilan zaman (1996-c1 ilin sonu), onlarin payi siiratlo 30%-o
catdirildi. 1997-ci ildo Asiyada maliyys béhrani vo Rusiyada bas
vermis biidco bohrant ona gotirib ¢ixardi ki, “qaynar pullarin”
avvalca xarici, sonra isa Rusiyali sahibkarlart (o ciimladan,
kommersiya banklarr) QDI bazarm tork etmoys basladilar. QDI-
nin Odonisi tizra kaskin sokildo artmagda olan taloblorin 6hdo-
sindan golo bilmoayan Rusiyanin hakimiyyat organlari 1998-ci ilin
avqust ayinda avvolco QDI ilo olagedar 6denislori dayandirdilar,
sonra isa onlari daha uzunmiiddotli dovlet giymotli kagizlari
formasinda yenidon rasmilogdirmislar.

Borc giymotli kagizlarin diinya bazarinda xarici istiqraz
varagalori do buraxilir; Rusiya Federasiyasinin hékumatinin
yalniz bu yaxinlarda ¢ar Rusiyasimnin Fransaya olan borclarim
Odadiyi kimi onlar adaton hor hansi bir xarici 6lkods todaviil
edilir vo onun milli valyutasinda toqdim olunur. ABS-in daxili
bazarinda acnabilorin buraxdigi istiqraz varaqalari Yankee Bonds¢
Yaponiyanin bazarinda — Samourai Bonds, Isvegrods - Chocolate
Bonds adlanirlar.

Kapital bazarinin (vo ya kredit bazarimin) ikinci seqmenti
kredit banklarimin diinya bazar1 hesab olunur. Bu, miixtalif
maliyys ssudalari, borclart vo kreditlori bazaridir. Burada borc
alanlar firmalar, banklar, hokumat (o ctimladan, markazi, regional
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Vo hotta baladiyys) gisminds ¢ixis edirlor. Bu bazarin kreditorlari
— maliyya-kredit toskilatlari, alolxiisus, banklar, eloca da, trast vo
fondlardir. Bazarin hocmi 40 trilyon ABS dollarina yaxindir.

Bank kreditlori bazarinda banklararasi seqment foaliyyat
gostorir vo burada miixtolif olkalorin kredit toskilatlari, osas
etibarilo, qisamiiddatli depozitlor, eloco do, cari hesablar va ssu-
dalar soklinds aldo olan maliyys resurslarini miivaqqati yerlos-
dirirlor. Rusiyada qeyri-rezidentlor (oksor hallarda bunlar xarici
banklardir) torafindon yerlogdirilon biitiin depozitlorin va cari
hesablarin miqdar1, demok olar ki, 10 milyard ABS dollar1 mob-
logino catir; bu iso 6lkadoki xosagalmoz investisiya miihiti vo
hotta aparict Rusiya banklarinin yiiksok olmayan beynalxalq
reytingi ils alagodardir.

Avrovalyuta va avrodollar na demakdir?

Diinya maliyys bazarinda resurslar 6ziiniin milli mansu-
ya Avropa valyutalar1 ilo depozito qoyulmuslar. “Avrodollar”
termini mohz bu ciir — maliyys aktivlorinin osas valyutast adi ilo
meydana golmisdir. Buna baxmayaraq, avrodollarlar yalniz
Avropanin maliyys bazarlarinda todaviil etmirlor. Avrodollar
bazarinin hocmi 10 trilyon ABS dollarina yaxindir.

Avrodollarin todaviil olundugu BMB seqmentini avro-
bazar (avrodollar bazari) vo miivafiq olaraq, bu bazarda kre-
ditorlar1 — avrobanklar, oradan gétiiriilon borclar — avroborclar,
orada buraxilan qiymoatli kagizlar1 — avro-kagizlar (avro-istiqraz
varagoalar, avronotalar) adlanirlar.

Avrodollarin yaranmasi sabablori, birincisi, maliyys re-
surslariin sahibkarlarinin homin resurslari etibarli vo monfoatli
sokilda yerlosdirmasina soy gostarmasi ilo oalagadardir. Belo ki,
onlar sosial-igtisadi va siyasi vaziyyatin geyri-sabit olmasina gora
bazarda yiiksok milli vergilor qoya bilmazlor. ikincisi, avro-ama-
natlorin bir yerdo comlogmasi onlarin tez bir zamanda vo xiisusi
bir risk olmadan diinyanin miixtalif montogalorine &tiiriilmasine
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imkan verir. Bu bazar 40-c1 illorin sonu — 50-ci illarin avvalls-
rindo Koreyada miiharibo vaxtlarindan inkisaf etmoyo bas-
lamigdir.

Sigorta xidmatlarinin diinya bankinin
asas xiisusiyyatlari nadir?

Sigorta xidmotlorinin diinya bazari 2,5 trilyon ABS dollar
ilo giymatlondirilir; giymatlondirmo illik sigorta miikafatlarinin
hocmins osason aparilir; belo ki, mohz onlardan DMB-nin
istirak¢ilarinin maliyya resurslart kimi istifado etmak olar. Diinya
bazarinda sigorta sirkotlorinin boyiik oksoriyyati foaliyyot
gostarir; yalniz Qarbi Avropa olkalarinds 5,5 mins yaxin, ABS-
da iso 9,1 mindan ¢ox sigorta sirkatlori vardir. Bu sirkatlorin bir
¢oxu transmilli hesab olunur. Bu ciir sirkato bir ¢ox Olkalords 16
filial vo niimayondoliklori olan Rusiyanin “Ingosstrax” sirkatini
misal géstormak olar.

Rasmi quzil-valyuta ehtiyatlarina na aid edilir?

Fiziki soxslor, sirkatlor, toskilatlar vo dovlst 6z maliyya
resurslarinin bir hissasini ehtiyatlara, yani golocok miimkiin ola
bilon Xarclor iiglin saxlanilan aktivlara gevirirlor. Diinya resurs-
larmin tohlili zamani, avvalcs, geyd olunan ehtiyatlara diggot
yonoldilir: baslica olaraq xarici valyutadan vo qizildan ibarat
olan, xiisusi olaraq dovlato maxsus olan, yani, rosmi qizil-valyuta
ehtiyatlar1 (valyuta ehtiyatlari, rosmi ehtiyatlar, beynslxalq eh-
tiyatlar, ehtiyat aktivlori); onlar 6lkonin markozi banklarinda,
digor maliyys orqanlarinda vo DVF-da (6lkonin payi kimi) sax-
lanilir.

Rosmi qizil-valyuta ehtiyatlar1 (QVE) 6lkanin onun bey-
nalxalq maliyys 6hdaliklori iizra, an avval, valyuta-hesablasma
sahasindo homin 6lkonin 6domo qabiliyyatinin tomin olunmasi
iclin nozoards tutulmusdur. QVE-nin digor miithiim vazifasi — 6z
olkasindo makro-igtisadi vaziyyoto tosir gdstarmakdir, mohz
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bunun tgiin daxili valyuta bazarinda dovlot xarici valyutani satir
Vo alir. Bu ciir svdalogsmolor valyuta intervensiyalar1 adlanir vo
bazar talob va toklifinin milli vo xarici valyutaya doyisilmasi vo
onlarin miibadilo Kursu asasinda saxlanilmasi (vo ya doyisilmasi)
ticlin nazardos tutulmusdur.

Rasmi QVE-nin iimumi gabul edilmis minimumu — moh-
sul va xidmatlorin idxalinin tigayliq hacmi mévcuddur. Rusiyada
qizil-valyuta ehtiyatlar1 2002-ci ilin sonuna 48 milyarddan ¢ox
ABS dollart mablogine ¢atmaqla son illorde ¢ox siiratlo
artmaqdadir, yoni, Rusiya mahsul vo xidmatlori idxalinin tigayliq
hocmini 6tiib kegir.

QVE-nin pul formasinda olan qizil hissasi, yoni dovlot
xazinalarinds olan qiz1l xalis qizilin toxminan 31 min ton hacmini
toskil edir. Bu rasmi qizil ehtiyati son onillik arzinds yavas-yavas
azaldilir, bels ki, qizil, demak olar ki, beynalxalq valyuta-hesab-
lasma omoliyyatlarindan sixisdirilib ¢ixarilmigdir. Buna baxma-
yaraq, yliksok likvidli mahsul olaraq qalmaqdadir vo tez bir za-
manda istonilon valyutaya ¢evrilo bilor. ©gar XX asrin oavvalinds
diinya miqyasinda QVE baslica olaraq qizildan ibarat idiso, indi
iso rosmi QVE-nin az hissasi onun payma diisiir. ABS, ananavi
olaraq, daha ¢ox qizil ehtiyatina malikdir, amma 1961-ci ilds o,
15 min ton toskil edirdiss, son illords 8 min tona godor
azalmisdir. 2,5-3,5 min ton hacminds qizil ehtiyati Almaniyada,
Fransada, Isve¢rodo mévcuddur. Yaponiyada vo Cindo iso qizil
ehtiyat1 bir godar az — bir ne¢s yiiz ton togkil edir.

QVE-nin bir godor az hissesi xiisusi beynoalxalq valyu-
tadan — xiisusi alinma hiiquglarindan (XAH) ibaratdir vo DVF-da
ehtiyat movqeys malikdir. Xiisusi alinma hiiquqlart dovlstlor
arasinda hesablagsmalar ti¢lin d6lkalor — Fond istirakgilar tigiin
DVF-na xiisusi beynalxalq valyuta kimi buraxilmigdir. Amma
XAH beynolxalg valyuta-hesablagsma miinasibatlorinds va rasmi
ehtiyatlarda dollar1 vo digor asas valyutalar1 sixigdirtb ¢ixara bil-
madi Vo onlarin ehtiyat vasitasi kimi rolu daim asagi diisiir. QVE-
in DMF-do ehtiyat mévqge tutmasi onun digor torkib hissasini
toskil edir, yani 6lkonin Fondun ehtiyatlarinda olan pay1 hesabina
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birinci tolob iizro ondan kreditin alinmasi hiiququdur. Bu ehtiyat
movgenin iimumi hocmi 70 milyard ABS dollarina yaxindir.

Belaliklo, diinya miqyasli rosmi QVE-nin % hissasi xarici
valyutalardan ibarstdir. Bu valyutanin bir hissasi harokat etmodon
saxlanilir, bir hissasi yiiksok likvidli xarici dovlat gqiymatli kagiz-
larina vo yaxud xarici banklarda depozito qoyulmusdur. Bu iss
rosmi QVE-nin sahibkarlarina (bunlar adsaton markazi banklar va
(vo ya) maliyys nazirlikloridir) slava golir gatirir. Rusiyada rosmi
QVE-nin oasas hissasi RF Morkazi Bankinin, az hissasi isa RF
Maliyys Nazirliyinin (baslica olaraq bu, pul formasinda qizildir)
ixtiyarindadir.

Olkanin QVE defisiti naya gatirib cixarir
Va nNeca aradan qaldwrilir?

Olkado QVE ¢atismazlig1 olduqda, eloca do, ddonis balan-
sinin monfi saldosu (yoni, 6lko Xarico qazandigindan ¢ox vosait
otiirtirsa) tizindon dovlet 6ziintin QVE-ni Xarclomaya deyil,
xaricdon ssuda kapitali (borclar, kreditlor, ssudalar, grantlar)
almaga tustlinlik verir. Bu kimi alinmis vosaitlor beynalxalq
miqgyasda horokstds olan kapitalin ¢ox hissasini tosgkil edir. Onlar
kommersiya vo ya giizostli sortlorlo yerina yetirilir. Sonuncu
halda s6hbot maliyys yardimindan (xarici yardim) gedir. Bu ciir
yardim tgiin kecid iqtisadiyyatinda olan inkisaf etmokds olan
Olkolor miiraciot edirlor. Buna baxmayarag, 90-c1 illordo bas
vermis maliyys bohrant yeni sonaye 6lkasini — Conubi Koreyani
bu ciir yardimdan yararlanmaga macbur etdi.

Beynalxalq maliyya yardimi na ila ifada
olunur va kima gastarilir?

Hom xarici dovlotlor (baslica olaraq inkisaf etmig), hom
do beynolxalq toskilatlar (xiisusilo DVF va Beynolxalg Yenidan-
qurma Vo Inkisaf Banki, BYIB) ehtiyaci olan &lkalora maliyyo
yardimi gostorirlor. Xidmotlor formasinda géstorilon yardim tex-
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niki yardim, amma orzaq mohsullarinin, dormanlarin vo birinci
daracali vacib olan digor predmetlorin tochiz olunmasi ilo gos-
torilon yardim iso humanitar yardim adlanir. Bu ciir yardimdan
adaton harbi yardimi ayirirlar (silahlar va b. ilo tochizat).

Maliyys yardimmi kommersiya borclarindan, kredit vo
ssudalardan foarglondirmok tiglin “grant-eclement” anlayisindan
istifado olunur. Miixtalif alinmig vesaitlorin giizostlilik saviyyas-
sinin miioyyan olunmasi l¢iin istifado olunan gostarici grant-
element adlanir; o, kommersiya sortlorina nisboton daha giizostli
sortlords borcun (kreditin, ssudanin) verilmasi naticasinds borcun
O0donilmasi hesabina Odonislorin hansi hissasinin kreditor tore-
findon biitév alinmamasin1 miiayyon edir. Bununla yanasi, sorti
olaraq bels hesab olunur ki, borcun (kreditin, ssudanin) kommer-
siya sgortlorindo verilmoasi zamani kreditor borca verilmis
kapitaldan 10% hacminda galir alds edir.

Maliyys yardimina o borclari, kredit vo ssudalari aid
edirlor ki, orada grant-element 25%-doan az olmayan hissani toskil
edir.

Az inkisaf etmis 6lkalor ticlin gostorilon maliyys yardimi
onlarin maliyys resurslarinin osas monbaolorindon biri olmusdur.
Ogor 1980-ci ildo o, bu dlkolorin UDM ila nisbotdo 4% toskil
edirdiso, 0 zaman o, kapital goyuluslarinin va dovlar xarclarinin
xeyli hissasini tamin etmoklo 90-c1 illorin ortasinda — 12%-don
cox toskil edirdi, bozi olkalordo iso bu Xorclorin osas hissasini
toskil edirdi. Qalan Olkalorin oksoriyyati xarici yardimin az
hissosini alir, buna baxmayaraq, bozi istisna hallar1 vardir: agor
90-c1 illorin ortasinda Azorbaycan, Albaniya, Ermonistan, Giir-
clistan, Qurgizistan iiciin xarici yardim onlarin UDM-na 4-10%
hacminds slavs olunurdusa, o zaman Mongolustan {igiin bu, 28%
toskil edirdi. Hindistan, Cin vo Rusiya kimi bu ciir inkisaf
etmokdoa olan vo kegmis sosialist 6lkalari tiglin xarici yardim, bir
gayda olarag, onlarin UDM-no 1-2%-don az hissadon ibaratdir.
Bu ciir nahang 6lkalor, o ciimladon, diinya standartlarina goro
orta inkigaf saviyyasi olan dlkalar iigiin diinya maliyys bazarinda
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xaricdon alinmis vasaitlor va xarici birbasa vo portfel investisiya
axin1 boyiik shamiyyat kasb edir.

Yardimin gostorilmasi adoton (amma hor zaman deyil)
miixtalif sartlorin yerina yetirilmosi ilo slagodardir. Bels ki, 1990-
c1 illords Rusiyada oldugu kimi, DVF-don vo BYiB-don yardim
alan oOlkolor 6z iqtisadi siyasatini bu toskilatlarin tovsiyalorine
uygun olaraq razilagdirmalidirlar.
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FOSIL 16
MALIYY® QLOBALLASMASI

Diinya maliyya bazarlarinin globallasmasinin
hansi sabablari vardwr va nada ifada olunur?

Diinya maliyys bazarlarinin (DMB) osas globallagmasi
istehsal prosesinin qloballagmas1 demokdir, Yyani, rezidentin
miiossisasinin daxili, milli bazar1 6ziiniin birinci daracali shomiy-
yatini itirmis olur vo firma 6z 6lkasine dogru istiqgamatlondirilmir,
homginin bu ciir tolobatlarin biitiin diinya miqyash soviyyado
hoyata kegirilmasi ilo mosgul olur. Bu halda, mohsulun global
dovriyyassi meydana ¢ixir, bazarlar vo mohsullar daha ¢ox stan-
dartlara uygunlasdirilir, eloco do, bazarin miivoffoqiyyst gazan-
masinin qiymatlondirilmasi tigciin maliyys baximimdan beynalxalq
kriteriyalardan vo giymatlordan istifado olunur. Qloballagsma pro-
sesi daha ¢ox transmilli korporasiyalar (TMK) torafindon hayata
kegirilir vo bu korporasiyalarin sayr 2000-ci ilin 1 yanvar
tarixindo diinya miqyasinda UNCTAD gostaricilorino asason 63
000-i 6tiib kegmisdir va biitiin kontinentlards yerlagan 700 000
filial togkilatlar onlara moxsusdurlar®,

DMB-nin globallagsmasinin digar Sobobi, diinya miqyasl
inkisaf xarakteri dasiyan asagidaki global problemlorin hall
olunmas1 iiglin maliyys resurslarinin arasdirilmasi vacibliyidir:
yoxsullugun vo geriliyin aradan qaldirilmasi; diinya niive miihari-
basinin tork-silah edilmasi va garsisinin alinmasi (diinya miqyasl
vo demilitarizasiya problemi); arzaq problemi; tobii resurslar (iki
torkib hissalorina ayrilir: energetika vo xammal); ekoloji; de-
mogqrafik; insan potensialinin inkisafi vo b. Movcud qiymatlars
gora, qlobal problemlarin hallina sarf olunan illik xarclor imumi
diinya mahsulunun 25%-ni toskil edir.

Ugiincii sobab — aslinda, maliyys ilo alageli sobabdir; belo
ki, hor bir maliyys agenti, hanst maliyys institutunda yerlosmo-

%2 Ekonomika i jizn. 2000. Ne45. S. 2.
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sindon asili olmayaraq eyni maliyyos aktivi liclin digor agent-
larinin galirino yaxin moblogds goalir alds etmoys ¢alisir.

Maliyys bazarlarinin globallagsmasi virtual iqtisadiyyatin
tosokkiil tapmasi ilo six slagoedardir. Mohz miiasir telekommu-
nikasiya vasitolori beynolxalg maliyys bazarlarimin sutkada 24
saat foaliyyot gdstormasina, yani, mahiyyat etibarilo, vahid canli
organizm olmasina imkan yaradirlar. Maliyya qloballagsmasi insti-
tusional osaslarin, maliyys inteqrasiyasinin va maliyys inno-
vasiyalarinin yaradilmasi ilo miisayiot olunur.

Maliyya globallasmasinin institusional (taskilati)
asaslart nadan ibaratdir?

Bundan avval geyd olunmusdur ki, beynoalxalq maliyys
bir ¢ox subyektlor torafindon tomsil olunur. Amma globallagsma
prosesi onunla Oziinii gostorir Ki, toskilatlar todricon inkisaf
etmoklo DMB-ni daha ¢ox nazarat va idars edirlor. 1944-cii ildo
BVF vo BYIB torofindon bu isin asas1 qoyulmusdur. Bu bey-
nolxalq toskilatlarin bilavasito tosir gostordiyi maliyys sévdo-
losmolorinin say1, onlarin diinya miqyasli maliyys omaliyyatlari-
nin {imumi hacminds pay1 beynolxalq maliyyonin qloballagmasi
Soviyyasinin sarti gostaricisi ola bilor.

Biitiin bunlardan bela naticays galmak olar ki, diiyna miq-
yasli maliyys bazarlarinin globallagmasi onlarin universallagdiril-
masi, yoni, maliyys vasitolorinin todaviilii ii¢iin eyni prosedur-
larin vo standart soklinda onlardan istifads edon maliyys institut-
lar1 yaradilmasi torafindon demakdir. Masalon, maliyys institutu
kimi global maliyys sisteminin talablorino cavab vera bilon uni-
versal bank konsepsiyasi irali siiriilmiisdiir. Boazi todqiqatgilar
qloballagma prosesini maliyyo inqilab1 adlandirirlar; bu proses
1980-ci ildan etibaron, maliyys bazarlari sisteminin qlobal mig-
yasda foaliyyat gostormoys basladigi, yoni, globallagsma tigiin
miioyyan sortlor meydana ¢ixan zaman bas verdi. Mohz 0 zaman
miixtolif Olkolorin gabaqeil maliyya markazlorini birlosdiran
diinya miqyash maliyya sobokasi yarandi.
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Bu soboka Nyu-Yorku, Londonu, Tokionu vo Siirixi
xtisusi funksiyalar tizra foaliyyat gostaran markazlorlo birlosdirdi:
Frankfurt-na-Mayn, Lyuksemburq, Amsterdam, Paris, Hong-
kong, Bahama vo Kaymanov adalari. London - avrovalyutanin
aparict markazidir. Boyiik hacmli amanatlor vo Yaponiyada kapi-
tal goxlugu sayasindo Tokio giymatli istiqraz voragslori bazari
daha coalbedici olmusdur. Siirix, baslica olaraq, xarici depozitlorin
anonimliyina gora xarici istigraz varagolari bazari hesab olunur.

Bu morkazlor arasindaki slagelorin moéhkamlandirilmasi
beynalxalg maliyys institutlarinin, beynalxalq maliyys inteqra-
siyasinin har yerdo mdvcud olmasma vo maliyys innovasiyala-
rinin siiratlo inkisafina gotirib ¢ixarmig vo xiisusi olaraq maliyys
qloballagmasinin mahiyyati hesab olunmusdur.

Beynolxalq maliya institutlarinin har yerdo méveud olmasi
dovlatin daxili bazarda foaliyyato vo beynolxalg maliyys miina-
sibatlorinin liberallasmasina miidaxilasinin qarsisin1 almagla,
ayri-ayri  Olkolorin  hokumatlorine  tozyiqin  giiclondirilmasi
demakdir.

Maliyya integqrasiyast nadir va 0, na ciir fayda verir?

Maliyys qloballagmasinin ikinci aspekti beynolxalq
maliyys inteqrasiyasi, yoni, daxili vo diinya miqyasli maliyyo ba-
zarlar1 arasindaki ¢oxsayli olagoalori inkisaf etdirmokls, onlar
arasindaki maneonin aradan qaldirilmasi ilo alagadardir. Maliyya
kapitali mohdudiyystlor olmadan daxili bazardan diinya maliyyo
bazarina vo ya oksino 6tiiriilo bilor. Bununla yanasi, maliyyo ins-
titutlar1 borc gotiiriilon pul vesaitlori, kredit verilmasi, investisiya
goyulmasi funksiyalarinin yerino yetirilmasi vo digor maliyys
xidmotlorinin gdstorilmasi iigiin aparici maliyya markazlorinds
filiallarin toasis edirlor.

Maliyys inteqrasiyast ham borc alanlara, ham do kre-
ditorlara eyni doracado fayda getirir. Amma ham borc alanlar,
hom do kreditorlar bazar, faiz, valyuta vo siyasi risklor daxil ol-
magqla, eyni daracads riska moruz qalirlar.
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Beynolxalg maliyys inteqrasiyast maliyys institutlari vo
digor bazar istirak¢ilarinin qarsisina yeni problemlor ¢ixarir. Bi-
rincisi, investorlar {igiin beynolxalq kapital bazarlarinda faaliyyat
ilo olagadar, ola bilsin, yararli malumat aldo etmak ¢atin olsun.
Masalon, faiz svoplart kimi bir ¢cox maliyys amaliyyatlar1 balans
maddslarins aid edilir va adi hesabat tisullari tizra doqiq miioyyan
olunmur.

Digoar problem ondan ibarstdir ki, maliyys bazarlarinin
inteqrasiyas1 maliyya resursunun tadaviilii prosesinin sadolasdiril-
moasino gotirib ¢ixardi. 1998-ci ilin avqust ayinda Rusiyanin
maliyys bazarinda bas verdiyi kimi, 6z faaliyyati ilo maliyys ba-
zarmin vaziyyatino oshomiyyatli doracads tosir gostoran maliyys
institutlar1 tgilin, diizgiin strategiyan1 formalagdirmaq mogsadilo
geyri-sabit vosaitlorin axini1 haqqinda vaxtli-vaxtinda prognoz
vermak va ya onlar1 askar etmok ¢atindir.

Nohayot, bazar inteqrasiyasi maliyya bazarinin zaifliyini
giclondiro va onun faaliyyatino nozarst problemini miirok-
koblosdirs bilar.

Maliyya innovasiyalart nadir?

Maliyys globallagmasinin ii¢iincii aspekti maliyya inno-
vasiyalari, yani, yeni maliyys vasitalorinin vo texnologiyalarinin
yaradilmasi hesab olunur. Avrodollar depozit sertifikatlari, sifir
kuponlu avro istigraz varagalori, avrovalyutada sindikatlagdiril-
mis kreditlor, valyuta svoplart vo doyiskon faizli qisamiiddatli
ohdaliklor kimi maliyys vasitolori beynolxalq maliyys bazarla-
rinda olduqca genis yayilmisdir. Inkisaf etmokds olan 6lkalorin
borcu ilo bagli bohrandan sonra 1982-ci ildo avrovalyutada sindi-
katlasdirilmis kreditlorin hocminin asagi diismasi tohliikasizliyin
tomin olunmasi prosesini, yani, maliyys bazarlarinda kredito
ziyan vurmagla qiymotli kagizlarin rolunun artmasi prosesini
stiratlondirdi. Borc alan soxs bu prosesdoan istifados etmoklo bir-
basa bank kredit verilmasindon asililigi azalda va onun avozins
qisamiiddatli kommersiya veksellori vo ya qisamiiddatli istigraz
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varagolari buraxa bilar; onlarin yerlosdirilmasi iigiin kommersiya
Vo ya investisiya banklar1 tarafindon zomanat verilir. Bu vasitalor
uzunmiiddatli giymotli kagizlar olsa belo, ikinci bazarda miinte-
zom buraxila vo yenidon satila bilor. Avronotlarin buraxilmasi
programi bu ciir tohliikasizliyin tomin olunmasi prosesine nii-
muna gostarilo bilar.

Texnoloji innovasiyalar globallasma prosesini siiratlon-
dirdi vo giiclondirdi. Xiisusan, rabito vasitoalori beynalxalg amo-
liyyatlarin yerino yetirilmasi siiratini Vo onlarin hocmini qaldirdi.
Noticodo, informasiya vo kapital axmi siiratlo basa c¢atdi. Tele-
kommunikasiya diinya miqyasinda depozit pullardan omanatlori
calb etmokds Vo on yiiksak galir va on asagi xarclor baximindan
vasaitlori borc alan soxslora gondormokds banklara komoklik
gdstorir. Investisiya banklart SWIFT vasitosilo istigqraz verago-
lorinds va xarici valyutada sévdologmolor qura bilarlor. Kommer-
siya banklar1 akkreditivlori xaricds yerloson niimayindsliklorina
Odonis elektron sistem vasitosilo 6z igamotgahlarindan gondors
bilor; yerli ixracatg1 vo idxalatgilar ilo bu olage kompiiter vasi-
tosilo tamin olunur.

Nozaordon kegirilon texnologiyalar, maliyys sahasinds
problemlarin hall olunmasi magsadilo nazards tutulmus maliyya
vasitolarinin, yeniliklorin vo texnologiyalarin mocmusu soklindo
miioyyon olunan maliyys miihondisliyinin bir hissasi hesab
olunur. Maliyys texnologiyalari — qisamiiddstli 6hdoliklori olan
pul bazarina, bank avtomatlarina, derivativ qiymatli kagizlara vo
b. vosaitlor yerlogdiron agiq tipli investisiya fondlar1 kimi bu ciir
maliyys innovasiyalarini nozards tutan genis termindir.

Maliyya qloballasmast miimkiin olan
Na ila naticalana bilar?

Biitiin bu deyilonlordon aydin olur ki, maliyys qloballas-
mas1 miioyyan miisbat noticalor vers bilor. Bunlara, siibhasiz,
diinyanin miixtolif regionlarinda maliyys resurslar1 catismazli-
ginin azaldilmasi aid edilir. Bundan olava, globallasma milli
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maliyys bazarlarinda ragabati giiclondirir, bu iso maliyys xidmat-
lorinin doyarinin asagi diismasi, Yoni, artiq qeyd olunmus
“dezintermediasiya” (vasitogiliyin aradan qaldirilmasi) prosesi ilo
miisayiat olunur.

Amma qloballasma miioyyan manfi naticalor ilo do mii-
sayiot edilir. Hor seydan ovval, bu, milli maliyys bazarlarinin
geyri-stabilliyinin artmasidir. Belo ki, liberallagsma ilo olagodar
onlar “qaynar pullar” tiglin daha yararli olurlar; digar torafdan, iri
maliyys markazlorindo yaranmis maliyys bohranlart basqa 6lko
Vo regionlarda 6ziinii daha giiclii géstarmakdadir.

Maliyya globallasmasinin verdiyi digar monfi natico diin-
ya iqtisadiyyatinin real sektorunun onun pul, maliyya kom-
ponentindon daha ¢ox asili olmasidir. Inkisaf etmokdo olan
Olkalorda baglayan bu proses digor 6lko Vo regionlarda foal sokil-
do yayilmaqdadir. Bu o demokdir ki, milli iqtisadiyyatlarin
vaziyyati milli va diinya miqyasli maliyyadon daha ¢ox asilidir.

Sonuncu vaziyyst ham do onun {igiin zomin yaradir ki,
globallagma soraitindo milli maliyys, milli maliyys bazarlarinda
daha foal istirak edon geyri-rezidentlorin davranisindan daha ¢ox
asil1 olur. 1998-ci ildo Rusiyada maliyys bohrani bir ¢ox hallarda
bas vermis maliyyo bohranindan qorxuya diismiis qeyri-rezi-
dentlorin davranisi ilo gasdon toradilirdi.

Bu isa, 6z novbasinda, 0 demakdir ki, milli hokumatlorin
milli maliyyays tasiri zaifloyir, amma THK-nin, beynalxalq insti-
tusional investorlarin vo beynolxalq alvergilorin tosiri iso
gliclonmokdadir. Avropa Birliyinds oldugu kimi, inteqrasiya olu-
nan toskilatlarda iimumi xarakterli qorarlarin, iimumi maliyyo
siyasatinin tosiri gliclonmokdadir. Bundan basqa, bazi igtisadgilar
BVF ilo miigayisado daha g¢ox hiiquq vo resurslari olan yeni,
giiclii beynolxalg maliyys toskilatinin yaradilmasi {igiin miilahizo
yiiriidiirlor.

Bu iso ona gatirib ¢ixara bilar ki, milli maliyys sistemlori
arasindaki manealarin lagv olunmasi vo asagi diismasi naticasin-
do maliyys globallagsmasi sahasinds aldo olunan faydalar qgeyri-
borabar paylasdirilacaqdir. Maliyya globallasmasi, onun standart-
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larinin vo mexanizmlarinin iglonib hazirlanmasi1 proseslarinds
liderlik oldo etmis inkisaf etmis Olkalor, xiisuson, ABS daha ¢ox
fayda olds edacakdir. Naticads digar 6lkalarin maliyys sistemloari,
an avval, inkisaf etmokdo olan vo ke¢mis sosialist 6lkoalori, daha
sonra iso onlarin iqtisadiyyatt ABS-1n maliyys sistemindan ciddi
sokildo asili ola bilor. Bu iss diinya miqyasinda maliyyanin va
beynalxalq valyuta sisteminin uygunsuzlugunun méhkamlondiril-
masina gotirib ¢ixaracaqdir. Har iki sistemin eyni doracads zidd
olmasi sobobindon onlar yarandiglar1 vaxtdan forgli olaraq daha
cox doyiskan ola bilarlor. Bununla oslagedar aydin olur ki,
globallasma prosesi tamamilo obyektiv inkisaf hiidudlarina ma-
likdir va diinya igtisadiyyatinin voziyyati onun gostaricisi hesab
olunur. Qloballasma sarhadlarinin problemlori diinya iqtisadiy-
yatinin inkisaf etdirilmasi moagsadilo milli maliyys sistemlarinin
Vo diinya miqyasli maliyyonin maraqlariin uygun golmasi baxi-
mindan hall edilmolidir.
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FOSIL 17
QLOBAL iCTIMAI MALIYYO TOSKILATLARI

Beynalxalq ictimai maliyya tagkilatlart hanst
xiisusiyyatina gora secilir?

Diinyada bir ¢ox beynalxalg maliyys toskilatlar1 (BMT)
movcuddur. Maliyys toskilatinin tosisgilori miixtalif olkalori
tomsil edon soxslor, eloca do, dovlat strukturunu tomsil edon hom
xiisusi, hom do rosmi soxslor olduqda, bu ciir toskilat beynolxalq
toskilata aid edilo bilor. Diinya iqtisadiyyatinda, o climladan,
maliyys sahosindo qloballasma bas verdiyina gora beynalxalq
investisiya fondlari, hecer, lizing, konsaltinq vo digar sirkatlor,
transmilli banklar vo basqa beynalxalg maliyys toskilatlari mey-
dana ¢ixmigdir. Onlarin har biri {iglin saciyyavi xiisusiyyat miix-
tolif Glkalori tomsil edon soxslorin kapitalinda istirak etmokdan
ibarotdir.Onlar bir g¢ox Olkolorda foaliyyot gostorirlor, bas me-
necerlor va is¢i heyati do homginin miixtalif dovlatlora moansub
olan soxslor torafindon tomsil olunurlar.

Dovlat orqanlart vo toskilatlar: (hokumat, markozi banklar
Vo b.) torofindon yaradilan BMT qruplari da vardir. Mohz onlar
beynalxalg ictimai maliyys toskilatlar1 (BIMT) adlanirlar. Bu,
onlarin adinda “ictimai” s6zii ilo xiisusi qeyd olunur. Beloaliklo,
hor hansi bir toskilatin beynalxalg ictimai maliyyos toskilatina aid
edilmosini miioyyon edon xiisusiyyot togkilatin beynolxalq razi-
lagsmalar asasinda togkil olunmasi xiisusiyyatidir.

Maliyya toskilati torofindon aparilan oamoliyyatlarin miq-
yas Vo xarakterini bu ciir hesab etmok olmaz. Olbatts, dovlatlor-
aras1 toskilatlar, bir qayda olaraq, diinya miqyasl vo ya ayri-ayri
regionlarda genis yayilmig sobokasi olan iri toskilatlardir. Amma
miiasir dovrda soxsi kapital elo bir inkisaf saviyyasino ¢atmisdir
ki, onun yaratdigit BMT forglidir vo boazon hotta BIMT-nin
vasaitlorinin migdarmi vo apardigr amsliyyatlarin hacmini 6tiib
kegir. Belolikla, transmilli banklar (TMB) genis yayilmis beynal-
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xalq filiallar, niimayoandsliklor, miistorok banklar va beynalxalq
bank faaliyyatinin digar toskilati formalarina malikdirlor. Onlarin
bazilari artiq tagribon 1 trilyon ABS dollar1 migdarinda aktivlara
malikdirlor. ~ TMB-o  Deutsche = Bank/Bankers  Trust
(Germany/USA) vo Industrial Bank of Japan/Dai-ichi Kangeo
Bank/Fuji Bank kimi banklar1 misal géstarmok olar.

Beynalxalq ictimai maliyya taskilatlarinin asas
maqsadlari nadan ibaratdir? Bu ciir taskilatlarin
maqsad va vazifalar iizra daqiq tasnifatt miimkiindiir?

