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Elm and1

Mon Cavadli Tural Rovson oglu and igirom ki, “D0vlot Kkreditinin idara
olunmasi sistemindo nazaraot mexanizmi vo onun tokmillosdirilmosi yollart”
maovzusunda magistr dissertasiyasini elmi oxlaq normalarina vo istinad qaydalarina
tam riayot etmoklo vo istifado etdiyim biitiin monbolori odobiyyat siyahisinda oks

etdirmakls yazmisam.



DOVLOT KREDITININ iDARD OLUNMASI SISTEMINDO NOZAROT MEXANIZMi
VO ONUN TOKMILLOSDIRILMOSI YOLLARI
XULASO

Movzunun aktualligi: M6vzunun 6nomini artiran bir ¢ox sabablor vardir. Onlardan biri
ahalinin manzila olan talebatlar1 kreditlordan istifadaya olan yuksak talabi artirir. Buna
gbra da, global migyasda ve milli igtisadiyyt kontekstinde ddvlat Kkreditlarina nazarast
mexanizminin darindon moanimsanilmasina talob yaramir. Dévlat kreditlarinin  idara
olunmasi problemlari da yeni iqtisadi elmin aktual movzularindan birini taskil etdiyindan
onun mazmun va mahiyyatinin dyranilmasi zarurati artmsdir.

Tadgigatin maqsadi: Tadgiqat isinin asas moqsadi olkemizdo ddvlet kreditinin idara
olunmasi sisteminda nozarat mexanizminin qurulmasi va onlarin inkisaf yollarini, bu
sahada olan nogsanlarin arasdirilmasi, beynalxalq tacriibaya asaslanaraq daha ¢ox taraqqi
etmis va Olka realligina muvafiq sistemin yaradilmasi iiciin tokliflor verilmisdir.

Istifads olunmus tadqigat metodlari: Materiallarin dayarlondirilmasi zamam tahlil, sintez,
0 cumladan. iqtisadi-mugayisali tohlil, Umumilasdirma, qrafik-statistik arasdirmalar
iisullarindan, reqressiya tanliyindan, E-Views 9 program istifadas edilmisdir.

Tadgiqatin informasiya bazasi: Azarbaycan Respublikasi Hesablama Palatasinin,
Azarbaycan Respublikasi Maliyya Nazirliyinin, Vergilar Nazirliyinin, Dovlat Statistika
Komitasinin rasmi hesabatlari, malumatlari va s. taskil edir.

Tadgigatin mahdudiyyatlori: Tadqiqgat zamani asas moehdudiyyatlor mdvzuya aid olan
statistik malumatlarin, yerli naticalarin tatbiq edilmasina dair informasiya bazasiin alds
edimasinin catinliyidir.

Tadqgiqatin elmi yeniliyi vo praktiki naticalari: Dovlat kreditlarina maliyya nazaratinin
samaraliliyina dair E-Views 9 program paketindan istifade edilmakla hesablamalar
aparilmsdir.

Naticalorin istifada oluna bilacayi sahalar: Naticalarin tahlili zamani irali surtlen toklif va
tovsiyyalorimin galacokda hayata kecirilocak iqtisadi siyasatde nazars alinmasi maliyyo-
kredit sektorunun elacada maliyya nazaratinin taraqqisi Uglin xususi ahamiyyata sahib
oldugunu diisiiniirom.

Acar sozlar: dovlat, kredit, nazarat



CONTROL MECHANISM IN THE STATE LOAN MANAGEMENT SYSTEM AND
WAYS TO IMPROVE IT
SUMMARY

Relevance of the topic: There are many reasons that increase the importance of the topic.
One of them is the housing needs of the population, which increases the high demand for
loans. For this reason, there is a need for an in-depth study of the mechanism of control
over public credit, both on a global scale and within the national economy. As the problems
of public credit management are also one of the topical issues of modern economic science,
the need to study its content and essence has increased.

The purpose of the study: The main purpose of the research is to establish a control
mechanism in the public credit management system in our country and their development,
to study the shortcomings in this area, to make proposals for the formation of a more
developed and realistic system based on international experience.

Research methods used: Analysis, synthesis, as well as economic-comparative analysis,
generalization, graphical-statistical research methods, regression equation, E-Views 9
program were used during the evaluation of materials.

Information base of the research: official reports, information of the Chamber of Accounts
of the Republic of Azerbaijan, the Ministry of Finance of the Republic of Azerbaijan, the
Ministry of Taxes, the State Statistics Committee, etc. contane.

Restrictions of research: The main limitations of the study are the difficulty of obtaining
statistical data related to the topic, a database on the application of local results.

The novelty and practical results of investigation: Calculations were made using the E-
Views 9 software package on the effectiveness of financial control over public loans.

Scientific-practical significance of results: I think that taking into account my suggestions
and recommendations based on the analysis of the results in future economic policy is of
particular importance for the development of the financial and credit sector, as well as
financial theory.

Keywords: government, credit, control
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GIRIS

Movzunun aktualligi. Doyison bir dinyada sosial dovlot modeli XXI osrdo
insan inkisafinin osas istiqamatlorindon biridir. Bu asrdo ddvlatlorin  hoyata
kecirdiyi sosial-igtisadi siyasatlorin  prioriteti voatondaslarin yiiksok hayat
soviyyasino  catdirilmasidir.  Bildiyimiz  kimi, hokumatin osas  vozifosi
Votondaslarinin  asas hiiquglarinin  qorunmasidir. Beynoalxalqg tocriibadon do
gorundiyt kimi, dovlst kreditlori insanlarin yasayis soraitinin yaxsilagdirilmasi
uclin osas igtisadi vasitadir.

Bozi hallarda kredit siyasotinin dovlatlorin  sosial odalst saviyyasinin
giymatlondirilmasi  ¢lin  vacib bir meyar olmas1 tosadif deyil. Dovlot
kreditlosmasini tam olaraq aydinlagdirmaq tglin yoxlanilan {sullardan biri,
miixtalif 6lkalordo Umumi Daxili Mohsulun (UDM) xsusi ¢akisina xtsusi diggat
yetirmoaklo Azarbaycanda real vaziyyatin anlasilmasidir.

Gunumuzda toraqqgi saviyyasindon asili olmayaraq dinyanin biitiin 6lkalori
miayyan saviyyada dovlat borcuna malikdirlor. Yeni diinyada dovlst borclar: har
bir dovlstin maliyys siyasatindo mihim yer tutur. Bir torofdon, ddvlstlorarasi
maliyya-kredit taskilatlar1 ilo IEOO arasinda ciddi olagalor yaranir, digar torafdon
mitomadi olaraq bu dovlstlordo dovlot sohmlor bazari yaranir vo genislonir.
Bununla bels, bitlin bunlar dovlot-kredit alagalarinin shatasini boytdir va dovlatin
maliyya sisteminda onun rolunu shomiyyatli doracados artirir.

MoOvzunun Gnomini artiran bir ¢ox soboblor vardir. Onlardan biri shalinin
monzila olan talobatlar1 kreditlordon istifadeys olan yiksak talobi artirir. Omlak
bazari, son 10 ildoki giymat artim1 vo mévcud moanzil giymatlarinin 6lkonin real is
maraqlarmi oks etdirmamasi sabobiylo manzil problemlori daha da artmigdir.
Belalikla, 6lkads yeni kredit va ipotekalarin totbigi ictimai talab halina golmisdir.
Buna g0ro do, diinya soviyyasinds vo Olkodaxili igtisadiyyat kontekstindo dovlst
kreditlorino noazarat mexanizminin dorindon Gyronilmasine tolob yaranir. DOvlot

kreditlorinin idaro olunmas1 problemlori do yeni iqtisadi elmin aktual
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mdovzularindan birini shats etdiyindon onun mazmun vo mahiyyatinin éyranilmasi
zorurati artmisdir.

Problemin qoyulusu vo Oyranilmo saviyyasi. Miiasir soraitdo dovlot
Kreditinin oalverisli istifado olunmasi1 Vo nozarat olunmasi, onun forgli monbalor
hesabina maliyyslosdirilmasi vo bu sektorda mioyyan tarazligin tomin edilmasi
masalalari arasdirmagilar torofindon Oyronilmisdir. Muasir iqtisadi slagelorinin
ortaya ¢ixmasi, alverisli Kredit sistemina noazaratin toskili kKimi aktual problemlor
dinyanin tanmmis alimlorinin, homginin dovlot iqgtisad¢ilarinin da diqggot
moarkoazinds olmusdur.

Dovlat krediti vo maliyya noazaratinin masalarinin goxcohatli nozari-tacribi
aspektlorini  rusdilli muolliflordon Yutkina T.F., Nevezhin V.P., Kondrat E.N.,
Makarova L.B., Yakunin L.A., Okuli¢ I.P., Usatov D.N., ingilis iqtisadicilarindan
Gennaioli, N.A, Inderst, R, H.Miiller, Dang, T V, Gorton G, Tovnsend vo digorlari
elmi asarlorinds todqiq etmislor. Adlar1 geyd edilon alimlarin dayarli fikirlori artiq
diinya miqyasinda 6ziinomaxsus yer tutmusdur. Bu istigamatdo Azorbaycanin bir
sira iqtisadg1 alimlarindon Xankisiyev A., Koarimov A.M., Sadiqov M.M.,Yusifov
C.9., Okborova S.D., Haciyev R.1., Musayev S.I., Rzayev Q.M., Sabzaliyev S.M.,
Abbasov Q.O. va digarlarinin tadgiqatlarini gostarmak olar.

Umumilikda bu asorlorin  oksariyystindo iso todgigatgilarin  diqqetindo
maliyya noazaratinin toskili vo tokmillosdirilmasi, bu sahads olan problemlarin
askarlanmasi1 vo aradan qaldirilmasi mosalalori olunsada, elmi isin osas predmenti
olan dovlat kreditlori sahasinds maliyya noazarstinin funksional va struktur
modernlosdirilmasi yollarina dair vo bu sahads olan moévcud problemlor 6z oksini
tapa bilmomisdir.

Tadqiqatin magsad va vazifalari. Todgigat isinin asas moagsadi G6lkomizds
dovlat kreditinin idaro olunmasi sistemindo nozarst mexanizminin qurulmasi vo

onlarin inkisaf yollarini, bu sahads olan ¢atismazliglarin todqiq edilmosi, diinya



tocriibasing osaslanaraq daha ¢ox toragqgi etmis vo 6lka realligina mivafiq sistemin
yaradilmasi tigtin tokliflor vermisdir.

Dissertasiya isinin magsadino nail olmaq Uglin bir sira asas vazifalarin icrasi
zoruridir:

> Dovlatin maliyys sistemindos dovlat kreditinin rolu va idara olunmasi
mexanizmlorinin aragdirilmasi

> Maliyya noazarati vo onun faaliyyat istigamatlarinin nozari-metodoloji
masalarinin tatqiqi

> Azorbaycan Respublikasinin dovlot Kkreditinin maasir vaziyyatinin
tohlilinin aparilmasi

> Dovlat  kreditinin  somorali idaro olunmasi prosesindo maliyys
nozaratinin miasir voziyyatinin arasdirilmasi

> Dovlat  kreditinin idaro olunmasi prosesindo ddvlet nozarati
metodlarimin tokmillosdirilmasi yollarimin tatqiqi

> Dovlat kreditinin idara olunmasi prosesindo Hesablama Palatasinin
foaliyyatinin tokmillagdirilmasi istigamatlorinin toyin olunmasi

Tadqgiqatin obyekti va predmeti. Todqgiqatin obyektini Azarbaycanda
Respublikasinda dovlat krediti sistemi, predmetini iso bu sistemo maliyys nozarati
prosesi toskil edir.

Tadgigat metodlar:. Materiallarin dayarlondirilmasi zamam tahlil, sintez, o
ctiimlodan, iqgtisadi-miqayisali tohlil, Umumilosdirmo, grafik-statistik arasdirmalar
metodlarindan, E-Views 9 program analizlarindon istifads olunmusdur.

Tadqiqatin informasiya bazasi. Todgigatin informasiya bazasini 6lkomizin
miivafiq qanunlari, dovlot bas¢imizin formanlar1 vo eyni zamanda da Saroncamlari,
Nazirlor Kabinetinin gorarlar1 vo basqa bir sira aktlar, o climlodon Azarbaycan
Respublikas1  Maliyya  Nazirliyinin,  Vergilor  Nazirliyinin,  Azorbaycan
Respublikas1 Hesablama Palatasinin, Morkozi Bankin, DO0vlot Statistika

Komitasinin rasmi xabarlori, hesabatlarindan va S. togkil edilmisdir.
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Tadqiqatin moadudiyyatlari: Arasdirma prosesindo qarsilasdigimiz osas
mahdudiyyatlor mOvzuya aid yerli manbalarin, statistik gostoricilorin az olmasi,
zoruri molumatlarin, yerli naticalorin totbiq edilmasina xas olan informasiya
bazasimin yetarsizliyi va s.

Tadqgiqatin elmi yeniliyi. Dovlot kreditinin idars olunmasi sistemindo nozarat
mexanizmi  vo onun somoraliliyi, habelo toskilati strukturu vo onun
tokmillosdirilmoasinin hazirki dovriin tolobino uygun sokilds inkisaf etdirilmasindon
ohomiyyatli darocado asiligi asaslandirilmisdir. DOvlot kreditinin idara olunmasi
sisteminds noazarot mexanizmi vo onun tokmillosdirilmasi yollart nin inkisaf
etdirilmasi tgun elmi yeniliklor geyd olunmusdur:

- Dovlat kreditinin idara olunmasinin vahid bir sisteminin yaradilmasi tigiin
xususi metodika toyin olunmusdur;

- Maliyya nozaroti orqanlarimin faaliyysti (clin todgigat vo tolim bazasi
yaratmag, kadr sistemini tortib etmok algoritmi tartib olunmusdur;

- Zoaruri malumat infrastrukturunun arsays gatirilmosi toklif olunmusdur;

- Toskil edilon yoxlamalarda miuvafig ganunvericilik toaloblarino riayat
olunmasi va pozuntulara qarsi xiisusi nozarat todbirlori goriilmiisdiir;

- Dovlat kreditlarina dair noazarst organlarinin faaliyyst prosesina ham maddi,
texniki, ham do maliyys dostayinin goxalmasi zaruriliyi sortlondirilmisdir vo s

- Dovlat kreditlorino  maliyya noazaratinin somoaraliliyino dair E-Views 9
program paketindan istifado edilmoklo hesablamalar aparilmigdir.

Naticalarin ahamiyyati va totbiq sahalari. Dissertasiya isinin 0yranilmasi
naticasinda aldigim arasdirma naticalarinin tohlili Uzra irali sirilon toklif vo
tovsiyyalarimin golocok dovlotin igtisadi siyasatinda, hamginin maliyya-kredit
sektorunun o ctimladan, maliyyas nazartinin taraqqisi tGglin xususi shamiyyats sahib

oldugunu diistiniirom.
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I FOSIL. DOVLOT KREDITININ IQTiSADI MAHIYYOTI VO BU
SAHODO NOZAROT MEXANIZMININ NOZORI OSASLARI

1.1. Ddvlatin maliyya sisteminda dovlat kreditinin rolu

Dovlatin maliyys sistemi mohsuldar quvvalerin inkisafinin stiratlonmasina,
ictimai istehsalin strukturunun doyisdirilmasing, kapitalin morkazlogdirilmasinin
guclandirilmasina tasir gostarir. Maliyys vasitasilo moahsuldar qivvalor elo bir
inkisaf soviyyasino catir ki, artiq insanlarin iqtisadi vo sosial hoyatlarinin yeni
ictimai formalarina kegid zarurati yaranmagla ¢ox tokmillosdirir.