BIMT-nin kigik bir qrupu méveuddur vo bu qrup bey-
nolxalq valyuta-maliyys sistemlorinin foaliyysti prinsiplorini
isloyib hazirlayir vo onlarin yerina yetirilmasino nozarsti tomin
edir. Beynolxalg valyuta sistemi soviyyasindo belo bir yegans
organ Beynslxalg Valyuta Fondu (BVF) hesab olunur. Avropa
Morkazi banki (AMB) Avropa valyuta sistemindo analoji rol
oynayir.

BIMT-nin boyiik hissasi 6donis balansmin sabit monfi sal-
dosunun aradan gqaldirilmasi, iqtisadi inkisaf xarakterli maSo-
lalorin hall olunmasi magsadilo inkisaf etmokds olan va kegid
igtisadiyyat1 dovriinii yasayan 6lkolors yardim proqramini iglayib
hazirlayir vo yerino yetirir. Diinya Bankinin togkilatlar1 diinya
miqyasinda bu islori yerino yetirirlor. Regional soviyyada bu tos-
kilatlar1 misal gostormak olar: Avropa Yenidonqurma vo Inkisaf
Banki (AYIB), Amerika Inkisaf Banki (AIB), Asiya Inkisaf
Banki (AIB) vo b. Amma BVF geyd olunan bu masalalorin hall
olunmasinda olduqca vacib rol oynayir. Bu onu gostorir Ki,
BIMT-nin mogsad Vo vazifalor iizro dogiq tosnifat miimkiin de-
yildir; bels ki, onlarm bir hissasi bir-birina uygun galir.
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IIk beynalxalq ictimai maliyya taskilatlart
na zaman meydana galmisdir? Onlarin meydana
galmasi na ila alagadar olmusdur?

Bu ciir toskilatlardan birincisi Beynolxalq Hesablagmalar
Banki (BHB) olmus Vo 0, beynslxalq hesablasma-6danis sistem-
lorinin  toskil olunmast vo bank-tasiscilorin  foaliyyatinin
aslagalondirilmasi magsadilo 1930-cu ilds bir sira moarkazi banklar
torofindon yaradilmisdir. Amma o, valyuta-maliyys miinasibatlori
sahoasindo dovlatlarin foaliyyatinin slagslondirilmasi islorini ye-
rina yetirmirdi. Bundan slava, o dovr arzinds beynolxalq valyuta
sistemindo (BVS) daim faaliyyat gostoron valyuta tonzimlonmas
Vo nozarat organlart yox idi. BVS-nin inkisafi problemi, onun
prinsiplarinin iglonib hazirlanmasi vo dayisilmasi beynalxalq
konfranslarda hall olunurdu. Bundan basqa, tocriibada tokmillos-
dirilon prinsiplora he¢ do homiso riayst olunmurdu. O zaman
qiivvads olan qizil-deviz standarti sisteminin qaydalarina uygun
olaraq valyuta kurslart qizil paritetlorino osason miioyyan
olunmali idi. Amma 30-c1 illarin avvalinds bir ne¢o valyuta blok-
lar1 (sterling, dollar, ispan pezeti vo b.) yarandi va bu bloklar ¢or-
¢ivasinda Glkalor — bu ciir bloklarin istirak¢ilart valyuta siya-
sotinin miistaqil sokildo hazirlanmig prinsiplorins riayat edirdilor
Vo qizil paritetine uygun olaraq toyin olunmus valyuta kurslarini
gobul etmirdilor.

Ikinci Diinya Miiharibasinin avvalinda beynalxalq valyuta
sistemindoa biitovliikde pozulma var idi vo miiharibanin sonunda
faktiki olarag mahv edildi. Bu iso daim faaliyyat gostoran valyuta
tonzimlonma va nazarst orqaninin yaradilmasini tolob etdi vo belo
bir organ 1944-cii ildo BVF gisminds tosis olundu. Bu organ
torofindon islonib hazirlanan prinsiplor bir-birino zidd xarakter
dasisa da, beynolxalq valyuta sisteminin daha dayaniqli sokilds
foaliyyat gostormosinds miihiim rol oynamisdir.

Bununla yanasi, ikinci Diinya miiharibasindo folakoto
moruz qalmis 6lkalorin iqtisadiyyatinin barpa olunmasini nozards
tutan Marsall planinin hoyata kecirilmosi iigiin 1944-cii ildo
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Beynolxalq Yenidonqurma vo Inkisaf Banki (BYIB) yaradildi.
Amma artiq tezliklo malum oldu ki, BVF vo BYIB torafindon
yerino yetirilon mosalalor genislondirilmalidir. Olkolor arasinda
igtisadi inkisaf baximindan boyiik bir uygunsuzluq movcud idi.
Miistomloks tabeciliyindo olan Afrikanin, Asiyanin vo Latin
Amerikasinin bir ¢ox kasib 6lkalori igtisadi artimin tomin olun-
masi, sosial problemlarin halli ilo slagadar bdyiik problemlar ilo
qarsilasirdilar. BVF vo BYIB inkisaf etmokds olan dlkalors yar-
dim programinin hayata kecirilmasins basladilar.

BVF-nin asas vazifalari hansilardir?

BVF-nin siyasoti vo vozifolori Miigavilo Maddalori kimi
(Articles of Agreement) tanman nizamnamo ilo miioyyan
edilmisdir. BVF-nin Miigavilo Maddolorinds qisaca vo diiriist
ifads edilmis asas vazifalori asagidakilardan ibarotdir:

e Dbeynolxalq valyuta amokdasliginin dastaklonmasi;

e Dbeynalxalg ticarotin tarazlasdirilmis artiminin
tomin olunmasi;

e valyuta kurslarmmin sabit qalmasina sorait yara-
dilmasi;

e hortorofli ddonislor sisteminin yaradilmasina ko-
mok gostorilmosi vo diinya miqyash ticaratin
inkisafina mane olan valyuta mohdudiyyatlorinin
aradan qaldirilmas;

e ticarot vo 6donis mohdudiyyatlarindan istifads et-
modon 6donis balansinin pozulmamasi ti¢iin fon-
dun iizvlarinin fondun resurslarina ¢ixisinin tamin
olunmasi;

e Dbeynolxalg maliyys sisteminin inkisafi proble-
minin miizakiro olunmasi iiglin forumlarin toskil
olunmasi.

Bu vozifolor BVF-nin yaradildigi vaxtdan doyismoz ola-
raq qalmis, beynolxalq valyuta sisteminds bas veran dayisikliklor
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nozoro alinmaqla, yalniz onlarm yerino yetirilmasi forma vo
metodlar1 doyisir.

BVF-nin mévcud oldugu divr arzinda onun maqgsad
va vazifalarinin hayata kecirilmasinda hansi tadrici
inkisaf prosesi bas vermigdir?

BVF vyaradildigit zaman miioyyon edilmis paritetlor
(Bretton-Vud sistemi) sisteminin prinsiplorini isloyib hazirlan-
migdir. Brutton-Vud sistemi iflasa ugradiqdan va dayiskon kurslar
(1976-c1 ildon etibaran) sistemino kegid etdikdon sonra icbari
“valyuta koridorlar1” logv olundu. BVF-nin iizv 6lkolori toro-
findan belo bir gorar edildi ki, har bir dévlat valyuta kursu reji-
mini vo qizilin demonetarlasdirilmasini (qizil standartarindan, qi-
zildan beynolxalq hesablasmalarda vo ehtiyat vasitoesi Kimi
morkoazi banklarda istifado edilmasindon, dollarin sarbast sokildo
qizila miibadilo olunmasindan imtina etmo) miistoqil segmok hii-
ququna malikdir. Olkolorin miistoqil sokildo valyuta kursu reji-
mina kegmasi 0 demoak idi ki, onun dovlatlorarast tonzimlanmasi
ohomiyyatli doracads zoiflomisdi.

Hor bir 6lkonin mistoqil sokildo valyuta kursu rejimini
secmak hiiququna malik olmasina baxmayaraq, BVF Nizamna-
mosi asagidakilart tolob edir: 6lkods sabit maliyys vo valyuta si-
yasatinin, elaca do, valyuta kursunun haddindon artiq ciddi sokil-
do artib-azalmast zamani morkozi bankin miidaxilasinin dostok-
lonmoasi; birtorafli istiinliiklorin oldo olunmasina istigamotlon-
dirilon valyuta kursu ilo manipulyasiyadan imtina edilmasi; val-
yuta tonzimlonmasi mexanizminin va valyuta kurslarinin nazards
tutulan biitiin doyisikliklori haqqinda BVF-nin tocili molu-
matlandirilmasi; 6z valyutalarinin qizila baglanmasindan imtina
edilmasi. Belalikls, BVF-nin valyuta kurslarinin formalagdiriima-
sina tosiri saxlanilir.

Miigavilo Maddslarina uygun olaraq BVF-nin asas vazi-
folarindon biri onun tizvlarinin igtisadi siyasatino nozaratin hoyata
kegirilmasidir. Hor bir iizv valyuta kurslart sisteminin sabitliyinin
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tomin olunmasi ilo olagadar BVF va digor iizvlar ilo amokdasliq
etmoli vo razilagsmalarin yerina yetirilmasina zomanot vermalidir.
IV Maddoays uygun olaraq BVF-nin iizvlorinin osas vazifale-
rindon biri, giymatlorin magsadauygun sokilda sabitliyino asas-
lanan igtisadi maliyys siyasatins riayst edilmasi vo lazimi 6danis
balansinin tomin olunmasi va diger tizvlor ilo miigayisads oda-
latsiz rogabat {istiinliiklarinin oldo olunmasi moaQsadini dasiyan
valyuta kurslarinin manipulyasiyasina yol verilmamasidir. BVF
tizvlori homginin qeyd olunan taloblors uygun olaraq valyuta
siyasatino riayat etmolidirlor.

90-c1 illorin ortalarindan BVF-nin soylori daha ¢ox iizv
Olkolorin maliyys sektorunun vaziyyati ilo olagodar olan prob-
lemlarin hoalling, diinya miqyash maliyys bdhranlarinin naticalo-
rinin aradan galdirilmasina vo bu mogsadls saraitin yaradilmasina
yonaldilmisdir.

BVF-nin tagkilati strukturu necadir?

BVF-nin rohbor orqani Idara Heyati hesab olunur vo
burada har bir igtirak¢1 6lkenin 6z niimayandasi — baslica olaraq,
0z olkasinda valyuta siyasatinoe cavabdehlik dasiyan naziri vo ya
emissiya bankiin prezidenti vardir. Idaro Heyati vacib ohomiy-
yatli mosaloalari, xiisusils istirak normasiin miioyyan olunmasi vo
doyisilmosi, XAH emissiyasi qaydalar1 vo hacmi, onun kursunun
toyin olunmasi vao b. masalalorin hall olunmasi tigiin salahiyyat-
londirilmisdir.

1974-cii ildon etibaron beynolxalg valyuta sisteminin
foaliyystino hazirki nozarot vo onun doyismokds olan sortlors
uygunlagdirilmas1 24 nofordon ibarst yeni Miivaqgati Komito
(Interim Committee) tarafindon hoyata kegirilir. Komito maslohat-
¢i organ olmagqla formal olaraq qorarlarin gabul edilmasi hiiqug-
larina malik deyildir, amma faktiki olaraq BVF-do aparici rol
oynayir. Homginin 24 nafordon ibarot iki qrup da vardir: birinci
grupa Afrika, Asiya vo Latin Amerikasi1 kontinentlorini tomsil
edon hor biri 8 nofordon ibarot niimayonds daxildir vo onlar
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Miivaqgeti Komitanin iclaslarindan ovval goriisiirlor. ikinci qrupa
iso inkisaf etmis Glkalorin niimayandolori aid edilir. Sonuncu grup
Orta vo Sarqi Avropa 6lkalaring yardim gostarilmasini tomin edir.

BVF-nin cari tosorriifat rohbarliyi icragi Direktorluqg
torafindon hayata kegirilir. Mohz burada hansi 6lkalorin va hansi
sortlorlo BVF-nin kredit alanlar1 olmas1 haqqinda qgorarlar gabul
edilir. Eyni zamanda, BVF-nin kredit siyasatinin osaslar1 idaro
Heyati torafindon islonib hazirlanir (kredit siyasati, miixtalif név
kreditlor, kredit almaq {gin Olkonin omal etmoli oldugu
kriteriyalar vo s.).

BVF regionlarda 6z sobalorini tasis edir. Belo ki, Avro-
pada onun iki s6basi vardir. Onlarin birina inkisaf etmis Avropa
dlkolori daxildir. Ikinci s6ba ise 1991-ci ildon sonra bir sira Sorqi
Vo Moarkoazi Avropa 6lkalorinin BVF-na daxil olmasi ilo olagodar
yaradilmigdir.

Olkanin BVF-da gabul edilan gararlara tasir saviyyasi
hanst amillaordan asithdir?

Olkanin BVF-do gobul edilon gorarlara tosiri bilavasita
onun BVF-do maliyys baximindan istirak etmosindon asilidir.
Hor bir lizv 250 asas sasa Vo dlka kvotasi {izro 100 000 vahidino
diison olava saso malikdir. Kvota UMM (Umumi Milli Mahsul),
qizil-valyuta ehtiyatlarinin miqdari, ixracin vo idxalin hacmi Vo
basqa gostaricilor asasinda nozors alinir. O, XAH ils ifads olunur.
Beloliklo, Rusiyanin kvotasi tam monada 2,9 milyard XAH togkil
edir. Bu o demakdir ki, Rusiya biitovliikde 29 250 saso malikdir.
Saslorin asas hissasi ABS-1n payina diisiir (20%), elaca do, birgs
alinmig saslor iso (30%-o yaxin) Avropa Birliyinin paymna diisiir.
Bu o demoakdir ki, inkisaf etmis 6lkalar, alalxiisus, ABS BVF-da
0z siyasatini yiiriids bilar.

Icrag1 Direktorlugda veto qaydas: giivvedadir va saslords
birinciliyi bitoroflosdirir. Icrag1 Direktorlugun iizvlerinin sayr 24-o
borabardir. Onlardan 5-i on yiiksok kvotasi olan 6lkalar tarafindon
secilir. 90-c1 illordo Icragi Direktorlugun daimi {izvlorine
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Rusiyanin, Cinin va Saudiyya Orabistaninin niimayandalori alava
edilmisdir.

BVF hanst maqsadlar iiciin XAH-in tatbiq olunmast ilo
alagadar tasabbiis irali siirmiigdiir va bu vahid
nayi ifada edir? XAH na sababa hesablasma-iodanis
vasitasi kimi genis yayilmamigdir?

BVF 1969-cu ildo beynalxalg pul vahidinin — XAH dov-
riyyasinin totbiq olunmasi ilo olagadar tosobbiis irali siirmiisdiir,
yani, 0, mahiyyat etibarils, qizilin diinya pullarinin funksiyalari
ilo tamamlanmasi, sonra iso avoz edilmasi idi. Tocriiba gostordi
ki, bu ideya avvallor utopik ideya kimi malum olmusdur. Onun an
asas sobabi, bu vahidin todaviiliiniin vo ondan hesablagsma-odonis
vasitosi kimi istifado edo bilon bir qrup insanlarin moahdud-
lugudur.

XAH tizv 6lkalor vo bu ciir digor sahibkarlar {igiin BVF-
do agilan nagd olmayan hesablar1 ifado edir. XAH sistemindo
istirak konillii olsa da, burada 1980-ci ildon etibaron biitiin
Olkolor — BVF-nin iizvlori istirak edirlor. BVF-nin bir nofardon
cox lizvii liglin 6z vazifalarini yerino yetiron emissiya banklari, o
ctimlodon, basqa rosmi miassisalor digar sahibkarlar gisminds
cixis edoa bilarlor. Bir ¢ox beynalxalq maliyys toskilatlari, xii-
suson, Diinya bankinin togkilatlari, Avropa Yenidonqurma va
Inkisaf Banki, Beynolxalq Inkisaf Banki (BIB) vo b. geyri
sahibkarlar hesab olunur. Fordi soxslor XAH hesablarinin sahib-
lari ola bilmaz va buna gora do, bu vahidds hesablagsmalar apara
bilmazlor. Onlar XAH-dan yalniz hesab vahidi kimi istifads eda,
masalon, XAH-da mohsulun miigavilo giymatini vo ya giymatli
kagizin nominalint nazoro ala bilorlor. Amma 6donislor diger
hesablagsma-6danis vasitalorinds hoyata kecirilmalidirlor. Miiva-
fig qaydada XAH-dan istifado olunan 6donis vasitasine tokrar
hesablama mexanimi gostorilmalidir.

BVF-nin 6z tizvlari ilo maliyys miinasibatlorinds fonda
pul yatirimlari, kreditlorin 6donilmasi, eloco doa, kreditlor iizra
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faizlorin 6donisi zaman1 XAH 6donis vasitasi Kimi istifads oluna
bilor. BVF valyuta ovazino XAH vasitasilo kreditor 6lko qar-
sisinda 6z ohdaliklorini yering yetirs, homginin bu pul vahidi ilo
Olkolorin ehtiyatlarini artira bilor.

BVF-nin 6zv dlkalari siyasi va iqtisadi 6hdsliklor olmadan
onlarda olan XAH ehtiyatlarindan istifado eds bilor. BVF tizvlori
maliyys tolobati oldugu halda, XAH ilo digor valyutalari ala
bilarlor. Bels olan halda, onlar BVF-na miiraciat edirlar, fond iss
XAH sisteminin istirak¢ist olan hansi dlkalords alqi isinin yerino
yetirilo bilmasini miiayyan edir vo miibadilo prosesini toskil edir.
Miibadilo qaydasi (designing) BVF torafindan toayin olunur va
fondun Nizamnamasinds geyd olunur. Yalniz 6lkonin ehtiyat
strukturunun doyisilmasi, yani, aldo olunmus valyutalardan mag-
sadli istifado olmadan dizayn prosesi zamani XAH-in totbiq
olunmasi yolverilmaz hesab olunur. XAH-dan bilavasito valyuta
bazarlarinda miidaxilo mogsadils istifads oluna bilmaz, amma bu
ciir hallarda XAH ovvoalco hor hansi valyutaya miibadilo olun-
malidir. 1987-ci ildon etibaron dizayn gorgivasinda sévdalogsmo-
lorin yeri yox idi.

Olkolor — XAH sisteminin istirak¢ilar1 6lkonin soxsi
vasaitlorinin tiggat hacmini toskil edon BVF-nin togdim etdiyi vo
fond torafindon miioyyon olunmus 6l¢iido bu pul vahidini almaga
mocburdurlar. Amma bu yiiksok icbari norma o6lkonin istayino
osason artiq ola bilor. Eyni zamanda, BVF, an ovval, dlkonin
maliyys vaziyyatini nozars alir vo Kifayat qodor giiclii ehtiyat vo
0donis movqgeyi olan Glkolori XAH-in alinmasina colb etmoys
calisir. Bununla bels, XAH-in alqisina dair 6hdsliklor onlarin ara-
sinda barabar boliisdiiriliir.

Istifado imkanlar1 todricon genislonmisdir. Xiisusi olaraq,
bura asagidakilar daxil edilir: beynolxalq razilagmalara uygun
olarag maliyys ohdaliklorinin yerina yetirilmasi; svop sévdalos-
molorindos istifado olunma; kreditlorin verilmasi; girov omo-
liyyatlar1 vo bagiglamalar. Bundan olava, bazi dlkolor 6z valyuta
kurslarint XAH ilo alagalondirirlor.
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XAH kursu neca tayin olunur?

[lkin olaraq fondun Nizamnamasinde XAH doyori xalis
qizilin 0,888671 gqrami kimi miioyyon olunmusdur, bu iso 1 ABS
dollarina uygun golirdi. Amma qizil paritetinin logv edilmasi ilo
XAH-da qizilin miqdarinin miisyyon olunmasi 6z vacibliyini
itirdi.

Yamayka konfransinin gorarlariin qiivvays minmasi ilo
XAH kursu valyuta sabati metodu {izro miioyyan olunur. Hal-
hazirda, diinya miqyasli dord miithiim valyutalar bu sabato daxil
edilir: ABS dollari, Yaponiya iyenasi, Britaniya funtu vo avro
(miivafiq olaraq USD, JPY, GBP, EUR). Har bir valyutaya asa-
gidaki gostoricilor asasinda hesablanan 6ziinlin nisbi ¢okisi ve-
rilir: imumdiinya ixracatinda valyutast XAH sabatina daxil olan
olkonin mohsul vo xidmatlorinin ixrac payi, BVF-nin digor
tizvlari torafindon saxlanilan miivafiq valyutalarda (valyutasi qiy-
motlondirilon 6lka istisna olmagla) verilon ehtiyatlarin miqdari.

Valyutalarin siyahis1 vo ¢okisi bu gostoricilor osasinda hor
5 ildon bir yenidon yoxlanilir. BVF hor ig giinii orzinds ABS
dollarina nisbatdo miivafiq valyutalarin bazar kurslart nozars alin-
magqla, valyuta sobati tizro XAH kurslarinin qiymotlondirilmasini
yering yetirir. Onun miioyyon olunmasi formulu asagidaki
sokildadir:

4
ERxan(USD) = Y di X ER;(USD)
i=1

di — valyutanin i nisbi soKkisi.

ER;i(USD) — valyutaya i nisbotdo ABS dollarinin birbasa
kursu, yani, bu valyutanin ABS dollarinda dayari.

XAH kursu analoji olarag hor hansi digor valyuta
sabatinds miiayyan edils bilor.

Sabot metodundan istifado olunmasi ayri-ayr1 valyuta
kurslarina maruz qalmis kursda artib-azalmalar1 tonzimlomays va
natico etibarilo, kurs riskini azaltmaga imkan verir.
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XAH emissiyast na daracada tez-tez
Va Na ciir yerina yetirilir?

XAH yeni pul buraxilmalarinin paylasdirilmasinda “yara-
dilir”. 1ki paylasdirma iisulu mévcuddur: {imumi vo dorhal
paylasdirma.

Umumi paylasdirma zamani yenidon emissiya olunan
XAH BVF-nin Nizamnams Fondunda olan payina (kvotasina)
borabar olaraq biitiin istirak¢1 dlkolor arasinda paylasdirilir. Bu
ciir omoliyyat Idara Heyatinin coxluq toskil edon ixtisaslas-
dirtlmis torkibinin gorarina asasan (85%-doan az olmayan saslor) 5
ilda bir dofadan tez olmayaraq hayata kegirilir. Sonuncu on bdyiik
paylasdirma prosesi 1981-ci ilin 1 yanvar tarixinds olmusdur vo
noticods iimumi miqgdar 21,4 milyard XAH toskil etmisdir.

Xisusi dorhal paylasdirma BVF-nin mohdud {izvlori
arasinda, masalon, BVF-no yeni iizvlor daxil olan zaman yerina
yetirilo bilor. 1997-ci ilin sentyabr ayinda BVF-nin Idaro Heyoti
olavo paylagdirma haqqinda toklif irali stirdii vo nazors alindi ki,
BVF-nin 20%-doan ¢ox tizvii avvallar paylasdirma prosesinds heg
vaxt igtirak etmomisdir. Amma toklifin qiivvaya minmasi {iglin
85% sos ilo BVF-nin tizvlorinin 3/5-don az olmayan hissasinin
Sos vermasi tolob olunur. Bu ciir vaziyyat holo do bu vaxtacan
reallasmamigdir. Ogor gorar gobul edilorss, 0 zaman XAH-in
miqdar1 praktiki olaraq ikiqat artacaqdir.

BVF hanst manbalardan maliyyalasir?

BVF-nin maliyys vosaitlorinin asasini tizv 6lkalor iigiin
miioyyan olunmus kvota hesabina onlarin 6danislori togkil edir.
Kvotalara uygun olaraq BVF-nin oksor kreditlori iigiin alinma
hiiquglar1 va sas hiiququ miioyyan olunur. Ilkin olaraq &lkalorin
0donis ohdoliklorinin dérdden biri qizil ilo, qalani ise - 6lkanin
todaviil olunmayan faizsiz nota soklinds (aslindo - adi veksel)
formalagdirilmis valyutalari ilo yerino yetirilirdi.
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1978-ci ildo BVF-nin Nizamnamasinin ikinci dofo doyisil-
moasi ilo quzilin yerini xarici valyutada 6denislor tutdu. Amma
fond 6donislorinin bu hissasinin 6lkalorin 6z valyutasi ilo (zoif
inkisaf etmis 6lkalor {iglin) yerina yetirilmasins icazs vers bilor.

Uzvlerin  ddonislori ilo yanasi, BVF 6ziiniin  kredit
resurslarinin artirilmasi ti¢iin digor imkanlardan da istifado edo
bilor: BVF tizvlori vasitesilo valyutanin toqdim olunmus XAH
lizro toyin olunmus normalarda icbari satisi; BVF tizvlorinin
razilig1 ilo onlardan gétiiriilmiis vosaitlor (burada xiisusi olaraq
ABS boyiik rol oynayir.); beynalxalg maliyys bazarlarinda amo-
liyyatlar; vaxtindan avval verilmis kreditlor iizro faiz 6donislori
Vo asas borc mablaglorinin qaytarilmasi; bir qrup 6lkalor tore-
findon agilan kredit xatlori (G-10 kredit Xotlori daha miihiim rol
oynayir).

Fond indiya godor beynalxalg maliyys bazarlarinda
praktiki olaraq vasaitlorin calb olunmasi imkanlarindan istifados
etmir. BVF-nin bir sira faal tizvlari ehtiyat edirlor ki, beynoalxalg
maliyys bazarlarinda omoliyyatlar ilo slagodar fond onlarin ho-
misa olverisli olmayan qaydada inkisaf etmosindon asili voziyyato
diisiir.

BVF-nin vosait monbayi homginin miioyyon edilmis
paritetlor sistemi dovriinds yigilmis qizil ehtiyatinin satisidir.

BVF naca va na iiciin y1igilmis qizil ehtiyatlarindan
istifada edir?

BVF-do qizildan istifado olunmanin iki yolu vardir, bu iso
oksor iizvlorin 85% sasi ilo Idara Heyatinin gorarim tolob edir.
Birincisi, BVF qizili miihasibat giymati ilo (1 troyya unsiyasi =
35 XAH) 1975 —ci ilin sonunda BVF-nin {izvii olan 6lkalars satila
bilor (qiz1l ehtiyatlarinin restitusiyasi). Ikincisi, fond qizil
istirak¢r olkalora vo ya bazarda bazar giymati ilo sata bilor. Bu
zaman miihasibat qiymatindon artiq alinmis olave modaxil xiisusi
hesaba (Special Disbursement Account — SDA — Xiisusi Xoarclor
Hesab1 (XXH)) daxil edilir. Burada, avvalca, inkisaf etmokdo
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olan dlkalors yardim, elaca do, faiz subsidiyast formasinda (BVF
kreditlori iizro XXH hesabindan faiz xarclorinin bir hissassinin
6donilmasi) BVF iizvlorinin 6donig balansinin yaradilmasi ti¢iin
bu hesabdan miintazom Kkreditlor ayrila bilar.

BVF-nin qizil ehtiyatinin bazarda satiginin, demok olar ki,
1/3 hissosi oksor inkisaf etmokdo olan Olkalorin BVF-do
kvotasina proporsional sokildo homin o6lkolora ovazsiz yardim
moqsadilo yonlondirilo bilor. ©lds olunmus galan vasaitlor Trast
Fonduna (Trust Fund) kogiirilmisdiir. Fond 1976-c1 ildo BVF-
nin ikinci dofo doyisilmis Nizamnamoasi tosdiq olunana gador
inkisaf etmokds olan 6lkoalorin xeyrina qizilin satigi proqraminin
yerino yetirilmasi liglin xiisusi aktiv olaraq yaradilmisdir. Amma
bu fondun xeyrino vosaitlor hamginin kapital qoyulusundan,
ianalordoan, qizilin satisindan aldos olunan vasaitlor soklindo BVF-
nin goalirlorindon daxil olmus vo bir sira inkisaf etmis Olkolor
torafindan talob olunmurdu. 55 an yoxsul 6lkalor Trast Fondunun
yardimini alirdi. Trast Fondu sonuncu kreditlori verdikdan sonra
1981-ci ildo 6z faaliyyotini dayandirdi. Faizlor vo asas borc
moblogi homin andan Xiisusi Xarclor Hesabina daxil olurdu.

BVF-nin 6z qizil ehtiyatinin ¢ox hissasini satmasina
baxmayarag, o, indiys godor diinyada qizilin on iri sahibi hesab
olunur (toxminon 6 min ton).

BVF ila maliyya miinasibatlarinda hanst orqanlar
olkani tamsil edir?

Hor bir 6lko BVF ilo maliyys amaliyyatlarinin hoyata ke-
cirilmosi iiclin maliyya agentini (fiscal agency) vo depozitar
(depositary) toyin etmalidir. Xazina (Maliyys Nazirliyi), markazi
bank, sabitlosdirilmis fond, digor solahiyystli organ maliyys
agenti ola bilor. BVF 6lkonin adindan Miigavilo Maddolarinds
tosbit olunan biitiin omoliyyatlari vo sévdelosmelori®® yerino

%3 Sovdologmalor — Slkalora fondun resurslarindan valyuta vesaitlorinin togdim
edilmosidir. Omoliyyat — fondun resurslar1 hesabina vasitogi maliyys vo
texniki xidmotlorin gostarilmasidir.
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yetirmak hiiququ olan va 6lka torofindon salahiyyatlondirilmis
maliyys agentlori ils is aparir. Bundan basqa, har bir 6l1ko BVF-do
milli valyutada ifado olunan aktivlor ticlin depozitar kimi 6z
morkozi bankini toyin etmolidir. ©gar 6lkonin morkozi banki
yoxdursa, 0 zaman maliyys institutu bu magsadlor {igiin segil-
malidir.

Ogor iizv 6lko onun valyuta ehtiyatlarinin bir hissasini
ovoz edon todaviil olunmayan faizsiz notalar1 vo ya analoji
maliyys vasitolorini emissiya edirss, o zaman depozitar tolob
oldugda vo gecikmo olmadan 6lkonin 6z valyutasinda saxladigi
vasaitlori fonda, mablaglari bu 6lkonin srazisinds yerloson fond
adlanan hor hansi benefisiara kogiirmoli vo BVF-nin adindan
giymaotli kagizlarin sahibi kimi ¢ixis etmolidir. Olavo olaraq, hor
bir tizv 6lka onun salahiyyatlondirdiyi depozitar torafindon 6donis
olmamas1 naticasindo yarana bilon itkilordon biitiin aktivlors
zomanat verir.

BVF hans kredit siyasatini hayata kecirir? BVF kreditlarinin
hanst iimumi xiisusiyyatlori vardir?

BVF-nin kredit portfeli kifayot godor genisdir vo daim
doyisir: tizv olkalora gostorilon bozi kredit yardimlar1 6z faaliy-
yatini dayandirir, digarlori iso tocriibadoa tatbiq olunur. Fondun
kredit siyasoti sahosindo son islahat bir ¢ox inkisaf etmokdo olan
Olkoalords bas vermis maliyys bohranlarindan sonra, elaca do, fon-
dun kreditlorinin gaytarilmamasi vo gecikdirilmasi ilo olagodar
2000-ci ildo aparilmigdir.

Aparilan islahat naticasinds fondun kredit proqramlarinin
say1, onlarin hacmi azaldilmis, kreditlorin gaytarilmasi middati
qisaldilmis vo vosaitlordon istifado olunmasina noazarst giic-
londirilmisdir.

Fondun kreditlorinin bir ¢ox novlari bir sira imumi xiisu-
siyyatlora malikdir. Birincisi, an avval, kreditin miqdar1 6lkanin
BVF-do kvotasi ilo olagelondirilir. Buna baxmayaraq, istisna
hallar1 da vardir. Ikincisi, kredit alinan vesaitlor formasinda
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togdim olunur, bununla 6lks 6z soxsi valyutasi hesabina BVF-dan
xarici valyuta vo ya XAH alir. Toyin olunan vaxt basa ¢atanda
tizv Olko kreditin toqdim olundugu vosaitlords milli valyutasini
geri almahidir. Ugiinciisii, 6lko fond ilo razilasdirilmis qaydada
(kreditlorin olagsli xarakteri) iqtisadiyyatda islahatlar aparilmasi
tizro miioyyan 6hdoliklari gobul etdiyi vo yerina yetirdiyi halda,
kreditlor verilir.

BVF-nin kredit portfelina hansi kreditlor daxildir?

2000-ci ildon miintozom Kkredit xorclorinin say1 beso
borabardir. Bundan olavas, vesaitlorin adi qaydada oldugundan
forgli olarag daha miinasib goraitdo toqdim olundugu kredit xotti

saxlanilir (cadvals bax.).

2000-ci il islahatindan sonra BVF-nin kredit xatlori

Kredit xattinin Borc Vasaitlarin
novii gotiiriilan gqaytarilmasi Toayinat
vasailtlorin miiddoti, il
limiti

(kvotadan %)

stand-by (sorti

kredit 100% illik 2 ,-don 4 ilo Odenis balansinin
mobloginin borc | imumilikds gadoar qisamiiddatli kasiri
alana verilmosi 300% probleminin aradan
6hdoliyi) qaldirilmasi
kreditlori
Genislondirilmis Odoenis balansimin
fond xatti (GFX) 4,,-don 7 ilo uzunmiiddatli
goadoar kasirinin
maliyyslogdirilmasi
Valyuta Xiisusi olaraq BVS
ehtiyatlarinin Kvota ila 1-don 1, ilo | tiglin tohliiko oldugu
artirilmasi tigiin baglilig godor halda 6donis
kreditlor (VEA) yoxdur balansinin xiisuson

sabit vo boyiik
hocmli kasirinin
maliyyslosdirilmasi
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Preventiv kredit Kvota ila Osasli iqtisadi
xatti (PKX) olagasi 1-don 1., ilo siyasot aparan
yoxdur, godor Glkalords 6donis
toxmini hacmi balansinin miimkiin
—300-don olan kasirinin
500%-5 qodor maliyyolosdirilmosi
Kompensasiya SBA/GFX Ixracatda itkilorin
formasinda Xatlori tizra 2 ,-don4ilo | voya taxil idxalinda
maliyyslosdirmo alinan godor yiiksok xarclorin
xatti (KMX) vasaitlorin kompensasiya
normasi formasinda
nozoaros maliyyoslosdirilmasi
almmadan
10-dan 55%-o
godor
Yoxsullug ilo | BVF-nin digor Asag1 UMG
miibarizods Vo kredit 5,,-don 10 ilo (Umumi Milli
igtisadi artimin xatlarindan godor Galir) saviyyali
tomin olunmasi asili Olkolordo 6danis
tictin kreditlor olmayaraq balanst ilo bagh
(YMIAT) 140-dan struktur sorti
185%-5 qodor problemlarin hall
olunmast {iglin
maliyys yardimi

BVF kreditlorinin asas névleri  “stand-by” (Stand-By
Arrangement - SBA) adlanan kredit razilasmalar1 hesab olunur.
Onlarin asas toyinati — 6donis balansiin kasirinin aradan gal-
dirtlmas1 tiglin tizv 6lkalorin  makro-igtisadi  sabitlosdirilmis
programlarinin kreditlosdirilmosidir. Kredit Xotlori ¢argivasindo
olkonin oldo etdiyi vosaitlor tranglar vasitasilo toqdim olunur.
Olko torofindon sabitlosdirilmis programlarin yerino yetirilmasi
sortilo hor bir ndvbati trans ayrilir. BVF sonuncularda tizv 6lkanin
razilig1 ilo asagidaki makro-iqtisadi xarakterli todbirlori miioyyan
edir: biidea kasirinin aradan qaldirilmasi, inflyasiya soviyyasinin
asagl salinmasi, ixrac vo idxal kvotalarin vo riisumlarin aradan
qaldirilmast vo ya yumsaldilmasi va S. ilo slagodar. ©gor 6lko
BVF ilo baglanilmis miigavilalarin sartlorini yerino yetirmirss, o
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zaman novbati trang saxlanila biler vo ya onun toqdim olunmasi
haqqinda 6hdolik lagv edils bilor.

BVF-nin yeni kredit ndvlori olkanin moarkazi bankinin
valyuta ehtiyatlarimin artirilmasi (Supplemental Reserve Facility
- SRF) ii¢iin vosaitlorin verilmasi hesab olunur. Bu vasaitlor
Odonis balansinin boyiik hocmli kasirina gotirib ¢ixara bilon
valyuta kursunun kaskin artib-azalmasinin aradan qaldirilmasina
xidmat gostorir.

Kompensasiya formasinda maliyyalogma Xotti  (KMX)
xammal ixracatgilar1 vo taxil idxalatgilar: olan 6lkalor {i¢iin agilir.
Birinci halda, valyuta goliri diinya miqyash ixrac giymatlorinin
konyunkturasindan asili olan &lkalordo miivaqgesti vurulan
ziyanlar, ikinci halda iso, taxilin ixrac qiymatlorinin artmasi ilo
oslagodar olavs xarclor komepensasiya olunur.

Qeyd olunan kreditlor gargivasinda alavas edilon faizlor vo-
saitlarin manbalarindan, elaca da, XAH faiz daracasindon asilidir.
Bu iso XAH kursunun hesablanmasi iigiin valyutasindan istifado
olunan 6lkalards avvalcadon miiayyanlosdirilmis ticayliq maliyya
vasitolori (xozino ohdaliklori, depozit sertifikatlari, banklararasi
depozitlor) {izro toxmini 6l¢iiliir. Bundan oslave, BVF borc alan
6lkalordoan toskilati xarclorin 6donilmasi tigiin kredit mablogindon
0,5% miqdarinda komisyon haqqu tutur.

Ohalinin har birino diison golirin asagi oldugu vo 6danis
balansi ilo olagadar boyiik problemlar ilo tizlogon 6lkolor {iglin
BVF yoxsulluga qarsi miibarizo Vo igtisadi artimin tominat
(YMIAT) iizra kreditlor toqdim edir. Onlarin faiz doracasinin illik
giymoti adoton 0,5% otiib kegmir. Kreditlorin verilmasindon
owval borc alan 6lka, BVF vo Diinya Banki birlikds toraflorin illik
razilagsmalarinda konkretlosdirilmis struktur doyisikliklarin osas
programi olan iqtisadi inkisaf iizro ortamiiddotli ¢orgivo planini
isloyib hazirlayirlar. Kredit tranglar tizro sabitlosdirilmis prog-
ramlardan forqli olaraq, iqtisadi inkisaf lizra ¢or¢ivo plani daha az
ciddi xarakter dasiyir; xiisusi olaraq, inflyasiyanin, dovlat bor-
cunun va b. nazards tutulan saviyyssi, bir qayda olaraq, miioyyan
olunmur.
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Kredit tranglarinin vo xiisusi xatlorinin toqdim olunmasi
hagqinda masalonin hoall olunmasi zamani bir sira kamiyyatlorin,
mosalon miithiim mohsullarin idxal vo ixrac qiymatlori, bey-
nalxalg maliyys bazarlarinda faiz qiymatlori vo b. 6lkonin ddonis
balansina tosiri aragdirtlir. Ogor onlar geyri-miinasib sokildo
doyisirsa, bu, Olkenin Odonis balansinda oks olunur. Fondun
ekspertlorinin royino gora, kreditin verilmosi haqqinda qorar
gobul edilo bilor. ©gor arasdirilan komiyyatlor gozlonildiyindan
daha miinasib sokildo doyisilorss, o zaman Olke 6z valyuta
ehtiyatlarin1 artirmali vo ya BVF-don borc gotiiriilon vasaitlori
azaltmalidir.

Bir sira 6lkalorin 6z 6donis ohdoaliklaring riayst etmomosi
ilo alagadar BVF sigorta hesablar1 (Special Contingent Accounts)
acmisdir. Osas etibarilo, BVF kreditlori tizro faizlordon, o ciim-
ladan, borclu dlkalarin vo kreditor Olkalorin 6domolari hesabina
bu hesablara vasaitlor daxil olur. BVF-nin illik sigorta ehtiyatlari
5% artirilir.

Diinya Bankina va Diinya Banki Qrupuna
hans: taskilatlar daxildir?

Iki toskilat Diinya Bankina (DB) daxil edilir: BYIB
(International Bank for Reconstruction and Development, IBRD)
vo onun filial toskilati olan Beynolxalq Inkisaf Assosiasiyasi
(International (Development Association, IDA). Diinya Bank1
Qrupuna (DBQ) yuxarida gostorilon toskilatlardan basqa hom-
¢inin miixbir {izvlorin hiiquqglarindan istifado edon Beynolxalq
Maliyya Korporasiyas1 (BMK) (International  Financial
Corporation, IFC), Investisiyalarm Zomanati iizro Coxfunksiyali
Agentlik (IZCA) (Multilateral Investment Guarantee Agency,
MIGA) va Investisiya Miibahisalorinin holli iizro Beynolxalq
Morkoz (International Center for Settlement of Investment
Disputes, ICSID) daxildir.
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Diinya Banki Qrupunun (DBQ) iizviari hanst maQsadlara
xidmoat edirlar? Onlarin taskilati qurulusu necadir?

DBQ toskilatlarinin osas moqgsadlori asagidakilardan
ibaratdir:

e lizv Olkolorin xalg tosorriifatinin yenidon qurul-
masini va inkisafini dastoklomok;

e zomanatlorin verilmasi va xiisusi kreditorlarin vo
digor investorlarin borc vo investisiyalarinda is-
tirak etmoklo, xiisusi vo xarici investisiyalar li¢iin
sorait yaradilmast;

e Dbeynalxalq ticarotin tarazlasdirilmig artiminin sti-
mullagdirilmas1 vo tizv 6lkolorin tarazlasdirilmig
O0danis balansinin saxlanilmasi.

Umumi magsedlor mdveud olan zaman miioyyon xiisu-
siyyatlor meydana ¢ixir vo burada ayri-ayri DBQ toskilatlarinin
xtsusi rolu qgeyd olunur. Masalalorin hoyata kegirilmasinin
miivafiqg mexanizmi islonib hazirlanir, bu iso toskilati inteqrasiya,
xiisuson, @imumi prezident, idaro Heyati vo Icragi Direktorluq
vasitosilo tomin edilir. Kvotalarin, saslorin sayinin vo DBQ idars
organlarinda niimayandiliklorin miioyyan olunmasi prinsiplori
BVF ilo uygun golir. BVF vo DBQ Idaro Heyatlori ildo bir dofo
birgs toplanti kegirirlar.

Hor bir toskilat hiiquqi baximdan miistaqil hesab olunur.
Beynalxalqg Maliyyos Korporasiyasmin (IFC) vo Investisiyalarin
Zomanati iizro Coxfunksiyali Agentliyin (IZCA) (MIGA) isci-
lordon ibarat xiisusi heyati Vo xiisusi saroncamgi vitse-prezidenti
vardir.

BVF kimi DBQ miioyyan saholor tizra regional prinsiplor
tizorindo qurulmusdur: vitse-prezidentlorin bir hissasi regional
departamentlora rohbarlik edir, qalanlart iso idaroagiliyin konkret
saholori tizro cavabdehlik dasiyirlar. Bununla yanasi, DBQ-nin
regional strukturu BVF-no nisbaton bir godar saxolidir. Bundan
olavo, DBQ toskilatlar1 daha ¢ox salahiyyatli miitoxassislordan
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ibarat heyoatdon togkil olunmusdur: iqtisadgilardan vo maliyya
ekspertlorindan basqa, burada homg¢inin miihandislar, agronomlar,
hiiqugstinaslar, telekommunikasiya vo digar sahslor iizro miite-
xassislor ¢alisirlar. Onlarin vazifasi layihslorin mitkommal so-
Kildo arasdirilmasindan ibaratdir vo bu layihalar {igiin vasaitlarin
ayrilmasi toklif olunur.

BYIiB-nin yaradilmasi haqqmnda qorar 1994-cii ilin iyul
aymnda Bretton-Budsada (ABS) kegirilmis konfransda BVF-nin
toskil olunmasi ilo bir zamanda gobul edilmisdir. BYIB-nin
Nizamnamasinin 1-ci maddasina uygun olaraq o, dirgalis va iqti-
sadi inkisaf tigiin tizv 6lkalorin maliyys vosaitlorine boyiik tolo-
bat1 ilo olagadar olaraq yaradilmigdir. Hor seydon oavvol, BYIB-
nin biitiin vasaitlori Avropa 6lkalorinin dirgalisine yonaldilmisdir.
50-ci illarin ovvallorindon 1948-ci ildo Marsall planina osas-
landirilmis “European Recovery Program” adli Amerika proq-
ram1 qiivveyos mindikdon sonra BYIB inkisaf etmokdo olan
olkalors igtisadi yardim gostordi.

Beynolxalq Maliyys Korporasiyasi (BMK) 1956-c1 ildo
yaradilmigdir. O, maragi olan 6zal investorlar ilo birlikdo giizostli
sortlorlo kreditlorin verilmasi yolu ilo inkisaf etmokdo olan 6lko-
lordo xiisusi iqtisadi togabbiislorin irali stiriilmasini dastokloyir.

Beynolxalq Inkisaf Assosiasiyas1 (BIA) BYIB ilo miiqa-
yisado inkisaf etmokda olan 6lkalora daha giizastli sortlorlo ma-
liyya vosaitlarinin verilmasi magsadilo 1960-c1 ildo yaradilmisdir.
Bununla slagadar BIA uzun miiddeto faizsiz ssudalar verir. Bu-
nunla belo, bu ssudalarin 6donilmasi miiddati uzun middato no-
zordo tutulmusdur.

Investisiyalarin Zomanati iizro Coxfunksiyali Agentlik
(IZCA) 1988-ci ilin aprelinds yaradilmis vo Diinya Banki Qru-
punun (DBQ) an ganc iizvii sayilir. Bu togkilatin 9sas mogsadi —
geyri-kommersiya risklarina garsi inkisaf etmokds olan 6lkalors
birbasa investisiyalar qoyulmasma yardim gdstormokdon iba-
rotdir. Bundan basqa, IZCA xarici investisiyalara yardim proq-
ramlarinin islonib hazirlanmas: zamani inkisaf etmokds olan
Olkalorin hokumatlarine maslohatlor verir.
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BYIB va BIA hans vasaitlor hesabina maliyyalasir?

Bank yaradilan zaman maliyys resurslari onun {izvlarinin
tizvlik haqqr hesabina oldo edilir vo bu manba sayssinds yeni
tizvlorin daxil olmasi ilo artirillir. Amma nizamnamo kapitali
yalnmiz birinci moarhalods programin maliyyalosdirilmasinds asas
rol oynamigdir.

Hazirk1 vaxtda BYIB on yiiksok AAA kredit reqtingi olan
ortamiiddatli vo uzunmiiddatli borc 6hdaliklorinin emissiyast vo
yerlogdirilmasi, eloca da, toyin olunmus faiz qiymatlori tizro ho-
kumatlorin, morkozi banklarin qiymoatli kagizlarinin yerlosdi-
rilmasina yardim yolu ilo beynolxalg maliyys bazarlarinda
aparilan amaliyyatlar hesabma osas vesaitlori olds edir. BYIB
100-dan ¢ox 6lkads 6z giymatli kagizlarini yerlosdirir vo beynal-
xalq kapital bazarlarinda an iri borc alan, o ciimlodon, milli ba-
zarlarda on iri borc alanlar — geyri-rezidentlordon biri hesab
olunur.

BVF-don forgli olaraq BYIB yalniz hékumotlordon deyil,
homginin 6zal toskilatlardan, xiisusan, iri TMB-don Kifayat gador
boylik migdarda vosaitlor alds edir.

Son vaxtlar ovvalcodon verilmis ssuda vo faizlorin
odanilmasindan olds olunan vosaitlor daha ¢ox shamiyyat kasb
edir. BYIB miintozom olaraq homginin etibarli kapital qoyulusu
tictin imkan alds etmak istayan investorlara bank tarafindon veri-
lon ssudalar iizro zomanatli toloblorin satisini (tomin edilmosini)
yerino yetirir.

1982-ci ildon etibaron anonovi ortamiiddatli vo uzunmiid-
dotli borclardan slavas, pul bazarlarinda, xiisusilo, qisamiiddotli
diskont notalarin vo doyiskon faiz giymotlori notalarmin yayil-
masi1 vo emissiya banklarmin agdigi kredit xotlori ¢orgivasinds bu
banklardan qisamiiddotli kreditlorin gétiiriilmasi hesabina BYIB
vasaitlor calb etmaya baglamisdir.

BiA-da resurslarin asas manbayini nizamnamo kapitalina
odomolor, BYIB-nin ona &tiirdilyii golirin  bir hissesi va
owvolcodon verilmis ssudalarm &donisi toskil edir. Bels ki, BIA
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faktiki olaraq osas qeyri-kommersiya prinsiplarina  asasan
foaliyyat gostorir.

BYIB va BiA-nin kredit siyasatinda hansi
forqlor mévcuddur?

BYIB vo BIA, osas etibarilo, layiholor ii¢iin ssuda vo
kreditlor vermoklo maliyyslogsms ii¢iin layihalorin segilmasi ilo
olagodar olaraq eyni siyasat yiiriidiirlor. Bu layihalor igtisadi vo
texniki baximdan nodgsansiz hesab olunur vo borclu 6lkoalarin
iiqtisadi inkisafi liglin yiiksok prioriteto malikdirlor.

Kredit alan o6lkolorin secilmasi sortlorinds, eloco do, borc-
larin 6ziindo ohomiyyatli forglor mévcuddur. BYIB, bir qayda
olarag, borclu o6lkenin milli valyutasinda deyil, devizlordos
(beynalxalq saviyyads 6donis vosaitlori kimi gobul edilmis) vo-
saitlor verir. BYIB-nin Nizamnamosine uygun olaraq borclu lka-
lorin 6doma qabiliyyati kifayst godar yiiksok olmalidir. Buna goéra
do, hor seydon avval, onun beynolxalq borclarinin miqdar1 vo
strukturu yoxlanilir. ©goar inkisaf etmokds olan 6lkads bu baxim-
dan hor sey gqaydasinda olmazsa, o zaman o, BYIB-in kredit alani
ola bilmaz.

BiA-nin toloblori miilayim xarakter dasiyir vo 6lkonin
borc vaziyystindon ¢ox, verilon vosaitlordon moagsadli vo somorali
sokilds istifado olunmasi ilo slagodardir. Bundan slavs, ohalinin
hor bir noforino diison UMM soviyyasinin kriteriyalar1 formal
olaraq miioyyon olunur, bu zaman &lko BIA-nin vosaitlorini ala
bilor: 1305 ABS dollarindan ¢ox olmayaraq (BYIB-da, oksina
coxdur). Amma tocriibodo BIA kreditlori xeyli asag1 golir soviy-
yalarinds verilir.

BYIB va BIA no ciir kreditlar verirlar?

BYIB vo BIA kredit alan1 hokumot vo ya hdkumot
zomanati alan toskilat ola bilar.
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BYIB vo BiA-nin bir ¢ox ssuda vo kreditlori “layiha
xarakter”i dasiyir, yani, konkret dir¢alis vo inkisaf layihalorine
uygun olaraq ayrilir.

Diinya Bankinin miitoxassislori 6z borclarimi asagidaki
sokilda tosnif edirlar.

Xiisusi investisiya ssudalart (Specific Investment Loans)
yeni istehsalat binalarinin tikilmasi, artiq mdvcud olan obyekt-
lordo istehsalin genislondirilmasi vo ya onlarin texniki tomi-
natinin tokmillagdirilmasi magsadilo miiayyan obyektin maliyys-
losdirilmoasi tiglin verilir. Faktiki olaraq, mohz bu ciir ssudalar
layiho ssudalarina aid edilir vo avval oldugu kimi, imumi borc
miqdarinda (50%-5 yaxin) tistiinliik togkil edirlor.

Sektor amoaliyyatlart (Sector operations). Bu ad altinda
miixtalif ssudalar birlosir vo onlar iqtisadiyyatin nagliyyat, ener-
getika, kond tasarriifat1 vo b. mogsadyonlii sektorlart ¢argivasinda
layihalorin maliyyslosdirilmasi ti¢lin verilir. Magsadyonlii sek-
torlar g¢argivasindo maliyys obyektlorinin miioyyon olunmasi
Diinya Bankinin toyin etdiyi kriteriyalar iizro ssuda alan 6lkalorin
hokumatlori terofindon yerino yetirilir. Ssudalar ya bilavasita
hékumota (Sector Investment and Maintenance Loans), ya da
hokumatin tayin etdiyi toskilatlara verilir vo faktiki olaraq onunla
son ssuda alan, mosalon, milli maliyyslosdirma va inkisaf comiy-
yotlori vo ya aqrar fondlar (Financial Intermediary Loans) ara-
sinda vasitagilor kimi ¢ixis edirlor. Sektor amaliyyatlarina ham-
¢inin struktur yenidon qurma soraitinds sektor borclari aid edilir
(Sector Adjustment Loans) va onlar iqgtisadi siyasatin doyisilmosi
zamani yarana bilon moqsadyonlii sektorlar ¢argivasinds timumi
masalalarin hall olunmasi ti¢iin nazards tutulmusdur. Bu ssudalar
lizro vosaitlor tez-tez idxal omoliyyatlarinin maliyyalosdirilmasine
yonoaldillir.

Struktur yenidan qurma va ya biidcaavazedici reabilitasiya
borclart iizra ssudalar 1980-ci ildon &denis balansi ilo bagh
problemlor ilo {izlogon 6lkalora yardim kimi totbiq edilir vo genis
spektrli hokumat tadbirlorinin hoyata kegirilmasini nozards tutur.
Bu ciir ssudalarin ayrilmasi kriteriyalari bir qodor miinasib
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sokildadir vo DB ils razilagdirilmis qaydada struktur dayisikliklor
programinin 6lko torafindon toqdim olunmasindan ibaratdir vo
miivoffoqiyyst gazanmaq perspektivlori vardir. Bu ciir ssudalar
BVF torofindon 6donis balansinin kosirinin aradan qaldirilmasi
tadbirlorinin analoji maliyyslosdirilmasine yaxindir. Buna goro
do, geyd olunan toskilatlar kredit verilmosi miqyasi, miiddati vo
sortlari ilo razilasirlar.

BYIB do homginin falakotli hallarin, moesslon, zalzalo vo
ya quraqliq hallarin (Emergency Reconstruction Loans) notics-
lorinin aradan qaldirilmasi ti¢lin bu ciir ssudalar verir. Amma
onlarin bu giina gadar giymati kigikdir (biitiin ayrilan vasaitlorin
1%-5 yaxin hissasi).

BYIB kreditlari iizra faiz daracalari neca miiayyan olunur?

BYIB borc vasaitlorinden 6zii ssuda verdiyi halda, faiz
daracalori beynolxalq kapital bazarlarinda onlarin horokati ilo
olagodar {imumi tendensiyalardan vo pullardan asilidirlar. BYIB
uzun miiddot faiz daracalorinin miisyyan olunmasi {igiin hesab-
lasma formullarindan istifads etmisdir, amma burada asagidakilar
daxil olmagla 70-ci illorin sonu — 80-ci illarin avvallorindos yeni
yaranan hallar nazora alinmirdi: beynalxalq bazarlarda qiymatlo-
rin genis sokildo artib-azalmasi; beynalxalq kreditlosmods do-
yigkon faiz doracalorindon istifado olunmasina kegid; kredit ilo
olagadar verilon vodlor vo faktiki olaraq kreditlorin verildiyi vaxt
arasindaki miiddoatin artirilmast vo s. Bununla olagadar 1982-ci
ildon etibaron BYIB hor yarim ildon bir nozorden kegirilon doyis-
kon faiz dorocalorindon istifado etmoys kegdi. ilkin faiz giymati
bank torafindon oldo olunan vasaitlorin xarclorina osaslanir. Orta
hocmds olan kapital xarclorina sonra marja (0,5%) slava olunur.
Faktiki faiz doracasi bankin marjasi nazoro alinmagqla toxminon
illik 6-7% toskil edir.

BYIB BVF kimi 6hdolik iizro komissiya haqq tutur, bu
ISo vod olunan, amma verilmayan borc mabloginin illik 0,75%-ni
toskil edir. Bu komissiyanin mahiyyati ondan ibarotdir ki, borc
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alan, novbati trangin verilmaosi liglin kifayst godor olan vasaitlorin
miqgdarmin saxlanilmasmin vacib olmasi ilo slagodar kreditorda
yarana bilon xorclorin, heg¢ olmazsa, bir hissasini avazlos-
dirmalidir.

BYIB il> miiqayisada beynalxalq maliyya korporasiyanin
maliyya siyasati iiciin hanst xiisusiyyatlar saciyyavi
xarakter dasiywr?

BMK kimi maliyys institutuna telobat yarandi. Ciinki
BYIB 6z statusuna osason yalniz hokumotlora ssudalar verir vo ya
hokumoat zomanatlori tolob edir vo 6zal sirkatlorin nizamnamo
kapitalinda istirak etmok hiiququna malik deyildir. BMK, oksina,
0zol toskilatlarin xiisusi kapitalinda istirak edir, o ciimladan,
zomanatlorin verilmasi yolu ils bu ciir toskilatlarin sshmlarinin va
borc 6hdosliklorinin satisina yardim gostarir.

BMK-nin maddi yardimi uzunmiiddotli ssudalar, soxsi
kapitalda istirak, zomanotlor vo ya onlarin kombinasiyasi for-
masinda verilo bilar.

BMK-nin hékumat zomanatlorini talob etmoasine baxma-
yaraq, 0, 0z vosaitlorinin benefisiarlarinin krediti 6domo gabiliy-
yatini mitkommal sokilds tohlil edir. Bundan savayi, maliyyalos-
mo riski, bir gayda olaragq, BMK-nin iimumi xarclorin 25%-don
¢ox olmayan hissasini tomin etmoklo sindikatlasdirilmis kredit-
lords istirak hesabina azalir. BMK ilo yanasi, iri kommersiya
banklar1 vo hokumot toskilatlar1 sindikatlarin istirakgilart kimi
cixis edo bilarlor.

BMK torafindan verilon ssudalar, ilk ndvbado, kapital ba-
zarmin maliyys Xidmatlorinin vo institutlarinin inkisafi ilo ola-
gadar maliyyslosma {i¢iin nazards tutulmusdur. Homginin emal-
edici sonaye, avtomobil istehsali, kimya sonayesi vo turizm sahasi
tiglin verilon ssudalar boyiik shamiyyat kosb edir.

BMK kreditlorinin maliyys sortlori BYIB-na nishaton
daha “sortdir”. Kreditlor, oksor hallarda, bazarin faiz doracalori
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tizro verilir. BMK ssudalarinin on bdyiik hissasi miixtalif valyu-
talarda 7 ildon 12 ilo godar nozards tutulmusdur.

BMK-nin 6zal firmalarin xiisusi kapitalinda istiraki mii-
vafiq Olkenin milli valyutasinda vosaitlorin verilmasi yolu ilo
yerina yetirilir. No BYIB, no do BMK 6zl firmalarin sohmdari
olmurlar. Investisiya layihasinin hoyata kegirilmasindon sonra
istirak paylar1 satilir. Bundan bagqa, BMK soxsi investorlarin ma-
ragini artirmaq ti¢iin nizamnamo kapitalina qoyulan samanatlorin
miqdar iigiin zomanat verir. (Guaranteed Recovery of Investment
Principal) adlanan GRIP prinsipi onu nazare alir ki, BMK itki ila
olagadar 6z iizorino risk gotiirmoklo investorlarin toqdim etdiyi
vasaitlori nizamnamo kapitallarina yerlogdirir. Dividentlor vo
kapital goliri investorlar ilo BMK arasinda olds olunmus razi-
lasmaya uygun olaraq onlar arasinda boliisdiiriiliir. Razilasmanin
vaxti basa ¢atdigdan sonra investor istirak payini1 6z adina geyd
etmok vo ya ondan imtina etmo imkanlar1 arasinda se¢im edir.
Bununla yanasi, on az1 ilkin kapital haqqi ona qaytarilir.

Investisiyalarin Zamanati iizra Beynalxalq Agentlik hansi
hallarda 67 zomanatlarini tagdim edir?

[ZCA yalniz qeyri-kommersiya risklori {izro xarici inves-
torlara zomanatlor verir. Agentlikds onlara aid edilir: valyuta ko-
ciiriilmasing, ekspropriasiya va bu kimi oxsar todbirloro qoyulan
mohdudiyyatlor vo bunun naticasinds zomanastin sahibi 6z kapital
qoyulusuna, ona noazarost edilmasi vo ya bu ciir kapital qoyulusun-
dan ohamiyyatli doracodos oldo edilon golir ilo bagh miilkiyyat
hiiququndan ~ mohrum  edilir; migqavilalorin  pozulmas;
miiharibalor vo ya miilki igtisaslar.

Investisiya gobul edon 6lkads Xarici investorlarda itkiloro
gotirib ¢ixaran siurlii toradilon harokatlor ilo yanasi, yerli
hokumatlorin miidaxilasi lazim olduqda faaliyyatsizlik gostordiyi
hallarda IZCA zomanatlori genislondirilir. Bununla yanasi, miix-
tolif ciir geyd-sortlor nozords tutulmusdur vo onlara oasason
imumi iqtisadi vaziyyatin naticoesi kimi xarici investorlarin
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foaliyyastindo monfi hallar1 sorh etmok miimkiindiir. Masalan,
xarici investor siibut etmolidir ki, iqtisadiyyatin tonzimlonmoasi ilo
olagodar timumi xarakter dasiyan todbirlorin deyil, mohz
investisiyani qobul edon 6lkonin yiirlitdiiyli ayri-segkilik siyasati
naticasinds itkilora moruz qalmisdir.

Yalniz IZCA iizvleri olan inkisaf etmokdo olan dlkoalorde
risklorin yarandigi hallarda zomanotlor verilir. Zomanatlorin
obyekti birbasa xarici investisiyalar, eloco do, investisiyani alan
olkanin orazisinds sirkatlorin sshmlarinin alqisi ilo hoyata kegi-
rilon investisiyalar hesab olunur. Zomanat verilon kapital qoyu-
lusu ilo olagadar hiiquq va ya talablor investor torafindon giizost-
lor formasinda agentliya taqdim olunur.

Agentlik kapitallarin harokatindo maneoloarin aradan galdi-
rilmasi, o ciimlodon, birbasa xarici investisiyalara sorait yaradil-
mas1 va investorlar ilo investisiya gobul edon 6lkolor arasinda
miibahisoalorin tonzimlonmasi tigiin komok etmalidir.

Qeyri-formal beynalxalq maliyya taskilatlart
Na iigiin yaradilirlar?

Qeyri-formal beynalxalg maliyys toskilatlart daim foaliy-
yot gdstormir vo hiiquq statusuna, hesablara, eloco do, BVF-no,
BYIB-no vo basqa toskilatlara xas olan qgeyri atributlara malik
deyildir. Onlar1 dovlatlorarast miinasibatlor ilo bagh bozi prob-
lemlorin hall olundugu forumlar kimi giymatlondirmok olar.

Bu ciir togkilatlar arasinda, birinci ndévbodo, Paris vo
London kreditorlar klubunun, elaca do, inkisaf etmis 6lkalorin (G-
7, G-10) vo inkisaf etmokdo olan 6lkolorin (G-77) qruplarinin
adin1 gcokmok olar.

Paris klubu geyri-formal organdir vo burada bu va ya
digor 6lkonin boyiik miqdarda xarici borc problemlori yaranir vo
onlarin yenidon rosmilogdirilmasi mosolasi ortaya ¢ixir. Bununla
belo, Paris klubunun iclaslarinin istirak¢ilar1 yalniz kreditor-
dovlatlor vo borc alanlarin niimayandsloridir. Belalikls, burada
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hokumotloraras: saviyyads organdan sohbot gedir. Paris Klubunu
beynalxalq ictimai maliyys toskilatlarina aid etmoak olar.

London kreditorlar klubu Paris klubunun “oxsar1” kimi
¢ixis edir. Sonuncu orqan vasitaSilo dovlstin 6z borclularina dair
toloblari tonzimlondiyi halda, London klubunda banklarin talob-
lorina baxilir. Miivafiq qaydada klubun iclaslarinin istirakgilar
banklar hesab olunur. Belaliklo, London kreditorlar klubu bey-
nolxalg ictimai maliyys toskilati hesab edilmamoalidir. London
Klubunun iclaslarinda, asas etibarils, inkisaf etmis 6lkalarin bank-
lar1 istirak edirlor. Amma inkisaf etmokds olan 6lkalorin vo ya
kecid iqtisadiyyati dovriinii yasayan Olkolorin banklari ilo ola-
godar miibahisali masalalor yarandigi halda, onlarin niimayan-
dalori do hamginin onlarin miistarok iclaslarina davat olunurlar.
Masalon, Rusiyada avqust bohrani bas verdikdon sonra, bir sira
Rusiya banklar1 qorbi banklar ilo baglanilmis forvard sazislori
lizro Odonis etmokdon imtina edon zaman bu ciir hal basg
vermisdir.

Paris kreditorlar klubu hanst asaslarda faaliyyat gostarir?
O, neca yaranmisdir?

Paris klububnun yaranmasi tarixi 1956-c1 ildo yaran-
misdir. Bu zaman Fransa hokumati Argentinanin xahisi ila biitiin
kreditor Olkolor ilo eyni zamanda bu 6lkonin dovlot borclarini
tonzimlomoak tigiin goxtarafli goriis toskil etmisdir.

Digar borclu 6lkalor do buna amol etdikdon sonra bu ciir
gortslor biitiin istirakeilar liclin faydali hesab edilorok miintozom
kegirilmaya baglandi. Bu goriislor biitiin kreditor 6lkalorin bora-
bor hiiquqlu vaziyystdo galmasina imkan yaradir. Belo ki, iki-
torofli danisiglar zamani borclu 6lka hor hansi basqa bir kreditor
dovlatlorin maraqlaria shomiyyst vermays bilor.

Fransa hokumati saholori klubun ixtiyarma verir, katiblik
xidmatlorini tomin edir vo goriislora sadrlik edir. Osason biitiin
kreditor 6lkalor bu ciir danisiglarda istirak eda bilorlor. Tacriibada
adaton kreditorlar torafdon sonaye baximindan inkisaf etmis va
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yalniz ayri-ayr1 hallarda inkisaf etmokdo olan O&lkalor istirak
edirlor.

Iclaslarda BVF-nin niimayandalari istirak edirlor vo onlar
6z miilahizalari ilo istirak¢ilart borclu 6lkads olan vaziyyat ils
tanig edirlor. BVF homginin ona diqqat yetirir ki, borclarin struk-
turunun yenidan toskil olunmasi haqqinda klubda gobul edilmis
qaydalar fondun 6ziiniin razilagsmalarindan forglonmirdi. Belo-
liklo, belo hesab etmak olar ki, Paris klubu BVF {igiin beynalxalq
borc ila bagli problemlarin hall olundugu organdir.

Danisiglarin naticalori protokollarda oks olunur va onlar
tovsiya xarakteri dagimasina baxmayaraq, toraflor ti¢iin icbaridir.
Is ondadir ki, bu protokollarin asasinda, sonra iso kreditor 6lkalor
ilo borclu Olkolor arasinda ikitorofli osasda razilagsmalar oldo
edilir.

Rusiya iiciin Paris kreditorlar klubunda
istirak etmak sarfalidirmi?

Rusiyanin inkisaf etmokda olan 6lkalor arasinda ¢oxsayli
borclu dovlotlori vardir. Bu borclarm osas hissasi, SSRi-nin mov-
cud oldugu dévrds, yani inkisaf etmokda olan dlkalora giizastli va
ya hotta tomonnasiz sokildo harbi texnika gondorildikdo vo
istehsalat obyektlori tikilon zaman yaranmigdir.

Bununla yanasi, Rusiya 6zii iso inkisaf etmis 6lkalorin vo
BIMT-nin borclu torafi hesab olunur. Bu borc XXI asrin oavvaline
godor siirotlo artmigdir. Noticods yiizilliyin ilk illorinde Rusiya
asas borcun 6danilmasi yolu ilo boyiikk mablaglori, elaca da, bu
mobloaglar {izra faizlori 6domali olur.

Paris kreditorlar klubu BVF kimi inkisaf etmokdo olan
Olkalorin borclarmin ddanilmasi ilo slagodar toraddiidlii siyasot
yiirtitmaya ¢alisir. Bu togkilatlar inkisaf etmokda olan dévlatlorin
borclarinin tez-tez vo ¢oxsayli qaydada srtukturunun togkil olun-
masina vo hotta onlarin silinmasine miiraciot edirlor. Xiisusilo,
Paris Klubu harbi tochizatlarin somorasiz xarakter dasimasina



286 Maliyya

istinad edorok onlara dair borclar1 silmisdir. inkisaf etmokda olan
6lkalorin Rusiya garsisinda bu ciir borclarinin migdar1 boytikdiir.

Eyni zamanda, kecid iqtisadiyyati dovriinii yasayan digor
oksar olkalor kimi Rusiya ti¢iin bu ciir giizostlor edilmir. Naticads
Rusiya tiglin borc miinasibatlorinds aydin vo xosagolmoz dispa-
ritet yaranir.

Rusiyanin London kreditorlar klubu ilo hanst
miinasibatlari movcuddur?

Rusiyanin London klubu ils danisiglart halo 1992-ci ilin
sonunda baglamigdir. 1994-cii ilin payizinda BVF-nin Madridds
kegirilmis sessiyasinda toroflor kompromisli raziliga goaldilor ki,
Xarici Iqtisadiyyat Banki qorbi kreditorlar qarsisinda cixis etsin.
Danisiglar zamani banklar Rusiya tiglin &donislorin  vaxtini
dafalorls uzadirdilar.

1997-ci ilin 6 oktyabr tarixindo Moskvada Xarici Iqtisa-
diyyat Banki qismindo Rusiya torofindon London klubu ilo razi-
lasma imzalandi. Bu iso gorbi kommersiya banklarinin kegmis
SSRi-dan irson kegmis 30 milyarddan ¢ox vaxti kecmis borclari
olan Rusiyanin 6domo gabiliyystino inaminin yaranmasi demok
idi.

Imzalanmis miigaviloda sovet borclarmin (32,3 milyard
dollar) 25 il miiddatins yenidon strukturlasdirilmasi nozords tutul-
musdur. Razilasmaya uygun olaraq Xarici Iqtisadiyyat Banki
borc 6hdoliklorini Likksemburq fond birjasinda qeydos alian vo
xaricds todaviil edilon avroistiqrazlar formasinda emissiya edir.