Fiskal sxemi secilmis vaxt zamaninda pul harokati vo harokatdoki pulun
miqdarmin muiayyan edilmoasi, pul materiallarinin hor ciir funksiyali, anlaml
ehtiyyatlara gotirilmasi va todbiq edilmanin idaraciliyi sxemidir. Fiskalin bu clr
aydinlagsmasi fiskalin tamligda mal axislarin1 tam edon, Otlrilmani rahatlasdiran
pul harakati mévcudlugunu niimayis etdirir. Fiskal mb- mn, 6lkanin kredit va biidca
planinin kOmayi ilo qurulan pul vasitalarinin Umumi miqdanidir. Fiskal har cir
ehtiyyatlara- 6lko bldcasi, soxsi alis-veris proyektlori fondu, bank bdlmasi v s.
gotirdlon, tadbiqg olunan pul vasitaloridir (Musayev S. 1,2017: 5. 25).

Dovlat maliyys sisteminin halgalorini asagidaki kimi saciyyalondirmak olar

e Olkoa biidcasi

e Bidcadanxaric fondlar

o Olko krediti

e Olko toskilatlarinin fiskali

Olkomizin iqtisadiyyatinin diinya iqtisadiyyatina inteqrasiya prosesi olko
daxilinda maliyys sisteminin alverisliliyini hayata kecirmakls yanasi eyni zamanda
sabit bldco- pul-kredit sisteminin yaradilmasini lazim bilir. Igtisadiyyatda
miayyan tarazlasmis balans almaq isa 6lkanin igtisadi siyasstinin asasini ohato

etmolidir.
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Ustda sdylonilonlardan bu cir bir kifaysto catmaq olar ki, igtisadiyyatin 61k
nizamlanmasinin ~ asas1  maliyya-kredit ~ mexanizmi  vasitesilo  hoyata
kecirilmokdadir. Kreditlosmo, investisiyalasdirma kimi bazar iqtisadiyyatina aid
iqtisadi nizamlayicilar vasitosilo dovlot istehlak¢ilar: ictimai istehlak tomin edon
tosorriifat foaliyyati iisullar1 qobul etmoklo dovlot bldca golirlorinin dinamik
artimini tomin edo bilor,

Olko krediti fiskal sxemindo ayrica movqge saxlayrr. Olko krediti — 06z
xarclonmalarini fiskallagsdirmaq Ugln 6lke istigamatinden insanlarin, tagkilatin vo
qurumlarinin tam olmayan miistoqil pul materiallarinin gotirilmosi tizro kredit
olagolorini izah edir. Olko krediti balanslarinmn 0z istoyilo olaragq &lko
xozinadarhigina 6donmosino osaslanir. Olko krediti kreditin elo bir normasidir ki,
bu vaxt borc gotiiron kimi 6lks vo ya yerli dovlst qurumlar: istirak edir. Kreditin
6zl iso MB vo ya fiskal kredit institutlart istigamotindon hoyata kegirilon 6lko
istiqrazlarina donur

Yeni dovr arasdirmacilarindan olan  Kondrat E. N geyd edir ki, dovlat
krediti, hom irali siiriilon prinsiplor lizro kreditorla borcalan soxs arasindaki klassik
kredit olagolorini nozords tutur, hom do dovlot 6z funksiyalarmi icra edorok
morkaozlogdirilmis fondlarin yaradilmasi iigiin borc fondundan yararlanir vo bunlar
da maliyya olagalaridir. Bununla bela, kredit- maliyys olagalorinin kasismasindo
yerlasan dovlat krediti kredit voa maliyys arasindaki alaqeni xiisusils tasdigloyir. Bu
olago 2 iqtisadi kateqoriyaya aid boliisdiirmo funksiyasinin bonzorliyindon
meydana golir ( Kondrat E. N, 2011: s. 145).

Yutkina T.F. vo Nevezhin V.P. gors, Olko krediti — 6lka istigamotindon
togdim edilir vo bir Gsul olarag niyyatli alamot saxlayir, masalon har hansi tip

malin hazirlanmasinin reallagsmasi, dagiq iqtisadi toraqqi niyyatlori G¢in (Yutkina T.
F vo Nevezhin V. P, 2015).
Olko krediti geyri-dovlat kreditdon bir balaca ayridir. Ona géro ki kredit

zaman axirinda Odonilmozsa tosir vo ya moacburetmo Kimi Usullar bir qodor
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asagidir. Olko krediti o vaxt yaranir ki, kreditor vo ya da borcgétiiron simasinda
Olkonin 0z0 istirak edir. Borcgotiron kimi istirak olundugda o6lko biidco
xarclomoalorinin verilmoasi tigiin borc pullar bazarinda borc sortlorini qoymaqla
biidcays artiq material gotirir. Olko praktikasmin niimayis etdirdiyi kimi i¢ borclar
Olko xorclomolorinin fiskallagmasinin vergilordon sonra 2-Ci  6zoyidir. Borabor
vaxtda defisitin baglanmasi niyyati ilo borc ehtiyyatlarindan yararlanmanin 6lgiilori
onlarin faydali vo ekonom todbiqi noqteyi-diqqatdon limitlagdirilir. Ona gdra borcu
secilmis zamandan sonra geri vermak lazimdir.

Makarova L.B., Yakunin L.A. 06z totqiqatlarinda geyd edir ki, Dovlat krediti,
qiymatli kagizlarin buraxilmasi yolu ila ohaliys vo ya toskilatlara paylandigi
toqdirdo morkozlosdirilmomis fondlarin bir hissasi do ola bilor (Makarova L. B.,

Yakunin L. A, 2012).
Olko kreditinin yeri olkonin vo yerli qurumlarin ddvriyyadoki qiymotli

kagizlanidir. Olko krediti 6lkonin qiymeotli kagizlarmi, pul — mohsul yarismalarin
vo basqa dayerli veraqlori qoymaq Usulu ilo gotirilir. Olke krediti berabor vaxtda
Olkonin konar borcudur ki, bu vaziyyotdo Olko konar Olkoslordon defisitini
qarsilamaq Uc¢ln kredit aldo edir.

Inderst, R vo H.Miiller geyd edirdilor ki, kommersiya banklarmin kreditlori
ilo miqayise edildikdo dovlstin kreditlori guizostli olaraq, uzunmiiddatli, maxtalif
situasiyalarda, faiz olmadan da togdim edils bilar (inderst, R vo H.Miiller, 2016: s.241).

Kredit alagoalari yalniz dovlst iginds yoXx, dovlatlor aralarinda da vardir. Kredit
pul satisinin tisullarindan biri kimi istirak edir. Bu cir vaziyyatlords kreditin digor
tipi olan beynolxalq kredit gabaga ¢ixir. Bu vaxti ¢ixis edoanlor doyismir, ancaq
kredit razilasmalariin istiqgamatlorindan biri konar dovlato xas olmalidir.

Olkonin markozlosdirilmis pul formasi ehtiyyatinin qurulmasi vo todbigi
asasinda yaranan pul alagalarinin Umumisi 6lks biidcasi anlamini birlosdirir.

Olko biidcosi 6lkonin osas gazanc veo xorclomolorini icindo comlosdirir.

Biidcoe-asas fiskal formalarmin isinin formasidir, yoni biidco yardimiyla resurslarin
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hor zaman todbiq olunmasi vo onlarin xorclomosi reallagsdirilir. Defisitinin
fiskallagdirilmasi 6lko krediti vo basqa yerlor yardimiyla reallagdirilir.

Modiglianiys gora (2011), borc yukd, galocak nasillor Gigtin mohsul vo xidmaot
aximninin azalmasima sobab olacaq 0zal kapitalin {imumi ehtiyatinin azalmasidir.
Borc bir yiikdiir, ¢linki o, kapitali sixigdirir. Lakin bu yik “daxili” (daxili
vasitacilor torafindon aparilan) vo ya “xarici” (xarici vasitogilor torafindon aparilan)
olub olmamasindan asili olmagla farglonirmi? Borc yikunln daxili vo ya Xarici
olmasi ilo alageli ziddiyyatli arqumentlor galmagdadir (Modigliani, Franco, 2011: s.
730 - 755).

Lerner (2018) xarici ictimai borcun yiik oldugunu, lakin daxili ictimai borcun
iso yiik olmadigini iddia edir. Istiqrazlarn xaricdo satilmasi, galocok nasillorin
dasimali oldugu obodi ticarot monfastini togdim edon millot tgln yiik yaradir.
Lernera gora, "xarici borc yukd", borc xidmatinin maliyyslosdirilmasi ¢iin talab
olunan ticarat artimidir (Lerner, Abba. P. 2018: 5.255 - 275).

Mutoh (2015) Takahoko boraboarliyi prinsipindon istifado edorok bu
mulahizoys etiraz edir. Bu baximdan, borc hazirki vergilords azalma yaradir, bu da
vasitogi nlmayondonin golocok vergi artimi perspektivindon vergi azalmasi
ckvivalentini saxlamasma (vo Sormays etmasina) getirib ¢ixarir. Burada kapital
sixismast yoxdur vo vasitogi do onun Xxroniki istehlakini doyisdirmir, borc
neytraldir vo he¢ bir yik yoxdur. Mutoh, borcun milli olaraq vo ya Xxaricilor
torofindon aparilmasindan asili olmayaraq bu olagalari tasdigloayir. Bir 6lkanin
ictimai borcu ocnabilor torofindon aparilirsa, milli omanatlor ndévbati xarici
qiymatli kagizlarla edilocok investisiyalara dastok veracokdir (xarici votondaslar
iso aksina daha ¢ox borc va daha az gqiymaetli kagiza sahib olacaqlar). Yani xarici
votondaglar milli borcu alarsa, sakinlor xarici gqiymatli kagizlar alarlar. Belaliklo,
iki 6lkonin kapital y1gimi doyismoz olaraq qalir vo Lernerin dediklorins zidd olaraq
hec bir yik olmur (Mutoh, Takahoko, 2015: 5.369 - 372).
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Lakin bu siibut yalnmiz Takahokoya ekvivalentliyi mazmununda kecarlidir, bu
anlayisa goro borc neytraldir vo daxili vo ya xarici olmasindan asili olmayaraq heg
bir yik yoxdur. Bu mozmunda daxili va xarici dovlst borc yiku barabardir: o,
movcud deyil. Bas Takahokoya ekvivalenti olmayan va dovlst borcu hagiqi bir
yukl nazards tutan Paralel Nasillar (OLG) modelinda na etmok lazimdir?

OLG (Paralel Nasillor) modeli tictin istinad, Diamond (2015), hesab edilir. O,
daxili borcun kapitali sixigdirdigini gostorir, lakin bu tosir xarici votondaslar
torofindon tutulan borcu saxlamir. Lernerin dediklorinin oksino olaraq daxili
saxlama yuk ola bilir, xarici borc iso olmur. Diamondun moashur moqalssinin
magsadi, toacciibli do olsa gostarir ki, dovlot borcunun daxili tutulmasi xarici
tutulmadan daha pisdir. Diamond 6z mogalosinin girisindo geyd etdiyi kimi,
"Xarici borc insamin faydasim azaldwr ... taaccublidir ki, daxili borc, bu manfaat
saviyyasinda daha da cox azalmaya sabab olur" (Diamond 2015, s. 1126). Onun
kapital bazar1 tigiin moshur tarazliq tonliyi S[1 = K[1+I+B[]+1 do onu asagidakini
sorh etmoys vadar edir: "daxili borcun buna daha da cox tasiri var, o, zangin
sahibkarlarin portfoliolarindakt kagiz parcalarini fiziki kapital ilo avaz edir va
bununla da ¢ixis azalir ’(Diamond, Peter. A. 2015: s. 1127).Sibut Gg¢lin, Diamond
kapital bazar tiglin iki boraborlik voziyyati arasindaki forqdon istifads edir, bu
zaman daxili saxlama S = K[ +I+B[1+1, xarici saxlama S[1 = K[1+1 qars1 olur.
Birinci tonlik kapital sixigmasini 6ziino daxil edir, lakin ikinci barabarlikde bu
sixisma movcud olmur. Diamondun fikrinco, borclu olan xarici votondaslar
oldugda milli mahsuldar kapital G¢tn bitin milli smanstlor mdvcud olur. Bununla
yanasi, Diamondun xarici borcun istiinliiyli barodo mulahizasi gismon tarazliq
Cargivasing asaslanir (https://hal.archives-ouvertes.fr/hal-01076343/document).

Dovlat krediti, timumi cohstdon timumi kredit miinasibatlori ilo eyni
xlisusiyyatlora vo olamatlore malikdir, lakin cari halda bir sira xarakterik forqlor
labiiddiir. Mosolon, dovlot krediti, kommersiya banki kreditindon bir neg¢o

movqgeyino goro forqlonir.
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Cadval 1. Dovlat va bank kreditlorinin forqli xiisusiyyatlori

Ilamoat Dovlat krediti Bank krediti
Kredit talabi Biidcs kasirini Istehsal vo miibadilo prosesindo doyarin qeyri-
0domak tigiin barabar harakati ilo
Istirakcilarm Iqtisadi maraqlar Iqtisadi maraglarin {ist-iisto diismasi
maragqlari forqlidir
Tayinat Vasaitlor dovlot Toqdim olunan magsad, vaxtinda pul axini
torofindon tomin etmok
igtisadiyyatin
moveud
ehtiyaclarina uygun
olaraq, fovqolado
xorclori
maliyyologdirmak

ticlin xarclonir

Geri qayitma | Qati bir tonzimlomo Kreditin qaytarilmasi miiddoti ciddi sokilds

tarixi yoxdur, borcalan tonzimlonir, onun pozulmasi iqtisadi
dovlata iqtisadi sanksiyalara sobab olur
sanksiyalar totbiq
edilmir
Pul kiitlasinin Homigo Pul kiitlssini artirmaq ve ya azaltmaq bacarigi
vaziyyating dovriyyadoki pullart
tasir azaltmag t¢un bir
vasitadir

Maonba: https://pravo.studio/kreditovanie/funktsii-osobennosti-gosudarstvennogo-43354.html
Belaco, bank masalasinda oldugu kimi, vasaitlarin calb edilmasina talobatin
0zii, istehsal foaliyyati prosesindo mohsul vo xidmaotlorin maya doyerinin qgeyri-
boraborliyi sobabindon yaranir, halbuki dovlot krediti oksor hallarda biidco kasiri
ilo sortlonir. Bundan olavo, bank krediti homiso agiq iqtisadi sistemds pul
kiitlasinin artirilmasi liclin bir vasitadir, lakin dovlet krediti miitomadi olaraq pul
kiitlosinin azalmasini toxmin edir, bunun da bir hissosi dovlotin vasitosiz
ehtiyaclarinin 6danilmasina gedir. “Bank krediti miitomadi olaraq bir mogsad
dasiyir, yoni sdvdologsmonin sortinin doqiq toyinati var, pulun hansi mogsadlorlo
verildiyi daqiqdir; borcalan rolunda dovlat ¢ixis etdikds is9, sovdalosmads konkret
moqsad gostorilmir, dovlot oldo etdiyi vosaiti 6z istoyi ilo sorbost istifado edir”

(Dang, T.V. and Gorton G., 2015: s.107). Hom do, bank vo ya kommersiya krediti oaldo

edildikds, girov kimi xiisusi doyorlor istifado olunur: qiymotli kagizlar, anbardaki
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mallar, dozgahlar vo avadanliglar. Do6vlot kreditlorinin tominati olaraq dévlot
miilkiyyati gostorilir.
Buna goro dovlat iflas elan etdikdo (defolt) dovlot miilkiyyoti ¢or¢ivosindo

yerlogon omlaklara hobs qoyula bilor, ancaq sofirliklor istisnadir” (R.Inderst and
H.Muller, 2016: s.256).