London klubu ils slds olunmus miigavilo bazi ssbablors
gbro dlkomiz iiciin vacibdir. Birincisi, SSRi-nin borclarmin ye-
nidon strukturlagdirilmasi sayasinds osas Odoniglor XXI asro
kegirildi. Amma 6danilmali faizlorin migdar1 belo kifayat gador
boylikdiir. Masolon, yalniz 1998-ci ilin ilk iki ay1 tizro gorbi
kreditorlar faizlor {izro 6domalor formasinda 3 milyard ABS
dollar1 almigdilar.
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Rusiyanin London kreditorlar klubuna daxil olmasi ela bir
timid yaratdi ki, Rusiyanin borc 6hdaliklari ilo yalniz beynalxalq
alvercilor deyil, hamg¢inin riskdon ¢ox sabitliya {istlinliik veran
gorbi investorlar maraqlanacaqlar. S6hbat aktivlari on milyardlar-
la ABS dollar1 togkil edon iri xarici investisiya fondlarindan gedir.

Bununla bels, is Qarbds daha genis yayilmis birgs inves-
tisiya fondlar1 ilo mohdudlagmir. Xarici banklar, on avval, kegmis
SSRi-yo borc vermis alman banklar1 London klubu ¢argivaesindo
Rusiya ilo daha foal is gormoys basladilar. 1997-ci ilin noyab-
rinda on iri alman banki — Deutsche bank Moskvada 6ziiniin filial
bolmosini agdi. Bu alman banki indiyo godor London klubuna
6donilmali  borclarin  tonzimlonmamasi  sababindon  Rusiyaya
investisiyalar qoyulusundan konarda dururdu.

Onu izah etmok lazimdir ki, mohz Deutsche Bank RF
hokumoti ilo aparilan danisiglarda qorb banklarinin monafeyini
ifado edirdi. Belo ki, 0, Rusiyanin on iri xiisusi kreditorudur.
Hotta o, o dovrdo London Klubunun faaliyyatinin koordinatoru
olmusdur.

London klubu ilo miigavilonin imzalanmasinin tgiincii
vacib naticasi Rusiyanin kredit reytinqinin artirtlmast oldu.

1998-ci ilin 17 avqustunda Rusiyani biiriimiis bohran
onun London klubuna daxil oldugdan sonra alds etdiyi imtiyazla-
rin aradan qaldirilmasina gotirib ¢ixardi. Birincisi, yuxarida qeyd
olunan agentliklor Rusiyanin kredit reytinqini asagt saldi. Bu iso
Rusiyanin borc ohdaliklorinin, xiisuson, avroistiqraz voragalori
{izro bahalasmasina sobob oldu. ikincisi, London klubunun oksar
tizvlori Rusiyanin borclarimin forvard 6hdsliklori tizro kommer-
siya banklar1 tarafindan tezlikla 6donilmosini talob etdilor. Ugiin-
ciisii, klubun iizvlori Dévlet Qisamiiddotli Istiqraz Voragolori
(DQI) vo O®3 iizra borclarin yenidon strukturlagdirilmas: sxe-
mindon imtina etdilor. Bununla yanasi, mohz bu sxem ilo ola-
godar London klubunun 6ziinds ziddiyyatlor yarandi. Deutsche
Bank klubun geyri iizvlori ilo razilasmadan birinci olaraq borcun
gismon 6danilmasi va onun digar hissasinin yenidon geyd olun-
mas1 haqqinda raziliq verdi. Natica etibarilo, bu, klubda “daxili
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cevrilis”a gotirib ¢ixardi vo Deutsche Bank burada sadrlik etmoak
hiiququndan mahrum edildi.

Inkisaf etmis élkalar qrupu (G-10) beynalxalq valyuta-maliyya
miinasibatlarinin inkisaf etmasi neca ahamiyyat kasb edir?

G-10 grupu on on miihiim sonaye 6lkasinin geyri-formal
birliyidir. O, 1962-ci ildo BVF ilo bu 6lkalor arasmnda Umumi
Razilasma (General Credit Agreement) olds edilon zaman yaran-
mugdir. Bu razilasmaya avvalco onlara kredit vadlarinin verilmasi
tizro sadalanan asagidaki Olkolor qosuldular: ABS, AFR,
Yaponiya, Fransa, Bdyiik Britaniya, Italiya, Kanada, Hollandiya,
Belgika, Isveg. Isvecro 1964-cii ildo BVF ilo analoji razilasma
imzaladi vo G-10 qrupunun miixbir tizvii oldu. 1984-cii ildon isa
onun tamhiiquqlu tizvii oldu. Bundan olave, 1983-cii ildon eti-
baron G-10 qrupunun miixbir {izvii Soudiyys Orobistani ol-
musdur.

G-10 grupunun ilkin morhalada kredit dovlatlorin birliyi
kimi geyd olunmasina baxmayaraq, sonradan o, 6z funksiyalarini
geniglondirdi. Rohbarlorin goriisiindo qruplar istirak¢r 6lkalorin
inkisafina dair iqtisadi problemlori, eloco do, imumdiinya
miqyasl problemlori miizakiro etmo bagladilar.

Mohz G-10 qrupu ¢orgivasinds beynolxalq valyuta vahi-
dinin XAH yaradilmasi {izro hazirhq islori yerino yetirildi. XAH
osas ehtiyat vo ddonis vasitosi kimi qizili avoz etmali idi. G-10
grupu istirak¢i 6lkalorin valyuta ehtiyatlarina nozarst igini yerino
yetirir. O, homginin Smitsonov razilasmasinin togobbiis¢iisii
olmus va naticada Bretton-\Vud sistemina ilk zarbalor edilmisdir.

1963-cii ildo G-10 grupu beynolxalq valyuta miinasibat-
lorino dair masalalor iizro miizakirslorin aparildigi foruma gevril-
misdir. BMP lap avvaldon G-10 grupunun gorislarinds istirak et-
maya baslamigdir. G-10 grupunun istirak¢1 dlkalorinin quverner-
lori (rohbarlori) Bazelds har ay kegirilon miisaviralorde miintozom
goriisiirlor. ~ BIB-da kegirilon gériislor orzinds, 1961-ci ildon
1968-ci ilo godor olan miiddotdo G-10 qruplarinin morkazi
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banklari, Bazeldo quvernerlor torofindon qisaca vo diiriist ifado
edilmis vo dorc edilmis direktivlor osasinda foaliyyst gostoron
qizil pul vasitasilo qizil bazarinda 6z intervensiyalarint tonzim-
layirdilar.

G-10 gqrupunda goriislor todricon asas foruma cevrildi vo
burada beynolxalg maliyys sabitliyinin, xiisuson, monitoring
sahasindo tomin olunmast vo maliyys vo valyuta bazarlarinin
tohlili, banklara, bank Odonislorino vo hesablasma sistemloring
nozarat ilo alagadar bir ¢ox togabbiislor irali stiriilmiisdiir.

80-c i illordo G-10 grupu inkisaf etmokds olan 6lkalarin
borc ilo slagadar yaranmis bohranin aradan qaldirilmasi strate-
giyasinin islonib hazirlanmasinda miihiim rol oynamisdir. Qrup
gargivasinda markazi banklarin prezidentlori bu banklarin foaliy-
yatinin olagalondirilmasi  masalalorinin  tokmillogdirilmasi ilo
moasgul olan xiisusi komitoni yaratdilar.

G-7 grupu beynalxalg maliyya sisteminda neca rol oynayiwr?

G-7 grupu 1967-ci ildon foaliyysto baslamisdir. Bu qru-
pun goriislori Bretton-Vud sisteminin goti sokildo dagildigdan
sonra 1973-cii ildon baslayaraq miintozom kecirilmoyo bas-
lamigdir. Qrupa asagidaki 6lkslorin, diinyanin an iri sonaye olko-
lorinin rohbarlori daxildir: ABS, Yaponiya, Almaniya, Fransa,
Italiya, Boyiik Britaniya vo Kanada. Bu &lkalorin rohbarlorinin
goriislori an azi ilda bir dofa yiiksok saviyyada kegirilir. Bundan
bagqa, bu olkalorin maliyys nazirlorinin vo morkozi banklarin
prezidentlorinin birgs goriislori, demok olar ki, miintozom gay-
dada kegirilir. Bu iclaslarda diinya iqtisadiyyatinin inkisafina dair
on aktual problemlor miizakira olunur. G-10 grupunda oldugu
kimi, goriislor BVF-nin Miivoqgsti Komitosinin iclaslarindan
avval kegirilir.

G-7 grupunun beynalxalq valyuta sisteminin inkisafina et-
diyi on miihiim t6hfasi 1985-ci ildo ABS dollarinin koskin artdigi
dovrds Plaza razilasmasi hesab olunur. Qrupun 6lkslori ABS dol-
lar1 kursunun asagi salinmasi moaQsadilo birge miidaxilalor
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haqqinda raziliga goldilor. 1985-ci ildo G-7 grupu Meksikada
borc ilo slagodar yaranmis bohran vo Yaponiya ilo ABS arasin-
daki “ticarat miiharibasi” naticasindo asagi diismiis ABS dollar
kursunun galdirilmasi baximindan analoji rol oynadi.

Son illor G-7 qrupunun iclaslarinda 1998-ci ildan tez-tez
yaranan diinya vo regional maliyys bohranlariin naticalarinin
aradan qaldirilmasi mosalalori miizakira olunur. Bels iclaslarin
istirak¢is1 Rusiya da olmusdur. Amma onu da gqeyd etmok lazim-
dir ki, qrup iqtisadi masalalari deyil, daha ¢ox siyasi masalalori
hall edir.

Avropa Moarkazi Bankinin yaranmast tarixindan
aWalki dovrda na bas vermisdir?

1978-ci ildon baslayaraq, Avropa Iqgtisadi Comiyyatindo
valyuta-maliyys inteqrasiyalart proseslori foal sokildo bas
vermokds idi. Bu, vahid kredit-maliyya siyasatinin prinsiplarinin
islonib hazirlanmasinda va hayata kegirilmosinds, eloca do, vahid
valyuta-maliyys tonzimlonmasi vo nozarasti organlarinin yaradil-
masinda tocassiim olundu.

70-ci illardo Avropa Valyuta ©mokdasligi Fondu (AVOF)
tosis olundu va 0, vahid kredit-maliyys siyasatinin hazirlanmasi
Vo hayata kegirilmasi ilo alagodar mosuliyyst dasimaga basladi.
Istirak¢1 6lkalorin morkozi banklar1 6z qizil-valyuta ehtiyatlarinin
20%-ni ora kogitirdiilar va bu ehtiyatlar vahid pul vahidinin - ECU
yaradilmasi1 {i¢iin maddi osas1 olmuslar. Bu pul vahidi bir ¢ox
miinasibatlordo XAH ilo oxsardir, xiisusi olaraq mohdiid todaviil
xarakteri dastyirdi (Comiyyatin 6zv 6lkalarinin rosmi miinasibat-
lorindo istifado edilms), nagdsiz forma vo kursun sobot hesab-
lasma metoduna malik idi.

Eyni zamanda, ECU emissiyas1 tez-tez vo boylik mig-
yasda yerino yetirilirdi. Baglicas1 ondan ibarat idi ki, bu pul va-
hidi AIC ¢argivesinda valyuta tanzimlonmasi mexanizminin osasi
kimi istifado edilirdi. AVOF ECU nisbatindo iizv o6lkalorin
morkazi valyuta kurslarini miioyyan edirdi vo bunlar vasitosilo
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rosmi valyuta kurslarmi hesablayirdilar. Beloliklo, ECU AIC
olkalarinin valyuta doyari rolunu oynayirdi.

AVOF-do islonib hazirlanmis AIC vahid kredit-maliyys
mexanizminin asas elementlori kimi asagidakilar ¢ixis edirdilar:
valyuta intervensiyalari mexanizmi vasitaSilo valyuta dahlizinin
miioyyan olunmast vo saxlanilmasi (1993-cii ilo godor bazarda
morkozi kurslar ilo nisbatds kurslarin azalib-qalxmasi £+ 2,25%,
amma 1999-cu ilo godor + 15% olmusdur); tizv 6lkalar torafindan
qisamiiddatli qarsilight kredit yardiminin gostorilmasi, o ciim-
ladan, valyuta dohlizinin saxlanilmasi.

1992-ci ildo Maastrixtdo (Hollandiya) kegirilmis kon-
fransda AVOF Avropa Valyuta Institutuna (AVI) cevrildi. Bu
institutun vazifasi, vahid valyuta vahidins - avroya kegilmasi so-
raitindo AB valyuta siyasatinin islonib hazirlanmasi; avro zonaya
daxil olmaq {igiin namizad 6lkalorin segilmasi tigiin kriteriyalarin
yaradilmasi, eloco do, vahid valyutanin totbiq edilmasi {igiin
toskilat1 hazirhqdir. Bu mosalolorin hallindan sonra AVi Avropa
Morkazi Bankina doyisdirilmisdir.

Bir qisim élkalarin avroya ke¢masi ila alagadar
AVI-da hanst dayisiklilar bas vermigdir?

1999-cu ilin avvalinds AB-nin 11 6lkasi AVI torafindon
tokmillogdirilmis kriteriyalar1 yerino yetiron avro zonaya daxil
edildilor. Bu kriteriyalar 6lkada maliyys-iqtisadi vaziyyatin, xii-
suson, inflyasiyanin soviyyosinin, uzunmiiddatli faiz doroce-
lorinin, dévlat borcunun stabilliyini vo valyuta kursunun dayanig-
liginm1 xarakterizo edir. 2001-ci ilden baslayaraq daha bir dovlet -
Yunanistan da hamg¢inin avro zonaya daxil edildi.

Miixtolif soboblordon 6z milli valyutasmni saxlayan Ingil-
tors, Danimarka vo Isve¢ ondan konarda qaldilar.

Avroya kecid zamant ECU-da nominasiya olunan biitiin
aktivlor va ohdsliklor bir-bir kurs tizra avro ilo yenidon hesab-
land1. 2002-ci ilin avvalino godor avro yalniz nagdsiz formada
moveud idi, amma avro arazisine daxil olmus 6lkanin milli bank-
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notlar1 vo pullart onun nagd pulunu tamsil edirdilor. Sonra milli
pullar todaviildon ¢ixarildi, onlarin avazine nagd avro emissiya
olunmaga baslandi.

AB-nin iizvii olan olkalarin markazi banklar sistemi
hazirda neca taskil edilmisdir?

AMB morkoazi banklarin Aropa sisteminin oniindo durur
Vo bura AB olkolorinin 15 morkozi banki daxil edilir. Avro
zonasina daxil olmayan dovlatlorin moarkazi banklart ABMB-nin
xlisusi statuslu istirak¢ilar: hesab olunur: onlar yalniz avro zonast
tiglin qlivvado olan gorarlara tesir etmok hiiququna malik deyillar.

Bundan slava, avro zonasina daxil olmus 6lkalorin mor-
kozi banklarindan vo AMB-don ibarst olan Avrosistem (The
Eurosystem) anlayisi totbiq edilir. ABMB ii¢ organ vasitasilo -
Idaro Heyati (Governing Council), ABMB Icrag1 Suras1 (Exe-
cutive Board) vo Umumi Sura (General Council) ila idars olunur.
Idaro Heyotino AMB icrag1 Surasinin iizvleri Vo avro zonasina
aid olan 6lkolorin markozi banklarinin rohbarlori daxildir. AMB-
nin Idaro Heyoti yenidon segilmok hiiququ olmadan sokkizillik
miiddato secilir vo onun {izvlari onlari tovsiys edon vo segon 6lko
vo hokumotlordon asili deyillor. ABMB Idaro Heyoti prezi-
dentdon, vitse-prezidentdon va dord nofar diger {izvlerdan toskil
edilmigdir. idaro Heystindon forgli olaraq Umumi Suraya pre-
zident vo vitse-prezident ilo barabor AB 6lkolorinin biitiin maor-
kozi banklarinin rohbarlori daxildir. Beloliklo, ABMB Idaro He-
yatinin srtukturu 6lkolorin iki qrupunun olmasi nozors alinaraq
ikigat hesab olunur. Umumi Sura ABMB idaro Heyati kimi avro
zonasina aid oOlkalor ilo ondan konarda olan &lkalor arasinda
oalagolondirici qrup kimi ¢ixis edir.

AMB-nin nizamnamas kapitali 5 milyard avro ilo miiayyan
olunmusdur. Markazi banklarin orada pay: onlarin 6lkalarinin va
AB ohalisinin UDM-do payr baximmdan hesablanir. Bununla
bels, avro zonasi 6lkalorinin morkazi banklari imzalanmis kapi-
talin 100%-ni, amma bu zonaya aid olmayan 6lkalorin morkozi



V.Z.Zeynalov 293

banklar1 isa 5%-ni 6domalidirlor. Bununla borabar, moarkoazi
banklar xarici valyutalarin ehtiyatlarin1 onlarin milli valyutasi,
avro vo XAH istisna olmagla, AMB-nin hesabina kogiirmalidirlor
(50 milyard avroya ekvivalent moblogds). Ehtiyat 6domalori
imzalanmig kapitalda morkozi banklarin payina proporsional
sokildo miiayyon edilmisdir.

Avropa Markazi Bankinin 2sas tayinati nadan ibaratdir?

Avropa Morkozi Banki AVI ¢orgivesinda kredit-maliyyo
siyasatinin hayata kegirilmasinds asas rol oynayir. Bununla bels,
onun asas vazifasi maliyys vasitalorine vo avro zona 6lkalarinin
institutlarma dair taloblorin unifikasiyasindan, o ctimladon,
morkozi banklar torafindon kredit-maliyys siyasotinin aparilmasi
metodlarindan ibarotdir. Xiisusi olaraq, ABI yaradilmazdan ovval
ayri-ayr1 dovlatlorin morkazi banklar igtisadiyyatin miixtalif ma-
liyyo-kredit tonzimlonmasi mexanizmlorindon istifad: edirdilor.
Beloliklo, AB-nin he¢ do biitiin Glkalori kommersiya banklari
tiglin icbari ehtiyat normasini totbiq etmirdilor, amma &lkalorin
onlardan istifado edon bir hissasi faiz miikafatin1 olave etmirdilor.
Morkoazi banklar torafindon kredit institutlarinin yenidon maliy-
yalogsmasi mexanizmlori forglonirdilar.

Bundan sonra mohz AMB milli markazi bank kimi avro
zona biitiin 6lkolorinin maliyys institutlar1 ti¢iin vahid normalar
isloyib hazirlamali vo onlarin yerina yetirilmosino nozarsti tomin
etmolidir.

Avropa Markazi Banki avro zonasinda vahid kredit-maliyya
siyasatinin aparimast iiciin hans vasitalardan istifada edir?

Birincisi, inflyasiya soviyyasina nozarat ilo bagh asas pul
aqreqatlar {iglin moagsadyonlii cari qiymstlorin miioyyan olun-
masi nazards tutulur.

Ikincisi, asas faiz doracalorinin, o ciimloden, onlarin biitiin
avro zonasi iizro yayilmasi miioyyon olunur. AMB biitiin avro
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zonasi Olkalori tigiin vahid sayilan yenidon maliyyslosmo qiy-
motini miiayyan edir. Faiz daracalorinin xarakteri vo doyisilmasi
hocmi onlarin hacmindon asilidir.

Ucgiinciisii, kommersiya banklar1 {iciin, eloco da, faiz mii-
kafatina nisbatda minimal ehtiyat toloblori miioyyen olunur. indi
AVI-nin biitiin 8lkalori toyin olunmus vahid ehtiyat normasimi
(10%-o godor giymati gobul etmak olar) vo faiz miikafati (14%)
totbiq etmalidirlor. Ohdaliklorin vahid siyahis1 miioyyoan edil-
misdir vo bunun {i¢lin normativ, hamginin vosaitlorin ehtiyatda
saxlanmas1 miiddotina omol edilmamasi tigiin corimo sanksiyalari
totbig edilir. Bu vozifolordon biri kimi minimal ehtiyat
toloblorinin miioyyon olunmasi AVI dlkelorinds faiz dorocalori
boraboarlosdirilmalidir.

Dordiinciisii, daim faaliyystdo olan mexanizmlor adlanan
avro pul bazarinda likvidliyin tonzimlonmosi {izro qisamiiddatli
omaliyyatlarin moacmusu miisyyon olunur. Onlar biitovliikdo
AMB-nin kredit vo depozit mexanizmlorino boliiniir. Belaliklo,
depozit mexanizmina kredit institutlarinin miivoqgsti oldo olan
pul vosaitlorinin bir giinlik AMB-nin depozitlorino (overnight
depozitlari) yerlogdirilmasi aid edilir. Bu depozitlor {izro miioyyan
olunan doraco (norma) avro bazarinin birgiinliik banklararasi
kreditlorinin asagi haddini toskil edir vo AMB faiz daracalari sis-
teminda minimal baza daracasi hesab olunur. Analoji olaraq kre-
dit mexanizmlarina Avrosistemin istanilon morkazi banki torofin-
don birgiinliik kreditlorin verilmasi aid edilr. Miivafiq faiz do-
rocasi birgiinliikk banklararasi avro kreditlori bazar giymatinin
yiiksok haddini miioyyon edir.

AMB AVI morkazi banklarina birgiinliik kreditlorin veril-
mosi formasimni miistoqil segmok hiiququ vermisdir vo girov
(lombard) kreditlori vo birbasa birgiinliik repo sovdslogsmalori
onlarin igarisinda an asas1 hesab olunur.

Birgiinliik kreditlor iizro AMB torafindon miioyyan olunan
vo iki kateqoriyaya boliinon aktivlor girov kimi istifado edilo
bilor. Hor iki kateqoriyadan olan aktivlor tizro kriteriyalar da
homginin AMB tarafindon miioyyon olunmusdur. Kredit institutu



V.Z.Zeynalov 295

Oziinin milli morkszi bankinda yenidon maliyyslogsmo kredit-
lorinin alinmasi zamani bu kateqoriyalardan birindon olan aktiv-
lori ABI orazisinda har hansi1 depozitara yerlosdirir. AMB girov
goyulmus aktivlorin bazar giymstindon asili olaraq verilon kre-
ditlorin hacmini, elaca ds, geyd olunan bazar giymatinin doyisdiyi
halda, slave 6domalars dair normativlori miisyyan etmisdir.

Besincisi, agiq bazarda omoliyyatlar aparilir vo bununla
AVi-do, bir qayda olaraq, yalmz qiymotli kagizlar bazarinda
aparilan amoliyyatlar deyil, markazi banklarin bazarda barabar
hiiquglu kontragentlor kimi ¢ixis etdiyi hor hansi sovdelogmo
nozords tutulur. Qeyd olunan amoliyyatlar arasinda baslica vo
uzunmiiddatli yenidon maliyyslosmo vasitasi, o ciimladan, ehti-
yatla toskil edilon va struktur omaliyyatlar daha g¢ox oshomiyyat
kosb edir. Osas yenidon maliyyslogsmo vasitosino osason kedit
institutlart arasinda 14 giin middotino sabit faiz doracasi iizro
hoftolik auksionlarin kegirilmasi tolob edilir. Uzunmiiddatli ye-
nidon maliyyslosma vasitosi asas maliyyslosma vasitasi ilo 0x-
sardir, amma burada ligayliq kreditlorlo ayliq auksion ticaratinin
toskil olunmasi tolob olunur. O, avroya kegid etmozdan avval,
tokrar hesaba alinan veksellor vasitasilo bir sira AVI dlkalorindo
qivvado olan uzunmiiddatli yenidon maliyyslosmo formasini
doyisdirmisdir. Hor iki yenidon maliyyslosmo vasitolori {izro
auksionlar geyri-markazlogmis sokilda, yani, Avrosistemin mar-
kozi banklar1 torofindon kegirilir, amma satisa qoyulmus kredit
vasaitlorinin imumi hacmi AMB vasitasilo tayin olunur. Ehtiyatla
toskil edilon vo struktur omoliyyatlar, AVI bazarlarinda lik-
vidliyin vo faiz doracalorinin tonzimlonmasi {igiin tocili miidaxilo
lazim olduqda, qisa miiddat arzinds miintozom va tez-tez aparilir.
Bura, xiisusi olaraq, “siiratli” kredit vo depozit tenderlori, valyuta
miibadilo svoplart (yani, har hansi valyutanin alqi-satqist iizra
spot vo forvard sovdologsmoalorin eyni zamanda razilasdirilmast),
AMB-nin diskont borc 6hdaliklori aid edilir.
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FOSIL 18

MILLI MALiIYYO SISTEMLORININ FOALIYYOTI
XUSUSIYYOTLORI

Olkanin maliyya sisteminin institusional
strukturu na demakdir?

Olkonin maliyyo sektorunda foaliyyat gdstoron toskilat-
larin macmusu maliyys sisteminin institusional strukturu adlanir.
Maliyys sektoru genis vo dar monada basa diisiiliir. Genis manada
ona mixtalif maliyys toskilatlari, miisahido¢i vo nozarstedici
organlar vo maliyys birliklori aid edilir.

Ogor togkilat igtisadiyyatin miixtolif subyektlori (soxsi
firmalar, ev tosarriifatlari, dovlot miiassisalori va b.) arasinda pul
vasaitlorinin formalagsmasi va paylasdirilmasi kimi baslica funk-
siyalar1 yerino yetiriss, 0 zaman o, dar monada maliyys sektoruna
aid edilo bilor.

Miisahidaci va nazaratedici organlar maliyya
sisteminda neca rol oynayrlar?

Maliyys sistemi g¢argivasinda noazarstedici vo miisahidoagi
organlarin osas vazifolori onun dayaniqh foaliyystindon, dovlot
normativ aktlarmin hoyata kegirilmasindon vo maliyys toskilat-
larmin faaliyyatine nozarstin bilavasito yerina yetirilmasindon
ibaratdir.

Hor bir 6lkads imumi organlar mévcuddur va onlar ma-
liyya sistemindo nozarstedici vo miisahidagi orqanlara aid oluna
bilor. Masoalon, Almaniyada kredit mosslolori iizro Federal idaro,
sigorta masalolori iizro Federal idaro vo Kartellor iizro Federal
Idars belo orqanlardandir.

Kredit mosalolori iizro Federal Idaro asagida gostorilon
islori nizama salan qanunvericilik aktlarmin yerino yetirilmasina
nozarati hoyata kegirir: kredit togkilatlarinin yaradilmasi, yenidon



V.Z.Zeynalov 297

toskil olunmasi vo logv edilmasi, Kredit toskilatlar1 torafindon
kredit foaliyyotinin (kredit formalarmin sec¢imi, kredit verilmo
metodlari, kredit sazislorinin baglanilmasi vo icra olunmasi) ye-
rina yetirilmasi, eloca da, borc alan soxslorlo is zamani yaranmis
miibahisali mosalalorin halli (borc alan saxslor torafindon mii-
gavilo 6hdaliklarinin geyri-diizgiin sokildo yerina yetirilmasi ilo
olagodar vurulan ziyanin kompensasiya olunmasi). Sigorta
mosalolori iizro Federal Idaro sigorta toskilatlarinin isino nozarot
edir.

Inkisaf etmis o6lkolorin ganunvericiliyinds iqtisadiyyatin
aidiyyat1 sektorlarinda ragabot miihitinin yaradilmasi tizra todbir-
lorin tokmillogdirilmasine va hoyata kegirilmasine xiisusi diqqat
yetirilir. Rogabst miihitinin genislondirilmosinds Kartellor®, on
avval, giymat kartellori boyiik tohlitke yaradir. Belo olan halda,
vahid giymat siyasoti haqqinda raziliga golon toroflor bazarda
tokbasina yiiksok giymotlor toyin etmok imkani oldo edirlor.
Banklara uygun olaraq tocili hesablar vo ssudalar tizro faiz qiy-
matlorinin toyin olunmasi zamani séhbot razilagdirilmis siyasat
barodo ola bilor. Buna goro do, bu ciir miiqavilo birliklorinin
yaradilmast imkanlarinin mohdudlasdirilmas:  iiglin ~ zarurat
yaranir, bu iso Kartellor {izro Federal Idaronin mosuliyyatino aid
edilir.

Rusiyada maliyya sektorunun bir hissasi sayilan bank sek-
torunda qanunvericiliyin icra olunmasina nozarst ilo bagl funk-
siyalar Rusiya Banki torofindon yerina yetirilir. Qiymotli kagizlar
bazarinda toskilatlar, ilk novbado, investisiya sirkotlori vo
fondlar1 vasitasilo ganunvericiliys riayst olunmasina nazarat islori
fond bazar1 vo giymatli kagizlar lizro Federal Komissiya (QKFK)
torafindon hoyata kegirilir. Rusiyanin maliyys sektorunda ragabat
miinasibatlorinin inkisaf etdirilmasi ilo alagodar timumi vazifalor
antimonopoliya siyasati iizra nazirliys havals olunur.

% Kartellor — bazarda rogabotin mohdudlasdirilmas: vo bununla nozartin sldo
olunmas1 moagsadils igtisadi vo hiiquq miinasibatlords mniistoqil hesab edilkon
bir tosarriifat soviyysli miiassisalor (vo ya banklar) torafindon yaradilan vo
miiqavilado gostarilon birliklordir.
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Maliyya taskilatlart na iigiin maliyya birliklarinda va
assosiasiyalarinda birlasirlor? Bu taskilatlarin faaliyyati
hans: xiisusiyyatlar ila saciyyalanir?

Maliyys birliklarinin vo assosiasiyalarinin asas magsadi
bir grup maliyys institutlarinin dovlst vo ictimaiyyst qarsisinda
maraqlarinin tomsil olunmasindan vo miidafis olunmasindan
ibaratdir. Maliyys birliklarinin vo assosiasiyalarinin funksiyalari
daha tam sokildo agagidaki kimidir:

e maraqglarin lobbilogmasi funksiyasi (qanunveri-
cilik vo normativ aktlara tokliflor vo diizalislor
edilmasi, ganunvericilik vo dovlst icra organla-
rinda tomsil olunma yolu ilo);

e miivafig qrupun maliyys institutlarina bilavasito
gostarilon xidmat funksiyalart (masalon, yenidan
hazirliq, audit, konsultasiya vo S. programlarin
hoyata kegirilmasi);

e marketing funksiyalar: kiitlovi informasiya
vasitalori ilo ictimaiyyatin royinin formalagmasi
(public relations);

e birliklor ¢orgivasindo maliyys institutlarinin
maraqlarinin razilasdirilmas: vo xiisusi olaraq,
giymat goyulma sahosinds imumi norma vo ya
tovsiyalorin, rogabot aparilmast metodlarinin
islonib hazirlanmasi va S.

Maliyya birliklori vo assosiasiyalari, bir qayda olaraq, bir-
birino yaxin funksiyalari yerino yetiron maliyys institutlari toro-
findon yaradilir. Masalon, bunlar kommersiya banklarimnin, fakto-
rinq sirkatlorinin, investisiya fondlarmin birlik vo assosiasiyalari
ola bilar. Kigik kapitali olan togkilatlar ticiin maliyys birliklarinin
Vo assosiasiyalarinin yaradilmasi xiisusilo vacibdir. Bels ki, iri
rogabatlora toklikdo miigavimat gostormok onlar tiglin ¢otindir.
Masalon, bir ¢ox Avropa Olkalorinds garsiligh maddi yardim
gostarilmosi, ilk ndvbado, miistorok fondlarin yaradilmasi hesa-
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bina borclarin verilmosi mogsadilo  kredit kooperativlarinin
maliyys Dbirliklori yaradilir. Kredit kooperativlorinin maliyys
imkanlar1 kommersiya banklarinda, xiisuson iri banklarda olan
resurslar ilo miiqayiso edilo bilmadiyi halda, saylorin birlosdi-
rilmasi zarurati meydana ¢ixir vo bunu iki tisulla yerina yetirmok
miimkiindiir: pay asasinda ikinci daracali kredit kooperativlarinin
Vo banklarin yaradilmasi hesabina vo yaxud yuxarida geyd olunan
funksiyalarin yerina yetirilmasi tigiin ittifaglarda birlosmo yolu ils.

Maliyya birliklori maliyys foaliyyatini yerina yetirmir, o
ctimladon, onlar maliyys institutlar1 kimi depozit va qeyri-depozit
soklinda oldo edilon vosaitlor formasinda pul vasaitlorini calb
etmirlar, borc vermirlor vo qiymatli kagizlara vasait yerlosdir-
mirlor va s. Miivafiq olaraq maliyys birliklorinin foaliyysti geyri-
kommersiya xarakteri dasiyir. Maliyya birliklarinin maliyyslos-
masinin asas manbayi onlarin tizvlorinin 6dadiyi tizvlik haqqidir.
Bununla bels, bu birliklarin is¢i heyotinin amok haqqinin 6de-
nilmasi vo nizamnamoys uygun masalalorin yerino yetirilmasi
ticiin oldo olunan vasaitlordoan istifado olunur.

Inkisaf etmis 6lkalarin maliyya sisteminda kredit
taskilatlarinin hanst 2sas tiplari fialiyyat gostarir?

Inkisaf etmis Slkolorda biitiin kredit toskilatlarini asagida-
ki gruplara ayirmaq olar: banklar vo geyri-bank kredit toskilatlar;
kooperativ kredit institutlari.

Hanst orqanlar banklarin va geyri-bank kredit
tagkilatlarinin faaliyyatini yerina yetirir?

Banklar vo geyri-bank kredit toskilatlar1 (QKT) 6lkanin
morkazi bankina vo yaxud iqtisadiyyatin kredit-maliyys tonzim-
lonmasini hoyata keciron basqa orqana (masslon, Yaponiyada
Maliyys Nazirliyi) tabedirlor. Bu organlar banklar vo QKT {igiin
miixtalif normativlor, xiisusila, kapitalin kifayat godor olmasini,
likvidliyi, ehtiyat normalarin1 miiayyanlosdirir, bank omoliyyatla-
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rimin vo maliyya xidmatlarinin yerino yetirilmasi {igiin lisen-
ziyalar verir va ayri-ayr1 faaliyyat novlorinin hoyata kegirilmasi
tigtin tolimatlar dorc edirlor. Banklarin vo QKT-nin faaliyyatinin
tonzimlonmasi  kredit-pul emissiyasinin  (makro-igtisadi  rol)
mohdudlasdirilmasina, likvidliyin tomin edilmasina yonaldilir.
Sonuncusu ona goérs vacibdir ki, banklar vo QKT, asas etibarils,
0z sifarisgilarindan calb edilon pul vasaitlorine asason is gortirlor
Vo 0z hesablarindan pullarin ¢ixarilmasi ilo olagodar sifaris-
cilarinin talablorinin 6danilmasi tigilin allorinds hor zaman kifayat
godar hacmds likvid resurslar olmalidir.

Kooperativ kredit tagkilatlarinin faaliyyatini saciyyalandiran
farqlandirici xiisusiyyatlor hansilardir?