Ticarat nlimayandsliklarinin binalari, habels baank hesablarinda dovlstin pay1
olan biitiin sirkatlorin bank hesablarina habs qoyula bilar.

Hiiquqi vo fiziki soxsloro verilon dovlot kreditlori istehsal vo mosgulluq
soviyyasind miisbat tosir gostorir. Bir ¢ox oOlkolordo mohsullarinin  satiginin
genislondirilmosi moagsadile ixracatgilar torofindon verilon dévlet zomanatlorindon
istifado edilir.

Hazirda Beynolxalq Valyuta Fondunun, Diinya Bankinin va digar beynalxalq
maliyyo institutlarimin  foaliyystinin  inkisafi noticosindo birbasa ddvlot
kreditlogmasinin miqyas1t ohomiyyatsiz olub. Dovlat kreditlori osason inkigaf
etmokdo olan Olkolora wverilir (giizostli sortlorlo). Soxsi sormays calb etmok
imkanma malik olmayan kasib Olkolor iiclin  onlar holo do xarici
maliyyolosdirmanin asas monbayi olaraq qalmaqdadir.

Beloco, Q.I Kravtsovanin fikrino gore, dovlat krediti dovlot biidcosine daxil
olan asas golir monbalorindon biridir. Bununla belo xatirlamaq lazimdir ki,
istanilon kredit formasinda oldugu kimi, ona 6doma va geri qaytarilma prinsiplari
xasdir (Kpasuosa I'.U., 2012: s.283). Buna goro do dovlat kredit amsoliyyatlarinin
icrasinin vo yaradilmis dovlat borcunun tohlilinin, homginin dovlat kreditinin idars
edilmosinin on somarali iisullarmin miioyyanlagdirilmasinin gedisatina dovlot
torofindon daim nazarat edilmolidir.

Maliyya sisteminin bir hissasi olan dovlst krediti, masalon, daxili vo Xarici
kredit kimi elementlordon ibarot macmu kimi tomsil oluna bilor. Kreditin
yaranmasinin tomali amtas-pul alagalorindan ibaratdir. Buna asason, kredit omtos

va pul soklinda 6zlnl gbstora bilor. Bank, kommersiya, lizing, ipoteka, istehlak,
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dovlat vo beynolxalg kreditlori vardir. Dovlat kreditinin kredit olageslorina aid
olunmasi bozi maliyyagilordo siibho oyadir. Bu maliyyogilor dovlst kreditini
maliyya sistemi kimi gozdon kegirirlor.Olkomizda dovlot kreditlori asadidaki kimi

tosniflonir.

Sakil 1. Dovlat kreditinin tasnifati
DOVLOT KREDITININ TOSNIFATI

§ |}

/A /\

L BUDCOLORARASI J

BUDCOLORARASI J

| REZIDENT
MUDSSISOLOR . .
QEYRIi— REZIDENT
ICRA ) MUDSSISOLOR
HAKIMIYYOTI
OROANLARL BEYNOLXALQ
Lo h MALIYYO - KREDIT
FiZiKi SOXSLOR TOSKILATLARI

Monba: Mammad Z.F. 2010: s.134

Kredit formasi dedikdo, krediti ifado edon homin iqtisadi miinasibatlorin
mozmununun xarici tozahtirii basa dustiliir.

Dovlat kreditlari iki formaya malik ola bilor: amanat isi va dovlat kreditlori.

Ogor colb edilon vasaitlor biidconin golirine istigamatlondirilirss, omanat isi
dovlat kreditino aid olur. Lakin, bir qayda olaraq, miilkiyyst formasindan asili
olmayaraq omanot banklari, kommersiya vo mobil vosaitlor osasinda foaliyyat
gOstorir vo onalrt kredit ehtiyatlar1 formalagdirir. Bu ehtiyatlarin bir hissasi dovlot
qiymatli kagizlarinin olde edilmosina yonaldils bilar vo bu halda, dovlat kreditine
aid olarlar.

N.Q. Antonovun fikrinco, dovlot kreditlori asagidaki kimi xarakterizo olunur:
"... fiziki vo hiiquqi soxslordo movcud olan miivogqqgoti sorbast vosaitlor, ictimai

ehtiyaclarin maliyyslosdirilmasi mogsadils istiqrazlarin va digor dovlat qiymatli
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kagizlarinin buraxilmasi vo satilmasi yolu ilo colb edilir" (AnTtonos H. T'. , Tleccens M.
A., 1995:5.122).

Qanuni rosmilosdirmo yolu ilo dovlet borclar1t boliintir, bunlar hékumot
miiqavilolori osasinda verilir vo qiymotli kagizlarin buraxilmasi ils tomin
olunur. Digar dovlstlorin hokumatlorindon, beynolxalq toskilatlardan vo maliyya
qurumlarindan verilon kreditlor, bir qayda olaraq miiqgavilolor vasitosilo
rosmilosdirilir. Qiymatli kagizlar vasitasi ilo maliyys bazarinda vasaitlor mobiliza
olunur.

Dovlat kreditlorinin geydiyyati iki nov qiymatli kagizlar - istigrazlar vo xozina
kofalotlori (veksellor) ilo hoyata kecirilo bilor.

A. A. Kilyackovun fikrinco, "... istigrazlar dovlotin borc 6hdsliyini togdim
edir. Buna oasason borcun Odenilmo vaxti miioyyon edilir, faiz vo ya qazanc
soklindo galir 6donilir" (Kunsukos A.A., Yannaesa JI.A., 2019: 5.234).

Onlar asagidaki kimi ola bilor: soxssizlosdirilmis (biidco kaosirini 6domok
uclin); hadofli (konkret layiholor tiglin) (Kunsukos A.A., Yannaesa JI.A., 2019: 5.238).

Istiqgrazin nominal doyeri (borc miqgdar1) vo mozonna qiymoti var vo buna
asasan do onlar golirlilikden, etibarliligdan va likvidliyinden asili olaraq onlari
satmaq vo ya yenidon satmaq miimkiindiir. Maozonno qiymoti ilo nominal doyor
arasindaki forq mazonns forqidir.

T. B. Berdnikova hesab edir ki, xozino kofalotlori (veksellor) tokco biidca
kasirinin 6donilmosing yonaldilmis borc dhdsliyinin xarakterino malikdir. Galirin
odonilmosi faiz soklinds hoyata kegirilir (bepanukosa T.5., 2006: 5.68).

Yerlogsmosindon asili olaraq kreditlor, daxili vo xarici ndvlora boliirlor.
Qanuna gora, emmissiyalar agagidakilara boliintir:

- dovlat;

- yerli kreditlor.

Dovlot kreditlori moarkozi idaraetmo organlari torofindon verilir.
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Onlardan golon golir dovlet biidcosine gondorilir. Yerli kreditlor yerli
hokumatlor torafindon verilir vo miivafiq yerli biidcalors yonaldilir.

Qiymaotli kagizlarin istifadosi tobistine gore asagidakilardan ibarotdir:

- bazar,

- geyri-bazar kreditlor” (bepauuxosa T.B., 2006: 5.61).

Bazar kreditlorinin istiqrazlar1 (xozino kofalotlori) sorbost alinir, satilir vo
qiymatli kagizlar bazarinda yenidon satilir.

Qeyri-bazar kreditlor, qiymotli kagizlarin bazara girmosino imkan vermir,
yani sahiblori onlar1 yenidon sata bilmozlor.

Tominatinin toyinatindan asili olaraq T. B. Berdnikova dovlat borclarini
asagidakilara boliir:

- girov;

- tominatsiz” (bepauukosa T.B., 2006: 5.73).

Girovlu kreditlor, borc verilmasinin asas prinsiplorindon birini - maddi
tominati oks etdirir - dovlat amlaki va ya xiisusi golirlo zomanat verilir. Tominatsiz
kreditlorin he¢ bir maddi tominati yoxdur. Onlarin etibarlilig1r dovlatin solahiyyati
ilo miioyyan edilir.

Borclar 6doma miiddotino gors asagidakilara boliinUr:

- qusamiiddatli (bir ilodok 6domo);

- orta miiddatli (1 ilden 5 ilodak);

- uzunmiiddatli (5 ilden ¢ox).

Golirlor 6danilma xaraktering gora asagidakilardan ibarstdir:

- faiz;

- uduslu;

- endirimli (sifir kuponla).

S.V. Novik hesab edir ki, dovlat krediti miinasibatlorin spesifikliyini vo bir
sira amillorin tosirini oks etdiron ndvloro boliiniir. Dovlot krediti ndvlori

asagidakilarla miioyyon edilir: borcalanlarin vo borc veronlorin torkibi; dévlotin
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vosait mobilizasiyasina olan ehtiyacinin konkret sobabloari; kreditin - alinma
yeri; tortibat formasi; pul vosaitlorinin colb edilmosi iisullart vo onlarin geri
qaytarilmasi yollari; dovlotin 6z O6hdoliklorini 6domo miiddoti; kreditorun vo
borcalanin risk doracasi ” (Makaposa JI. b., SIkynun JI. A., 2012: 5.345) .

Omoliyyatlarin  xarakterindon asili olaraq dovlet kreditinin {i¢ formasi
forqlondirilir.

Dovlat krediti dovlet borcunun bir hissosini (daxili) toskil edir. Dovlat
borcunun ohomiyyatli hissasi beynolxalq kreditin inkisafi ilo olageli xarici
borclardan ibaratdir.

Dovlat borcu, dovlet kreditlori vo birbasa kreditlor soklinds hoyata
kecirilir. Dovlat krediti, dovlat qiymatli kagizlarmin buraxilmasi va satigi yolu ila
fiziki vo hiiquqi soxslorin miivoqqgoti sarbast vasaitlorinin calb edilmosidir. Birbasa
kreditlor, sormayadarlarin vosaitlorinin  qiymotli kagizlarn satmadan colb
edilmosidir.

Dovlot zomanoti yerli hakimiyyot orqanlart vo tosorriifat subyektlori
torofindon hoyata kecirilon kreditlor vo borclar tizra verilir. Dovlat yalnmiz
kreditlorin vo borclarin geyd-sortsiz geri qaytarilmasinmi deyil, zomanatli krediti vo
ya krediti qaytarmaq Ui¢iin vasait ayiraraq onlara faizlorin 6donilmaosini tomin edir.

Dovlot kreditlori biidco vesaitlorindon tosorriifat  subyektloring, yerli
hakimiyyat orqanlarina, digar dovlatlora vo beynalxalq toskilatlara verilir.

kateqoriyasindan asili olaraq borcalanin asagidakilara gora forqlondirirlor:

- biidco;

- dovlat kreditlori.

Biidco kreditlori, 6z 6lkssinin hiiquqi soxslorina vo ya yerli hakimiyyat
organlarina geri Odonilmok sortilo verilon vosaitlordir. Dovlot kreditlori digor
dovlatlors, onlarin hiiquqi soxslorina vo beynslxalq toskilatlara geri 6denilmak

sortilo verilon vosaitlordir.
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O. Timosenkonun fikrinca, dévlot borcu hom daxili, hom do xarici bazarlarda
hoyata kecirils bilor. Beynolxalq miinasibatlords dévlet ham borcalan, ham ds borc
veran kimi ¢ixis edo bilor (Anexun B.1., 2007: 5.77).

Beynolxalq dovlat krediti dovlatin global maliyys bazarinda borcalan vo ya
borc veron kimi ¢ixis etdiyi bir miinasibotdir. Bu miinasibotlor ddvlotin xarici
borclar1 formasimi alir. Daxili kreditlor kimi, onlar geri 6domo, tocili vo 6domo
sartlort 1lo toqdim edilir. Xarici kreditlorin alicilart markozi hokumatlor va yerli
hokumoat orqanlart ola bilor. Kreditorlar hokumatlor, maliyys qurumlart vo
beynolxalq toskilatlardir.

Beynolxalq miinasibatlorin inkisafi tligiin obyektiv osas bunlardir: milli
cor¢ivodon konarda mohsul istehsali, diinya iqtisadi olagolorinin giliclonmosi,
beynolxalq amok bdlgiisiinlin dorinlogmosi, kapitalin beynolxalq ictimailogmasi,
istehsalin ixtisaslasmasi vo kooperasiyasi (Inderst, R and H.Miiller, 2016: s. 152).

Kredit miinasibatlorinin subyektlori dovlatlor, banklar, beynolxalq va regional
pul vo maliyys toskilatlar, fordi hiiquqi soxslordir. Beynolxalq kredit, dovlatin,
firmalarim, miiossisalorin, beynalxalq pul-maliyys toskilatlarmmin toplanmis
kollektiv kredit vosaitlori hesabina verilir.

Beynolxalq ictimai kredit bir hokumatdon digorine birbasa kreditlor soklinda
toqdim edilo bilor. Bu ciir kreditlor asason uzunmiiddatlidir vo hom ikitoroafli, hom
do coxtorafli qaydada verilir. Onlarin sortlori hokumotlorarast miiqavilalorla
miioyyan edilir.

Kreditorlar rolunda asason inkisaf etmis Olkolor ¢ixis edir, dovlot kreditlori
verarkon, onlarin kredit ayirmasinin sababi ¢ox vaxt siyasi va iqtisadi maraqlardan
irali galir.

Beynolxalqg hokumot krediti, bagqa bir 6lkods buraxilmis dovlet qiymatli
kagizlarin1 satin alan hokumat torofindon do tomin edilir. Masalon, ddvlat xarici

iqtisadi v ya digor faaliyyatlordon olds olunan golirlorin bir hissasini ehtiyat kimi
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foaliyyot gostoron sabit, sorbost donorli valyuta ilo yiiksok inkisaf etmis bir 6lkonin
dovlot qiymatli kagizlarinda tohliikosizliyini tomin etmok {i¢iin ayira bilor.

Umumilosdirarak, bels bir naticoya galmoak olar:

1. Dovlot krediti, dovlet maliyyosinin miithiim torkib hissosidir, onun 6zalliyi
togdim edilon borc vosaitlorinin gaytarilmasi, tocililiyi vo vaxtinda 6donilmosindon
ibaratdir.

2. Dovlat krediti maliyys miinasibatlorinin oldugca miixtalif formalar1 vo
metodlarinin mocmusudur. Bu yanasma hom dovlat {i¢lin, hom do verilon kreditlor
liclin vosaitin colb edilmasi moqgsadilo olverisli sorait yaratmaq Ohdsliyi
dasiyir. Miixtalif formalar hiiquqi vo fiziki soxslorin miixtslif maraglarini nazara

almaga imkan verir.

1.2. Ddvlat kreditinin idars olunmas1 mexanizmloari

Dovlat kreditlorinin idaro olunmasi yaranan vesait catismazhiginin logv
edilmosi tgtin maliyya manbayinin (zs ¢ixarilmasindan baslanilir. Vurgulamaq
lazimdir ki, burada asas magam talob edilon vasaitin mablogini miiayyan etmok vo
onu uygun an ucuz maliyyas monbayini tapmaqdir.

Dovlot kreditinin idaro olunmasinda ikinci oasas vozifo calb olunmus
voasaitlorin olverisli sokilds istifado etmokdir. Ona goro ki, bu sort s6zii gedan
idaroetmo prosesinin tomoalini toskil edir. DOvlot kredit olagalorinin naticasi
bununla slagadardir.