Homginin ciizi krediti olan miiassisalor adlanan koope-
rativ kredit toskilatlar1 bilavasito 6lkonin morkozi bankina tabe
deyillor. Bank onlarin foaliyyatino, xiisusi olaraq, onlarin yara-
dildig1 olkalordo kooperativ kredit markazi banklarinin foaliyyo-
tinin tonzimlonmasi yolu ilo yalniz dolayr yolla tosir gostorir.
Bundan basqa, morkozi banklar kredit kooperativ toskilatlarin
foaliyyatinin yerina yetirilmasi tglin lisenziyalar verirlor. Bu
toskilatlar geyri-kommersiya prinsiplori iizra foaliyyot gostorirlar,
yani, goalir onlar iigiin baslica magsad hesab olunmur. Ciizi krediti
olan miiassisalorin digar saciyyavi xiisusiyyatlori asagidakilardir:
borclarin, baslica olaraq, 6z paycilarina verilmosi (bir sara 6lko-
lordo, o ciimlodon, Rusiyada bu miiassisalor toroafindon konar
soxsloro kredit verilmosi qadagan edilmisdir; Almaniyada, Fran-
sada va bozi digor dlkslordo qanunda yalniz 6z tizvlerinin xiisusi
olarag tomin olunmasi gqeyd olunur); biitiin paygilarin idaragilikdo
istirak etmasi; borclarin alimmasi, qorarlarin qobul edilmasi
mosalalorinds paygilarin barabor hiiquglart (bir pay¢i — bir sas,
pay¢mnin pul qoyulusundan asili olmayaraq). Burada homginin
kredit kooperasiyasinin geyri-kommersiya xarakterli olmasi {izo
GIXIT.
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Bank amaliyyatlart va maliyya xidmatlari
ganunvericilikda neca miiayyan olunur?

Bank omaliyyatlar1 vo maliyys xidmatlori heg¢ bir ganun-
vericilikds birmanali ifade olunmur. Onlar ayri-ayr1 6lkslor Gigiin
bir godor forqli siyahi tizro mioyyan olunurlar. Masalon,
Rusiyada bank omoliyyatlarina aid edilir®®: fiziki vo hiiqugqi
soxslarin pul vasaitlorinin banka pul qoyuluslarina calb olunmasi
(tolob olunan vaxta godar vo miisyyon miiddata); bu ciir colb
olunmus pul vasaitlorinin 6z adindan vo 6z hesabina yerlosdiril-
mosi; fiziki vo hiiquqi soxslorin bank hesablarinin agilmasi vo
aparilmasi; fiziki vo hiiquqi soxslorin, o climlodon miixbir-bank-
larin gOstorigino osason onlarin bank hesablar1 iizro hesab-
lagsmalarin yerina yetirilmasi; pul vosaitlarinin, veksellorin, 6danis
Vo hesablagma sonadlorinin inkasassiyasi, fiziki vo hiiquqi soxs-
lorin kassa tominati; xarici valyutanin nagd vo nagdsiz formalarda
alqi-satqisi; pul vasaitlorinin calb edilmasi va gqiymotli metallarin
yerlosdirilmasi; bank zomanatlorinin verilmosi; fiziki soxslorin
gOstoriging asason bank hesablar1 ag¢ilmadan (pogt kogiirmalori
istisna olmagla) pul vasaitlorinin kociiriilmasinin hoyata kegi-
rilmasi. Alman ganunvericiliyindo bank omoliyyatlarinin siyahisi
togribon bu ciirdiir. Amma burada bank omosliyyatlar1 arasinda
asagidakilar da gqeyd olunmusdur: qiymatli kagizlarin alinmasi vo
digar soxslora satist; digor soxslorin giymotli kagizlarinin sax-
lamlmas1 ve idaro olunmasi (depozitar omaliyyatlar)®.

Eyni zamanda, asagida gostarilonlor daxil olmagla, basqa
bir anlayisdan — maliyys xarakteri dasiyan sovdologsmolordan
istifads edilir: xiisuson, tiglincii soxslora gora zaminliyin verilmasi
(6hdoliklorin pul formasinda yerino yetirilmasi ilo), fiziki vo
hiiqugi soxslor ilo oldo olunmus miigaviloys oasason pul
vasaitlarinin va basga miilkiyyatin etibarli sokilds idars olunmasi

% 31 iyul, 1998-ci il tarixli, 151 sayli “Banklar vo bank foaliyyoti hagqinda”
Federal Qanunun 5-ci maddosi // Rossiyskaya gazeta. 1998. Ne 150.

% Kredit mosslolori hagqinda Qanuna uygun olaraq (Gesetz ber Kreditwesen,
1961).
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(trast omoaliyyatlar1), icara omaliyyatlar1 vo b. Belalikls, bank
omoliyyatlarinin vo maliyys (bank) sovdalosmoalorinin boliis-
diiriilmosi aparilir. Amma mahiyyat etibarilo bank omoliyyatini
Vo sovdalogmasini farglandirs bilon dagiq kriteriya yoxdur.

Bu iso banklar vo geyri-bank kredit toskilatlar1 arasinda
funksiyalarin boliisdiiriilmasi ilo slagodar ¢atinliklor yaradir.

Universal maliyya sistemi seqmentlasdirilmis
maliyya sistemindan na ila farglanir?

Qanunvericiliya uygun olaraq universal maliyyo Siste-
minda banklara aid edilmayan maliyys amaliyyatlarinin banklar
torofindon yerino yetirilmasine mohdudiyyst goyulmur. Bu —
onun fundamental xarakterli olmasidir. Bu sistemin klassik
niimunasi alman niimunasi hesab olunur.

Ciddi segmentlosdirilmis maliyya sisteminda banklar
geyri-bank funksiyalarini yerino yetirmomolidirlor. Faaliyyat sa-
halorinin vo ayri-ayrt amaliyyatlarin daha sart sokildo moahdud-
lagdirilmas1 miitloq olmasa da, tamamlayic1 xarakter dasiyir.
Segmentlosdirilmis sistemdo bank amoliyyatlar1 gqanunvericiliya
uygun olaraq, depozitlorin gobulu va kreditlorin verilmasi ilo sla-
godar sonaye sirkatlorinin giymotli kagizlarinin buraxilmasi vo
paylasdirilmasi1 amaliyyatlarindan va bir sira digar xidmotlordon
(s1gortalanma, dasinmaz amlak ilo bagli sovdologmalar, trast omo-
liyyatlar1) ayrilirlar. Bu amaliyyatlar ixtisaslagdirilmis toskilatlar
torafindan yerinoa yetirilir.

Bozon deyirlor ki, universalligin oks torofi — bank omo-
liyyatlarinin qeyri-bank toskilatlar1 torofindon yerino yetirilmasi
miimkiinliiytidiir. Bu fikir iso yanligdir ki, praktiki olaraq biitiin
Olkalorda hom universal, ham do segmentlosdirilmis sistemlorda
elo toskilatlar movcuddur ki, onlara bir gisim bank omoliyyat-
larinin yerino yetirilmasi icazo verilir; eloco do, geyri toskilatlar
vardir ki, onlar bu islorin goriilmasi hiiququna malik deyillar.
Birincilor — faktiki olaraq geyri-bank kredit togkilatlaridir.
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Maliyya sistemlarinin universal va seqmentlasdirilmis
sistemlara béliinmasi ciddi hesab olunurmu?

Maliyys sisteminin universal vo segmentlosdirilmis sis-
temlors boliinmasi miitloq xarakter dagimir.

Hor bir milli maliyys sistemi bu vo ya digor baximdan
universal vo ya seqmentlosdirilmis sistemo c¢evrilmokls, 6z
inkisaf yolunda bir nego morholodon kegir. Moasalon, 1929-1933-
cii illords Umumdiinya Iqtisadi Béhran1 bas verdiyi vaxta qoadar
Amerika maliyya sistemi unuversal sistem kimi inkisaf etmisdir.
Amma bohran bas verdikdon sonra bu sistem segmentlosdirilmis
sistemo gevrildi. Qanuna uygun olaraq Glass-Steagal kommersiya
banklarina giymotli kagizlar ilo alagodar sévdslogmalarin aparil-
mas1 qadaga edildikdon sonra bu hadisa bas verdi. Investisiya
banklaria bu hiiquq verilirdi. ABS maliyya sisteminin seqgment-
losdirilmis xarakter dasimasi holding sirkatlorin banklar1 haqqin-
da Qanun vasitasilo (1956-c1 il) giiclondirildi vo bunun asasinda
geyri-bank sirkotlorinin banklara sahiblik etmasi gadagan edildi.

Fransada 1945-ci ilo godor maliyyo sistemi universal
sistem olmugdur. Amma 1945-ci ilds banklarin depozit (Banques
de Depot), istirak¢1 banklara (Banques d”Affaires), o ctimladan,
ortamiiddatli vo uzunmiiddatli maliyyslogsmoa banklarina (Banques
de Credit a long et moyen terme) boliisdiiriilmasi prosesi hoyata
kecirilmigdir. Bununla yanasi, ixtisaslagsdirilmis bank sistemi
yarandi. Xalq vo kooperativ banklari, aqrar vo amanot kassalar
sektoru {iglin ayrica qanunvericilik islonib hazirlandi. Artiq 1980-
ci iilorin ortalarinda banklarin miixtalif tiplora boliinmasi logv
edildi vo Fransanin maliyys sistemi universal sistema cevrildi.

Son onillik arzinds bir ¢ox inkisaf etmis 6lkalordo maliy-
ya sistemlorinin universallasmasi prosesi bas vermokdadir. Be-
loliklo, 1989-cu ilin yanvar ayinda ABS-da Federal Ehtiyatlar
Sistemi tarofindan bank holdinglorinin filial sirkatlorinin giymatli
kaqizlarinin buraxilmasi ilo alagadar banklara zomanatlor verildi.

Oton osrin 80-Ci illorin ortalarindan etibaron Boyiik
Britaniyada segmentlosdirilmis maliyya sisteminds sorhadlorin
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aradan qaldirilmasi ilo olagodar miitogokkil sokildo tendensiya
miisahido olunmusdur. Bu, birincisi, depozit vo ticarat bankla-
rinin birlosmasinda va kigik banklarin iri banklarin tarkibina daxil
edilmasinds, ikincisi, birge amaliyyatlarin aparilmasi tiglin miix-
tolif grup banklar torofindon sindikatlarin vo konsorsiumlarin
yaradilmasinda oks olunur. BOyiik Britaniyada depozit banklara
asagidaki banklar aid edilir: 6zlorinin bir sira amaliyyatlarini
depozitlorin alinmasi (passiv sovdalosmoalor), lombard kreditlori-
nin verilmoasi ilo olagodar qisamiiddotli amaliyyatlar (giymatli
kagizlarin girov gotiiriillmasi), veksellorin ugotu, eloca doa, 6danil-
momis kontokorrent kreditlorin bir gisminin verilmosi ilo
Mohdudlasdiran banklar.

Ticarat banklarinin ilkin vozifasi ticarat veksellorinin 6de-
nilmasi vo avans verilmasi yolu ilo amtoa dovriyyasinin maliy-
yalogmosindon ibaratdir. Hal-hazirda ticarat banklari orta va iri
miiassisalorin maliyys va konsalting xidmatlari ilo bagli ¢coxsayli
omoaliyyatlarin aparilmasi ilo mosgul olurlar. Bundan olavs, onlar
togaiid fondlar1 vo sigorta sirkatlori Giglin investisiya banklar
gisminds ¢ixis edir, birlosma Vo alinma proseslarini maliyyslos-
dirir, sshmlar vo digor giymatli kagizlar ilo bagl sévdslosmalor
aparir, nahayoat, qisamiiddatli vo ortamiiddotli kreditlor verirlor.
Depozit banklar ilo miiqayisads onlarin apardiglart omoliyyatlar
sahosi genisdir. Amma ticarat banklart kommersiya banklart adi
hesab edilon, pul vasaitlorinin kogiiriilmasi vo ya amanatlorin go-
bulu vo ohaliys ssudalarin verilmasi ilo olagadar amaliyyatlar
aparmurlar.

Buna goro do, miiasir soraitds ciddi sokilds seqmentlos-
dirilmis sistemlordon deyil, mohz kompleks maliyys sistem-
larindan vo yaxud universal elementlari olan segmentlosdirilmis
sistemlardon bohs etmok yaxs1 olardi.
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ABS bank sisteminin asas xiisusiyyatlori hansilardir?

Bu sistemin baglica xiisusiyyati onun seqmentlosdirilmis
sistem kimi saxlanilmasindan ibaratdir. Bu, bir sira sokildo izah
oluna bilar.

Birincisi, kommersiya banklar1 arasinda institut iki tips
ayrilir: ¢oxsayl filiallar1 va sobalari olan banklar va timumiyyatlo
filial sobokalori olmayan vo ya zoif inkisaf etmis banklar. Bu
banklarin yerino yetirdiyi amoliyyatlar oxsardir, onlarin forqli
olmasi isa yalniz togkilati struktur vo menecerlorin funksiyalar ilo
olagodardir.

Ikincisi, ABS orazisinin ¢ox hissasinda foaliyyot gdstaran
timumfederal tipli banklar vo statlarin banklar1 modvcuddur.
Sonuncular yerlosdiklori statdan konarda 6z filial vo sobalorini
aca bilmozlor. Onlar statin qanunlarina tabedirlor.

Ucgiinciisii, ABS-da ixtisaslasdirilmis banklar qrupu vardir
Vo onlar Edja ganununa (qisaca - Edji) uygun olaraq faaliyyot
gostoron korporasiyalar adlanirlar. Edji xaricdo beynalxalg bank
sObalarini tasis etmak hiiququna malikdirlor. Amerika banklarinin
miixtolif statlarda filiallarin1 tosis etmosi tarixon qadagan edil-
misdir. Amma indi Amerika banki statlararasi bank islarinda
mohdudiyystlor saxlanilmagqla, Edji vasitosilo bagqa statda s6vdo-
losmalor apara bilor. Bu sdvdalogmalar, baslica olaraqg, beynalxalq
ticarot ilo mosgul olan sirkatloro yardim mogsodi dasiyir. Edji
FRS-nin nozarati altindadir.

Ucot eviari Ingiltaranin maliyya sisteminda neca tagdim
edilir va hanst rolu oynayirlar?

Ugot evloari (discount houses) digor maliyys miiassisalo-
rinin alds olan qisamiiddatli pul vasaitlorini calb etmokls va lik-
vid vasaitlora ehtiyaci olan soxslora qisa miiddsto borca vermaklo
pul bazarinin operatorlar1 kimi ¢ixis edirlor. Ugot evlarinin ilkin
foaliyyati kogiiriilmiis kommersiya veksellorinin  ugotundan
ibarotdir. Natica etibarilo, bu funksiyani aksept evlori 6z tizarino
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gotiirdii. Ugot evlari hamginin xozina veksellari vasitasilo yenidan
ucota almaqla, kommersiya banklarinin yenidon maliyyalos-
mosini toskil edorok  Ingiltoro Banki ilo kommersiya banklar
arasinda vasitoci rolunda ¢ixis edirdi. Onlar Ingiltoro Bankindan
bu veksellari alir, sonra iso onlarin alinmasi ilo alagadar kommer-
siya banklar1 arasinda auksionlar toskil edirdilor. Ingiltora Banki
ucot evlarina xazina veksellorinin alinmasi haqqinda onlarin ver-
diyi vodo asason zomanatlo kredit verirlor. Beloikla, ugot evloari
apardiglar1 amaliyyatlarin asas hissasini veksellor ilo hoyata
kegirirlar.

Ugot evlori kommersiya banklar1 tarafindan tolob olunan
vaxta godor verilon ssudalar hesabina (onkol ssudalar) 6z resurs-
larinin ¢ox hissasini formalasdirir. Onkol ssudalar onlari togdim
edon kredit toskilatin gorarina asason miiddatin sonuna godor geri
gotiiriilo bilar.

Aksept evlari nayi tamsil edirlar?

Aksept evlori Ingitorads inkisaf etdirilmisdir. Onlar top-
dansatig banklar qrupuna aid edilir, xarici vo daxili ticarst iizro
aksept kreditlori verirlor. Amma diinya miqyaslh ticaratdo son
vaxtlar bu ciir kreditlordon nadir hallarda istifado edilir. Aksept
kredit verilmoasinin mahiyyoti ondan ibarstdir ki, aksept evlori az
tanian 6doyici soxslor adindan yiiklonilmis mallar {iglin verilon
veksellori gabul edir vo 6dayirlor. Aksept veksellari onun 6danisi
tiglin bankin raziliginin alinmas1 demokdir. Bu ciir veksellor tica-
rat sovdalogmoalorinin 6danisi tiglin raziligla alinir, bels ki, onlarin
arxasinda taninan bankin, yoni, aksept evinin “ad1 dayanir”.

Diinyada an iri bank va maliyya markazlarindan biri kimi
London markazi neca yaranmigdir va onun aparict
rolu nadan ibaratdir?

Ingiltoro maliyys sistemi diinyada on godim maliyyo sis-
temlorindon biri hesab olunur. Boyiik Britaniyada ilk soxsi bank-
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lar artiq XVII osrdo yaranmislar. Birinci dofs Ingiltora 6z bank-
larinin miistomloks banklar1 kimi xarico ekspansiya olunmasina
baslamisdir. Banklar ona goro bu ciir adlandirilirdilar ki, onlar
Ingiltaronin miistomlokalorinds yaranmisdilar.

Onlar XIX-XX asrin avvallorinds Britaniyanin maliyys
sisteminin spesifik xiisusiyyatini saciyyalondirirdilor. Amma
onlarin say1 todrican azalirdi. Belo ki, onlarin bir ¢oxu depozit
banklarimin torkibins daxil edilirdi. Banklarin sobokalarinin xaric-
do saxolonmoasi sayesinda Ingiltors uzun miiddet beynalxalg ma-
liyya sisteminds on baslica yer tuturdu, ingiltaronin funt sterlingi
iSo osas valyuta idi. Is ondadir ki, Ingiltoronin banklar1 xarici
Olkolords milli valyutadan istifado etmoklos, bir ¢ox amaliyyatlar
aparir, xtisusan, orada hesablar agir, 6donislori yerina yetirir va
kreditlor verirdilor. Bununla belos, gostarilon miiddato beynalxalq
Odonislor, osas etibarilo, ingilis funtunda geyd olunan barat
veksellari vasitasilo hayata kegirilirdi.

Son onillik orzinds oks proses - xarici banklarin 6z filial
vo niimayondosliklorini Boyiik Britaniyada yerlosdirmasi prosesi
bas vermokdodir. Bunlar arasinda Yaponiyanm, ABS-in, Isvec-
ronin vo digar 6lkalarin banklar1 mévcuddur. Umumiyyatlo, Bé-
yiik Britaniyada 100-don ¢ox iri bank tomsil olunmusdur, bu iso
bu 6lkenin diinya miqyasinda aparici maliyys rolu oynadigini
xiisusi olaraq gostarir.

Boyiik Britaniyanin banklart da homg¢inin avro-valyuta
bazarlarinda (avro-kredit vo avro-depozit amaliyyatlari), elaca do,
tocili sazislor (maliyys fyugerslori, optsionlari, svoplart vo S.).
Avro-valyuta omoliyyatlari dedikdos, avro-valyutada aparilan
omoliyyatlar basa diisiiliir. Avro-valyutalar, 6z novbasinds, val-
yuta ilo banklarda agilan tocili hesablardir va onlar {igiin xarici, o
climladan, bu valyutalarda depozit sertifikatlaridir.
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Yaponiyanin kredit-maliyya sistemi ii¢giin
hanst cahatlar saciyyavidir?

Yaponiyanin kredit—-maliyys sistemi olduqca orijinaldir vo
bu 6lkonin milli mentaliteti vo inkisaf tarixi ilo olagodardir. Bu
xtisusiyyatlor asagidakilardir:

e kommersiya banklar1 iki sinfo ayrilir: sahar banklar1 vo
yerli banklar. Onlar, ssas etibarilo, hacm va sifariscilori ba-
ximdan farglanirlor. Sohar banklari, asason, qisamiiddotli kre-
ditlorlo iri miiassisalori tamin edir va genis filial sobakasine
malikdir. Onlar homg¢inin iri omanoatgilor hesabma 6z re-
surslarin1 formalasdirirlar. Yerli banklar isa oksino, iri va orta
miiassisalori, kommunal xidmatlori tomin etmokls, miiayyan
regionlarda (prefektlords) foaliyyst gostorirlor. Bu banklarin
passivlori miistosna olaraq xiisusi soxslor hesabina formalasir;
e Yaponiyada iri konglomerat banklar1 vo miiassislori genis
inkisaf etmigdir. Onlarin daha ¢ox tanman hissasi kayretsu
(keiretsu) grupuna daxildir. Bu qruplarin basinda sohar banki
durur va o, 6z otrafinda iri sonaye miiossisalorini birlosdirir.
Bank ilo miiossisalor arasindaki qarsiligli miinasibatlor
kooperativ osasda qurulur. Bank maliyys xidmatlarinin bir
cox noviinii toqdim edir vo olagslondirici funksiyalar yerino
yetirir. Onu geyd etmok lazimdir ki, Ikinci Diinya Miiharibo-
sina godor moveud olan dzaybatsu (zaibatsu) qruplari holding
noviing asasan toaskil olunmusdur, yani bank yalniz yuxarida
gostorilon funksiyalart yerina yetirmirdi, 0, hamg¢inin biitiin
grupun sshmlarini idars edirdi;

e Bir ¢ox yapon banklar1 klan vo ya ailovi novlor asasinda
qurulmuslar, yani, onlar bir ailoys vo ya klana moxsusdurlar.

e Yaponiyada digor Olkalorin maliyys institutlar1 zoif
sokilda tomsil olunurlar, bu iss yapon milli mentalitetinin xii-
susiyyatlori, natico etibarilo, geyri-rezidentlorin milli bazar-
larda sort qaydalari ilo olagodardir. Eyni zamanda, yapon
banklar1 beynslxalg maliyys bazarlarinda genis tomsil olun-
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mus, diinyanin bir ¢ox 6lkalorinds filial strukturunu yarat-
muslar;

e Homginin onu da qeyd etmok lazimdir ki, yapon bank sis-
teminin yiiksok saviyyads tomarkiizlosmasi vo morkazlosmasi
iri banklarin birlogsmoasi sayesindo artmaqdadir. Bu proses
naticasinds bazi yapon banklari diinyanin on iri kredit institut-
larinin onluguna daxil edilir.

Yapon maliyya sisteminin seqmentlasdirilmis
xarakteri nada tazahiir edir?

Yapon maliyys sisteminin segmentlosdirilmis xarakteri
uzunmiiddatli kredit veron banklar, investisiya evlori vo trast
banklar1 timsalinda tocassiim edilir. Gostarilon institutlar vasite-
silo aparilmasina icaza verilon amoliyyatlar, o ctimladan, vosait-
larin manboalori farglanir.

Belaliklo, uzunmiiddatli kredit veran banklara passiv va
aktiv xarakterli uzunmiiddotli omoliyyatlarin aparilmasina icazo
verilir. Birincilorin isi iri miossisalora uzunmiddotli kreditlor
vermokdon, ikinciliorin isi iso - osason, uzunmiiddatli borc 6h-
doliklori vasitasilo resurslarin formalasdirilmasindan ibaratdir.
Eyni zamanda, uzunmiiddatli kredit veron banklar ikinci doracali
bazarlarda giymotli kagizlarin alqi-satqist ilo mohdudlagirlar.
Sonuncular hotta 6zlari belo giymatli kagizlar emissiya edon
investisiya evlorinin miistosna hiiququ sayilir. Daha ¢ox taninmig
investisiya evlori olan Nomura, Nikko, Daiwa, Yamaichi, xiisu-
son, avro-istigraz varagolori bazarlarinda iistiinliik togkil etmoklo,
diinya miqyaslt maliyys bazarlarinin foal istirak¢ilar1 hesab
olunurlar. Trast banklari, baslica olaraq, kommersiya bank-
larindan “téromokla”, XX asrin 50-ci illorinds yaranmislar. Onlar
miilkiyyatin etibarli sokilds idars olunmasini, o ciimladan, togatid
kassalarinin vasaitlarinin idars edilmasi, kigik vo iri miiassisalorin
uzunmiiddato kredit verilmasi iglarini yerina yetirirlor.
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Almaniyanin kredit sisteminda hansi 25as
institutlar faaliyyat gostarir?

Almaniyanin kredit sistemindo biitiin bank sdvdalogsma-
lorinin 75%-don ¢ox hissasini hoyata kegiran universal banklar
osas yer tutur. Mohz onlar Almaniyanin maliyys sistemini uni-
versal sistem kimi xarakterizo edirlor. Universal banklar, ilk nov-
bada, onlarin amoal etdiyi asas magsadlor baximindan tasnif olu-
nur. Universal banklara institutlarin agagidaki qruplar aid edilir:
kommersiya banklari; kooperativ kredit institutlari; ictimai-hiiquq
kredit institutlart vo bunlarn arasinda omanst kassalari vo
jirosentrallar secilir.

Kommersiya banklari lisenziya olduqda, praktiki olaraq,
istonilon nov bank amaliyyatlarin1 vo maliyys sévdalogmaloarini
yerina yetirmok hiiququna malikdirlor. Onlarin faaliyystinin asas
moqsadi — golirdir.

Omanat institutlart kommersiya banklar ilo miiqayisado,
foaliyyat gostordiklori regionlar gargivasinds regionlarin shalisine
daha sorfali sortlorlo kredit vermolidirlor. Onlarin vasaitlorinin
asas manbayi - ohalinin omanatloridir.

Jirosentrallar - omanot kassalariin morkazi kredit
institutlaridirlar. Onlar smanot kassalarinin regionlararasi 6donis
dovriyyesini, onlarin likvid vasaitlorinin, giymatli kagizlarinin
idars olunmasini va digor funksiyalari yerina yetirirlor.
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FOSIL 19

INKISAF ETMOKDO OLAN OLKSLORIN
MALIiYYO SISTEMLORI

Inkisaf etmakda olan élkalarin maliyya sistemlarinin asas
xiisusiyyatlari nadan ibaratdir?

Inkisaf etmokdo olan &lkalorin maliyys sistemlori, bir
torofdon, ¢oxluq toskil etdiyine gora, hamg¢inin onlarin igtisadi vo
maliyys inkisafi soviyyalorinin xeyli farglonmasi sobobindon
miixtalif ciir olmasi ilo Saciyyslondirilir (imumiyyatlo, diinya
miqyasl iqtisadiyyatin bu alt sistemino 132 6lko aid edilir).
Amma onu da geyd etmok olar ki, onlarin maliyys sistemi 6z
inkisafi zaman1 belo bir montigo riayat edirlor: avvalco samarali
pul sistemi yaradilir vo bu sistemin voziyyati istehsalin inkisafina
manegilik toratmir vo bohranlarin yaranmasina sobab olmur,
sonra iss onun bazasinda samarali Vo nshang kredit sistemi vo
nohayet, onun asasinda — somorali vo iri maliyys bazarlari yara-
dilir. Bundan sonra kifayat godor giiclii valyuta mévcud olduqda,
milli hiidudlar ¢orgivasinde maliyys resurslarinin  yenidan
boliisdiiriilmasi tizra milli sistem beynalxalg maliyys tigiin sho-
miyyat kasb edon amils ¢evrilir, amma ABS-da bas verdiyi kimi,
xususan olverigli sortlor oldugda, o, beynalxalg maliyys siste-
minin oasasini togkil edir. XXI osrin yaxin onilliyinds, ola bilsin,
Cindo bas veracokdir.

Olbatts, inkisaf etmokds olan 6lkalorin heg do hansisa biri
asag1 iqtisadi inkisaf soviyyosino gdro 6z maliyys Sisteminin
formalagdirilmasinin {igiincti marhalasine ¢ata bilmaz. Mahz buna
gora do, bozi Afrika o6lkolori 1940-c1 illords valyutasi fransiz
franki ilo olagalondirilon “frank zona”sinda birlagdilar. Frank zo-
nasi 6lkaloring (“frankfonlu”) asagidak: 6lkalor aid olunur: Benin,
Burkina-Faso, Qabon, Kamerun, Komor adalari, Konqo, Kote-de-
Vuar, Mali, Niger, Seneqal, Toqo, MAR, Cad, Ekvatoriya
Qvineyasi. Bu 6lkalor 6hdsliys gotiiriirdiilor:
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- 0z valyuta ehtiyatlarini, osason, fransiz
franklarinda, indi iss - avroda saxlamaq;

- onlarin satigin1 Parisdo valyuta bazarinda togkil
etmak.

Fransa, 6z novbasinds, bu olkalorin milli valyutalarinin
fransiz frankina (indi iso avroya) Sarbast miibadilasini tomin
etmis, o ciimladan, onlarin emissiya banklarmin kredit siyasating
nozarat edirdi. Bu toskilatin {izv 6lkalorinin 6zlarinin goxsi mor-
kozi emissiya banklari (MEB) vardir, amma onlarin bazilarinin —
Olkalor qrupu iizro bir banki vo fransiz xozinassi ilo ayri-ayri
Olkolorin vo Olkalor grupunun MEB arasindaki razilagsmalar
asasinda amoaliyyat hesablar1 vasitasilo alagali kurs tizro Sorbast
sokilds fransiz frankina, indi iso avroya gevrilo bilon 6z valyutasi
vardir. Bu monetar birlik Fransa ilo zonanin hor bir 6lkasi ara-
sinda baglanmis razilagmalara asaslanir. Oksor dlkalorin valyutasi
Afrika Maliyys Comiyyatinin (CFA — La Communaute Finan-
ciere Africaine) franki sayilir. Burada 1981-ci ildo 6z valyutasi —
komor franki olan Komor adalar istisna toskil edir.

2002-ci ilin sentyabr ayinda Afrika 6lkslorinin morkazi
banklarinin rohbarlorinin  Olcozairdo kegirilmis sessiyasinda
Afrikanin vahid pul vahidinin yaradilmasi haqinda qorar gobul
edildi. Bu, Afrikanin vahid valyuta mokaninin yaradilmasi hag-
qinda programda elan edilmigdir. Eyni zamanda, Avropa Markozi
Bankina oxsar olan vo avro zonasi Olkalorinin valyuta-maliyya
siyasotini miioyyon edon Afrika Morkozi Banki yaradilacaqdir.
Afrikanin vahid pul vahidinin toqdim edilmasinin halslik dagiq
grafiki movcud deyildir vo kontinent dlkslorinin maliyys sistem-
lorinin inteqrasiyasi prosesindon asili olacaqdir.

Basqa olkolor, maliyys sistemini miiasir saviyyayo Qal-
dirmaga calisaraq, 6z milli valyutasindan imtina etdilor vo 2000-
ci ilin sonunda Salvadorda, Ekvadorda, sonra isa Argentinada
oldugu kimi, ABS dollarina kegdilor (vo yaxud kecirlor). Bozi
Olkolorda, masolon, 2001-ci ildo nagd alman markalariin sayi
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Almaniya ilo miiqayisads 1/3 dofs ¢ox olan Tiirkiyados bu kecid
de-yure olmasa, de-fakto ilo yerins yetirilir.

Bu misallar inkisaf etmokds olan o6lkolorin maliyya
sistemloarinin birinci (vo asas) xiisusiyyatini — doévlatin faal rolunu
saciyyalondirir vo 0, homin &lkalorin maliyyasinin gadimliyi vo
maliyys resurslarinin ¢atismazhigi ilo giiclondirilir.

Inkisaf etmakda olan élkalarin maliyya sistemlarinin
arxaikliyi oziinii nada gostarir?

Hom inkisaf etmokdo olan, hom do Sonaye baximdan
inkisaf etmis olkalordo maliyys resurslarinin formalasmasina va
istifado olunmasina amanatlorin motivlori - shalinin yas strukturu,
golir artimi, sarvatlorin yenidon giymotlondirilmasi, sigorta-to-
qatlid tominati, nisbi qiymatlor vo s. tosir edir. Amma inkisaf et-
mokds olan 6lkalorin bir goxunda vasaitlorin saxlanilmasi prosesi
sonaye Olkolorinin miihitindon méhkom farglonon miihitdo bas
verir. Bu forglor resurslardan istifado edilmasins, kapitalin
harokati middating, ev tosarriifatlarinin Ustunlilk xaraktering, is-
teklakin miivaqgoti yeidon boliisdiiriilme imkanlarina tosir gos-
torir.

Inkisaf etmokdo olan &lkolordo ev tosorriifatlarinin sax-
ladig1 pul voesaitlorinin miqdar1 ¢ox deyildir. Ev tosorriifatlarinin
boyilik oksoriyystinin nadir hallarda yasamaq ti¢lin minimum
vosait hocmini 6tiib kegon galiri olur. Umumi tolobatlarin boyiik
hissasinin bu ciir ev tosarriifatlar1 torafindon tomin edildiyi 6lke-
lords saxlanilan soxsi pul vasaitlorinin galir saviyyasinin miivag-
goti artmasina reaksiyasi zoif sokildos tozahiir edir. Bels ki, bu ciir
ev tosarriifatlar Gigiin istehlaki mohdudlasdirmaq ¢atindir. Buna
gora do, adaton yiiksok galir soviyyasi olan inkisaf etmokds olan
Olkolor asagi golir soviyyasi olan Olkalor ilo miigayisado sax-
lanilmis pul vesaitlorinin daha yiiksok haddini niimayis etdirirlar.

Inkisaf etmokdo olan &lkolords ev tosarriifatlarmin golir-
lori daimi deyildir. Bels ki, galirlorin nisboton bdyiik hissasi kand
tosarriifatinda omalo galir. Kond tasarriifatt mohsullarina qoyulan
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giymatlor beynalxalg bazarda olan talobatin vo hava soraitinin
tasiri naticasinda kaskin sokilds artib-azalir. Bu geyri-miiayyanlik
makro-igtisadi geyri-sabitlik ilo tamamlanir. Goalocok omok
galirlari ilo alagadar yiiksok doracads inamsizliq amanatlor ti¢iin
xabardaredici motivlori artirmalidir. Amma qeyri-sabit soraitdos
artmaqda olan inamsizliq adaton ev tesarriifatlarinin amanatloring
oks istigamatds tosir gostorir. Asagi inflyasiyali 6lkalords oma-
notlorin daha yiiksok soviyyoalori stabil igtisadi vaziyyatin
ohamiyyatini tasdigloyir.

Toqaiid ilo bagli alds olunmus tacriiba do homginin sonaye
baximdan inkisaf etmis vo inkisaf etmokdo olan Olkalords ev
tosarriifatlarinin golir axininda farglori avvalcodon miiayyan edir.
Omriin daha qisa olmasima va istehsalin vo toqaiid sistemlorinin
toskil olunmasi xiisusiyyatlori ilo alagadar inkisaf etmokds olan
Olkolords tez-tez individlarin togatid almasi tiglin az vaxt miiddati
olur va onlar qocaliqgda pul vasaitlorinin saxlanilmasi {i¢iin az ma-
raqli olurlar. Yuxarida gostorilon aspektlor digarlori ilo tamamla-
nir. Onanavi sosial miinasibatlorin saxlanilmasi, bir ¢ox 6lkalordo
iso dstiinliik toskil etmoasi nasillor arasinda nisbaton giiclii
alagolari avvalcodon miioyyan edir. Buna gora do, istehlakin plan-
lagdirilmasi daha uzun miiddsto genislondirilir.

Omanatlorin asagi soviyyssi Vo ya onlarin ev toSorrii-
fatlarinda olmamasi ilo alagodar olaraq ugot daracalarinin oma-
notlorin miqyasina tosiri azdir vo yaxud yoxdur. Biitovliikds,
omanatlorin ugot doracalorino asanligla uygunlagmasi 6lkonin
inkisaf soviyyasi ilo olagodar shamiyyatli dorocodo artib-azalir.
Kasib 6lkalords ugot doaracalorinds doyisikliklorin amanatlars
tosiri sifra yaxindir, amma inkisaf etmokds olan vo varli 6lkslords
ohalinin har birina orta hesabla diisan galirin Saviyyasina gors
xeyli artir.

Inkisaf etmokdo olan 6lkalorda diger amillor, o ciimlodan,
galirlorin boliisdiiriilmasi, shalinin artim saviyyasi, adambasina
diison golir soxsi oamanatloro tosir gostorir. Aparilan aragdirmalar
gostormisdir ki, adambasina diison golirin 1% artmasi ev
tosarriifatlarinin amanatlorinin 0,3% c¢oxalmasina gatirib ¢ixarir.
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Verilmis amillorin tasiri Sonaye baximdan inkisaf etmis 6lkalords
dos bu gaydadadir.

Inkisaf etmokds olan &lkolords ictimai sektorun oma-
notlorinin formalasmasinin da hamg¢inin 6z xiisusiyyatlori vardir.
Forglor geyri-maliyys dovlst miisssisalorinin rolunda, maliyys
sisteminin inkisaf saviyyasinds, vergi yigimi sisteminds Vo galir
bazasmin torkibinds, xaricdon daxil olan pul vasaitlorinin va
xarici borcun hacminds 6ziinii gostarir.

Bir ¢ox inkisaf etmokdo olan Olkalords golirdon vergi
yi1gilmast maliyys infrastrukturunun inkisaf etmomoasi ilo slagodar
yaranmis ciddi inzibati problem sayilir. Bu, homg¢inin ictimai
sektorun amanatlorini asagi salir. Xarici sorait dovlat sektorunun
oamanatlarinin artmasina imkan vermadiyi halda, struktur yenidan
qurmalarin agirligt dovlat istehlakinin Gizorine disiir. Ogor ictimai
istehlakin azalmasi son hadds ¢atdirilan xarclorin artmasina sobsb
olursa, o zaman defisit maliyyslogsmays miiracist olunur.

Dovlat sektorunun agir vaziyyato diismasinds asas amil —
xarici tosirdir. Xaricdon daxil olan pul vosaitlori inkisaf etmokda
olan olkalorin maliyyalasdirilmasinda ohamiyyatli rol oynayir.
Daxil olan bu ciir pul vesaitlorinds va 6domalards, beynalxalq
ucot doracalorinds artib-azalmalar milli omanotlora ciddi tasir
gostorir.

Inkisaf etmokda olan dlkalorin oksariyyatindo dovlot sek-
toru debitor sayilir. Bu, xeyli doracada dévlat investisiyalarinin
kapital qoyulusunun timumi hacminds olan yiiksok paymi tomin
edir. Az inkisaf etmis Glkolordo onlar tez-tez y1gilmis pul vosait-
lorinin {imumi miqdarin1 50-60% 6tiib kecir. BVF-nin ekspertlo-
rinin giymotlondirmalarino osason, hokumatin maliyys movge-
yinin doyisilmasi yalniz soxsi amanatlorin gismon avozlonmasino
- Sonaye baximdan inkisaf etmis vo inkisaf etmokdo olan 6lko-
lords orta hesabla 3/5 dofs avazlonmosina gotirib ¢ixarir, bu iso
biitév Rikardo ekvivalenti vahidindon asagidir. Buna gora do,
biidca kasirinin soviyyasinin 2 punkt azalmasi naticasindo oma-
natlorin saviyyasi 1,2 punkt artir. Soxsi amanatlorin 0, 75 dofo
avaz edilmasi zamani1 amanatlorin haddi taqriban 1,5 punkt artir.
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Aparilan giymatlondirmalors asasan, goalocokds amanatlo-
rin hocmi, bir ¢ox hallarda, inkisaf etmokds olan 6lkalarin igtisadi
artim siiratindon asili olacaqdir. Diinya miqyaslh toSarriifatin
biitiin alt-sistemlorinin doqiq sokildo gostarilon timumi xiisu-
siyyati vardir: gaxsi amanatlorin saviyyasi iqtisadiyyatin qeyri-sa-
bitliyino monfi tosir gdstorir. Inflyasiyan1 tonzimlays bilon 6lko-
lords omanotlor daha yiiksok normadadir. inflyasiyann real ucot
daracalarine moanfi tasiri vo geyri-miiayyan vaziyyatin imumi so-
kildo artmasi1 amanatlorin geyri-maliyys omanatlorindo somtinin
dayisilmasina tasir etmoklo onlarin azalmasina gotirib gixarir.

Inkisaf etmakda olan 6lkalarda dovistin valyuta nazarati
sahasinda rolu nadan ibaratdir?

Inkisaf etmokda olan dlkalords dovlat, valyuta nozarati,
beynalxalg kreditlosmoa vo maliyyslosma kimi maliyys sahslo-
rindo, elaca doa, onlarin 6donis balanslarinin hazirlanmasinda rol
oynayir.

BVF Nizamnamasinds nozords tutuldugu kimi, sonaye
baximdan inisaf etmis biitiin 6lkolor xarici-ticarat omaliyyatlarina
hor hansi valyuta mohdudiyystlori qoyulmasindan imtina edon
zaman olds olan informasiyaya osason, 119 inkisaf etmokdos olan
6lkads kapitalin horokatina nozarot yerino yetirilir. Bununla bels,
onlarin yarisindan goxunda (67) hartorafli nozarat, yani, rezident-
lor vo geyri-rezidentlor kimi birbasa vo portfel xarici investi-
siyalarin nozarsti, giymotli kagizlarin emissiyasina, maliyya
omoaliyyatlarina, depozit talablora vo hesablara, dasinmaz omlak
ilo bagl omoaliyyatlara nozarat yer tutur.

Inkisaf etmakda olan 6lkalarin beynalxalq kreditlasmasinin
xiisusiyyatlari nadan ibaratdir?

Inkisaf etmokdo olan dlkalorin beynalxalqg kreditlosma xii-
susiyyatlori asagidakilardan ibarotdir. Birincisi, bu 6lkalor xarici
resurslarin  boyiik hissosini  giizostli  kreditlor va ovozsiz
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subsidiyalar formasinda alirlar. Giizostli kreditlar vo subsidiyalar
almaq istoyan 6lkolorin secilmasi, baslica olaraq, iqtisadi inkisaf
saviyyasindan asili voziyyatda yerina yetirilir. On az inkisaf etmis
Olkolor daha ¢ox giizostlordan istifads edirlor vo aksina, dinamik
inkisaf etmokdo olan yeni sonaye olkolorinin kreditlogsmosi 6z
sortlorina asason daha az doracads gorbi borc alanlarin kreditlos-
mosindan forglonir. Amma giizostli kreditlor siyasi vo harbi-
strateji motivlor baximindan onlara verilir.

Ikincisi, miixtolif inkisaf etmokdo olan dévlatlorin uni-
versal beynoalxalq kreditlosmo sistemi yoxdur. Har bir 6lko tigiin
onun inkisafi, iqtisadi voziyyati (xiisusan 6doma qabiliyyati),
aparict donor Olkalor vo beynslxalg valyuta-kredit vo maliyys
institutlar arasndaki miinasibatlordan, elaca do, ssuda kapitallari-
nin diinya bazarinda niifuzundan va s.-don asili olaraq beynoalxalq
kreditlosma mexanizmi formalasir.

Ugiinciisii, miiasir diinya miqyash kredit sistemi inkisaf
etmokds olan 6lkolorin diinya toSarriifatinda inteqrasiya olunan
spesifik sortlorino uygunlagdirtlmigdir. Bu, yalniz rasmi (ikitorofli
vo coxtorofli) kreditlosmo vo maddi yardim verilmoasina deyil,
homginin soxsi banklarin kreditlorino aid edilir.

Dordiincisti, inkisaf etmokds olan olkalor bilavasits inki-
saf etmis Olkolordon, inkisaf etmis dovlatlorin baslica donor ol-
dugu beynolxalq valyuta-kredit vo maliyys institutlarindan, o
ciimlodon, diinya bazarinda ssuda kapitallarindan kredit vo subsi-
diyalarin osas hissosini alir. Buna goéro do, inkisaf etmokdo olan
olkalarin beynalxalq kreditlosmasi, asas etibarilo, diinya tosorrii-
fatinin morkozi vo periferiyalar1 arasindaki miinasibatlor ilo
olagolondirilir. Beynolxalg kreditlarin vo subsidiyalarin az hissasi
yalniz inkisaf etmokds olan 6lkalarin qarsiliqli amokdashigi ¢orgi-
vosindo toqdim olunur. Inkisaf etmokdo olan &lkolorin igtisadi
Yardim Surasina avvalcadon daxil olmus dovlstlor ilo kredit
miinasibatlori bir godar inkisaf etdirilmisdir.
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Inkisaf etmakda olan élkalara taqdim olunan kreditlagmanin
formalart va kredit novlori hansilardir?

Inkisaf etmokdo olan &lkolorin kreditlosmo formalari, osa-
son, IOIT-o (iqtisadi ©®mokdaslhiq veo Inkisaf Toskilatr) daxil
olmus 6lkolorin Inkisafina Yardim Komitosi (IYK) torafindan go-
bul edilmis sxem ilo miioyyan olunur. IYK inkisaf etmokdo olan
Olkalar ilo slagadar aparici donor-olkalarin va kreditorlarin kredit
siyasatini olagalondirir. Bu taskilat inkisaf etmokds olan 6lkalarin
beynalxalg kreditlosmo tizro statistik molumatlarin toplanilmasi
Vo dorc olunmasi islorini yering yetirir.

Inkisaf etmokda olan 6lkaloare verilon kreditlorin vo subsi-
diyalarin tosnifat1 (I'YK sxemi) asagidaki kimidir:

l. Inkisafin rasmi maliyyalasdirilmasi (IRM).

1. Inkisafa rosmi yardim (IRY), o ciimlodon, ikitorofli vo
coxtarofli yardim.

2. Digor IRM, o ciimlodan, ikitorafli vo goxtorafli sokilda.

Il. Ixrac ilo alagadar kreditlor.

. Soxsi kreditlor va subsidiyalar.

1. Beynolxalq bank krediti.

2. Qiymotli kagizlarin emissiyasi.

3. Qeyri-hokumaot toskilatlarinin avozsiz subsidiyalari.

Resurslarin axininin comi (I1+11+111).

90-c1 illarin avvalinds resurslar axminin 4/5 hissasi rosmi kre-
ditlosma vo maliyyslogmonin, yalniz 1/5 hissasi iSa soxsi monbo-
lorin payimna diisiirdii. Rasmi maliyyslogmonin va kreditlosmanin
togribon ¥ hissasi kreditlordan, ' hissasi isa subsidiyalardan tos-
kil olunurdu va onlar, asas etibarils, ikitorofli kanallar vasitasilo
togdim olunurdu. ikitorafli rosmi resurs axii goxtarafli axinlari
iki dofadan ¢ox 6tiib kegirdi.

90-c1 illorin ovvalinda ikitorofli toskil olunan IRM-in tox-
minan % hissasi inkisaf etmokdo olan 6lkalora toqdim olunan
ssuda kapitalmin vo subsidiyalarin payma diisiirdii. IRM-o iki
kreditlosmo Vo subsidiya névlori daxil edilir: IRY va digor IRM.
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Onlar arasindaki aas forq resurslarin tagdim olunmasi sartlorindan
ibarotdir. Ogor kredit sortlori (miiddoti, gilizost dovri, faiz
Saviyyasi) toyin olunmus giizostli kredit normalarina uygun galir-
so, 0 zaman o, IRY-o aid edilir, agor uygun golmirss, 0 zaman
digor IRM-o aid edilir. IRY-o biitiin avozsiz subsidiyalar da aid
edilir. IRY corgivasinda kreditlorin ortalama sortlori asagidaki-
lardir: kredit miiddati — 25-30 il, giizost miiddati — 10 ilo yaxin,
kredit giymoti — adoton illik 3%-don ¢ox olmayan. Digor IRM-o
aid edilon kreditlor ssuda kapitallarinin diinya bazarinda inkisaf
etmokds olan 6lkenin aldigi kredit ilo miiqayisodo Sort, amma
daha sorfalidirlor.

IRM xotti iizro donor-6lkalor torofindon ayrilan vosaitlorin
4/5-don ¢ox hissesi IRY-nin paymna diisiir. Biitiin iri kreditor
olkolorindo IRY siyasoti {izro ixtisaslasan miivafiq institutlar
foaliyyat gostarirlor. Bu mogsadlor tiglin biidcadan vasait ayrilir
vo donor-6lkalarin  parlamentlorinin ciddi nozaroti altindadir.
Kreditlor, bir gayda olaraq, slagsli xarakter dastyir, yani, avvalce-
don miioyyon olunmus mallarin tochizati ilo olagolidir. Bu isa
kreditin totbig edilmasini, kredit alan Glkonin ondan bacarigla
istifado etmosini ciddi olarag mohdudlasdirir. IRY g¢orcivesinda
mohsullara goyulan giymatlor tez-tez qaldirilir. IRY-in hesabina
ayrilan resurslarin boyiik hissosi konkret obyektlarin maliyyslos-
dirilmasi ilo olagolidir.

Bu metod donor torafindan vasaitlordon istifade olunmasina
ciddi sokildo nozarat olunmasini nazords tutur. Bu iso resipiyenti
tez-tez razi salmir. Sonuncular proqram soklindo yardimin
artirilmasina soy gostorir. Belo ki, yardimin bu ciir gostorilmasi
resurslatin asan gokilda totbiq edilmosine imkan yaradir. Amma
bu, iqtisadi baximdan hor zaman osaslandirilmir. Belo Ki,
donorlar torafdon noazaratin zaiflomasi tez-tez resurslarin inkisaf
etmokdo olan 6lkalor torafindon somorasiz istifadasine aparib
¢ixarir.
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IRM va IRY keditlasmasi sistemlarinin magsad
Va Vazifalari hansilardir?

IRM vo IRY — yalmz inkisaf etmokds olan &lkalor ilo ola-
godar hazirda totbiq edilon xiisusi kredit-maliyya mexanizmidir.
Giizostli kreditlor vo avazsiz subsidiya sistemlarindon hamginin
miiharibadon sonraki Avropanin borpa olunmasi ilo olagedar
kreditlosma vo maliyyslosmo {igiin istifado olunurdu. Amma o
zaman onlarin mahdud xarakterli magsadlori vo miiddatlori var
idi. Inkisaf etmokda olan 6lkolor ilo slagodar IRM, global prob-
lemlordon birinin — geriliyin aradan qaldirilmast probleminin
hallina dastak verilmasina yonoldilirdi.

Donor-6lkalar biidca vosaitlori hesabina giizostli kreditlar va
subsidiyalar toqdim edirlor. Adston biidco Xorclorinin 1%-don
3%-o qodor hissasi bu mogsadlora istigamatlondirilir. Amma
donor-6lkolorin biidca sistemlori xeyli doaracoda forgli oldugu
ticlin, bu gostariciya oasason ayri-ayri donor-6lkalorin yardim
magsadilo nozards tutulmus soylorini miigayiso etmok olmaz. Bu
ciir miiqayisolor iiciin IRY vo UDM géstaricisindon istifads olu-
nur. Bir sira beynalxalg sonadlords gqeyd olunmusdur ki, donor-
dlkolor yardim mogsadilo UDM 0,7% hacmindos vosait ayirmali-
dirlar. Amma aparict donor-6lkalorin  oksariyyatindo (ABS,
Yapoiya, Almaniya, Boyiik Britaniya) bu gostorici orta hesabla
0,25-0,35% haddinda artib-azalir. Yalniz Fransa frank zonasinda
xtisusi valyuta vo kredit-maliyys miinasibatlorini dastoklomokls,
yardim mogsadilo UDM 0,7%-dan ¢ox hacmdo Vosait ayirir.
Isveg, Norveg, Danimarka humanist fikirlori osas tutmagla, inki-
saf etmokds olan 6lkalors yardim gostorilmasi sahasinds daha ¢ox
soy gostarirlor. Onlar bu magsedlo UDM 1% hacmindo vosait
ayirirlar. Umumiyyatlo, IRY iigiin ayrilmis resurslarmn artimi
UDM-ds oldugu kimidir. Bunun naticasinde, IRY-nin I9IT &lke-
lorinin UDM-da pay: togribon 0,35% toskil etmoklo sabit voziy-
yotdadir. Bu gostoricinin dinamikasi donor-6lkanin igtisadi vaziy-
yatindon az asilidir. Biitovliikds “liciincti diinya” 6lkalori vo ayri-
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ayr1 Olkalor ilo olagadar xarici, o ciimladon iqtisadi, kredit-
maliyys siyasati miihiim shomiyyat kasb edir.

Inkisaf etmakda olan élkalari borc alan élkalar Kimi
saciyyalandiran xiisusiyyatlor hansilardwr?

Borc alan 6lkalor kimi inkisaf etmokda olan &lkalor ti¢ qrupa
boliiniir. Birinci, an ¢oxsayli qrupa tagriban 60 6lko aid edilir vo
bu Olkolorin dovlet kreditlori vo subsidiyalar1 alinan xarici
resurslarin imumi moblaginin 2/3-don az olmayan hisasini togkil
edir. Bu odlkolar, baslica olaraq, asagi soviyysli iqtisadi inkisafi
olan dlkelordir. Ikinci qrupa togriben 30 orta inkisaf etmis 6lkalor
daxil edilir va bazar soraitinds bu 6lkalora 23-don az olmayan pul
resurslart colb edilir. Araliq qrupa ssuda kapitallarinin diinya
bazar1 kreditlorina kifayat qodor miiracist edon 6lkalor xasdir. Bu
grupun tarkibi birinci iki qrupdan fargli olaraq sabit deyildir. Bels
ki, bu 6lkalarin bazilari tadrican ikinci qrupa kegirlar.

[IRY-nin béliisdiiriilmosi zamani1 osas kriteriya kredit alan
6lkonin igtisadi inkisaf saviyyasi hesab olundugu halda, adambasi
nozoro alinmagqla, Saxaranin conubunda olan Afrika dlkolori on
boyiik hacmdas vasait alirlar. Onlara inkisaf etmokds olan 6lkoe-
lorin ohalisinin tagribon 1/10 hissasi vo IRY-in {imumi moblo-
ginin toxminon 1/3 hissasi diisiir. Amma, mosalon, Israil giizostli
kreditlorin vo subsidiyalarin 1/20-don ¢ox hissasini alir. Buna
baxmayarag, onun ohalisi inkisaf etmokds olan 6lkalarin yalniz
0,1%-i toskil edir. Bu iso onu siibut edir ki, kredit alan Glkalor
tizro kreditin boliisdiiriilmasi kriteriyas1 yalmiz iqtisadi deyil,
homginin siyasi amillordon asilidir.

Inkisaf etmakda olan élka\arin xarici doviatlara
borcu ila bagl prosesin dinamikast
Va bugiinkii vaziyyati necadir?

Inkiaf etmokdo olan olkalor arasinda an iri borclu 6lko Bra-
ziliyadir (borcu 100 milyard ABS dollarindan ¢oxdur). Meksika
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ondan bir godor geri qalir. Hindistanin, Indoneziyanin, Argen-
tinanin, Cinin xarici dovlatlora borcu 50 milyarddan 80 milyard
ABS dollarma qoadar olan moblagi ohato edir. Onlarin ardinca
Koreya Respublikasi, Nigeriya, Filippin, Venesuela (90-c1 illarin
avvalindas onlarin har birinin borcu 30 milyard ABS dollar1 moab-
lagindos idi) galir. Taylandin, ©lcazairin, Malayziyanin, Marokko-
nun, Perunun borcu 20 milyarddan ¢ox ABS dollari mablo-
gindadir. On iri borclu 6lkalor siyahisinda 6z borc 6danislori ilo
bagl cadvali dofalarlo nozardan kegiran 6lkalor (Braziliya, Mek-
sika, Argetina, Nigeriya, Filippin, Venesuela, Marokko, Peru), o
ciimlodon, iizorino gotiirdiiklori Shdoliklori yerina yetiron dov-
lotlor sadalanir. Onlarin arasinda ssuda kapitallarinin diinya
bazarinda yiiksok niifuzu olan 6lkalor do vardir (Koreya Respub-
likas1, Tayland, Malayziya). Belalikla, xarici borclarin vo 6do-
molorin 6danisi ila alagadar mablagi 6doma gabiliyyatinin yegans
gostaricisi kimi giymatlondirilo bilmaz.

Miitlaq 6l¢iilma ilo Braziliya on yiiksok illik ddonislori (42
milyard ABS dollar1) yerina yetirir, nisbi gotiirdiikkdoe, Macaristan
— UMMe-in 20%-i hocmindo tomin edir. Miigayiso iigiin
Rusiyanin UDM 3,8%-i hacminds ddonislori gostarilir.

Inisaf etmakda olan 6lkalarin 6dama qabiliyyati neca
giymatlandirilir?

Odomo gabiliyyati, hor seyden avval, borclu lkonin ixtiyarmn-
da olan resurslarm mévcudlugundan, yoni, onun UYM-in (Umu-
mi Yerli Mahsul) hacmindon, o ciimladoan, ixrac bazasindan asi-
lidir; xarici bore ilo alagodar 6danislor adaton xarici valyutada ye-
rina yetirilir. Igtisadiyyat: va ixrac sektoru dinamik inkisaf edan
Olkolor xarici borclarini miintozom 6doyirlor. Bu kriteriyalardan
cixis edorok, beynolxalqg maliyys institutlar1 (on ovval, BYIB)
inkisaf etmokds olan dlkalorin 6doma gabiliyyatinin tohlili {iglin
asagidaki gostaricilordon istifado edirlor. Olkonin xarici borcu
onun Umumi Milli Mohsulu (borc/UMM) ilo miiqayiso edilir.
1986-c1 ildo borc ilo olagodar son doraca kaskin vaziyyat
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yarandigi bir dévrds borcun miqdari orta hesabla inkisaf etmokda
olan 6lkolorin UMM-nin cominin 38%-o borabor idi. 1991-ci ildo
bu gostarici 21%-o godor azaldi. 1970-ci ilda isa alverisli vaziyyot
yarandigi bir dévrds bu ragam toxminon 10% toskil edirdi. Amma
bu gostarici iizro universal kriteriya movcud deyildir. Hor bir
6lkoaya onun bohranli vaziyyati xasdir.

Borcun yerino yetirilmasi iizro 6donis cadvali barabar sokildo
uzun miiddats uzadila bilor. Amma bozon 6danislor qisa miiddota
yerina yetirilir. Bununla slagoedar eyni gostaricilori olan 6lkalordo
borc/UMM miioyyan miiddatdo ohomiyyatli doracods forglons
bilor. Buna gora do, bu gostarici bu ciir nazards tutulur: borcun
yerina yetirilmasi iizra 6danislor/UMM. Bela hesab olunur ki,
ogor dlke UMME-in 5%-i vo ya daha ¢ox hissasini borcun ddoni-
sina yonoldirss, 0 zaman homin miiddato borc yiikii agir olur.
Borcun yerina yetirilmasi tizra 6denislor konversiya edilon val-
yutada aparildig1 halda, borclu 6lkanin ixrac imkanlarini nozars
almaq vacibdir. Bununla slagadar asagidaki gostoricilor nazars
almir: borc/ixrac vo borcun yerino yetirilmasi itizro ddonis-
lar/ixrac. Sonuncu gostorici — borcun 6danilmo normas: (BON)
0domoa qgabiliyyatinin tohlili zamani baglica gostorici hesab
olunur. Bels hesab edilir ki, agar BYH 20%-i 6tiib kegmisdirsa, 0
zaman borc Odonislori codvolinin pozulmasi tohliikesi yaranir.
Amma bozi 6lkalor BYH-ni 35%-do vo daha g¢ox saviyyado
saxlayir, digarlori isa borcun yerino yetirilmasi hoddi 15%-do vo
ondan asag1 oldugda, miintozom 6donislorin aparilmasini dayan-
dirirdilar. 1970-ci ildo inkisaf etmokds olan 6lkolor tizro BYH
togriban 10%, 1986-c1 ilds - 30%, 1991-ci ildo iso 21% toskil
edirdi.

Faizli 6donislorin tohlilino xiisusi digqgot yetirilir. Onlar hom
{imumi yerli mohsul, (faizlor/UYM), ham da ixrac (faizlor/ixrac)
ilo miigayisa edilir. Odenislor toxiroe salindigda, bir qayda olaraq,
borcun asas mablaginin 6donis miiddoti basqa miiddato kegirilir,
faizli 6donislor ilo olagodar kreditorlar sart mévqe tuturlar. Bu-
nunla bels, inkisaf etmokds olan 6lkalora kreditlorin xeyli hissasi
“dayiskan” faiz qiymati sorti ilo taqdim edilir va bununla slagodar
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borclu 6lko ticlin voziyyst koskin olaraq doyiso bilor. Borclu
6lkonin likvid moévqelari gizil-valyuta ehtiyatlari/borc gostaricisi
ilo saciyyalanir.

Odomo qabiliyyati ilo slagodar bdhranl voziyyatin yaranmasi
sababi adaton borcun yerina yetirilmasi {izro 6donis cadvalinin
pozulmasi hesab edilir. Ogar borclu 6lks toyin olunmus miiddotds
borclart 6days bilmadiyi hagqmnda rasmi boayan edirss, 0 zaman
hartorafli sokilds borcun tonzimlonmasi ilo masgul olan institut-
lara miiraciat edirlor va noticado, 6domo gabiliyyati ilo alagodar
bohranli vaziyyat yaranir.

Inkisaf etmakda olan olkalarin 6dama qabiliyyati ila slagadar
yaranan bohranin sabablari nadan ibaratdir?

Odomo qabiliyyati ilo alagedar yaranan bohranin konyunktur
vo struktur sebabloari forglonir. inkisaf etmokda olan dlkalor iigiin
bir godor agir struktur bohran formasi xarakterikdir. Onun aradan
galdirilmas: tigiin, har seydon ovval, iqtisadiyyati sabitlogdirmok,
inflyasiyanin siiratini saxlamaq, 6donis balansini tarazlasdirmaq
Vo s. lazimdir. Bohranl voaziyystdon tam olaraq ¢ixmaq {iglin iq-
tisadiyyatin struktur sokildo yenidon qurulmasi, onun mshsuldar-
ligmin artirilmasi, ciddi institusional doyisikliklorin apariimasi
tolob olunur.

Tokrar istehsalin daxili vo xarici sortlori ona gotirib ¢ixardi ki,
70-80-ci illords inkisaf etmokdo olan Glkolorin oksariyystindo
defisit maliyyslosdirma saciyyavi hal oldu, bu iss sonaye cohot-
don inkisaf etmis Olkolorin miivafiq gostaricilorini oshomiyyatli
doracads otiib kecir. 80-ci illarin avvalinds statistikaya gora 70
dlkodon yalniz 18-i dovlat biidcasinin kosiri UDM-in 5%-don as
hissasini toskil ediridi, 26 olkads 0, 5-10% hoddinds artib-
azalirdi, 16 6lkods iso 10-15%-o ¢atirdi, amma 8 6lkado 20%-i
otiib kegirdi. Dovlat xarclarinin asas kasir komponentlori naticads
pul emissiyasi sayasindo maliyyslosir. Pul uygunsuzluglart axini-
nin ¢oxalmast amtoo-pul miinasibatlorinin pozulmasina gatirib
¢ixarirdl. Siini tarazhigin saxlanilmasi {igiin alave, amma bazan
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lazzimi mohsulun nisbaton sabit tosorriifat sektorlarindan, an
owal, kond tosarriifatindan vo ya g¢ixarma sonayesindon konar
edilmasi tacriibasi totbiq edilirdi, amak haqqi asagi salinirdi, isci
qivvasinn haqqinin 6danilmasi ti¢iin geyri-pul formalarindan,
pullarin denominasiyasindan, beynolxalq bazarlarda istigrazlar-
dan istifads edilirdi.

80-ci illorin ikinci yarisinda vo 90-c1 illorin birinci yarisinda
bir ¢ox Olkalords iqtisadi artimi saxlayan, yiiksok siiratli inflya-
siya ilo olagodar iqgtisadi gorarlarin gobul edilmasi iigiin kifayst
etmoyacak daracads sabit voziyyat mithiim sort sayilirdi. 1990-c1
ildo inkisaf etmokda olan olkalor {igiin inflyasiyanin illik artim
stirati 532%-9, sonra isa 1996-c1 ildo 17%-o gatmisdi. Ayri-ayri
Olkolords bas veran hiperinflyasiya miisahido olunurdu; Argen-
tinada ildo 4923%, Boliviyada — 8170%, Nikaraguada — 7483%,
Peruda isa - ildo 7560%-o catirdi. Adston gisa miiddat orzinds
movcud olan hiperinflyasiyadan forgli olarag, ¢cox davam edon
inflyasiya illorlo vo onillorlo davam edos bilor. Kolumbiyant,
Venesuelani, Tiirkiyoni buna misal gostormak olar, burada inflya-
siya tempi ikigiymatli vo ya tigqiymatli rogomlor toskil edirdi.

Inflyasiya tez-tez valyuta kurslarinm artirilmasmna vo xarici
bazarlarda rogabstodavamliligin azalmasina sorait yaradirdi. O,
omanatlorin y1gilmig vosaitlora ¢evrilmasi prosesini pozurdu.
Belo ki, giymatlorin gozlonilmodon doyisilmoasi vo asagi vo ya
monfi real tariflor maliyys aktivlorinin real giymatinin asag: diis-
mosi liglin tohliiko yaradirdi. Buna gora do, 70-80-ci illordo milli
oamanatlorin horokatinds xosagolmoz doyisikliklor bas verdi —
onlar azaldi. Xarici borclart ¢ox olan yoxsul 6lkalor qrupunda bo-
yiik miqyasli azalmalar bas verdi. Bundan basqa, is¢i qiivvasi vo
xammal ucuzlugu, avadanliqlara qoyulan nisbaton yiiksok qiy-
motlor soxsi kapitalin inkisaf etmis kapitaist 6lkalorinds oldugu
daracads texniki cahatdon barpa olunmasi tigiin stimul yaratmadi.
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1980-1990-cz illarda beynalxalq maliyyada inkisaf
etmakda olan élkalarin vaziyyati neca dayisdi?

Beynolxalq istechsalatda inkisaf etmokds olan 6lkalarin
vaziyyatinin doyismasi beynslxalq kapital bazarlarinin faaliyyos-
tinds onlarin rolunun béylimasina sabab oldu. ©gar 70-ci illarin
ovvalinds 15 aparici beynoalxalg maliyys markazlorinden yalniz
ticii iglincii diinya olkalorinds yerlosirdisa, artiq 80-ci illorin orta-
larinda 31 beynolxalg maliyys markazindon 10-u orada yerlos-
dirilmidi. Onlar diinya toSorriifatt miqyasinda maliyys kapitali
vasitosilo cografi sorhadlorin aradan qaldirilmas ilo slagadar ola-
raq, hom soxsi kapital bazarlarinin, o ciimlodon, “vergi mo-
kan”lariin yaradilmasi osasinda yaranmislar.

Fars korfozi zonasinda movcud olan bazar bir gador gonc ma-
liyya markoazi kimi ¢ixis edirdi. Bu morkazin yaranmasi xiisu-
siyyati onun neft ixrac1 dovlatlarinin neft-dollar qaliglarinin ye-
nidon dovr edilmoasi {iglin avro-valyuta bazarmin G6ziinomaxsus
sokilda saxoalonmosindan ibarotdir. Fars korfozi rayonunda yerlo-
son markaz son zamanlara godor beynolxalg maliyys sisteminds
kreditor rolunda ¢ixis edir. Bu regionda 250-don ¢ox banki olan
Vo ohamiyyatli daracads saxslonmis bank miiassisalori sabakasi
formalagmisdir. Onlarin 30-dan ¢ox hissasi aktivlorino gora an iri
diinya miqyasli banklar qrupuna daxildir.

Fond birjalarinda qiymatlondirilon giymotli kagizlar bazari
inkisaf etmokdadir. 1993-cii ildo onlarin diinya miqyasinda hacmi
toxminan 6-7% toskil edirdi. Ugiincii diinya 6lkolorinin UDM
baximindan bu bazar 1988-ci ilda 16%, 90-c1 illarin avvalinds isa
30% genislonmisdi. Birja bazarinin sigrama xarakter dagimasi bu
bazarda acnabilar torafindon sshmlorin alqisinin  ¢oxalmasindan
asil1 idi. Onlar, basglica olaraq, bazi 6lkalorde markoaslogmisdi.

Inkisaf etmokdo olan 6lkolorin &donis balanslari, bir qayda
olarag, BVF-nin standart sxemi {izra tortib olunur va burada 6lkes-
nin miixtolif amaliyyatlarinin beynslxalq 6donis ilo bagli miina-
sibatlorda vahid soklo salinmasi vo onlarin miiayyan bélma Vo
maddolar lizra boliinmasi nozards tutulur.
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Ticarat balansinin verilanlari, asasan, tohlil muddati arzinda
ticarotdo bas veran doyisikliklor haqqinda tmumi toSovviir
yaranir. Amma 0donis balanslarinda ixrac vo idxal haqqinda gos-
torilon molumatlar ilkin statistik gostaricilorin diizgiin olmamasi
ilo olagadar xeyli tohrif olunur. Masalon, biitiin legal xarici ticarat
omoliyyatlart gomriik mallarmin kosisdiyi zaman kifayot godor
doqiq miisyyon olunur. Sonra 6lkonin valyuta orqanlar1 gémriik
statistikasinin  6donis balansinin talablorine uygunlasdirilmasi
liciin asagidak1 sokildo lazimi diizolislor edirlor: SIiF qiymotlo-
rinds idxali FOB qiymatlorinds idxal ilo yenidon hesablayirlar
(yani, fraxt ilo olagodar xorclori vo mallarin alinmasina ¢akilon
birasa xorclordon sigortalanmani ayirirlar), riisum haqqnin
cixilan giymotlor lizro idxali nazors alir, yardim ¢argivasinds alin-
mis mallarin qiymati valyuta statistikasindan ¢ixarirlar vo s.
Amma bir ¢ox inkisaf etmokds olan 6lkalor lazimi malumatlarin
olmamasi ilo olagodar SIF qiymatlori iizro idxali hesablayir, bu
iS2 ham ticarat balansinin, haminin Xidmotlor tizra hesablamalarin
tohrif olunmasia aparib ¢ixarir. Bir ¢ox inkisaf etmokds olan
Olkolorda xarici ticaratin oksar hissasi qagaqeiliq yolu ilo hayata
kegirilir vo onlarin gémriik vo valyuta statistikasinda nozoro
alinmur.

Umumiyyatlo, ganc dévlatlorin oksoriyyeti xarici ticarat omo-
liyyatlarin1 monfi saldoya ¢ixarir, bu iso onlarin beynolxalq 6do-
niglorinin imumi sokildo tarazlagdirilmamasinin oasas Sobob-
larindan biri hesab olunur.

Bir ¢ox inkisaf etmokdo olan OGlkolor 6donis balanslari ilo
yanasi hesablagsma balanslar1 da hazirlayirlar. Bu balanslarin sal-
dosu adston bir-birino uygun galmir. Masalon, OPEK iizv dovlat-
lorinin hesablasma balansi kapitallarin ixracini yerina yetirmoaklo
aktivdir; 80-ci illorin ortalarinda nefto goyula giymotlor asagi
diison zaman Odonis balansi passiv olur. Neft ixract 6lkalori -
inkisaf etmokdo olan 6lkoalor {igiin hor iki balansin passiv saldosu
xarakterikdir.