Borc vasaitlarinin 6danilmasi magsadilo pul fondlarinin safarbar olunmasi
dovlat kredit idara olunmasi prosesinds Uglncu asas vazifadir. Bu marhalo borc
vosaitlorinin istifado saviyyasi ilo ciddi sokildo olagodardir. Pul fondlarinin
safarbar olunmasi oasasan dovlst kreditlorinin ddanilmasina xidmot gostarir. Bu
proses do doyiso bilor, buna sobab iso dovlat krediti munasibatlorinin mixtalifliyi

ola bilor.
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Dovlat krediti vosaitlorin soforbor olunmasi ndqteyi-nazarindan iki grupa
ayrilir:

1. dovlat krediti vosaitlorinin sofarbor olunmasi onlarin yénaldiyi manba
ilo bas tutur. Belo dovlot kreditlorino dovlst bldcasinin tolobatlart tgln calb
olunmus kredit vosaitlorini daxil etmok olar. Budco kasirinin baglanmasi o
ciimlodan, galir vo Xorc tarazliginin yaradilmasina yOnaldilmis borclar dovlot
bldcasindan ddanilir.

2. dovlat Kkreditlori isa borc vasaitlorinin yonaldiyi monbalor ilo deyil,
basqa monbalor ilo soforbar olunur. Févgalado Xarclorin tomin olunmasi {igiin
ortaya ¢ixan Kreditlori bura aid etmok mimkiindir” ( Dang, T V vo G Gorton, 2015: 5.185)

Dovlat kreditinin idaro olunmasi prosesinin axirinct  marhalasi  borc
vasaitlorinin geri gaytarilmasindan ibaratdir. Borc vasaitlorinin geri gaytarilmasi
morhalasinin naticasi kredit alagasinin naticasidir.

Dovlat kreditlorinin idars edilmasi vahidlik, mocburilik, optimallig, risklorin

asagl salmmasi, soffafli prinsiploro tabedir (Maxaposa JI. B., Axysun JI. A., 2012:
5.362).
Vahidlik prinsipinin mahiyyati odur ki, dovlst kreditlorinin idaro olunmasi

zaman1 Ohdaliklor geyd edilmali va onlann icra olunmasi vahid mexanizm Uzra
olmalidir. Bagqa so0zlo desok, muoyyon kredit Ohdaliyinin basqgasinin iso
Umumiyyatlo olverigli idara edilmomasi dovlot kreditlorinin idara olunmasi
noqteyi-nazarindon moaqgsadomiivafiq hesab edilo bilmoz. Dovlstin  kredit
ohdoliklari butévlikds gobul edilmoli, onlarin yerins yetirilmosi do vahid markaz
torafindon olmalidir.

Dovlat kredit- maliyya sisteminin, asason do ddvlot maliyyasinin asas tarkib
hissasidir. Buna gora do, dovlat kreditinin idara olunmasi yalniz 6hdalik néqteyi-
nozorindon deyil, o climlodon do, dovlot maliyyasi mexanizminin yiksak

foaaliyyatino géro macburi xarakterli olur.
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Optimalliq prinsipinin mahiyyati, kredit vasitalorinin todavilo buraxilmasi vo
Odonilmasi arasindaki optimalligr sabit saxlamaqdir. Sadaladigimiz kimi, bu
prinsip asasan dovlot sohmloari Uzra kreditlorin idara olunmasina aiddir.

Dovlat kreditinin idaro olunmasinda risklarin azaldilmasi prinsipi dovlatin
daxili vo xarici kredit bazarlarindaki reytingino xidmet gOstorir. Bu prinsipin
mahiyyoati odur ki, kredit vosaitlorinin colb olunmasi vo geri qaytarilmasi
prosesindo beynalxalq kredit bazari, hamginin daxili dévlot schmlor bazarinda
dovlato olan inamin soviyyasi homiso qorunmalidir. Sadalanan prinsip hazirda
Kifayot godor aktual movzudur. Ona g0Oro ki, bu soraitdo Olkslorin heg biri
dovlatlorarasi kredit bazarindan ayrilmis halda diistinmok geyri-mimkdin idi.

Bu prinsip dovlet kreditlorinin idara olunmasi prosesinin 6lkadaxili vo
dovlatlorarasi mustavidoa soffafligini ifads edir. Dovlotin dinya migyasinda kredit
reytingi, onun igtisadi vaziyyati, ictimai-siyasi voziyyati vo imkanlarindan asilidir.
Bu prinsip borc vasaitlorinin dogru sakilda va somorali olaraq istifads edilmasins,
hamginin, korrupsiya hallarini angoallomaya xidmot gostorir.
(http://www.grandars.ru/student/finansy/gosudarstvennyy-kredit.html)

Yeni dunya dovlatlorinin yirutdiyl iqtisadi siyasotlor osasinda dovlst
Kreditinin idara olunmasi da demokratik prinsiplora arxalanmalidir. Bunun oksina
siyasat ictimai maraglara xidmat gostera bilmaz.

Dovlat kreditinin idars olunmasi iisullar1 dedikda, bu prosesin totbiqi Ugln
istifado edilon metodlar1 nazards tutulur. Dvlst kreditlorinin idars olunmasinin bir
sira Usullardan istifads edilo bilor ki, Gsullarin fargliliyi, borc 6hdaliklarinin
sartlorinin doyisilmesi forgliliyinin ifadasidir. Ohdoliklorin sortlori sabit galarsa,
onda borcun idars olunmasinin bir Gsulu qalir ki, o da toyin edilmis middat orzinds
asas va faiz mablaglarinin 6danilmasindan taskil edilmisdir. Bu, ddvlat kreditinin
idaro olunmasinin normal Gsulu adlanir. Bazon calb edilon borc vesaitlorinin

planlagdirilmis formada idara olunmasi alinmadigda borc alan torof, basqa s6zlo
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desak, dovlot razilasmanin sartlorini doyismoya macbur olur. (Tovnsend, R, 2018
5.167)
Doayisdirma Usulu borclu toraf ilo kreditor arasindaki misyyan raziliga uygun

olarag Ohdoliyin basqa Ohdoliklorlo ovez olunmasidir. Bu Usuldan osasen
beynalxalg 6hdaliklorin idars edilmosi zaman istifads edilir. Dayisdirma Gsulunun
basqa idaroetma Usullarindan bir sira forglondirici olamotlori vardir. Ik névbado,
bu Usul birtorofli olaraq deyil, qarsiligli razilagsma (izrs totbiq olunur.

Bu Usul Gzro dovlst avvallords yerlosdirmis bir kredit vasitolorini muasir
maliyys vasitasi ilo ovozlomis olur. Basqa sozlo desok, muasir dévlet sohmi
emissiya etmoklo bir nega borc vasitolorinin macburi sokildo onunla ovaz
olunmasini tomin edir. Noticado, dovlat bir neco kredit 6hdaliyini icra etmis olur.
Bu tisulun basgalarindan ilkin forgi odur ki, bu tokca dévlat schmlarindon meydana
golon 6hdaliklarin idars edilmasindo istifads edilir.

Dovlat kreditlorinin birlosdirmo Usulu ilo idars olunmasi har bir halda mocburi
olaraq gercoklosdirilir. Bu ndqteyi-nozordon, bu idareetmo tsulu dovlatin Kkredit
reytingino neqativ tosir gostorir. Sadaladigimiz kimi, bu Gsul dovlst sshmlarina
totbig olundugundan onlarin etibarliliq deracasini xeyli zaifladir.

Ovozetmoa Usulunun  mahiyyati  kredit  6hdaliklorina  osaslanan  faiz
doracalarinin azaldilmasidir. Bu Usul birbasa kreditlor vo dovlot sohmlarina asason
meydana golon borclarin idars olunmasit zaman istifado edilir. Vurgulamaq
lazimdir ki, bu Gsuldan oasason ikinci halda istifado edilmokdadir. Bu amoaliyyat
naticoasinda ddvlat kreditlorinin faiz 6domaloarinds vosaits gonast olunar.

Ddovlat kreditlorinin idars olunmasinin bundan avvsl vurguladigimiz sullar
har bir halda borc 6hdsliklarinin icra edilmasi demokdir. Ancaq, bazan dovlat calb
etdiyi birbasa kreditlordon, yerlosdirdiyi schmlardan, o ciimlodon basqa qarsiliqlt
alagalordon yaranmis borc 6hdaliklarindan tam olaraq Uiz déndarir. Miibahisali olsa
da, dovlatin 6z borc 6hdaliklorina belo yanasmasi idaroetmo Gsulu kimi gobul

olunur. Bu Usul imtina metodu adlanir. Dovlat kreditlorindon imtina olunmasi asas
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vo faiz mobloglorinin geri gaytarilmasindan imtina olunmasini ifado edir.
(https://pravo.studio/kreditovanie/vnutrennie-gosudarstvennyie-zaymyi-43357.html)

Dovlatin 6z borc 6hdaliklorindon UGz déndarmasi hamin olagalari tam yox,
gismon iqtisadi mastovidon todric edir. DOvlatin bu sahodo gordiiyii islor hom
daxili, ham do xarici saviyyada siyasi alagoors tasir edir. Bu prosesin ilkin naticasi
kimi dovlatin kredit reytingi xeyli zaifloyir.

Dovlot kreditlorinin  idaro olunmast Uzro bir sira aiddiyysti qurumlarin
muayyan edilmasi borc menecmentinin inzibati strukturu noqteyi-nozarindon ¢ox
yararhidir. Oksar 0Olkalordo dovilst kreditlori  menecmenti mosalalori  (izra
mosuliyysti  Maliyya Nazirliyinin, Maliyys Bazarlarina Nozarot vo Dovlat
borclarinin idara olunmasi Uzrs ofislor kKimi toskilatlar dasiyir.

Dovlat kredit olagolorinin olverisliliyi yuxarida sadalanan moarhalalor ilo
baglidir. Yani, dovlat kreditlorinin idars olunmasi bu marhalalorin ayri-ayriligda
idara olunmasi1 manasin verir. Dovlat kreditlorinin alverisli sokilds idars olunmasi
dedikds 6hdaliklarin zamaninda va tam sokilds icra olunmasi nazards tutulmalidir.

Dovlat kreditlorinin idaro edilmasi ¢argivasinds borclarin geri gaytarilmasi
istigamotindo hayata hoyata kecirilon mexanizmlarlori bazilorina nazar salaq:

1) Borcun yenidon maliyyslosdirilmasi, yoni. ovvallor verilmis borcun yeni
borclar vo ya onlarin verilmo middstindo doyisikliklor  sobabindon
6donilmasi. Diinyanin bir ¢cox dlkaleri (mosalan, Ingiltars, Italiya, Meksika, ABS,
Rusiya, Ukrayna, Belarusiya va s.) Borclarini uzatmagq ti¢lin bu mexanizmdon foal
sokilds istifados edirlor. Oksar hallarda dovlat kreditlorinin xarici hissasi tizro faiz
vo 6domolor 6doadikds yenidon maliyyslosdirma gobul edilir.

Borclarin yenidon maliyyslasdirilmasinin asas ¢atismazligir ondan ibaratdir ki,
alian vosait istehsalin genislondirilmasino getmaso, istehlak olunursa, golocokds
dovlat xozinasine vergi daxilolmalarinin azalmasi ilo bagli problemlor yarana

bilor” (Gennaioli, N.A.,2017: 5.147).
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2) Almnan kreditlorin geri gaytarilmasi tisullari: faizlorin azalmasi, kreditin
qaytarilma miiddati vo metodunda doyisiklik, forqli kreditlorin istiqrazlarinin
konsolidasiyas1 vo s. Dovlot kreditlorinin ilkin sortlorindo doyisiklik kimi basa
diisiiliir. Noticodo dovlot miivoqqoti amanatlor alir, ¢ilinki kreditlorin verilmosinin
davam etmosi dovlot borcunun vo buna goro biidco xorclorinin artmasina sobob
olmusdur. Dovlatin dovlot kreditlorini idars etmok xorclorini azaltmaq iiglin ¢ox
vaxt kreditlor lizro 6denilon faizlorin hocmini azaldacaqdir. Lakin kreditlor tizro
dovlat giymatli kagizlarinin galirliliyinds artim istisna edilmir.

3) Uzun miiddats kredit almagda maraqli olan dévlst buna dovlat kreditlorinin
konsolidasiyas1 yolu ila nail olur. Konsolidasiya dedikds kredit sortlorinin sortlori
ilo alagali bir doyisiklik - dovlot qiymoatli kagizlarinin miiddstinin artmasi vo ya

azalmas1 kimi basa diisiiliir. 6domo miiddotinin toxiro salinmasi1” (Kpasuosa I'.U.,
2012: 5.364).

4) Yeniloms - borcalan va borc veranlor arasinda verilmis kredit izra 6hdsliyi
basqa bir 6hdslikls avoz etmok barads razilagma.

Prinsipco, novasiya doniisiim {iclin bonzordir, yegans forq, doniisiim bir kredit
formasmin digori ilo vo eyni ilo avazlonmasidir (masalan, bir istiqraz li¢lin bir
kredit vo ya bir istiqraz ii¢iin bir istiqraz) vo novasiya iimumiyyatlo bir kredit
formasinin banzari ilo doyisdirilmasini ( yoni istiqraz baglamaq).

5) Birlosdirms - bir ne¢o kdhna istigrazin bir yenina barabar oldugu avvallor
verilmis kreditlorin birlogsmasi. Bu iisul inflyasiya ilo miisayiot olunan iqgtisadi
bohrant aradan qaldirmaq soraitindo, ovvollor buraxilmis istiqrazlarin geri
qaytarilmasi v faizlorin yeni tam pulla 6donildiyi soraitds tistiinliik verilir.

6) Istisna hallarda hokumot istiqrazlari regressiv nisbatds miibadilo eds biler,
yoni. avvallor buraxilmis bir nego istiqraz bir yeni istiqraza borabor oldugda. Belo
bir miibadilo dovleti faizlori 6domokdon vo kohnolmis valyutaya satilmis

istigrazlari tizro tam pulla qaytarmaqdan xilas edir.
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7) Bir kreditin vo ya ovvallor verilmis biitiin kreditlorin gaytarilmasinin toxiro
salinmasi1 yeni kreditlorin verilmasi {izro omoliyyatlarin daha da aktiv inkisafinin
dovlat liglin maliyyos somaraliliyi olmadigi sortlordo hoyata kegirilir. Bu, hokumaotin
artiq ¢ox kredit verdiyi vo onlarin verilmosi sortlorinin dovlot tigiin kifayot qodor
faydali olmadig1 bir vaxtda bas verir. Belo hallarda, yeni kreditlorin istigrazlarinin
satisindan oldo olunan golirin bdyiik hissosi faiz 6domolori vo avvallor verilmis
kreditlorin qaytarilmasina yonoaldilir. Bu vohsi daironi pozmaq Tlciin hokumat
konsolidasiya ila forqlonon kreditlorin toxira salinmig geri qaytarilmasini elan edir,
noinki 6domo miiddotlori gecikir, eyni zamanda golirlorin 6donilmasi do
dayandirilir (kreditlorin konsolidasiyast zamani istiqraz sahiblori 6z golirlorini
onlara almaqda davam edirlor).

Dovlat kreditlorinin konversiyasi, konsolidasiyasi, birlosdirilmosi vo dovlot
istigrazlarmin miibadilesi, limumiyystlo yalniz daxili kreditloro miinasibatdo
aparilir. Ohdaliklorin 8donilmosinin gecikmasino golinca, bu tadbir xarici borcla
bagli da miimkiindiir. Ustolik, xarici borclarin édonilmesinin gecikmasi bir qayda
olaraq kreditorlarla razilagdirilaraq hoyata kecirilir vo onlar iizro faiz 6donislorinin
dayandirilmasina sabab ola bilmoz.

8) Toxira salinmadan forqli olaraq dovlot kreditlorini lagvi dovlatin verilmis
kreditloar lizra 6hdoaliklarindon tamamils imtina etmasi kimi basa diisiiliir. Bir gqayda
olaraq, dovlat kreditlorinin idars edorkon bu metod haddindon artiq Slgiidiir vo iki
sababa goro istifado edila bilar. Birincisi, dovlot borcunun logvi, dovlstin maliyyo
miiflislosmosi halinda elan edilir, yoni iflas etmosi. Ikincisi, borcun logvi nadonso
ovvalki hakimiyyastlorin maliyys 6hdsliklorini tanimagdan imtina edon yeni siyasi
qiivvalarin hakimiyyata galmasi ila naticalana bilor.

9) Son iki onillikda global maliyys bazarinda kreditorlar va borclular arasinda
miinasibatlorin cari aktivlora c¢evrilmosi tendensiyast genis yayilmisdir. Bu

tendensiya sekuritizasiya adlanir. (https://pravo.studio/kreditovanie/funktsii-osobennosti-

gosudarstvennogo-43354.html)
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1.3.  Maliyya nazarati va onun faaliyyat istigamatlari

Maliyya nozarati anlayis1 normativ sonadlords izah edilmomisdir vo diskusiya
predmeti kimi do qalir. Haciyev.RI  vurgulayir ki, maliyys nazaratinin
olamatlorindan biri, onun obyektinin pul voasaitlorinin Xxarclonmosi, maliyya
voasaitlorinin istifado edilmasidir. ( Haciyev .R.1 , 2015)

Idaroetmo faaliyyatinin bir névii do maliyys nozarstidir. Bu ndv maliyyanin
nozaratedici funksiyasmin tozahlrl vo ya reallagdirilmasi Kimi 6zunu gostarir vo
burada nazaratin mogsadlari, mahiyyati toyin edilir. Maliyys nozarati tasarrufat
proseslarinin moqsadouygunlugunu, etibarliligini, qanunauygunlugunu,
mahiyyatini ucot, hesabat, normativ vo basqa informasiyalar osasinda kompleks,
Uzvi olarag monimsonilmosidir. Maliyya noazaroti  dovlotin  sosial-igtisadi
toraqqisini  tomin etmok Uglin dovlotin pul fondlarmin togkil edilmasi,
paylasdirilmast vo istifado olunmasi istigamotinds horokotlorin ganunauygun
olmasi lig¢iin nozaratdir. Yani, maliyya nazarati, dovlat va sahibkarlarin pul, kredit,
xarici valyuta vo maliyya omoliyyatlarinin qanunvericiliya uygunlugunun
solahiyyatli organlar torafindon nozordon kegirilmasidir. (Musayev S. 1. 2017: s46)
Maliyys nazarsti maliyys idars olunmasimin halledici hissasi, maliyys sisteminin
idara edilmasinin effektliliyinin mihium soarti Kimi 6zin0 gostorir.

Maliyya nazarsti comiyyatin iqgtisadi hoyatinin ayri-ayr1 sektorlarinda vo
tosarriifatlarin muxtalif saviyyalorinda verilon toloblors muvafiq idars olunmasini
toskil etmok Gglin forgli va ¢atin masalalori hall edir. Maliyys noazaratinin taskil
edildiyi obyekto osason, dovlat, ictimai, tosarrifatdaxili vo mistagil Maliyys
nazarati kimi farglonir, dévlst maliyys nozarati tmumdaovlst va idaralor tarafindan
toskil edilir ( Rzayev Q.M, Sobzoliyev S. M. Abbasov, 2016).

Maliyys nozarati yoxlama (tosarriifat faaliyyatins aid sanadlar, balans, hesabat
Vo moxaric informasiyalari Uzre), toftis (Maliyya nazarstinin osasidir, sirkat, idars
Vo qurumlarin hesabat dovriindoki maliyys tesarrifat foaliyystinin yoxlanmasi),

tohlil (kecirilon tofticin yekununa g0ro akt hazirlanir vo sirkot, qurumlarin
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tosarriifat foaliyyotinds tapilan négsanlar1 yox etmok vo daxil ehtiyatlardan istifado
etmok Ugun todbirlor plant hazirlanir) vo s. Usullarla aparilir. Glnimuzds maliyyo
nozarati togkil edilon zaman modern hesablama texnikasindan, iqtisadi
normalardan genis istifado edilir.

Maliyya nozaroti sistemini idaroedici, nozaratedici, nozarot olunan
subyektlar, nozarat obyekti, nazarot mexanizmi va.s kimi komponentlor vasitasi ilo
do tosvir etmok mumkunddr.

Yakunin L. A vo Makarova L. B timumdovlat maliyya noazarat sisteminin
xususi strukturunu irali stirtir: (Makarova L. B., Yakunin L. A, 2012: 5.89)

> nazarat obyekti
nozarat predmeti
nozarat prinsipi
nazarat subyekti
nozarat metodu
nozarot texnikast

nazarat naticasinds verilmis gorar

vV V V V V V V

nozarat effektivliyinin doayarlondirilmasi

Qeyd etmok lazimdir ki, nazarat sisteminin komponentlarini, maliyys nozarati
mexanizmi toskil edir ki, naticado bu da normativ hiqugi protokolda
gostorilmisdir.

Maliyya nazaratinin yeri vo rolunu obyektiv olaraq doyarlondirmok Ggtin ona
genis vo eyni zamanda da dar aspektdon baxmag sortdir. Genis aspektdon baxdiqda
dovlot vo bolodiyya maliyys nozaroti effektiv doviet maliyys siyasatinin
yuridilmasi Ugiin dovlatin igtisadi tohlikasizliyini va ictimai maliyys foaliyyati
zaman1 dovlst vo bolodiyys maraglarina amal edon ddvlat tonzimlomasinin
miqyasinin toplusudur. Dar monada dovlot va baladiyys maliyys nozarsti dovlstin
sosial-igtisadi toroqqi, pul vasaitlorinin yigilmasi, paylasdirilmas: vo istifadasine

dovlatin, baladiyyalorin va 0 ciimlodan basga salahiyyatli organlarin nozaratidir.
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Maliyya nozaratinin foaliyyat istigamatinin qurulmasi dovlstin  maliyya
siyasatinin istigamatlorindon biridir. Maliyya noazarotinin maliyys htquqi ilo
tonzimlonon istigamatlori mévcuddur: (SkborovaS. D. 2018: 5.38)

1. Dovlot hakimiyyati organlar1 vo Yerli OzUnuidars organlarinin 6z
solahiyyatlorina asason maliyys vasaitlorinin yigilmasi, paylasdirilmasi va istifado
qaydasi Uzro funksiyalarin icrasinin yoxlanmasi;

2. DOvlat va balodiyys qurumlariin vatondaslar, sirkatlor vo eyni zamanda
da toskilatlar qarsisinda maliyya 6hdaliklorinin icrasinin yoxlanmast;

3. Vatondaslarin vo eyni zamanda da taskilatlarin ddvlot idaralari va organlari
qarsisinda maliyya Ohdaliklarinin icrasinin yoxlanilmas;

4. Dovlot vo bolodiyya muossisalori, idara, sirkat vo eyni zamanda da
toskilatlarin pul vosaitlorindon operativ idaroetmads yaxud tosorriifatda olverigli
istifado gqaydasinin ganuniliyinin yoxlanilmast;

5. Sirket, idaro vo togkilatlarda maliyys Vo hesablasma omoaliyyatlarinin
apartlmasinin, pullarin  saxlanilmasinin  Xxsusi gaydalara oamoal edilmasinin
yoxlanilmast;

6. Maddi vo pul vasaitlorindan alverisli sokildo vo xilsusi gaydada istifado
olunmas1 imkanlarinin, amok mohsuldarliginin, daxili ehtiyatlarin vo istehsalin
rentabelliyinin ¢oxaldilmasi proseslarinin yoxlanilmast;

7. Maliyys intizaminin pozulmasina qarst omoliyyatlarin aparilmast Vo
tamamilo aradan qaldirilmasi; (hor hansi pozuntu varsa, muvafig hiqugi vo ya
fiziki soxslara caza todbirlari goralur).

Maliyys nozaroti sistemindo maliyys nozarsti infrastrukturunda xdsusi
komponentlar vardir. MN-nin bu komponentlarina malumat, hiiqugi ve metodik
tominati, obyekt vo subyekt, o climlodon nozarat prosesinin nimayandarinin
masuliyyat tadbirlori aiddir.

Dovlat vo baladiyya maliyya noazarsti maliyys siyasatinin ylrtudilmasi

moagsadilo toskil edilir vo bu nazaratin bir nego aspekti mévcuddur:
33



1. Maliyys nozarati dovlotin idarsetmo funksiyalarinin he¢ olmasa birini
0zlndo oks etdirir. O, maliyya hiqugi munasibatlori istirakg¢ilarmin hiiquq
normalart pozuntusunun muayyan edilmasi vo ongollonmasi Ggiin - maliyys
foaaliyyatinin yoxlanmasi prosesini hayata kegirir.

2. Maliyya noazarati dovlstin dogiq idarsetma foaliyyatinin xususi nOvi hesab
edilir. Dovlat, fiziki soxslorin vergi bayannamasinin verilmosi gqaydasini miayyan
etmok, vergi idaralorinin timsalinda votondasin Xxarclorini vo eyni zamanda da
galirlorini  bir-biri ilo miqgayisa etmok, icbari 6Odonislorin bldcays tam va
zamaninda 0donilmasi gedisatina nazarat etmak imkani1 olds edir.

3. Maliyya nozarati maliyya-hliquq tonzimlonmasi sisteminda oks olages
formasi kimi ¢ixig edir. Ona gora ki, maliyys sektorunda olan hiiquga gars1 amallor
barasinds informasiya qazanir, ylridilon maliyys siyasatini doyarlondirir vo onun
vaxtli-vaxtinda diizslisine yol agir.

4. Maliyys nozarsti maliyys sektorunda ganungulugun vo hiquq gaydalar:
rejiminin saxlanmasi metodudur, ona gora ki 0, maliyys hiiquq normalaria riayat
edilmasina yonalib.( Yutkina T. F vo Nevezhin V. P, 2015)

Maliyys nazaratinin obyekti kimi pul alagalori, maliyys vasaitlorinin ortaya
cixmasi vo istifado edilmasi, bununla yanasi iqgtisadiyyatin bir ¢ox sahosnds pul
fondlar1 6z0in0 gostorir. Maliyya noazaratinin obyekti budca vesaitlorinin safarbar
olunnmasi ilo bagl orazi, sosial vo saho noqteyi-nazarindon, milli galirin bir
gisminin tokrar boliisdiiriilmasi va dovlatin 6z funksiyasini icra etmasi Ug¢lin onun
alverisli sokilda istifads edilmasi Ugiin fiziki vo hiiquqi soxslor arasinda movcud
olan pul olagoloridir. O cumladon, yoxlamanmn predmeti olarag maya doayari,
monfaat, galir, rentabellik, dayar gostaricilori, dovriyys Xxarclari ortaya ¢ixir. Qeyd
olunanlar sintetik xarakterlidir, bu sobabdon do onlarin icrasina, dinamikasi vo
tendensiyasina noazarot istehsalin, tosarriifatin, miiassiso, toskilat vo 0 ctimladan

maliyya-kredit mexanizminin slagalarini toskil edir.
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Qeyd edilonlordon molum olur Ki, igtisadgilar arasinda maliyya nozaratinin
obyektins aid fikirlor forqi sokilds ifado olunmusdur. Masalon, maliyys nozaratinin
obyekti maliyys vasaitlori yaranarkan vo onlardan istifado olunarkan yaranan pul-

bolgu prosesloridir. Bu proseslori asagidaki kimi qruplara ayirmaq miimkiindiir:
(A Xankisiyev; A.M.Karimov; M.M.Sadiqov C.O.Yusifov, 2012)

> Xidmat va istehsal biznesi sektorundaki maliyys slagolori;
> Qeyri-maddi istehsal sektorundaki maliyys slagalori;
> Hokumotin morkozlosdirilmis pul fondlarinin yaradilmasi vo bu

fondlardan istifads edilmasi ilo bagli maliyys prosesloari.

Yuxarida qeyd olunan voazifalori hayata kecirilorkon yaranan bazi prinsipial
toloblora riayat olunmalidir. Maliyya noazaratinin prinsiplorina masuliyyatlilik,
askarliq, miistoaqillik, gqanunguluqg, obyektivlik, planliliq, ardicilliq, soristalik va.s.
aiddir.Umumilikds igtisadi baximdan vacib funksiya icra edon maliyys nozaroti
milli vo beynolxalq iqgtisadiyyatin sahalorini toskil edir.

Dovlat krediti, dovletin maliyya sisteminin miistaqil bir sahasidir vo bu
mozmunda dovlet krediti, dovlotin  morkozlosdirilmis pul  fondlarinin
formalasmasina vo istifadasino xidmot edir. Dovlot krediti, maliyys kateqoriyasi
kimi onun {i¢ funksiyasini yerina yetirir: paylama, tonzimloyici vo nozarat.

Dovlat kreditinin paylama funksiyasi Xarclorin maliyyslosdirilmasinda
vergilor asas monba kimi c¢ixis etso do yegana monbo deyildir. Bu xarclorin
maliyyologdirilmasi manbalari, vasaitlorin istifadssinin istigamatlondirilmasinden
asilidir. Mobil kapitallarin mohsuldar sormayasi halinda, qurulmus obyekt qlivvayo
mindikdon sonra galir gotirmoys baglayir vo bu golirlorin vasitesilo do kredit
Odonilir. Bu halda vergi yiikiinds heg bir artim miisahids olunmur.

Vergilor dovlet borcuna xidmot vo 6domo ilo olageli maliyyoslosdirma
xarclorinin  osas, lakin yegans monbayidir. Bu xorclorin maliyyalosdirilmasi
monbolori vosaitlorin istifadosi istigamotindon asilidir. Soforbor edilmis kapitala

mohsuldar bir investisiya qoyulusu halinda, qiivvoyo mindikdon sonra tikilmis
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obyekt gazanc vermoys baslayir vo bu sobabdon kredit 6donilir. Bu voziyyatda
vergi yiikiiniin artmasi1 bag vermir.

Dovlot kreditlori noticosindo mobil kapitaldan somorosiz istifado edildikdo,
mosalon onlardan vasitasilo horbi vo ya sosial xorclor maliyyolosdirildikdo, onlarin
0donilmasinin yegano monbayi vergilor vo ya yeni kreditlor olur. Artiq verilmis
borclar1 6domok ti¢lin yeni dovlat borclarindan istifado edilmasino dovlat borcunun
yenidon maliyyslosdirmasi deyilir.

Dovlat kreditinin tonzimlonma funksiyasi, hor seydon ovval, comiyyastin
makroiqtisadi gostoricilorino aktiv tosir gostorilmosi ilo ifado olunur. Ddvlot
krediti, pul dovriyyasinin voziyyasting, pul vo kapital bazarinda faiz doracalorinin
SoViyyasing, mazonnayo, istehsal vo mosgulluga tosir gostorir. O, dovlatin maliyyo
siyasatinin vasitasi rolunda ¢ixis edir. Dovlot, miixtalif sormays qruplart arasinda
kreditlor1 paylamaqla pul dovriyyesini tonzimloyir. Dovlot, fiziki soxslorin
vosaitlorini mobilizo etmoklo 6domo tolobini sixisdirir. Ogor kredit hesabina
istehsal mosraflori maliyyalagdirilorse, masalon sarmayslor, dovriyyado olan nogd
pul kiitlosinin miitloq ixtisar1 bas veror. Omayin 0donilmasi masraoflorinin
maliyyolosdirilmosi halinda, mosolon, miiallimlor vo hokimlor, dovriyyado olan
nagd pul kiitlosinin miqdar1 doyismoz olaraq qalir, amma yena do 6doma tolobinin
strukturunun doyisdirilmasi miimkiindiir.