Bu balanslar arasindaki forq kapitallarin vo kreditlorin horo-
koti ilo olagodar omaliyyatlarda oks olunur. Ogor ABS Brazi-
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liyaya 100 milyon ABS dollari mobloginds kredit vermisdirsa, bu
moblag kapitallarin azaldimasi kimi kreditor 6lkonin balansina va
borclu Glkayo edilon tolob formasinda hesablagma balansinin
aktivina geyd edilir. Braziliya krediti aldigda, bu, 6lkanin borcu
geyd olunan 6donis balansinin aktivindo vo hesablagma balan-
sinin passivinda oks olunur. Odonis balans1 ilo hesablasma ba-
lans1 arasindaki slago onunla sortlonir ki, struktur, prinsip eti-
barils, eyidir va beynolxalq hesablagsmalarda 6ziinii gostarir.

Inkisaf etmakda olan olkalarin édanis balanslarinin
hazirlanmasi xiisusiyyatlari nadan ibaratdir?

Inkisaf etmokdo olan 6lkalor 6denis balansinin tanzimlonmasi
ilo olagadar miixtolif metodlari, osas etibarilo, ixracin stimullas-
dirtlmasina, mallarin idxalinin saxlanilmasina, xarici kapitallarin
colb edilmasins, kapitallarin  ixracinin  mohdudlasdirilmasina
yonaldilon, eloca do, sanaye cohatdon inkisaf etmis dovlatlordan
gotiiriilmiis metodlar tatbiq edirlor: 1) deflyasiya siyasati; 2) mil-
li valyutanin devalvasiyast (onun samaraliliyinin tomin olunmasi
ticiin inkisaf etmokds olan 6lkolor miintazom olaraq ixrac vo idxal
ilo bagh forgli vergilori vo subsidiyalari, bazon ikigat valyuta
bazar1 formasinda valyuta kursu ¢coxlugunu totbiq edirlor); 3) val-
yuta mohdudiyyatlori; 4) maliyys va pul-kredit siyasati (ixra-
catcilar iiclin biidco subsidiyalarindan istifado olunur, idxal ii¢lin
verginin proteksionist sokildo artirilmasi, pul-kredit siyasati);
5) osas maddoalorin formalagsmasi prosesindo dovlatin 6donis ba-
lansina tasirinin xtisusi daracalari. Tonzimlonmonin miihiim ob-
yekti ixracin monokulturasinin vo onun diversifikasiyasinin ara-
dan qaldirilmasi tizra ticarat balansidir. Tonzimlonma 6lkanin xa-
rici ticarot strukturunda yiiksok Ssaviyyali iraliloyislora, mallarin
idxalinin mohdudlagdirilmasima yo6noldilmis vo birinci dorocali
vacib predmet sayilir.

“Gortinmayan” omaliyyatlar lizro 6danislorin vo daxil olan
pul vasaitlarinin tanzimlonmoasi mogsadilo inkisaf etmokda olan
Olkalor asagidaki todbirlori goriirlor: turizm infrastrukturunun
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yaradilmast yolu ilo Xxarici turistlorin calb edilmasi; is¢i qiiv-
vosinin miihaciratinin tonzimlonmasi; “Noagliyyat”, “Sigorta”
maddalarina asason Xxarclorin azaldilmasi va b.

Inkisaf etmokdo olan &lkolor xiisusi donanmasini yaratmaga
caligirlar. Onlarin bazisinin (Panama, Kipr, Honduras, Hindistan,
Liberiya vo s.) artiq iri donanmasi1 vardir. Buna baxmayaragq,
onun xeyli hissasini saxta bayraqlar altinda tizon gomilar togkil
edir. 70-ci illorin ortalarindan neft ixrac edon 6lkolor maye dasi-
yan xiisusi donanmanin yaradilmasi ii¢iin xeyli soy gostordilor.
Bununla onlar ¢ixis yolunu neftin istehlak¢iya nogl edilmasi
sahasinds igin asas hissasini beynslxalq neft inhisarlarinin alindon
almaqda gortirdiilor.

Donizo ¢ixist olan gonc dovletlor (Sri Lanka, Hindistan,
Singapur, Yomon va b.) 6z limanlarinda xarici gomilora xidmat
gostarilmasi sahasindoan xeyli migdarda galir alds edirlor. Bundan
basqa, digar nogliyyat xidmatlarindon, masalen, Suriyanin, Irakn,
Livanm, Iranm vo digar 6lkelorin orazisindan kegon neft komor-
lorinin istismarindan valyuta formasinda daxil olan vosaitlorin
artirtlmasi tigiin tadbirlor goriiliir. Daniza ¢ixis1 olamayan 6lkalor
(Nepal, Cad, Ekvador, MAR va b.) daha agir vaziyyatdadir, onlar
qonsu Olkolorin orazisindon daginmalar ilo olagodar xeyli mig-
darda vasait xarclomali olurlar.

Sigorta sahosindo xarici sirkotlordon asililigin azaldilmasi
tiglin boazi inkisaf etmokds olan Glkalords (Suriya, Olcozair, Sri
Lanka, Tanzaniya, Zambiya vo b.) milli sigorta sirkatlori yara-
dilmis, dovlat sektorunda xarici sigorta sirkatlorinin foaliyystine
nozarst miioyyon olunur. Bir sira dlkolords (Birma, Iran, Argen-
tina) dovlot sigorta ilo olagodar {iz iizorino xeyli risk gotiriir.
1965-ci ildan etibaron Tiirkiyo, Iran vo Pakistan arasinda badboxt
hadisalordon tokrar sigortalanmaq ticiin dord pulun yaradilmasi,
1960-c1 ildon etibaron doniz sigortasi tizro Asiya sindikati hag-
qinda {gtorafli razilasma qiivvadadir. Orab dlkalori arab dovlat-
lorinin Sigorta Federasiyasini yaratmislar vo burada neft axtarisi,
neft hasilat1 vo nogli ilo slagadar omoliyyatlarin sigortalanmasina
xuisusi diqqot yetirilir.
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Inkisaf etmokdo olan dlkolorin 6donis balansmin dévlatlor-
arast tonzimlonmasi kvartal tizro boliinmalar ilo birlikde makro-
igtisadi agregatlar vo keamiyyat oriyentirlori formasinda stabillos-
mo proqramini isloyib hazirlayan BVF vasitosilo yerino yetirilir.
Fondun bu tadbirlorinin standartlagdirilmasi milli xiisusiyyatlor
nozoro alinmadan, onlarin zoif segmo gabiliyyatini giiclondirir.
Tolobatin sixilmasi ilo alagadar fond torsfindon tovsiyoa edilon
anonavi deflyasiya tadirlorinin totbig edilmasi igtisadi artim im-
kanlarmi azaldir. Iqtisadiyyatin, eloco do, Odonis balansimin
stabillogdirilmasi lizro Sart proqramlar inkisaf etmokdo olan 6lko-
lori kapital qoyulusunu itirmays sdvq edir, bu iso iqtisadi artimi
saxlayir. iri hacmdo xarici borc baximindan azad olmus &lkalor -
kreditor dovlatlor (Paris klubu) yalniz borc alan 6lka tarafindan
Fondun stabillosdirilmis programimin qobul edilmasi sortilo
borcun tonzimlonmasi ilo slagadar raziliga galirlor.



V.Z.Zeynalov 331

TOVSIYO OLUNAN ODOBIYYAT

Artyomov N.M. Xarici ticarat foaliyyatinin maliyya-hiiquq
tonzimlonmasi: Darslik. M.:0O00 MTSUPL, 1999.

babun V.3. Xarici-iqtisadi  siyasstin  osaslari. M.:
Ekonomika, 1997.

Babi¢ A.M., Pavlova L.N. Maliyya: Dorslik. M.: ID FBK-
PRESS, 2000.

Barinov E.A., Xmiz O.V. Bazarlar: valyuta vo giymatli
kagizlar bazarlari. M.: «Ekzameny, 2001.

Bernstayn L.A. Maliyyo hesabatinin tohlili / Ingilis
dilinden torciimo. / Torciimo miixbir {izv PAH 1.I.Yeliseyevanin
elmi redaktosi ilo. Seriyanin bas redaktoru professor
Y.V.Sokolov. M.: Finansi 1 statistika, 1996.

Birman Q., Smidt S. Investisiya layiholorinin igtisadi
tohlili / ingilis dilindon torciimo / L.P.Belixin redaktasi ika. M.:
Banki i birji, OHUTU, 1997.

Blank IA. Maliyys menecmentinin osaslari. 2 cilddo.
Kiev: Nika-tsentr, 1999.

Breyli R., Mayers S. Korporativ maliyyanin prinsiplari /
Ingilis dilindon torciima. / M.: ZAO «Olimp-Biznesy, 1997.

Brigxem Y., Qapenski L. Maliyya menecmenti. Tam kurs.
2 cilddo. / Ingilis dilindan torciima. / V.V.Kovalyovanin redaktoasi
ilo. SPb. Ekonomigeskaya skola, 1997.

Buglay V.B., Liventsev N.N. Beynolxalq iqtisadi miina-
sibotlor: Darslik / N.N.Liventsevin redaktosi ilo. M.: Finansi i
statistika, 1996.

Bukovetsiy A.I. Maliyys elmina giris. L., 1929.

Vitte S.Y. Xalg vo dovlst tosorriifatt haqqinda miiha-
ziralorin konspekti. M.: 1997.

Qolovagev D.L. Dovlat borcu. Nozoriyys, Rusiya vo
diinya tocriibasi. M.: CeRo, 1998.

Qorlov I. Maliyya nozoriyyasi. 2-Ci nosriyyat. SPb.1945.

Qrisimova E.N. Vergi goyma: Darslik. SPb.: Sankt-
Peterburq Dovlat Universitetinin nasriyyati, 1998.



332 Maliyya

Dadalko V.A. Beynalxalq iqtisadi miinasibatlor: Darslik.
Minsk.: “Armita-Marketing, Menejment”, 2000.

Dyorig X.-U. Universal bank — golocoyin banki. Osrin
ovvalindo maliyys strategiyasi. Alman dilindon torciima. M.:
Mejdunarodniye otnoseniya, 1999.

Dolan E., Kempbell K., Kempbell R. Pullar, bank islori va
pul-kredit siyasati. Moskva-Leningrad: “Profiko”, 1991.

Kagin Y.I. ©halinin amanatlori (nozeriyys mosalalori vo
todqgiqgat problemlari). M.: Finansi, 1979.

Keyns J. Faiz vo pullar ilo baglh mosgullugun imumi
nozoriyyasi. M.: Progress, 1978.

Kiduell D.S., Peterson R.L., Blekuell D.U. Maliyys
institutlari, bazarlar vo pullar. SPb.: “Piter” nasriyyati, 2001.

Kireyev A.P. Beynolxalq iqtisadiyyat: 2 cildds. 1-ci hissa.
“Beynolxalg mikro-igtisadiyyat: mallarin horokati vo istehsal
amillori”:  Ali moktoblor ftigiin dorslik. M.: Mejdunarodniye
otnoseniya, 1998.

Kovalyov V.V. Maliyya menejmentliyina giris. M.: Finansi
I statistika, 1999.

Kovalyov V.V. Maliyys menejmentliyi {izro praktikum:
Vozifolor ilo miihazirolorin konspekti. M.: Finansi i statistika,
2000.

Kovalyov V.V. Maliyys tohlili: metodlar vo prosedurlar.
M.: Finans 1 statistika, 2001.

Kovalyov V.V., Ulanov V.A. Maliyys hesablamalari kursu.
M.: Finans 1 statistika, 1999.

Kolass B. Miiossisonin maliyys foaliyystinin idaro olun-
masi. Problemlar, konsepsiyalar vo metodlar. Darslik / Fransiz
dilindan torclima. / Professor Y.V.Sokolovun redaktssi ilo. M.:
Finans1, YUNITI, 1997.

Maliyys tohlili ilo olagodar komiyyst metodlart /
S.J.Braunun vo M.P.Kritsmenin redaktosi ilo. / Ingilis dilindon
torciimo. M.: INFRA-M, 1996.

Kossa L. Maliyys elminin asaslar1. M., 1900.



V.Z.Zeynalov 333

Krugvits L. Maliyyalosma vo investisiyalar: Maliyya
nozariyyasinin neoklassik osaslari / Alman dilindan torciima. /
V.V.Kovalyov va Z.A.Sabovun birgs redaktosi ilo. SPb. “Piter”
nasriyyati, 2000.

Krugvits L. Investisiya hesablasmalar1 / Alman dilindon
torciima. / V.V.Kovalyovun vo Z.A.Sabovun birgs redaktasi ilo.
SPb. “Piter” nasriyyati, 2001.

Lomakin V.K. Diinya iqtisadiyyati: Ali moktablor {igiin
dorslik. — M.: Finans1, YUNITTI, 1998.

Makkonnell K.R., Bryu S.L. Igtisadiyyat: Prinsiplor,
problemlor va siyasat. 2 cildda. / Ingilis dilinden torciima. M.:
Respublika, 1993.

Marsall J., Bansal V. Maliyys mihondisliyi: Maliyys ye-
niliklori iizro tam tolimatlar./ingilis dilindon torciima. M.:INFRA-
M, 1998.

Maslennikov V.V. Milli bank sistemlorinin inkisaf
amillari. SPb. SPbQUEF nasriyyati, 2000.

Matuk J. Fransanin va digor 6lkalorin maliyys sistemlori.
2 cildda. / Fransiz dilindon torciimoa. M.: AO “Finstatinform”,
1994,

Medvedev J.A. Rusiya ohato olunan diinyada. Rusiyanin
borclari. M., 1999.

Maliyys hesabatinin beynolxalq standartlari. M.: Askeri,
1999.

Beynolxalq valyuta-kredit vo maliyys miinasibatlori:
Dorslik / L.N.Krasavinanin redaktasi ilo. 2-Ci nagriyyat, yenidon
islonmis va tokmillogdirilmisdir. M.: Finansi i statistika, 2000.

Miihasibat ugotunun beynolxalqg vo Rusiya standartlari:
miiqayisali  tohlil, transformasiya prinsiplori, doyisdirilmo
istigamatlori / S.A.Nikolayevanin redaktasi ilo. M.: “Analitika-
press”, 2001.

Menkov F.A. Maliyys elminin asaslar1. M., 1924,

Beynolxalq iqgtisadiyyat: Darslik/ Professor A.S.Bulatovun
redaktasi ilo. M.: Yurist, 1999.



334 Maliyya

Beynolxalq iqtisadiyyat: Ali moktablor iigiin darslik / Pro-
fessor 1.P.Nikolayevanin redaktasi ilo. M.: YUNITI-DANA, 2000.

Mixaylov D.M. Diinya maliyys bazari, tendensiyalar vo
vasitalor. M.: “Ekzamen”, 2000.

Modilyani F., Miller M. Firmanin dayari no godordir?
Teorem MM. M.: Delo, 1999.

Metyus M., Perera M. Miihasibat ugotunun nazariyyasi:
Darslik/Ingilis dilindon tarciima/Y.V.Sokolovun, I.A.Smirno-
vanin redaktasi ilo. M.: Audit, YUNITI, 1999.

Moiseyeva N.K. Beynolxalq marketing: Doarslik. M.:
Tsentr ekonomiki i marketinga, 1998.

Ozerov I.X. Maliyys elminin osaslari. 2 hissode. Riga,
1923.

Beynolxalq valyuta-maliyys vo kredit miinasibatlorinin
osaslari:  Dorslik/iqtisadiyyat  elmlori  doktoru, professor
V.V.Kruglovun elmi redaktssi ilo. M.: INFRA-M, 1998.

Sigorta foaliyyatinin asaslari. M., 1999.

Pavlova L.P. Maliyya menecmentliyi. Dorslik. M.:
“INFRA-M”, 1996.

Pogorletskiy A.I. Xarici dovlatlorin iqtisadiyyati: dorslik.
SPb.: Mixaylov V.A. nasriyyati, 2000.

Polfreman D., Ford F. Bank isinin osaslar. M.: “INFRA-
M”, 1996.

Polyak Q.B., Akodis I.A., Krayeva T.A. vo b. Maliyys
menecmentliyi: ~ Ali ~ moktoblor  {iglin  dorslik./Professor
Q.B.Polyakin redaktasi ilo. M.: Finansi, YUNITI, 1997.

Polyakov V.P., Moskovkina L.A. Moarkazi banklarin
strukturu vo funksiyalar1. Xarici tocriiba: Darslik. M.: “INFRA-
M”, 1996.

Beynolxalg dollar sisteminin tenozziilii: yaxin perspek-
tivlor / Osarlor macmusu. / Y.D.Maslyukovun timumi redaktasi
ila. M.: N.E.Cernisovanin nasri, 2001.

Rau K.Q. Maliyys elminin osaslari. 2 cildds. Alman
dilindan torctima. SPb. 1867.



V.Z.Zeynalov 335

Sajin A.F., Smirnova E.E. Bazar sahssi {izro institutlar.
M.: “BEK” nosriyyati, 1998.

Sarkisyants A.Q. Beynalxalq borclar sistemi. M., 1999.

Seligmen B. Miiasir iqtisadi tofokkiiriin osas coroyanlari /
Ingilis dilindon torclimo. — M.: Progress, 1968.

Sinki J. Kommersiya banklarinda maliyys idaragiliyi. /
R.Y.Levitanin, B.S.Pinskerin redaktasi ilo. M.: Gatallaxy, 1994.

Sokolov Y.V. Miihasibat ugotu: baslangic vaxtlardan bu
giina godor: Ali moktablor {i¢iin dorslik. M.: Audit, YUNITI,
1996.

Sokolov Y.V. Miihasibat ugotu nozariyyasinin asaslari. M.:
Finans:1 in statistika, 2000.

Sosial statistika: Darslik / 1.I.Yeliseyevanin redaktosi ilo.
2-Ci olavo nosr. M.: Finansi in statistika, 2000.

Maliyyas hiiququ: Darslik. M.: BEK nasriyyati, 1995.

Maliyys menecmentliyi: nozariyys vo tocriiba: Darslik /
E.S.Stoyanovanin redaktasi ilo. M.: “Perspektiva” nosriyyati,
1996.

Maliyya: Darslik / Professor V.V.Kovalyovun redaktosi
ilo. M.: PBOYUL M.A.Zaxarov, 2001.

Maliyya: Darslik / V.M.Rodionovanin redaktasi ilo. M.:
Finans1 1 statistika, 1995.

Maliyya: Ali  moktoblor iigiin dorslik / Professor
M.V.Romanovskinin, professor O.V.Vrublevskinin, professor
B.M.Sabantinin redaktasi ils. M., 2000.

Maliyya: Darslik / Professor A.M.Kovalyovanin redaktosi
ilo. 4-cli nosr, yenidon islonmis vo tokmillogdirilmisdir. M.:
Finansi 1 statistika, 2000.

Maliyya. Pul todaviilii. Kredit: Ali moktablor ti¢iin dorslik.
/ Professor L.A.Drobozinanin redaktasi ila. M.: YUNITTI, 2000.

Maliyya. Pul todaviilii. Kredit: Ali moaktablor ti¢iin dorslik.
/ Q.B.Polyakin redaktasi ilo. M.: YUNITI, 2001.

Maliyys, pul todaviili vo  kredit: Dorslik. /
V.K.Sencaqovun, A.l.Arxipovun redaktasi ilo. M.: “Prospekt”,
1999.



336 Maliyya

Maliyys, pullar, kredit: Darslik / O.V.Sokolovanin
redaktasi ilo. M.: Yurist, 2000.

Xendriksen E.S., Van Breda M.F. Miihasibat ucotunun
nazoriyyesi / Ingilis dilindon torciimo / Professor Y.V.Sokolovun
redaktasi ilo. M.: Finansi i statistika, 1997.

Cernik D.Q. Bazar iqtisadiyyatinda vergilor. M.: Finansi,
YUNITI, 1997.

Cernik D.Q., Pocginok A.P., Morozov V.P. Vergi sis-
teminin osaslari: Ali moktablor iigiin dorslik / D.Q. Cernikin
redaktosi ilo. M.: Finans1, YUNITI, 1998.

Cernov A.Y. Soxsi maliyya. Ailo biidcasinin golir vo
xarclori. M.: Perspektiva, 1995.

Sarp U.F., Aleksander Q.J., Beyli J. Investisiyalar / Ingilis
dilindon tarciima. M.: INFRA-M, 1997.

Smiryova A.L, Kolesnikov V.I, Klimov A.Y. Beynalxalq
valyuta-kredit mmnasibatlori. SPb. Piter, 2001.

Ent M.V, Lis F.A.,, Mauer L.J. Beynolxalg maliyys /
Ingilis dilindon torciimo. M.: 00O “DeKA” nosriyyat-konsalting
sirkoti, 1998.

Yanjul [I Maliyys elminin osaslarl. 4-cii nosr,
doyisdirilmis vo tokmillogdirilmisdir. SPb, 1904.



V.Z.Zeynalov 337

MUNDORICAT
GIFES. .
| BOLMO
MALIYYO IDAROCILIYININ OSASLARI,
MALIYYO BAZARLARI

Fasil 1. Maliyyas, maliyya sistemi, maliyya siyasati
anlayislari..............ccooooi
“Maliyys miinasibatlori” anlayisina hansi miinasibatlor
AN I,
Maliyys resurslart nodir Vo onlarin moanbalori
NECATII?...iiiiieiec e
Maliyysa elmi noyi Oyroadir vo maliyysnin sosial-
igtisadi mahiyyati nodon ibaratdir?............cccceevveveennn,
Maliyys hansi funksiyalari yerino yetirir?.....................
“Maliyya sistemi” anlayisinin mozZmunu.............ceeeeeee.
Maliyya  sistemi elementlarinin (sahalarinin,
sistemlorinin, alt-sistemlorin vo b.) tosnifatt ilo bagh
hans1 yanagmalar moveuddur?..........cccoooveeiiiiiiiiicnienns
Maliyys sisteminin hansi sahasi maliyya sisteminin

asasini taskil edir?..........ooooviiiiiiiiii e
Dovlat maliyys siyasoti dedikds, noyi basa diismok
1azIMAIr?....ooeiee
Dovlst maliyys siyasatinin - mogsadi  nadon iba-
FOLII?. s
Miiassisalorin maliyys siyasatinin moagsadlori nadir?....
Dovlatin maliyys siyasatinin hansi istigamotlori mov-
CUAAUI?...
XX asrin 90-c1 illorinds Rusiyanin dovlot hakimiy-
yatinin maliyys siyasatinin xiisusiyyatlori nadon iba-
FOLAII?. s
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Fasil 2. Maliyya idaragiliyi..........c.ccocvovviniiiincncnn
Maliyys idaragiliyi prosesi nadan ibaratdir?.................
Dovlat maliyyasi idaragiliyinin magsadlori nadir?........
Rusiyada maliyys aparati hansi dévlst orqanlari
torafindan tamsil olunUI?.........ccccooviiiiiiie
RF Maliyys Nazirliyinin {izorina hanst vazifalor
QUSTI?. e
Federal Xozina orqanlarinin tizorino hansi vazifalor
AUSTI? .o
Morkazlosdirilmis maliyys idarogiliyi sahasinde RF
Hesablama Palatasinin {izarins hansi vozifalor diisiir?...
Maliyyo idaragiliyi sistemindo RF Vergilor Nazirli-
yinin tizaring hansi vazifalor diisir?...........cccvvvevenennee,
Maliyys idaragiliyi sisteminda

RF Dovlot Gomriik Komitasi hanst masalalari yerina
YEEITIE? e
Maliyys idaragiliyinin oan miithiim marhalalari nadan
IDAISLAIN?....cvceiiciice
Dovlat soviyyasindo hanst maliyya planlart islonib
NAZITIANIT? ...
Perspektiv maliyys planlarinin islonib hazirlanmasi
hanst magsadi dagiy1r?........ccoceeveviiiiiiiniiicse
Maliyys resurslarinin balansi nadan ibaratdir?..............
Ohalinin maliyys golir vo Xarclorinin balansi nodon
ibaratdir vo hanst moqsadlor tiglin islonib hazir-
JANIE? .
Maliyys prognozlagdirilmasi dedikds, no basa
AUSTITI?. ..o
Miiossisalarin strateji maliyys planlart nodon ibarot-
AIF?. s
Cari maliyys planlasdirmasinin oasas funksiyalar1 han-
SHATAIT? e
Uzunmiiddatli vo qisamiiddatli maliyys planlar1 ara-
sindaki osas forg nadon ibaratdir?........cccccoeveiiiiiiinns
Hans1 morhalalor maliyys planlagdirmasi prosesino
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daxil @dilIr?....c..ooeee
Biznes-planda maliyys plani nadan ibaratdir?...............
“Maliyys noazaroti” anlayisina no daxildir?..................
Tocriibado maliyys noazarstinin hansi formalar1t mov-
CUAAUI?.c. s
Dovlat vo geyri-dovlat maliyys nazarstinin garsisinda
hanst vazifalor durur?.........cccceveviiieiieie e
Maliyys nozarotinin predmeti vo sahasi nadoan
IDAFOLAII? ...
Diinya tocriibasindo maliyys nozarotinin hansi asas

formalar1 yaradilmigdir?..........cccooveviiiiiiiiiice
Rusiya tocriibasindo maliyys nozarotinin  hansi
formasindan istifado olunur?.............cccociiiniiiinen,
Icbari maliyya nozarati neco hayata kegirilir?................

[lkin maliyya nozarotinin predmeti nodon iba-
FOLAII?. e
Cari maliyya noazarati hansi asas magsadlari dasiyir?....
Novbati maliyys nozaratinin toyinati nadon ibarot-
I e
Tocriibodo maliyys nozarstinin - hanst  metodlari
FArQIoNir?. .
Yoxlama aragsdirmadan na ilo forglonir?..........c.ccoeeene.
“Nozarot” maliyya noazarati metodu Kkimi nodan
ibaratdir va “miigahido”don na ila forglonir?.................
Tacriibado hansi toftis novlori totbig olunur?................
Firmadaxili nazarat necs toskil olunur vo daxili nazarat
organlarimin salahiyyatlori nadon ibaratdir?...................
Kommersiya banklarimnin tizarina maliyys nazaratinin

hansi vozifolori dUSUI?........cceeevveeeveeiii e
Auditor nozarotinin  moagsad Vo vozifolori hansi-
1ardir?...cceee
Hansi auditor sirkatlori xarici auditi apara bilor?..........
Daxili auditin s6balorinin {izorino hanst vazifolor
AUSTI?. e
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Fasil 3. Maliyya bazarlari va institutlari....................
Inkisaf etmis o&lkolorin iqtisadiyyatinda maliyyo
vasitogilori neca rol oynayirlar?...........cccoceviniivninnnnn.
Elmi vo todris adobiyyatinda maliyys bazari neco basa
AUSTIUI? ...
Maliyys bazarlarinda hansi maliyys institutlari
foaliyyot gOStarirlor?........ccocvviiiiiiieieee e
Maliyys vasitogilorino hansi1 maliyys institutlar1 aid
BT s
Depozit tipli toskilatlara hans1 maliyys vasitagilori aid
BT e
Bazar iqtisadiyyatinda kommersiya banklarinin rolu
NadaN 10Aratdir?.......ccoovieiiiiiiec e
Omanat institutlarina hansit maliyys institutlar1 aid
BT
Kredit birliklorinin yaradilmasinin va faaliyyatinin

xuisusiyyatlori nadon ibaratdir?..........cccoovvvieieicnenen,
Miiqavils ilo faaliyyat gostoron samanat miossisaloring
hansi maliyya institutlari aid edilir?..............ccoocvvvrnrnne.
Maliyys sirkstlori kommersiya banklarindan no ilo
FArQIonir?..cee e

Tocriibado maliyys sirkatlorinin hansi névleri mov-
CUAAUI?...ce e
RF-do hansi maliyys institutlari investisiya fondlarina
A €dIlIr?..ec s
Investisiya banklarmin kommersiya banklarindan fargi
1110 LT [ oSSR
Odobiyyatda maliyys bazarlarinin hanst ndvlarini
AYITITIAT? .o
Valyuta bazar1 nodon ibaratdir?..........ccocoovviiiiiinnne,
Maliyys bazarlarinin pul vosaitlori bazarlarina va
kapital bazarlarina bdliinmasinin asasin1 no toskil
BUII? s
Forvard, fyugers, optsion bazarlari, eloco do, svop
bazarlari arasindaki forg noadon ibaratdir?............cce.ee.
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Qiymatli kagizlarin birja vo geyri-birja bazarlari
arasindaki forq Nadir?..... ..cccocevveii i
Qiymatli kagizlarin birinci va ikinci doracali bazarlari

arasindaki forq nadoan ibaratdir?..........cccoevveeiveiiiieennns

II BOLMO

DOVLOT VO BOLODIYYO (ICTIMAI)
MALIYYO

Fasil 4. Biidca Vo biidca SiSteMi.........cccovcvevveieieennnnn,
“Biidco sistemi” anlayisina na daxildir vo onun
StrUKLUrU NECATIT?. ...
Rusiya Federasiyasinin biidca sisteminin qurulusunun
asasini hansi prinsiplor toskil edir?...........cccoveviiiennne
RF biidco sisteminin torkibi necodir?............cc.ccoevnene.
“Biidco” anlayist neco izah olunur?..........c.ccocveevvvnnnnns
Biidconin tortib olunmasi vo onun icra olunmasina
nozarot Comiyyatin siyasi istqurumunun miistosna
solahiyyati daxilindadir............cccovevniniiniiice
Miixtalif saviyyali biidcalorin islonib hazirlanmasi vo
gobul edilmosi qaydasi necodir?..........ccoovveviincinnne.
Konsolido edilmis biidcalor dedikds, no basa
AUSTITI? ...
Biidca vasitasilo hanst hocmds vosaitlor tokrar boliis-
diiriilir vo onlar hanst masalalarin halli ilo slagodar
XOFCIONII? s
Tacriibada biidca vasaitlorinin formalasdirilmasinin
hansi metodlarindan istifads olunur?.............c.ccceevvneee.
Biidcanin golir hissasinin formalasdirilmasinin osas
monbalari hansilardir?.............cccooevveeveiie e,
Biidco tosnifati dedikdo, na basa diistlir?.....................
Magsadli biidca fondu dedikds, no basa disiilir?..........
Qeyri-vergi galirlori qrupuna hansi biidca golirlori aid
BATII? oo
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Hans: biidcanin galirlorinds digar saviyysli biidconin

maliyys yardimi nozars alinir?..........ccccceeveveiiievveseennnnn
Biidcalarin soxsi galirlori dedikds, no basa disiiliir?.....
Biidcoalorin tonzimloyici golirlori dedikds, no basa
AUSTIII? ...
Biidcalorin galirlori onlarin igtisadi torkibindan asili
olaraq hansi torkib hissalorina boliinlir?.............cceenee.
Biidcoalorin galirlori hansi formalarda hoyata kegi-
FHIE? e
Icra hakimiyyoti orqanlarinin ehtiyat fondlarmn
yaradilmast vo onun vosaitlorindan istifado edilmasi
qaydast NECAANI?......ceviiirieriiisesee e
RF Prezidentinin ehtiyat fondunun yaradilmasi vo
onun vosaitlorindan istifado edilmosi qaydasi neco-
AIE2.
Biidco kosiri dedikdos, no basa disiiliir vo biidcanin
tosdiq olunmasi ilo olagadar onun ehtimal olunan
haCmi NECATIr?........civviiiiic
Biidcoa profisiti dedikds, na basa diisiiliir vo RF Biidca
Macallosinda onun azaldilmasi ilo olagadar hansi
tadbirlor nazords tutulmusdur?.........cceoevveieieiiereen,

Fasil 5. Vergilar va riisumlar...............ccooooeviiinnnnnn.
Vergi dedikds, no basa diistilir?.........ccccovevveieieeniennn,
RF Vergi Macallosindo “yigim” anlayist neco izah
OIUNUI?.c.i s
Riisum  kateqoriyalarina  hanst  yigimlar  aid
BN s
Rusiya qanunvericiliyi riisumlarin hanst noévlarini
AYITIE? ottt
Vergi sistemi dedikdo, no basa disilir?........................
Vergi yiikii dedikdo, no basa diisiilir?...........coevveenenne
Inkisaf etmis olkolordo vergi sistemlori qurulusunun
osasint hanst prinsiplor togkil edir?..........ccooeviiiiennn.
Birbasa va ikinci doracali vergilor arasindaki farq
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NOAATII?. ..t
Ikinci doracali vergilorin hansi aspektlori baslica
tonqgid obyekti hesab edilir?..........cccooooiiiiiiiiiiien,
GOmriilk  siyasoti  hans1  funksiyalar1  yerino
=1 L1 SRR
Odobiyyatda gomriik riisumlarinin  hanst novlori
SECILIT? e
Antidemping, xiisusi, kompensasiya vo preferensial
gomriik riisumlar1 arasindaki  forg nodon iba-
FOEAIN?. e
Rusiya Federasiyasinda hansi mallar, predmetlor ixrac
omaliyyatlar1 aparilan zaman biitlinliikklo gomriik
risumlarindan azad edilmisdir?...........cccovviiiiniininnnne

Fasil 6. Qeyri-biidca fondlarr...............ccoceiiiiinnnnne.
Dovlot  geyri-biidco  fondlart  dedikds, no basa
AUSTIII? ...
Qeyri-blidco fondlar1 hansi masalalorin  holli ilo
alagadar yaradilir? Onlarin tayinati nadoan ibaratdir?.....
Qeyri-biidco fondlari hanst olamatlorino goro tosnif
OUNUI?. ..
Qoarb olkalorinds geyri-biidco fondlarinin yaradilmasi
vo faaliyyati ilo slagadar tocriibani neca saciyyslon-
AIrMaK Olar?.......coooiviiiiiic
Rusiya Federasiyasinin Toqalid Fondu: status,
EOYINAL. ..ttt
RF-do toqaiid tominati sisteminin xiisusiyyatlori vo
onun inkisaf etdirilmasi istigamatlori hansilardir?.........
RF Toqaiid Fondunda sigorta edilmis soxslorin  goxsi
hesablarinin aparilmasi qaydast necodir?.......................
Sosial Sigorta Fondu: status, toyinat..........cccccceererennns
Icbari Tibbi Sigorta Fondlari: status, toyinat.................
Rusiya Federasiyasinda tibbi sigortanin hansi novlari
MOVCUAAUI?.....ooiiiiiiiiiiii
Rusiya Federasiyasinda geyri-biidco fondlarinin hansi
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perspektivlori vardir?............cccvveveiieninnesie e
Qeyri-biidco sosial fondlarin baglica galir monbayi
kimi vahid sosial verginin xiisusiyyatlori noadon
IDArSEAIN?....eeecee
Toqgatid Fondunun strukturu va onun vasaitlarindan
istifads edilmosi qaydast necadir?.........ccccoveeevveinenenne.
Sosial Sigorta Fondunun (SSF) vosaitlorindan istifads
edilmasi tizro asas istigamatlor hansilardir?...................
Icbari Tibbi Sigorta Fondlarinin (ITSF) strukturu vo
vasaitlarinin xarclonmasi istigamatlori necadir?............