Dovlat qiymatli kagizlarinin alqi-satqist vo ya markozi bank torafindon hoyata
kecirilon onlarin girov edilmosi vasitasilo kreditlorin verilmosi lizro omoliyyatlar,
Olkado kommersiya banklarinin likvidliyinin tonzimlonmasi ii¢iin mithiim vasita
kimi ¢ixis edir.

Maliyys bazarinda borcalan kimi ¢ixis edon dovlot, borc vasaitlorino tolobati
artirir vo bununla da kreditin qiymatinin artmasina imkan yaradir. Dovlatin tolabi
no godor yliksok olarsa, digor borabor sortlorlo kredit faizlorinin soviyyasi bir o
qodor yiiksok olar, bir o qodor do sahibkarlar iigiin kredit bahali olar. Borc

vosaitlorin yiiksok doyori 1s adamlarimi istehsal sektoruna qoyulan sormayolori
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azaltmaga mocbur edir, eyni zamanda da o, dovlot qiymotli kagizlarimin oldo
edilmosi formasinda onlarin toplanmasini stimullagdirir.

Bu proses miioyyon hoddo kimi istehsala oshomiyyotli monfi tosir gostormir.
Olkodo yetorli doracado sorbost kapital oldugda, onlarin tam ddonilmosine qodor
manfi tasir sifira barabar olacaq. Yalniz bundan sonra dovlstin maliyys bazarinda
foallig1, kredit faizinin artmasi ilo ifado edilocok vo geyri-mohsuldar istifado {i¢iin
pul yigimlarinin shomiyyatli hissasinin yayimdirilmasi shomiyyatli deracada
iqtisadi artim tempinin qarsisini alacag.

Xaricdon alinmig vosaitlor hesabina milli mallara tolobat togdim etmoklo,
kreditor vo zamin rolunda ¢ixis etmakla dovlat, istehsal vo masgulluga miisbat tosir
gOstorir. Sonaye cohotdon inkisaf etmis Olkolordo kigik biznesin dostoklonmasi
sistemi, tonozzililo moruz ayri-ayr1 rayonlarin mohsul ixraci vo ya istehsali genis
yayllmigdir, onlara banklar torofindon miivafiq proqramlar cor¢ivasinds toqdim
edilon dovlst kreditlori vasitasilo tominat verilir.

N.E.Zaytsiin fikrinco, dOvlat kreditinin nozarat funksiyasi, dovlotin foaliyyati
va biidca va digar dovlat fondlarinin vaziyyati ilo six oslagoalidir. Nozarat, dayarin
iki torofli horokotini ohato edir, ¢iinki dovlet kredit omoliyyatlari, vasaitlorin
Odonilma qabiliyyati vo geri Odonilmasi prinsiplori osasinda aparilir. Bu
omoliyyatlarin diizgiinliiyli vo somoraliliyi {izorinds nazarot, hom maliyys, hom do

kredit solahiyyatli organlar torafindon hoyata kegirilir" (Konmpar E. H., 2011: 5.241).
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II FOSIL. DOVLOT KREDITININ iDARD® OLUNMASI PROSESINDO

MALIYYO NOZAROTI FOALIYYOTININ MUASIR VOZIYYOTI

2.1. Azarbaycan Respublikasinda dévlat kreditinin muasir vaziyyatinin

tahlili

Dovlat kreditino torif versok , bu kredit novl iki yero ayrilir daxili vo Xarici
kredita. Daxili kredit do iki yers ayrilir, dovlstin 6z foaliyyati Ggln istifado etdiyi
Vo Vatondaslara verdiyi kredit . Biz bu giin dovlatin kreditlarini har torofli analiz
edorkon, hor iki aspekton baxacayiq.

01.01.2019-cu il zamana 6lka kreditlori sazislori Gizra colb olunmasi nazards
tutulan mablogi 12195,1 min. dollardan ibarat olmussa ki, bu da 2020-ci ilin
baslar1 ilo nisbatdo 102,2 min. amerika valyutasit vo ya 0,83% azdir. (Olava 1,
cadval 2)

01.01.2020-ci il tarixino imzalanmis miiqavilalor osasinda todbiq edilmis
kreditlor Uzro Olkomizin konar 06lko kreditinin Umumi moblogi 8920,1 min.
olmusdur ki, bu da 1 yanvar 2019-cu il ilo nisbatds 7,1 milyon dollar coxdur.

Xarici dovlat kreditinin torkibi, asason, beynslxalq investorlarin qiymatli
kagizlar1 (3157,9 min. ABS dollar1) va digar beynalxalg maliyya- kredit toskilatlar:
Uzra kreditlordon (5762,1 min. ABS dollar1) formalasdirilmisdir. Bu kreditlor Uzra
icracilar isa, asasan, bir sira komitalor, agentliklor vo ASC-lor miiayyan edilmisdir.

2019-cu ili tarixine imzalanmis sazislor Uzra istifado edilmis kreditlora gora
xarici dovlot krediti 2019-cu dan Otrii prognozlasdirilmis UDM-in  19,0%
saviyyasinda gozlonilir, bir soxs tgln verilon konar 6lka kreditinin hacmi iso 890,8
ABS dollar1 olmusdur ki, bu da hazirki ilin baslangicina olan mivafiq gostarici ilo
nisbatda 0,47% azdir.

Verilmis informasiyalara osason, faktiki xarici kreditlorin 8109,5 min. dollar

hokumat torafindan calb edilmis kreditlar taskil edir.
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2020-ci ilin iyulun birinds tarixina dovlstin daxili krediti 1346,1 min. AZN
olmusdur Ki, bu da hazirki ilin baslangici ilo nisbotdo 25,89 min. aznvo ya 2 faiz
coxdur. Vurgulamaq miitloqdir ki, konar dovlot krediti dovlot istiqrazlarindan
(xtsusi ¢oakisi 86,0%), dovlet budcasindon xidmot edilon mogsadli dovlot
istiqrazlarindan (xiisusi ¢okisi 2,0%) vo daxili dovlot krediti sayilan sorti

ohdaliklardan (xususi ¢akisi 12,0%) formalasdirilmisdir.

Qrafik 1. Dovlat kreditlarinin UDM-da payinin dinamikasi
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Moanba: E-views programi osasinda miiallif torafindon tortib olunub.

Azarbaycan dovlat borcunun UDM-da on ¢ox pay1 2016-c1 ilds olub, bu da Ki
40%-dir. Buna sobab iqtisadi krizis oldugunu demok daha diizgun olar, ¢lnki
2016-dan sonra dévlat borcunun UDM-da pay1 azalmisdir, 2014-cii ildon 2015-Ci

ila Kimi ¢okido artim movceuddur, bunu da devalvasiya ils alagalondirs bilarik.
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Sakil 2. Iqtisadiyyata pul qoyuluslarimin dinamikasi (2012-2018-ci illar tizr)
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Manba: Azarbaycan Respublikasi Statistika Komitasi https://www.stat.gov.az/

Igtisadiyyata kapital yatirimlari imzalanmus saziso aid olaraq geri vermok,
secilmig vaxta Vo komisyon qarsiliglar qarsilanmaq sorti ilo, zomanotlo vo ya
zomanatsiz uygun migdarda borc taqdim edilon pul formasidir.

Statistika saytinin molumatlarina osason qrafikdon gdérduyumiz kimi,
iqtisadiyyata qoyulan pul qoyuluslarinin uzunmiiddatli vo qisamiiddotli kreditlor
Uzra an ¢ox oldugu il 2015-ci ildir., 2018-do qisamiiddatli kreditlor tizra 2 milyard
695 milyon manat, uzunmuddatli kreditlor Gzro iso 10 milyard 325 min azn
saytlmigdir. 2017-don 2018-dok kredit qoyuluslar1 qisamiiddatli kreditlor (izro 593
milyon manat, uzunmiddatli kreditlor Uzro 669 milyon manat artmisdir.

(https://www.stat.gov.az/)
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Cadval 3. Daxili dovlat kreditlori hagqinda malumat

01.01.20 01.01.19
tarixa tarixing olan
Ne Kredit ohdsliklari gostaricilarla
forq
min. min. %
manat manat
1 Dovlat istiqraz voragelori iizro kreditin imumi 1157,2 96,53 91

mablogi

Morkozlogdirilmis kredit resurslar tizro
Olkomizin MB-nin silinmis osas kredit
2 moablaginda yerlagdirilmis 60,8 mln azn 6,1 -6,12 -50,2
miqdarinda qiymatli kagizlarin vo ona
hesablanmis faizlorin 6donilmasi lizra
1992-1996-c1 illords 6lko defistinin Ortiilmasi
lictin Morkozi Bankdan istifado edilmis 69,04
3 milyon manat mobloginds markozlosdirilmis 20,7 -6,92 -25,1
kredit resursunu qaytarmaq moaqgsadilo hamin
moblogds yerlogdirilmis qiymotli kagizlarin vo
buna emoliyyat edilmis salomlorin 6donilmasi {izra
4 Daxili dovlst krediti sayilan sorti 6hdoliklor 162,1 -57,60 -26,2

5 | Comi: 1346,1 25,89 2,0

Manba: Azarbaycan Respublikasi Hesablamalar Palatasi
http://sai.gov.az/upload/files/2020_REY _pdf

Son naticads 01.01.2020-ci il tarixo qiymetli kagizlar tzra kreditin Gmumi
moblagi 1291,8 min. azn (hamginin 134,5 min. aznt faiz krediti) olmugdur. 2019-
cu il Gzra geriys verilmis istigrazlar Gzra gaytarilmis faiz dayari isa 45,1 min azn
olmusdur.

2019-cu il UGzro bir istigrazin normal giymoti 100,0 manat olaraq 6lks
kicikzamanli kagizlarin 3.000.000,0 adad Gmumi mablagi 300.000.000,0 manat va
dovlot normal zamanli kagizlarin 4.000.000,0 adad tmumi moblagi 400.000.000,0
manat gobul elemisdir.

MBM-in informasiyasina osason 2019-cu ildon o6tri MN istigamatindon
qoyulmus 0Olko kagizlari (zro girislor Umumilikdo 324,8 min azn doyorindo,
hamginin 140,0 min azn Olko azzamnli Istiqrazlardan vo 184,8 min azn
moblogindo 6lko normalzamanl Istiqrazlardan ibarot edilmisdir. Olka azzamanl

kagizlarin aznle yiiz faizi (140,0 min. azn) 1 illik zamana qoyulmusdur. Olko
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normalzamanl Istiqrazlarin azn-lo (184,8 min. azn) 54,24 faizi (100,2 min. manat)

2 illik vo 45,76 faizi (84,6 miIn. azn) 3 illik vaxta qoyulmusdur.

Qrafik 2. Daxili dovlat kreditlorinin artim dinamikasi 2012-2019-cu illar tzra
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Manba: E-views programi asasinda miiallif torafindan tortib olunub.

Azarbaycan dovlot daxili kreditlorina nazar yetirsok xaricdon maliyyslosma
uctin calb edilon dovlst kreditlori ildon-ilo artir. Belo ki, 2012-ci ildon 2019-cu ilo
Kimi dovlat borcu 82% artaraq 16 milyard maant1 atlayib. 2018-ci ildon 2019-cu ilo
Kimi isa dovlat borcunda 3% artim mévcuddur.

Devalvasiya dovrinds dovlot 1 mld 200 min azn artsa da, an ¢ox artimin
2013-2014 arasinda oldugunu demak olar, bels ki hamin illor arasinda dévlat borcu
22% artib.

Daxili dovlat kreditlorin hacminin ilbail artimi, xarici dovlat Kkreditlori
yavasca dismosi ilo nozarat edilmosinorogmon artiq faiz xorclonmolarinin

coxalmasina gotirir ki, bu da il igarisinds artiq kreditlosmoanin hocmindan goxdur.
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Basqa istiqgamotdon, emissiya olunmus 0lko kagizlarinin yatirnmcilarina digqet
etdikdo Olko kagizlarinin toxminon olli faizi funksional isdon otri Olka
bldcasindan pul alds edon qurumlarda va bir sirkstds toplanmigdir. Onlarin hamisi
ISo soxsi sirasinda aligiveris montagosindo yatirim¢1  saxalonmasinin  limitli
olduguna, tozs fiskal lovazimatlarin movcudsuzluguna, yenidon alig-verisin tamailo
yaradilmamasina sOylomoys asas toqdim etmisdir. Digar isimlo dayarli varaglor
alig-verisinin ohatali yatirnmgi Sxemina sahib olmamasi gabagki kreditlorin
qatanmas1  niyyatiylo reallasan tozo kreditlosmo prosedururnun yavagva

galizlosmasina vo ya faiz goxalmasina sobob ola bilar.

2.2. Daovlat kreditinin samarali idara edilmasinda dovlat bidcasinin
rolunun analizi
Dovlat kreditinin somorali idara edilmasinin muasir modelinin qurulmasinda
dovlot bldcasi layihasi mihim rola malikdir., olks kredit vo 06hdsliklaring
yardimiyla alagodar xarclomalor 2020-ci ilin 6lka ehtiyyati layihasinda 1828,2 min
azn doyarinds diggetds tutulmusdur. Homin moblag 2020-ci il 6lks ehtiyyatinin
gazanclarmin togribon  7,6%-ni, Xxorclorinin isa  6,8%-ni toskil edacayi
prognozlasdirilir (Cadval).
2020-ci ilin ehtimal doracasi ilo nisbotdo 2019-cu il aid 6lko kredit vo
ohdaliklarina xidmatlar bagli xarclor 506,6 miIn azn az nazards tutulmusdur. 2021-
do daxili kredit xidmot xarci 22,8% (39,4 min azn), kanar kreditlora xidmat xarci
21,6% (467,2 min azn) azalma ilo prognozlasdirilmisdir.
2020 do xarici dovlat krediti Gizra 6danislar 1695,0 min azn dayarinds ehtimal
olunmusdur Ki, bu da 6lks kreditlori ilo slagodar xarclomalorin tmumi mabloginin
92,7%-ing, Olko biidcasi gazanclarinin 7,0%-ina, 6lka bidcasi xarclomalarinin

6,3%-1na barabardir.
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Cadval 4. Dovlat biidcasinda ddvlat kredit va 6hdaliklarina qullugu ils alagadar
xarclomoalarin tarkibi, milyon manatla

2020-cu ilin Olko 2019-cu ilin
Dovlat kreditlari va 6hdsliklarina biidcasinin muvafiq

xidmat edilmasi ilo bagh xarclorin proyekti Noticoalori ilo

torkibi nisbatds forq
Min. Min. %-la

manat manat

Daxili dovlat krediti tizro 133,2 -39,4 -22,8
faiz 6donislori 120,2 -34,4 -22,3
osas krediti lizra 6donislar 13,0 -5,0 -27.8
Xarici dovlat krediti tizro 1695,0 -467,2 -21,6
faiz 6donislori 517,9 -83,9 -13,9
osas krediti lizra 6donislar 11771 -383,3 -24.6
Comi 1828,2 -506,6 -21,7

Manba: Azarbaycan Respublikasi Hesablamalar Palatasi
http://sai.gov.az/upload/files/2020_REY _pdf

Xarici dovlat krediti Uzra 6donislor 2018 do 2132,4 min azn (hamin ilin dovlat
kreditlori ilo bagli xarclorde xUsusi ¢okisi 91,3%) mabloginds, 2019-cu ilo iso
2162,2 mIn azn (homin ilin dovlst kreditlori ilo bagl xorclords Xxususi ¢okisi
92,6%) mablaginds olmusdur.

Olka bidcasinin proyekti tizra tagdim edilon molumatlara asason, 2020-ci ilin
birinci riblndo xarici dovlet krediti Gzro Odonisglorin 517,9 min azn moblagini
(xtsusi gakisi 30,6%) faiz Odonislori, 1177,1 min azn mablogini (xiisusi ¢okKisi

69,4%) asas kredit Uzra 6donislor olmusdur.

2019-cu ilin 6lka bidcasi Uzra xarici dovlest krediti tGzra prognozlasdiriimis
Odonislorin mumi mablogindo faiz Odonislori 601,8 min azn (xususi c¢okisi
27,8%), osas kredit Uzro Odonislor iso 1560,4 min azn (xususi ¢akisi 72,2%)

nazords tutulmusdur.
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Cadval 5. Xarici dovlat kreditlari tGzra ddanislarin 6danis novlari Gzra 2019-ci va 2020-
cu illoarda prognozlasdirilan strukturu, min manatla

Faiz 6donislari Osas kredit tizro Comi
No Mlor Odonislor
moablog | Xdsusi moablog xususi moablog %
cokisi, cokisi,
% %

1 |2019-cu il prognoz | 601819,1 | 27,8 1560351,9 72,2 2162171,0 | 100,0
2 | 2020-ci il prognoz | 517885,6 | 30,6 1177127,3 69,4 1695012,9 | 100,0

Manba: Azarbaycan Respublikasi Hesablamalar Palatasi
http://sai.gov.az/upload/files/2020_REY _pdf

Xarici dovlat kreditlorina xidmot xoarclorinin  bolgusina nazor salsaq,
sOylomok olmalidir ki, cari ildo nozords tutulmus moblogin azalmasi vo Kredit
vasaitlorinin istifadasi izra g0zlonilon icranin asagi saviyyasi asason xarici dovlot
kreditlorinin xidmat Xarcinin ham asas kredit lzra, hom do faiz 6donisino tosir
etmisdir (asas kredit xarclori izra 383,3 min azn, faiz xarclori iss mivafiq olaraq -
83,9 min azn).

Togdim olunan sanadlara asason, xarici dovlat kreditlorina xidmat xarclori
asason faiz d6hdaliklori stabil faiz gostoricisi ila gatirilmis kreditlor (izra hazirki ilin
axirina ehtimal edilon galiq kredit moblogi, ndvbati il orzinds hoyata kegirilocok
osas kredit Odonislori vo gozlonilon istifade nozora alinmaqgla, miiqavilodoa
mioayyanlosmis formada vo faiz gostoricisi ilo hesablanmisdir. Doyison faiz
gostoricisi ilo gatirilon kreditlor tizro hesablanma qaydasi eyni qayda ilo aparilmas,
bu zaman LIBOR vo EURIBOR faiz doracalori (izro miivafiq prognozlasdirmalar
aparilmisdir. Bu prognozlar asason biidcanin tortib olunmasi dévriinds s6zligedan
istinad faiz doracalori tizro mévcud va prognoz edilon gostaricilor asasinda ehtiyat
yanasma ilo formalasmisdir.

Hokumat torofindon beynolxalq maliyys-kredit qurumlarindan birbasa calb
edilmis kreditlor Uizro xidmat Xarclorino movcud kreditlora va cari ildo imzalanmasi

nozordos tutulan kreditlora xidmot xoarclori daxildir.
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Xarici dovlat kreditlorina xidmat Xarclorina hokumot tarafindon emissiya
edilmis ilk suveren xarici valyutali qiymotli kagizlar vo Azarbaycan Beynalxalq
Bank ASC-nin saglamlasdirilmasi iizro emissiya edilmis giymotli kagizlar iizra
Odonislor daxil edilmisdir. Vurgulanmalidir ki, xarici dovlat kreditlorina xidmotlo
slagodar 2019-cu ilin 6 ay1 arzindo dovlst biidcasindon 418,8 milyon ABS dollari,
0 cumlodon asas kredit tizra 274,0 milyon ABS dollar1 vo faizlor Uzrs iso 144,8
milyon ABS dollart xarc edilmigdir.

Daxiliolka kreditlori Uzra 6domalar 2020-ci il Ggun 133,2 min azn dayarinds
diggetdo saxlanilmigdir Ki, bu, dovlat kreditino xidmatlo bagli xarclorin imumi
mabloginin  7,3%-na, Olko Dbidcasi qazanclarinin  0,6%-no, Olko bidcasi
xarclomalarinin 0,5%-ns barabardir. Homin 6donislar Gzrs icra 2018-ci ildo 103,2
min azn (dovlat kreditlori ilo slagadar xarclomalorin tmumi mabloginda xususi
cokisi 4,4%) toskil etmis, 2019-cu ilo 172,6 min azn (dovlot dovlat kreditlori ilo
bagli  xorclorin  Umumi  mabloginde  xisusi  ¢okisi  7,4%) moblagindo
prognozlagdirilmigdar.

2020-ci ilin 6lks bidcasinin proyekti tzro i¢ Olko dovlet kreditlori Uzra
Odomolar 133,2 mIn azn dayarinds, digar ifadaylo 2019-cu ilin mivafiq prognoz
gostaricisindon 39,4 min aznvo ya 22,8%az olmagla prognozlasdirilmisdir.

Yaranma monbayi ilo i¢ 6lko krediti Uzro Odonislor dovlot istigrazlarmin
yerlosdirilmasi, Moarkozi Bankdan almmus kreditlor vo digar kreditlor (zrs
xarclardan ibarotdir.

Veriilmis informasiyalara uygun daxili dovlst krediti Gzro xidmat xarclorinds
ohamiyyatli azalma 0zini hom faiz krediti, ham do osas kredit 6deanislorinda
blruzs verir. 2021-ci il 6lka budcasinin proyektinds daxili dovlst kredit izro faiz
Odanislari 2020-ci ilin mlayyan prognoz gostaricisindan 34,4 min azn va ya 22,3%
az, osas kredit Uzro Odonislor iss 50 min azn vo ya 27,8% az olmagla

prognozlasdirilmisdir.
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Cadval 6. Daxili dovlst kreditlari Uzrs ddanislarin 6danis novlari Uzra 2020-ci va 2021-
ci illards prognozlasdirilan strukturu, min manat va %-la

Faiz odonislori Isas kredit iizra Comi
illor odanislor
moblag xususi moablog | Xxususi moblag %
cakisi, % ¢akisi, %
2020-ci il prognoz | 1546148 89,6 18002,0 10,4 172616,8 100.0
2021-ci il prognoz | 120151,3 90,2 12997,0 9,8 133148,3 100,0

Manba: Azarbaycan Respublikasi Hesablamalar Palatasi
http://sai.gov.az/upload/files/2020_REY _pdf

Verilmis informasiyalara asasan, MN istigamotindon emissiya olunmus Va
qoyulmus olka kagizlart Ggiin 2020-ci ilin 0Olko budcasinds 120,0 min azn
miqdarinda faiz borcu Uizro xorclomolor ehtimal olunmusdur ki, bu da 2017-ci ilds,
2018-ci ildo vo hazirki ildo qoyulmus vo borabor vaxtda 2020-ci ildo qoyulmasi
diggetds saxlanilan 6lks kagizlar1 Uizra qarsilanacaq faiz borcunun tehtimal 110,0-
115,0 mIn azn olmasi ilo bagliligi, artiq doyarin ise rezervt material Kimi
doayarlondirilmasini sartlondirmisdir.

Natica etibari ilo aparilmis tohlillora asasen geyd etmok olar ki, daxili dovlot
Kreditlori Uzra xidmat xarclorinds ehtiyatli yanasma prinsipi asas gotiiriilmiisdiir.
Belo ki, daxili dovlst kreditina xidmot Xarclorinin agiqlamasinda asas borc zrs
Odoniglorde yalniz Markozi Bankdan alinmus kreditlor Uzro (Odenis qrafikine
asasan) ddanislor 13,0 milyon manat togkil etmisdir.

Aparilmis tohlillor onu séylomayas s6ztagqdim edir ki, 01.01.2019-cu il tarixs
0lka giymatli kagizlar1 Uzra moévcud portfelin boyuk oksariyyati 2017-ci vo 2018-ci
ildon emissiya edilmis istiqrazlar iizra yaranmisdir ki, hamin dévrda do istiqrazlar
Uzro ortalama bazar faizi doracalori 13-15% toskil etmisdir.

Belalikls, daxili doévlot kreditlori Gzro dovlet zomanatlarinin verilmasinin
minimuma endirilmasi vo dovlst zomanatli emissiya edilmis kredit 6hdaliklorinin
giymatlondirilmasinin vo idara edilmasinin tokmillosdirilmosi, kredit yikinin

idara olunmasi {igiin innovativ alatlordon istifado olunmas1 moagsada muvafiqdir.
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Olko bldcasinin proyektinda 2020-ci il tigtin Olkomizin i¢ 6lko kreditlorinin
ust sarhadi 400,0 min azn, kenar dovlst borlarinin Ust limiti 1000,0 min azn
muoayyanlogmisdir.

Cadval 7. 2018-20120-ci illar Uzra daxili va xarici dovlat kreditlarinin limitlarinin
uxar1 hadlari, milyon manatla

2018 2019 2020
Ne | Gostoricilor | moblag | moblog forq doyismo | mablog | forq | doyismo
faizi faizi
1 Daxili 700 500 -200 -28,6 400 -100 -20
borclanma
limiti
2 Xarici 2150 1000 -1150 -53,5 1000 0 0
borclanma
limiti

Manba: Azarbaycan Respublikasi Hesablamalar Palatasi
http://sai.gov.az/upload/files/2020_REY _pdf

2020-ci il tigiin prognozlasdirilan daxili vo xarici dovlat kreditlorinin limitinin
yuxart hoaddinin ovvalki illorin tosdiq olunmus gdstoricilori ilo mugayisasindon
gorindr.

Biltin bunlar isa 6z ndvbasindo 2018-ci ildo gobul edilmis AR dovlat
borcunun idaro olunmasma dair orta vo uzun muiddst iigiin Strategiya’nin
toloblorina uygun olaraq dayanigli vo idara olunan dovlst krediti saviyyasini
gorumag maqsadilo dovlat zomanatilo alinmis kreditlarin movcud vaziyyatinin va
onlara xidmot edilmasinin mitomadi olaraq tohlilinin aparilmasini vacibliyini

asaslandirir.( AR-da 6lke borcunun idargiliyine aid normal vo genis zaman (clin Strategiyanin
tosdiglonmosi barada Olkamizin Prezidentinin Saroncami Baki sohori, 24 avqust 2018-ci il

Ne 424). Belo ki, tokrar bazarin inkisaf etdirilmasinin, go6zlonilon risklorin
prognozlasdirilmas: vo risklarin idars edilmasi sisteminin tokmillosdirilmasinin,
homgcinin dovlot kreditlorinin izro avadanhiglarin vo miisahido mexanizmlarinin

guclondirilmasinin aktualliginin saxlamasini bir daha sdylomaya asas gatirir.
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2.3. Dovlat kreditinin idara olunmasi prosesinda maliyya institutlarimn

faaliyyatinin giymatlandirilmasi

Markazi Bankin faliyyati: Kredit qoyulusunun artimi 6zal banklarin,
xtsusilo do yerli kapitala malik 6zol banklarin sayma olub. Olka malin1 tomsil
aparan G6lkomizin BB-1 vo Azor-Tiirk Bankinbirlikdo kredit qoymasinin miqdari
hazzirda ilin yanvar-sentyabr zamanlarinda {i¢ faizi azaldaraq 1916,2 milyondan
1858,8 miyona salinib. Bu zamanda dovlot olmayan banklarin kreditlogsmasi 6,6
faiz ¢oxalaraq 9421,4 milyondan 10042,6 milyona yaxinlagib. Coxalmanin osas
dayaqcist dovlotli kapitala sahib geyri-dovlot banklar sayilib. Qeyri-dovlot
banklarin kredit qoyulmasi bu zamanda 621,2 milyon, 100 faiz konar hesabli
banklarin kredit qoyulmasi 25,9 milyona c¢oxalib, Kapitalinda konar kapitalin
bolumi 100 faizdon asagi sayilan basqa geyri-dovlot banklarin kredit qoyulmasi
1S9 53 milyon diisiib.( www.cbar.az Olkemizin MB, Statistik bulleten, N:09 (222), 09/2018)

Banklardan miqgayisali bank sayilmayan kredit qurumlarinin (BOKT)
iqtisadiyyat1 fiskallagdirmasi diismokda iraliloyib. 2019-cu ildo BOKT-larin kredit
qoyulusu 4,7 % azalaragq 431,2 min AZN-dan 402,4 min AZN-a diisiib. Bu, 2013-
ct ildan sonra minimum hoddir.

Kredit qoyulusunun sahalor Uzra tohlilindon malum olur ki, 2019-ci ildo
tikinti vo omlak sahasi ¢ixmaq sortilo basqa sahoalordo artim miisahido edilib.
Hesabat ilin yanvar-sentyabr aylar1 orzindosticarot vo Xidmot sahasi Uzra
kreditlosma 0,5 %, sonaye Vo istehsal sahasi Uzra 9,2 %, nogliyyat va rabito sahasi
Uzra 14,5 %, KT vo emal sahasi Uizrs 8,2 %, istehlak kreditlosmasi Gizrs 9,6 % artim

miisahids edilib. Bu dovrdas tikinti vo amlak sahai Uizra 28 % azalma olub.
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Sakil 3. Kredit qoyuluslarinin sahalar (zra dinamikasi, milyon AZN
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Manba: https://www.cbar.az/ Azarbaycan Respublikasi Markazi bankin malumatlart asasinda
hazirlanib.

Onlarm hissasinin 2014-ct ildon start verorok diismosi hali axir vaxtlar
tozodon coxalmagla avozlonmayo start verib. ilin baslangici ilo nisbatds toplam
kreditlords alis kreditlorinin hissasi 38,2 %-don 41,2 %-5 qalxib. Bu zamanda alis-
veris Vo qullug sahasinin hissasi 17,5 %-don 16,8 %-9, tikinti vo mal hissasinin
bolmasi 4,6 faizdon 3,2 faizo enib. Kand tosarrifati sektorunun pay1 3,8 %-don 3,9
%-9, Sonaye Vo istehsal sahasinin xisusi payr 5,4 %-don 5,6 %-o, nagliyyat va
rabito sahasinin xususi pay1 9,7 %-don 10,6%-a qalxib.(www.char.az AMB, Statistik
biilleten, N:09 (222), 09/2018)

Kreditlorin pul qurulusu niimayis etdirir ki, kanar vasaitdon mugayisali milli
manatda kredit qoyulmasinda ¢oxalma gorulib. Milli valyutada kredit qoyulusu
2019-cu ilds 8,7% artaraq 7567,2 min AZN olub. Yenos do, manat kreditlorin hacmi
2011-ci ildon etibaron on asagi hoddo olub. Xarici valyutada olan kreditlorin
tutumu iss bu middoatds 1,2% azalaraq 4745,2 min AZN disiib.(www.cbar.az AMB,
Statistik bulleten, N:09 (222), 09/2018)

Kreditlorin vaxtina catdiqda, banklar azzamanli kreditlosmays daha artiq
coxlug toqdim ediblor. Mdvcud ilin yanvar-sentyabr aylarinda pul vahidi

qurulusundan asili olmadan qisamiiddoatli  kreditlorin  migdann 17,3 %, ¢ox
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zamanl kreditlorin hacmi isa Umumilikds 1,9 % artib. Olkadaxili pul vahidimizda
qisa (24,8%) vo uzunmuddatli (5,9%) kreditlordo artim olub. Xarici valyuta (zro
ISo qisamiiddatli qoyulus artsa da (9,9%), uzunmiiddatli kreditlosmo azalib (4,4%).
(www.char.az AMB, Statistik bulleten, N:09 (222), 09/2018)

Regionlarin kreditlogsmosindo zoif do olsa artim olub. 2019-cu il orzindo
regionlara yonoldilon kreditlor hacmi vo payinda artim geydo alinib. Boélgoalorda
kreditlosmo 14,4 daiz ¢oxaldigi zamanda markoz soharimizds ¢oxalmatoplam 2,6
faiz olub. Bu ¢oxalma sonunda tmumi kreditlords bolgslorin hissasi 16,9 faiz-don
18,5 faizo gamxib. Bu clr c¢oxalmaga baxmayaraq Baki paytaxtinin Gmumi

kreditlosmisinda doagiq yiksak forgini (81,5 faiz) saxlaya bilib.