Fasil 7. Biidcalorarasi miinasibatlor. Biidco
federalizmi.........ocooiiiii
Biidco federalizminin osasimi toskil edoan prinsiplor
hanstlardir?.........oooevieiiiiee
Biidcalorarast miinasibatlor sistemi biidco sisteminin
federal mexanizminin miioyyanedici xiisusiyyati hesab
OlUNUIMU?. ..o e
Biidco federalizmi dedikdo, no basa disilir?...............
Federativ dovlatlordo maliyys sahasinda kompromisli
Qorarlarin  gobul edilmosini tolob edon problemlor
MOVCUAUITIU? ..o
Biidca federalizminin markazlasdirilmis modellarinin

baglica xiisusiyyatlori nodon ibaratdir?............ccceevrenee
Biidco sistemi togkilatlarinin - morkazlogdirilmomis
novlarinin xiisusiyyatlori hansilardir?..............ccccceevenee,
Biidco federalizminin kombinasiya edilmis modellori
ti¢lin saciyyovi olan xiisusiyyatlor hansilardir?..............
Biidco federalizminin  gorb modellorinin  baslica
xiisusiyyatlori nadan ibaratdir?............coovvviiiciicnenne,
Rusiya Federasiyasinin biidco federalizminin osas
xtisusiyyatlori hanstlardir?...........ccoeovevieviiienieeeee,
Rusiya Federasiyasinda biidco tonzimlonmasi sis-
teminin baslica ¢atismazliqlart hansilardir?...................
Biidco federalizminin Rusiya modelinin formalagdiril-
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masi prosesini hansi istigamatlor {izra tokmillogdirmoak
1azimdir?.......coooii
Biidcoloraras: transfertlor hansit funksiyalar1 yeti-
FITTOI?. e
Biidcolorarast transfertlorin - ayrilmasi vo istifada
edilmasi baximindan federal markaz ilo Federasiyanin
subyektlori arasinda hansi ziddiyyatlor mévcuddur?.....
Sortlosdirilmis  transfertloro  hansi1  bidcolorarasi
transfertlor aid edilir?..........ccccooeviiiiiiii
Sortsiz biidcoloraras: transfertlor dedikds, no basa
USTITI?. ...
Rusiya Federasiyasinin hansi subyektlarinin Region-
larin Maliyys Yardimi Fondundan (RMYF) trans-
fertlorin alinmasi hiiququ vardir?..........cccccocoeieevinennnnn.
Biidcolorarast transfertlorin  miioyyon edilmasi ilo
olagodar hansi asas moagsadlars riayat edilir?................

Fasil 8. Dovlat va baladiyya kreditlari va borclart....
Maliyys miinasibotlorinin hans1 sahasi dovlot vo
baladiyya kreditlori ilo alagalidir?.........ccoveveiiieienne
Dovlst vo boladiyys kreditlorinin  klassik maliyys
kateqoriyalarindan asas forgi nadon ibaratdir?...............
Dovlat vo baladiyys borc gotiiriilon pul vasaitlarinin
hansi formalart méveuddur?............ccooviiiiiiiniiie,
Dovlat kreditinin verilmasi prosesi hansi sonadlorlo
TONZIMIONIT?...iii e
Biidco krediti vo biidco ssudasi dedikds, no basa
AUSTITI? ..o
RF Biidco Moacallasinds dovlst vo boaladiyys tos-
kilatlarina, biidco idaralorina, aid edilmoyan hiiquqi
soxslara biidco kreditinin verilmasi gaydasi neco no-
Zordo tutulmusdur?........ccoooovieeiie e
Vahid dovlet vo baladiyys toskilatlarina biidca
kreditinin verilmasi qaydasi vo sortlori hansilardir?......
RF Biidco Macallssinds geyd olunan dotasiyalar, sub-
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sidiyalar va subvensiyalar ilo no basa disilir?..............
Rusiya Federasiyasinin dévlat borcu dedikds, ns basa
AUSTITL? ..o
Daxili vo xarici dovlet borcunun torkibina hansi
ohdaliklor daxildir?.........cccvveieiieiieiicieeee e
Dovlst  borcunun idaro olunmasi vazifasi hansi
hakimiyyat orqanlarinin tizoring diistir?...........cceevvvnnens
Rusiya Federasiyasinin, onun subyektlorinin va bale-
diyys toskilatlarinin borc Shdaliklari ilo slagodar kim
MASUlIYYat daSIyir?......ccccovviiinininieieee e

Hans1 hakimiyyat orqanlarinin dévlatin borc gotiirtilon
pul vasaitlari ilo slagadar hiiququ vardir?......................
RF Biidco Macallosinds borcun yenidon srtuktur-
lagdirilmasi dedikdo, na basa diistliir?...........c.cocenne...
RF Biidca Macallasinds Rusiya Federasiyasinin dovlat
borc gotiiriilon pul vasaitlorinin  son hacmlari vo
Rusiya Federasiyasinin doévlat borcunun as son hacmi
necs Nazards tutulmusdur?.........ccceeceiievvececececee,
RF Biidco Macallasinds dovlast va baladiyys zomanot-
lorinin  verilmosi qaydast neco nozordo tutul-
IUSAUI? e
Rusiya Federasiyasinin, Rusiya Federasiyas1 sub-
yektlorinin dovlatin daxili borcunun, baladiyys borcu-
nun tomin olunmasi hansi orqanlarin iizarine diistir?.....
Fasil 9. Blidco PrOSESI.......ccvveeicieieiiiiie e

Biidco prosesi dedikda, no basa diisiiliir?.......................
RF Biidco Macallasinds biidco codvali dedikss, no
basa dUSUITL?........c..oeeiiiiieeecee e
RF Biidco Mocallosinds hansit  organlar biidca
prosesinin istirak¢ilarina aid edilir?..............ccoevveinene.
Biidco vasaitlorinin bas soroncamgist gismindo Kim
CIXIS CAIT? . .uviiiieieie e e

Biidca vasaitlorinin bas sarancamgilarinin hansi hiiquq
Vo salahiyyatlori vardir?...........ccooviiiiiiii e,
Hans1 hakimiyyat organlari biidco vosaitlorinin bas
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sarancamgilari gisminda ¢ixis eda bilor?............coeeeee.
Biidca vasaitlorini alan Kimdir?............ccoeovviiicnnn.
Biidconin iglonib hazirlanmasimin osasini hanst so-
Nadlor taskil €dir?..........oooevviiieeie e
Federal biidco layihosinin Dovlet Dumasina togdim
olunmasi hans1 miiddati ohato edir?..........cccccevviinnnenn
Federal biidco layihasi ilo eyni zamanda Dovlot
Dumasina hansi asas sonadlar tagdim olunur?..............
Federal biidco haqqinda federal qanun layihasine
Dovlat Dumasi torafindon baxilmasi qaydasi necadir?..
Novbati maliyys ilinds federal biidco haqqinda federal
ganununa Federasiya Surasinda baxilmasi1 qaydasi
NECAII?. .t
Novbati maliyys ili tglin federal biidco haqqinda
federal ganunun RF Prezidenti torofindon gobul edil-
modiyi toqdirdo, fikir ayriliglarinin aradan galdirilmasi
0aydast NECAANN?........ovverieierieiiiesiee e
Biidconin miivaqqeti idars edilmoasinin xiisusiyyatlori
Nadan 1haratdir?.........cccooooeiiiiiiiie s

111 BOLMO

TBSBRRI"JFAT SUBYEKTLORININ
(TOSKILATLARININ) MALIYYOSI

Fasil 10. Miiassisalarin maliyyasi.........cccccocevvviiiiennen.
Miiossisonin  maliyys idaragiliyinin  mahiyyati  vo
XUSUSTYYOONT. .
“Miiassisalorin - maliyyasi” iqtisadi kateqoriyasinin
mazmunu nadan 1baratdir?..........ccocviviiiiiiiiee,
Miiossisonin  maliyyasi hanst funksiyalart yerino
VEUITIE? et
Maliyyo  menecmentliyinin ~ mahiyyati  nodon
1DArStdIr?....coeei
Miiassisanin maliyys idaragiliyinin toskilati strukturu
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NECO QUIUIUI?. ...
Miiossisonin maliyys idaragiliyinin toskilati struktu-
runun formalagdirilmasi prosesinds hansi prinsiplare
MBI AT,
Miiassisonin - maliyys idarogiliyi prosesindo hansi
metod va vasitalordan istifads olunur?...........c..ceenee.
Maliyya aloti Nadir?........ccoeoveiiiiiiieee e
Miiossisonin - maliyys idaragiliyi sisteminin infor-
masiya tominatinin asasini na togkil edir?......................
Texniki vasitolor miiassisonin  maliyys idaragiliyi
prosesinda neca rol oynayirlar?.........c.cccoeeveeveeeeeiviennn.
Miiossisonin maliyys idaragiliyi sisteminin obyekti
hans1 elementlordon ibaratdir?.........ccooovviiiiiinnns
Hans1 miinasibatlori maliyys miinasibatlori adlandir-
MAG OlAI?...coiiiiiieiee e
Maliyys resurslarinin vo onlarin moanbalarinin torki-
DING NS daXHAIr?......ceeviiiiie
Miiassisada maliyya meneceri vo maliyya xidmatlori

hansi1 funksiyalari yerino Yetirirlor?...........cccceoevenennen.
Bazar soraitindo idarogiliyin planlagdirma-analitik
funksiyalarmin xisusiyyatlori nodon ibaratdir?............
Miisssisonin foaliyyatinin tahlilinin vo planlagdiril-
masinin informasiya tominati hansi elementlordon iba-
FOEAIN?. o
Informasiya bazasma daxil edilon verilonlor ilo ola-
godar hansi talablor irali sUrilir?.............c.coeeveenee.

Informasiya sistemindo miihasibat hesabati neco yer
EUTUI?. o,
Miihasibat hesabatinin  torkibino hanst  sonadlor
AaXHAIr?.....ooi s
Analitiklor miiossisonin maliyys voziyyatinin hansi
tohlil ndvlarindoan istifads edirlor?..........ccccoviiiiennn,
Hans1 maliyyo hesabati formalar1 miiassisonin sta-
tusunu giymatlondirmays imkan yaradir?.....................
Miiossisonin balansinda olan toSorriifat vasaitlorinin
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moblogi neco mitoyyan edilir?.........ccccoovvviiiieicienn
Miiossisonin xalis aktivlorinin dayari neco hesab-
LJANIT? i
Zoiflomo omsali neco Xxarakterizo olunur va neco
NESAbIanIr?...........ccoovviviiieiie e
Hans1 gostaricilor miiossisanin  maliyys vaziyyatini
qisamiiddatli planda bir qodor adekvat sokildo xarak-
TEIIZO BUIN?. ..o
Miisssisonin aktivlorinin likvidliyi dedikds, no basa
AUSTITI? ..o
Miisssisonin  likvidliyi  dedikds, no basa disi-
TUI? e
Miisssisonin  6doma qabiliyyoti dedikds, no basa
AUSTITI? ..o
Likvidliyin, 6domo gabiliyyatinin giymatlondirilmasi
tictin hansi1 nisbi gostaricilordon istifads olunur?..........
Miiassisonin - maliyys sabitliyini neco giymatlon-
AIrMOLI? s
Miiossisonin isgiizar foaliyyatini neco qiymaotlon-
AIrMOLI? e
Istehsal ehtiyatlarinin dovriyyasi gdstaricilori neco

xarakterizo edilir vo neco hesablanir?............ccccceeveneene.
Debitor borcunun (hesablagsmalarda olan vasaitlor)
dovriyyasi gostaricilorinin hesablama alqoritmi neco-
01 SR
Omoliyyat dovriiniin davamiyyat gostaricisi no ilo

xarakterizo olunur vo necos hesablanir?.............cccce.....
Miiassisonin rentabelliyini neca giymatlondirmali?.......
Miiossisonin  bazar foaliyystini neco giymatlon-
AIrMali?..ee
Miiossisonin - maliyys resurslart vo maliyyalosmo
MOANDBIOIT. ..o
Dovriyya kapitalt nodir?.......coovveveeeieieniiinieeeen
Dévriyya aktivlarinin strukturu necadir?......................
No iicilin istehsal ehtiyatlarinin idaragiliyi prosesi togkil
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edIMAlidir?....... oo
Debitor borcunu neca idara etmali?.........ccccoeiviiiinns
Miiassisa iigiin pul vasaitlorinin va onlarin ekvivalent-
larinin shamiyyati neco miiayyan edilir?............c.........
Pul vasaitlorini neca idara etmali?..........cocoovvviiiennnen,
“Pul vosaitlorinin ekvivalentlori” anlayisi noayi ifados
BUII? e
Miiassisanin maliyyalosdirmo manbalari............c..........
Bazar iqtisadiyyati soraitindo miiassisalorin hansi
maliyyslosmo vasitolori méveuddur?...................coo.....e.
Oziinii maliyyolosdirmonin mahiyysti nodon iba-
FOEAIr?. o
Miiossiso bazar mexanizmlori vasitasilo hans1 maliy-
yalosmo variantlarindan istifads eds bilar?....................
Oziinii maliyyolosdirmo Vo kapital bazari mexa-
nizmlori vasitasilo maliyyslosma ilo miigayisada bank
kreditlosmoasinin hansi istiinliiklori vardir?..................
Biidco  maliyyalosdirmoasinin ~ mahiyysti  noadon
IDArSEAIN?....cecce e
Miisssisalorin garsiligli maliyyoalogmosinin mahiyyati
NadaN 10Aratdir?.......ccovieiiiiceree e
“Kapital” kateqoriyasinin izaht ilo olagodar hansi
yanagmalar moveuddur?...........cccooeiiiiiiineee
Soxsi kapitalin torkibi necadir vo onun ayri-ayri
elementlorinin xiisusiyyatlori hansilardir?....................
Borc kapitalinin ayri-ayr1 novlorinin xiisusiyyatlori
NadaN 1DAratdir?.......ccveiiiiiiiirce e
Miiassisonin foaliyyatinin maliyyslosdirilmasi vasitasi
kimi lizinqin spesifik xiisusiyyati nodon ibaratdir?.......
Miiassisalar cari foaliyystinin hansi maliyyslogdirilma
vasitolorindan istifado edirlor?..........ccooveveiiiicincnns
Miisssisodo maliyya noticolori, pul dovriyyasi Vo
hesablagma SISteMI........cccvvevieiiiiiiieiiie e
Miiassisonin galirlarina na aid olunur?...........cccoees
Miiassisanin xarclorina no aid olunur?.............ccoevee.
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Miiassisonin galir vo Xorclorinin hanst névlori mov-
CUAUI?. ... e

“Manfoat” anlayisinin torifi ilo olagoedar hansi ya-
nagmalar moveuddur?..........ccoooovviie i

Miiassisanin monfaatinin tarkibine hanst komponentlor
AAXTAII?...e

Miiossisa xarclorin azaldilmasia neco tosir gostora
DHOI?. e

Miiassisalor 6z faaliyyati prosesinds hansi hesablasma
formalarindan istifado edilrlor?...........ccccoovviivniiinennnn,
Miiassisa nagd haqq-hesablarin istirak¢ist kimi hansi
sartloro omal etmoalidir?........coovevveiiiiieecc e,
Nagdsiz haqq-hesablar necs togkil olunurlar?................
Nagdsiz haqqg-hesablarin toskili ilo olagadar hansi
prinsiplor asas prinsiplors aid edilir?............cccceoveeeee.

RF miiossisalori 6z foaliyyati prosesinds hansi nagdsiz
haqg-hesab formalarindan istifads edirlor?....................

Fasil 11. Kredit toskilatlarimin maliyyasi...................
Hans1 toskilatlar kredit toskilatlarina aid edilir?............

“Banklar vo bank faaliyyati hagqinda” ganunda kredit

toskilatlarinin hansi osas névlori miiayyan olunur?.......
Bankin resurs bazasinin strukturu necadir?...................

Bankin soxsi kapitalinin strukturu necadir?..................
Baza kapitali hans1 komponentlordon ibaratdir?............
Olavo kapitalin torkibino hanst komponentlor daxil-
AI? .

Soxsi kapitalin miqdart ilo alagodar hansi talablor irali
SUTTIUI? ..
Kommersiya banklar1 hans1 amanatlori saxlamaq ti¢lin
(0 F=) o1 I <To [T =Y o USSR
Banklar 0z sifarisgilorinin  pul vesaitlarinin  calb
olunmasi ti¢iin (vasaitlorin amanat Kimi calb olunmasi
istisna olmagqla) hans: tisullardan istifads edirlor?.........
Kommersiya banki digor kommersiya banklarinin
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resurslarini neco calb edo bilor?.........cccooviiiiiiicn,
Bankin galirlorinin strukturu necadir?...........cccccvevennen.
Bank xarclorinin strukturu necadir?...........ccooovevvivienne
Bank monfaati neco formalasir?...........cccceveevveeineeveennen.
Bankin rentabelliyini neca giymatlondirmali?..............

“Bankin likvidliyi” vo “bankin 6doma qabiliyyati”
anlayislari arasindaki forq nadon ibaratdir?...................
Bankin likvidliyi onun galirliliyi Saviyyasi ilo necs
AlAgalITIr?. ..
“Bankin likvidliyi” vo “bank balansinin likvidliyi”
analayislari arasindaki forq nodon ibaratdir?.................

Bankin likvidliyine hansi faktorlar tosir gostorir?.........

Bank aktivlori likvidlik daracasina goérs hansi qruplara
DBOLGNTIION?....eeee e
Rusiya Banki kommersiya banklarinin likvidlik
daracasi ilo alagodar hansi taloblori miioyyan edir?......

Bank foaliyyati ilo olagoli risklor bankin maliyys
Voziyyatino Neca tasir goStarir?.......covvvvvrereincnineenns

Fasil 12. Sigorta taskilatlarimin maliyyasi.................
“Sigorta” anlayigina neca torif vermok olar?................
Sigortanin iqtisadi-tegkilati mexanizminin asasini
hansi1 prinsiplor togkil edir?.........ccccooviiiiiiiiii,
Hans1 sigorta ndvlori moveuddur?.........cooooeeeviennnnn.
Brutto-miikafat Nodir?..........ccoccveveviniieieseseee e
Brutto-miikafatin strukturu necadir?...........cccovvvvvvninnns
Netto-miikafat hansi elementlordon ibaratdir?...............
Sigorta yiikiiniin ~ strukturuna hanst  elementlor
AAXHAIN?...cc
Sigorta tosgkilatinin aktivlarinin spesifik xiisusiyyati
NadaN 1DAratdir?.......ccooviiiiiiee e
Sigorta toskilatinin vasaitlorinin manbalarinin struk-
TUNU NECAAII?.....eiecice s
Sigorta toskilati hansi galir moanboslorine malikdir?.......
Sigorta togkilatinin xarclarinin strukturu necadir?........
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Sigorta toskilatinin son maliyya naticasi (manfaati)
NECo formalasir?..........cocovviiiieiiiee e
Sigorta edonin maliyys faaliyyatinin saciyyslondi-
rilmasi ti¢lin hansi olave gostaricilordan istifads oluna
DIIOI? e
Sigorta toskilatinin maliyya sabitliyi nadir va no ilo
tomin edilir?. ..o oo
Sigorta toskilatinin 6doma qabiliyyati nadir?.................
Sigorta toskilatinin 6domoa gabiliyyatini neco giymot-
[ondirmoli?......coovii
Sigorta togkilatinin  foaliyyatinin  biidcalosdirilmasi
prosesi hanst marhalolordon ibaratdir?............ccoveene.
Sigorta toskilatinin biidcosinin hazirlanmasi xiisusiy-
yatlori nadon ibaratdir?..........ccccovevveiiiicce e

IV BOLMO
EV TOSORRUFATLARININ MALiYYOSIi

Fasil 13. Ev tasorriifatlar1 anlayisi vo onlarn
maliyya funksiyalar.............ccccocooniniiiiincn,
BMT Milli Hesablar Sistemi “ev tosorriifati” sosial-
iqtisadi kateqoriyasinin torifini neco miioyyon edir?....
Ev tosorriifatt kompleks iqtisadi sistemin faaliyyoti
prosesinda Neca rol OyNaYIr?.......cccevveveeeeevreeeeeeeeseeenees
“Ev tosorriifatt maliyyasi” kateqoriyasinin sosial-
igtisadi mahiyyati nadon ibaratdir?..........ccceevveiiiineneen,
Hans1 igtisadi miinasibatlor ev tosarriifatinin maliyyo
miinasibatlorina aid edilir?............cooeiiiiii
Ev tosorriifati maliyyasi hanst funksiyalar1 yerino
VELITIT? o
Ev tosorriifat1 maliyyasinin spesifik xiisusiyyati nadan
IDArSIAIN?....ceec
Ev tosorriifatlar1 6z foaliyyati prosesinds hansi iqtisadi
vo maliyys gorarlart goabul edir?...........ccocvvvviiiieieieen,
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Ev tosarriifatlarinin iqtisadi vo maliyys Qorarlarini
hansi faktorlar miioyyan edir?.........ccccecvvivvevverecivernene
Ev tosarriifatlart torafindon igtisadi vo maliyys gorar-
larinin gobul edilmasinin xiisusiyyatlori nadon iba-
FOLOII?. s
Ev tosarriifatlar1 torofindon iqtisadi vo maliyys Qo-
rarlarinin gobul edilmasi prosesinin xiisusiyyatlori na
ilo miioyyan edilir?.......cccovevviiiiece e

Fasil 14. Ev tasarriifatlarinin maliyys resurslariin
MANDAIAN ...
Ev tosorriifatlarinin  maliyyo resurslarinin  hansi
monbalori moveuddur?.........coooveieiiiiiieeee,
Omok haqqinin 6donisinin torkibine hansi elementlor
AAXHAIr?...cecc
RF sosial transfertlori sistemi hansi elementlordan
IDArSAIN?....cecce
RF-do omok toqaiidlorinin  hanst ndévleri mov-
CUAAUI?. s
Rusiya ev tosarriifatlart hans1 miiavinatlori alirlar?.......
Sahibkarliq faaliyyatindon aldo olunan golirlora hansi
galirlor aid edilir?.........ccocooevviiiiiee e,
Ev tosorriifatlarinin - maliyya galirinin  hacminin
saciyyalondirilmasi tigiin hans1 gostaricilordon istifads
OUNUI?. .o
Ev tosarriifatlar1 6z faaliyyati prosesinds oslave maliyys
resurslarinin calb edilmasi ilo slagodar hansi moanbo-
lordon istifads edirlor?...........coooooviiiiiiiie,
Ev tosarriifatinin icbari 6danislarine na aid edilir?........
Ev tosorriifatinin maliyye resurslarinin strukturu
NECAII?. .t
Ohalinin hans1 pul amanat formalari mévcuddur?.......
Ev tosarriifatlarinin togkil edilmis vo togkil edilmomis
oamanatlorinin miqdar arasindaki nisbat hansi faktorlar
ilo miioyyan edilir?........c.ccooovviiniii
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Ev tosarriifatinin maliyys resurslarinin moanboalari ilo
onlardan istifads edilmosi vasitalori  arasindaki
qarsiligh alags harada oks olunmusdur?.......................

IV BOLMO
BEYNOLXALQ MALIYYO

Fasil 15. Beynalxalg maliyyanin mahiyyati va taskili
PrINSIPIONT..coviiiiiicc e
Beynolxalg maliyys nadir, neco vo no tliglin yaran-
IISAI? oo
Beynolxalg maliyyanin strukturu necadir va onun
xususiyyatlori nadan ibaratdir?.........ccccoevvivviviennnenen,
Ictimai va xiisusi beynalxalg maliyyays no aid edilir?..
Diinya maliyys bazarinin strukturu necadir?.................
Beynolxalqg maliyya omoliyyatlart kim torafindan
YEring YEUIFr?. ..o
Diinya valyuta bazart nadir?..........cccoccevevieninieninnieinenn,
Diinya valyuta sistemi nadir Vo ona hansi elementlor
AAXH AIF?.ccc
Sabit vo doyiskon valyuta kurslari no demakdir?...........
Kompleks doyiskonlik nadir?...........ccocevvieieniicnnnnn
DVB harada Yerlogir?..........ccocveeeveeveneienenineseeeeeens
DVS 6z inkisafi prosesinda necs doyismisdir?..............
Olkonin 6donis vo hesablasma balansi nadir vo onlarmn
hazirlanmas1 magsadlori hansilardir?............c.ccceeveennne.
Rusiya Federasiyasinin valyuta sisteminin 9Sas
xtisusiyyatlori hanstlardir?..............cocoevevieeiin e
Valyuta doyorlori dedikda, na basa diisiiliir?..................
Rezidentlors hansi soxslor aid edilir?.............ccccvennneee.
Qeyri-rezidentlora hansi soxslor aid edilir?...................
Rusiya ganunvericiliyina uygun olaraq valyuta
omoaliyyatlari neca tasnif olunur?...........c.ccocoviviinen,
Valyuta tonzimlonmosi vo valyuta nozaroti nadir vo
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Rusiya Federasiyasinda kim torofindon hoyata
KEGITIIII? ... e
Derivativlor nadir vo onlarin yaradilmasi moagsadlori
hanstlardir?..........cooviiii e
Derivativlar ilo olagodar ticarst hansi bazarlarda yerina
VEUIFTIIE? o
Diinya kredit bazar1 nadir va onun strukturu necadir?...
Avrovalyuta vo avrodollarlar nadir?...........ccccevivennnnen.
Sigorta xidmotlorinin diinya bazarinin osas xiisusiy-
yatlori hansilardir?................cocvvveviiiii i
Rasmi qizil-valyuta ehtiyatlarina no aid edilir?.............
Olkonin QVE defisiti noya gotirib cixarir vo necs
aradan qaldirtlir?..........oocoooiiiiiii
Beynolxalq maliyys yardimi no ilo ifads olunur va
KIMo gOStorilir?......ccoiiiiiii e

Fasil 16. Maliyya qloballasmasi................c.cocovvnnnnn,
Diinya maliyys bazarlarinin qloballagmasi soboblori
hansilardir vo na ilo ifado olunur?............cccoeviiiiienn,
Maliyys qloballagsmasinin institusional (toskilat)
asaslart Nadon 1baratdir?...........coovvviiiiiiieen,
Maliyys inteqrasiyast nadir Vo no ciir fayda verir?........
Maliyys innovasiyalart nadir?.........ccooceiiivnieniniinennnn

Maliyya globallasmasi miimkiin olan na ilo naticalons
DILOI? e

Fasil 17. Qlobal ictimai maliyys toskilatlarri..............

Beynolxalq ictimai maliyys toskilatlarini hansi xiisu-
Siyyoatlora gora SeCilir?......coeviieieniiiiieiee e
Beynolxalq ictimai maliyys toskilatlarinin asas mogQ-
sadlori nodoan ibaratdir? Bu ciir togkilatlarin moagsad vo
vazifalor lizra dogiq tosnifati miimkiindirmii?...............
Ik beynolxalq ictimai maliyys toskilatlart no zaman
yaranmMISlar?.......cccocvoiiiiii

Onlarin meydana ¢ixmast na ilo slagadar olmusdur?....
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DVF-nin asas vazifalori hansilardir?............ccocevveenee.

BVF-nin mévcud oldugu dévr arzinds onun mogsad
Vo vazifolorinin hoyata kecirilmasinds hansi todrici
inkisaf prosesi bag vermisdir?...........ccocoevviiiiiiiiiiiinnen
DVF-nin togkilati strukturu necodir?........cccccvevvvrvnnenne

Olkonin BVF-da gobul edilon gorarlara tosir saviyyasi

hans1 amillordon astlidir?..........cccoooiiiiiiiniiiis
BVF hans1 moagsadlor iigiin XAH-in totbiq olunmasi
ilo alagadar tosobbiis irali siirmiisdiir vo bu vahid nayi
ifado edir? XAH no sobobo hesablagsma-odonis vasitasi
kimi genis yaytlmamigdir?...........cocovinininininieienenn,
XAH Kursu neca tayin olunur?.........cccccceeeeveieeveeveenen.
XAH emissiyast no dorocods tez-tez vo no ciir yerino
VEUIFTIIE? et e
DVF hansi monbalardon maliyyalogir?..........c.ccocvee.
BVF na ciir vo na ii¢lin yigilmis qizil ehtiyatlarindan
IStIfAd0 EUIN?.....cvs e
DVF ilo maliyya miinasibotlorindo &lkoni hansi
organlar tomsil edir?........c.covvvriiiie e,
DVF hansi kredit siyasatini aparir? DVF kreditlorinin

mumi xisusiyyatlori hansilardir?...........c.ccooeviiiinnnnn
DVF-nin kredit portfelina hansi kreditlor daxildir?.......
Diinya Bankina vo Diinya Banki Qrupuna hans1 togki-
latlar daxildir?.........ccooooiviiiiiiie s
Diinya Banki Qrupunun (DBQ) iizvlori hansi mogsad-
loro xidmot edirlor? Onlarin togkilati qurulusu ne-
COUI?. e
BYIB vo BIA hansi vosaitlor hesabina maliyyo-
) o OSSR STSR
BYIB vo BiA-nm kredit siyasotindo hansi forglor
MOVCUAAUI ...

BYIB vo BIA no ciir kreditlor verirlor?.........................
BYIB-nin kreditlori iizra faiz doracalori neco miioyyon
OlUNUI?. ..
BYIB ilo miiqayisodo beynolxalq maliyys korpora-
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siyanin maliyys Siyasati li¢iin hansi xiisusiyyatlor so-
Ciyyovi xarakter dasiyir?......coccvvevveiesiveresiieseesie s
Investisiyalarin Zomanati iizro Beynolxalg Agentlik
hans1 hallarda 6z zomanatlorini togdim edir?...............
Qeyri-formal beynolxalg maliyys toskilatlart na iigiin
Varadilir?.....cooveii
Kreditorlarin Paris klubu hans1 osasda foaliyyot
gostarir? O, neco yaranmisdir?..........ccoovevevveieeieiieannens
Rusiya {igiin Paris kreditorlar klubunda istirak etmok
SArfolidirMI?....cvicici
Rusiyanin London kreditorlar klubu ilo hansi miina-
sibatlori mOveuddur?..........ccceevveieiiiiie e
Inkisaf etmis dlkalor grupu (G-10) beynolxalq valyuta-
maliyys miinasibatlorinin inkisaf etmosi neco oho-
MiYYot Kash dir?.......cooovvviiiiiiiieeee
G-7 qgrupu beynalxalg maliyys sisteminds neca rol
OYNAYIT? .ottt
Avropa Morkozi Bankinin yaranmasi tarixindon
ovvalki dovrda no bas vermisdir?..........cccevvvieiiiiiiinnnnne
Bir qisim olkolorin avroya kegmosi ilo olagodar
AVI-do hansi doyisiklilor bas vermisdir?......................
AB-nin iizvii olan &lkalarin markazi banklar sistemi
hazirda neco togkil edilmisdir?..........ccoooviiiiniiiiniinnnn.
Avropa Morkozi Bankinin osas toyinati nodon
IDArSAIN?....cece e
Avropa Markozi Banki avro zonasinda vahid kredit-
maliyys siyasatinin aparilmasi {igiin hansi vasitolordon
IStifado edir?........ccoovvicic

Fosil 18. Milli maliyya sistemlarinin faaliyyatinin
XUSUSTYYIIO ..o
Olkonin maliyys sisteminin institusional strukturu na
(0121 T N0 [ SR
Miisahidagi vo nozarotedici organlar maliyys siste-
mMinda Neca rol oynayrlar?.........ccceceveiiienennninineniens
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Maliyya togkilatlart no tigiin maliyyas birliklorinds vo
assosiasiyalarinda birlasirlor? Bu toskilatlarin faaliy-
yoti hansi xiisusiyyatlor ilo saciyyalonir?..........ccccee.e.
Inkisaf etmis olkolorin maliyyo sistemindo kredit
toskilatlarinin hansi asas tiplori faaliyyat gostorir?.......
Banklarin vo qeyri-bank kredit toskilatlarimin foaliy-
yatinin tonzimlonmasi hansi organlar torafindan hoyata
KEGITTIIT?.ccveiivie et
Kooperativ kredit toskilatlarinin faaliyyatinin forg-
londirici xtisusiyyatlori hanstlardir?..............cccoevverinnne
Bank omoaliyyatlar1 vo maliyys xidmaotlari ganunveri-
cilikdo neco miiayyan OlUNUI?.........cocveviviieiie e,
Universal maliyys sistemi segmentlosdirilmis maliyyo
sistemindan na ilo forqlonir?.......cccoevvevviieie e
Maliyys sistemlarinin universal va segmentlogdirilmis
sistemlora boliinmosi ciddi hesab olunurmu?..............
ABS bank sisteminin asas xiisusiyyatlori hansilardir?...
Ucot evlori Ingiltoronin maliyys sistemindo neco
toqdim edilir vo hansi rolu oynayirlar?.............ccceeeeeee.
Aksept evlori nayi tomsil edirlor?..........ccoooeevviiiennnns
Diinyada on iri bank vo maliyys markazlorindon biri
Kimi London morkozi neco yaranmigdir vo onun
aparict rolu nadon 1baratdir?...........ccooeeiiniiiicieen
Yaponiyanin kredit-maliyys sistemi {iglin hanst cohot-
[or SOCIYYOVIII? ...
Yapon maliyya sisteminin seqmentlosdirilmis xarak-
teri Noda tozahiir edir?........covvvveiveiiieicceeeeees
Almaniyanin kredit sistemindo hansi osas institutlar
Toaliyyot gOStOrir?... ooviiiiiieieieree e

Fosil 19. Inkisaf etmokds olan élkalarin maliyys
SIStEMIANT. v,
Inkisaf etmokda olan 6lkolorin maliyys sistemlarinin
asas xiisusiyyatlori nadan ibaratdir?...........cceevevviinenns
Inkisaf etmokda olan 6lkalorin maliyys sistemlorinin
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arxaikliyi 6ziinii nodo gostorir?.........covvvvvivnieieneenn
Inkisaf etmokda olan &lkalords dovlatin valyuta noza-
roti sahasinds rolu nadan ibaratdir?...........cccccoveviiinnn
Inkisaf etmokdo olan &lkalorin beynolxalq kreditlos-
mosinin xiisusiyyatlori nadan ibaratdir?..........ccccoeveeee.
Inkisaf etmokdo olan 6lkalora togdim olunan kredit-
losmonin formalar1 va kredit novleri hansilardir?.........
IRM vo IRY kreditlosmasi sistemlorinin mogsed vo
vazifalori hanstlardir? ...........cccoooeviiinieinene
Inkisaf etmokda olan 6lkalori borc alan 6lkolor Kimi
saciyyalondiron xiisusiyyatlor hansilardir?....................
Inkisaf etmokda olan 6lkslorin xarici dovletlore borcu
ilo bagli prosesin dinamikasi vo bugilinkii voziyyati
NECAII?. .ottt
Inkisaf etmokda olan &lkalorin 6doma gabiliyyati neco
Qiymatlondirilir?.........cccooveiiii e
Inkisaf etmokda olan Slkolorin 6domo qgabiliyyati ilo
oslagodar yaranan bohranin soboblori nodon ibarstdir?...
1980-1990-c1 illordo beynalxalg maliyyados inkisaf
etmokds olan &lkalorin voziyysti necs doyisdi?............
Inkisaf etmokdo olan 6lkalorin &donis balanslarinin
hazirlanmasi xiisusiyyetlori nadon ibaratdir?................
Tovsiya olunan adabiyyat..........cccccooivininiiiiiiee,
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Dars vasaiti

Dars vosaiti «Maliyyo» ixtisasi iizra Dovlst Tohsil Stan-
dartlarinin tolobatlarina miivafiq olaraq hazirlanmisdir.

Dors vosaiti  «Maliyyo» todris kurs unun osas moso-
lalorini ohats edir vo 6lkonin maliyys sistemi haqqinda otrafh
molumat verir.
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