Qrafik 3. Omanatlarin regionlar Gzra hacmi va faiz daracasi, milyon AZN
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Manba: https://www.cbar.az/ Azorbaycan Respublikast Morkozi bankin moalumatlar1 osasinda
hazirlanib.

Milli pul vahidimizds mdvcud kreditlorin dévlat Uzro faiz gostoaricisi 14,2
faiz mévcud olmas1 vaziyyistinds bu limit Bakida daha az — 12 faizdir. Bélgoalords
iso (Naxg¢ivan MR istisnadir) manat kreditlori Gcun illik faiz daracasi 16-25%
civarinda dayisir. Misal Gicuin, Aran igtisadi rayonunda orta illik faiz daracasi 23,4

%, Yuxar1 Qarabag iqtisadi rayonu Uzro 26,4%-o catir. BOlgalordo kreditlorin il
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faiz gostoricisinin Baki ilo nisbatdo Ustlin olmasi voaziyyatindo sifariscilor
paytaxtdan kredit almaga meyl edirlor. Buna g6ro do paytaxtin Umumi
kreditlosmasinds hissasi illor nazoron 80-85 faiz araliginda doyisimo ugrayir. On az
faiz gostaricisi Naxgivanda (9,3%) movcud halda onun Umumi kreditlosmoasindo
pay1 asagidir (0,9%). (Diagram 10)

Banklarin dovlat siyasatini fiskallasdirmaq istoyini diisiiron zaman ovvalki
kreditlor goxalmagda dayanmayib. MB-in rosmi informasiyasina goro, toplam
kreditlorda ¢atinlikli kreditlorin hissasi hazirki ilin dogquz ay1 vaxtindan 13,8 faiz-
don 14,2 faizo qalxib. Zamani G&tmiis kreditlorin miqdar1 yanvar-sentyabr
zamaninda 122 milyon vo ya 7,5 faiz ¢oxalaraq 1626,7 milyondan 1748,7 milyona

qalxib. Artimin 31%-i milli, 69%-i xarici valyutanin payina diisiib.

Qrafik 4. Vaxti ke¢mis kreditlorin pay1 (2016-2019)
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Moanba: https://www.cbar.az/ Azorbaycan Respublikasi Markozi bankin malumatlari osasinda
hazirlanib.

Cotin mosalali kreditlorin ¢oxalmasi oan ¢ox konar pul vahidinds olan kreditlor
sayma yaranib. Bizim 6ul vahidimiz Uzro ¢otin mosalali kreditlorin migdar1 37,9
milyon ¢oxalsa da manat kreditlorinds hissasi 11,4 faizdon 10,9 faizo enib. Kanar
pul vahidi Uzro zamanm 6tmis kreditlorinin miqdart 84 milyon manat ¢oxalib vo
bununla da hissasi 17,8 faizdon 19,4 faizo qalxib. Problemli kreditlorin asas hissasi

uzunmiddatli kreditlorin payma (79,5%) diisiir. Notico zamaninda azzamanlh
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kreditlor Uzro vaxtinda 6domamolor 11 faiz, ¢ox zamanli kreditlords iso 6,6 faiz

coxalib.

Sakil 4. Devalivasiyadan sonra depozithrin hacmi (min. AZN)
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Moanba: https://www.char.az/ Azarbaycan Respublikast Morkoazi bankin molumatlari osasinda
hazirlanib.

Qrafiklordonds gorindiyl devalivasiyadan sonra banklarda olan kredit
portfelindo illik azalma 7.2 %, depozit hesablarinda iso illik azalma 1.4%
olmusdur. Dovlatimizdoki iqtisadi problemlorin artiq effekt verdiyi bolmolordon
biri do yalniz banklardaki ¢ox ¢otin sayilan Kkreditlordir. Yani ki, 2014-ci ilin
axirinda 5.3 faiz sayilan ¢atin olan kredit migdar1 2017-ci ilin 2-ci hissasinds 14.1
faizo kimi qalxmusgdir.

Cotin masalali kreditlorin ¢oxalmasiyla bagli bank bdlmasinds beynalxalq
praktika diggoto goturilorok onlarin tapilmas: yoninds hiiqugi ehtiyyatin
qurulmasi niyyatiylo bir ¢ox sort addimlar edilmisdir. MB-in toqdim etdiyi
informasiyalara asasan soylayarik ki, indi ¢atin sayilan kreditlorin migdar1 1.6 min.

manat hesab olunur ki bu da onlarin 14 faizindan ibaratdir. Lakin igtisadi cohotdon
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inkisaf etmis Olkolorin iqtisadiyyatlarina noazor salsaq bu gostaricinin 3-5%
intervalinda hoarokot etdiyini goro bilorik. Onlarin sayma miqdarina goro digget
etdiyimiz vaxt iso goririk ki, o votondaslarin miqdar1 2.5 min dur ki, bu da
dovlotdo hor ailo Uzvinds on asagi 1 votondasin coyin mosalali kreditinin
moévcudlugunu sdylomayo osas gatirir. indi onlarin ¢ixis yolu yonindo bir ¢ox
foaliyyatlor reallasdirilir ki, bu bélmadsa do beynolxalq praktikada todbiq edilmis
bir cox Usullardan yararlanilir.

Azarbaycan Respublikasinin Ipoteka va Kredit Zamanat Fondu (IKZF):

Olkomizin IKZF foal hissolorini bir il igorisindo toplam aktivleri 33 faiz
coxalarag 1 milyard 276,58 milyonu kegcib.

2019-cu ildos, 2018-ci ilin avvali ilo miigayisodo sonunda 318,2 miln artib.
Comi aktivlorin do 895,27 min. manatini ipoteka kreditlori togkil edir.Soylayak Ki,
onlarin hissasi kegonilin miioyyon zamaninda 683,69 min. manatdan ibarat idiso,
bu dal2 ayhq portfeldo 211,58 min. manat c¢oxalmanin mdvcudlugunu
gostormokdadir.

Aktivlorin 260,55 mlIn. manati 6donis tarixinodok saxlanilan investisiyalar

portfelidir.
Sakil 5. Aktivlorin sturukturu
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Monba: https://banker.az/ipoteka-v%C9%99-kredit-z%C9%99man%C9%99t-fondunun-
aktivl%C9%99ri-1-milyardi-otub-rekord/
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Gostarilmis diagramda niimayis etdirildiyi kimi axir dord il icorisinda Ipoteka
Kreditlori Portfelinin toplam hissosi 87 faizdon 70 faizo kimi enib. Toplam fal
hissasindoki iso Dayarli istiqrazlarin hissasi 9 faizindon 20 faizo kimi ¢oxalib.

Bu da fondun son 4 ildo qiymotli kagizlar bazarina xiisusi diggoetin
yaradilmasi demokdir. Axir zamanlarda IKZF-in 6lko qiymeotli kagizlarin1 daha iri

migdarda BFB-da satisa buraxdigini goriruk.

Qrafik 5. Banklar tarafindan verilmis ipoteka kreditlar (mIn. manat)
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Moanba: https://www.cbar.az/ Azorbaycan Respublikast Morkozi bankin molumatlari
osasinda hazirlanib.

Banklar torofindon verilmis ipoteko kreditlorino nozor salsaq, Banklar
torafindan an ¢ox ipoteka krediti 113 min azn olub ki, o da 2013-c ils tosadif edir.
2016-c1 ildo devalvasiya prosesi ilo bagl ipoteks kredit verilmoss do, sonra bir az
da dizolmisdir. 2018-ci ildon 2019-cu ilo toqdim edilmis kreditin hacmi 51%
azalmigdir. 2012-ci ildon 2019-cu ilo kKimi iso 81% azalma mdévcuddur.
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Qrafik 6. ipoteka kreditlari Uizra faiz daracalari
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Manba: https://www.cbar.az/ Azorbaycan Respublikast Morkozi bankin moalumatlar1 osasinda
hazirlanib.

Ipoteka krediti iizra faiz doracalorine nozor salsaq gororik Ki, faiz dorocalori
2010-cu ildon bu yana getdikco azalir. ©slinds bunu verilmis kreditlorin az olmasi
ilo do alagalondirmok olar. Bela ki, 2010-cu ilds 6.93% olan faiz daracasi sonra
6.44%-o diismiisdiir. 2012-ci ildo 7%-o kimi yiksalss do sonra azalmaga davam

edir.

Sakil 6. MKT-lar tarafindan verilan ipoteka kreditlari

MKT-lar terafindan verilen mablag, AZN
60 000,00

50 000,00

40 000,00
30 000,00
20 000,00
10 000,00

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Manba: https://www.cbar.az/ Azarbaycan Respublikast Markozi bankin malumatlari asasinda
hazirlanib.
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Monzil Komunal toskilatlar1 torofindon verilon ipoteka kreditlorina baxsagq,
2019-cu ildo 50 min manatdan ¢ox kredit verilib. 2010-cu ildon bari 27% artib.

Umumi tendensiyaya diggoto gotlrorok, verilmis daxili kreditlordo artim
movcuddur. Bunun da sabab, banklarin kredit vermasini azaltmasi va dodvlatin bu
masaloys daha ¢ox garismasi kimi izah edo bilorik. Masalon kegon ildon 2019-cu
ildo 2018-ci ildon 1 692 manat ¢ox kredit verilib.

Sakil 7. Istigrazlarin strukturu

istiqrazlarin strukturu
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Moanba: https://www.cbar.az/ Azorbaycan Respublikasi Markozi bankin malumatlari osasinda
hazirlanib.

Azorbaycan Dovlot Ipoteko Fondu torofindon diger bir borc aloti olan
istigrazlarin strukturuna noazor salsag, tominath isiqrazlarmin saymi 2017-cCi ilo
kimi ¢ox odlugunu gora bilarik, belo ki 2016-ci ildo 78%-1 tominatli istiqraz toskil
edirdisa, 2019-cu ildo homin adad 31%-o diisiib. 2017-ci ildon 2018-ci ilo Kimisa
ipoteka istiqrazlarinin ¢akisi artaraq 63%-o kimi ¢ixmisdir.

Ipoteka fondunun aktivlarinin ¢ox hissasi verilmis ipoteka kreditlorinin payina
disiir. 2007-ci ildon 2019-ci ilo kimi verilmis ipoteka kreditlari azalsa da, fondun
digor aktivlori artmisdir. Eyni zamanda Fond 2010-cu ildon istigraz da
buraxdigindan ipoteka kreditlorinin aktivlorin imumi payinda azalmasini basa

diismok olar.
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Maliyya Nazirliyinin faaliyyati: MN istigamotindon 2019-cu ildon 6trii
normal tizra qoyulmus kagizlarin doyori 334,9 min. azn olmusdur. Qurasdirilmis
kagizlar tizro 6lko biidcasine 324,8 min. azn girmisdir ki, ondan da qabagki illorda
dovriyyadoki kagizlar iizro 222,3 mln. azn (esas kredit) qaytarilmisdir. Beloliklo
01.01.2020-ci il tarixo defistinin fiskallasmasina i¢ kreditlor iizro 102,5 min. azn
pul istigamatlonmisdir. Olko biidcosi defitinin yerlor {izro fiskallasmas: haqqinda
MN- nin 2019-cu il informasiyasina asason bu Yer lizro defisitin gapadilmasina

218,0 min. azn istigamotlondirilmisdir.

Hesablamalar Palatasinin faaliyyati:

Hesablamalar Palatasiminmin - malumatlarina  2sason  Kredit portfelinin
01.01.2019-cu il tarixino olan muvafiq gostaricilori ilo miqgayisads valyuta izro
bolgustindos ABS dollari ilo calb olunmasi nazards tutulan kredit moblagi 210,5
min. ABS dollar1 vo ya 2,2% azalaraq 9405,6 min. ABS dollar1 (xiisusi ¢oKisi
77,1%) vo faktiki xarici kreditin mablogi 28,4 min. ABS dollar vo ya 0,4%
azalaraq 7208,9 min. ABS dollar (xiisusi ¢akisi 80,8%) taskil etmisdir. Avro ila iSo
calb olunmasi nazardos tutulan moblog ABS dollar1 ifadasinds 91,7 min. ABS dollar
Vo ya 8,6% artaraq 1229.,4 min. ABS dollar (xiisusi ¢akisi 10,1%) va faktiki xarici
kreditin mablogi 22,7 min. ABS dollar va ya 3,0% artaraq 778,3 min. ABS dollar
(xtsusi gakisi 8,7%) toskil edir. (Dlava 2, cadval 8)

Kredit saziglarinin middast tzra bolgisinds on ila kimi va on ildan iyirmi ils
Kimi dovrlorda calb olunmasi nazards tutulan kreditin hacmi muvafiq olaraq 18,1%

artimla vo 13,4% azalma ilo miisahido olunmusdur.
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Cadval 9. Xarici dovlat kreditlari tizra kredit sazislorinin middat Uzra bolgusd, min.
ABS dollari ils

01.01.2020-ci il tarixa 01.01.2019-cu il tarixina olan
gostaricilarls forq
Calb olunmasi Faktiki xarici
Ne | Miiddat Calb Faktiki nazordd tutulan kredit
"'““m;‘“ ﬁar('j‘?' min. ABS min.
pomared fgel dollartilo | % ABS %
PLEE dollar:
ilo
1 10 ilo gador 5497,1 37252 841,2 18,1% 548,6 17,3%
2 | 101ildon 20 ilo 6 137,9 4740,2 -951,7 -13,4% | -565,7 |-10,7%
godoar
3 | 20ildon artiq 560,1 454.6 8,3 1,5% 10 2,2%
Comi 12 195,1 8920,0 -102,2 -0,8% -7.1 -0,1%

Manba: Azarbaycan Respublikasi Hesablamalar Palatasi
http://sai.gov.az/upload/files/2020_REY _pdf

01.01.2020-ci il tarixa verilmis informasiyaya uygun sOylomoak olar ki, calb
olunmasi nazordo tutulan kredit Ohdsliklorinin hocmi hazirki ilin gabagmna
miqgayisado 102,2 min. dolar miqdarinda, istifado edilmis dovlat krediti iso 7,1
min. dollar miqgdarinda azalmisdir.

Hesablama Palatasinin avvalki raylorinds do geyd edildiyi kimi, faktiki dovlot
krediti hesab edilon 6hdaliklarin moblaginin dinamikasi, dovlat krediti sayilan sorti
ohdaliklarin kredit 6hdaliklarina qullug xarclomalarinin 1 (bir) fiskal ilina diison
hissasinin nazoro alimmasi dayaniqli vo idaraolunan dovlst krediti saviyyasini
tomin etmok moagsadilo risklarin idarsedilmasi sisteminin tokmillogdirilmasini
aktuallagdirmisdir.

Toqdim olunmus layihada Xarici dovlest kreditino xidmot Xarclorinda cari ilo
nisboton ohomiyyatli azalma faktiki olaraq xarici dovlot kreditina xidmat
xarclorinin real gostaricilora yaxinlagsmaqla yanasi, 0lko garantiyasi ilo kredit alan
icra¢1 toskilatlarin masuliyyatini vo Tominat Fonduna daxil olmas1 nozards tutulan

vasaitlorin harakatinds ciddi iraliloyislorin olmasini sortlondirmisdir. Homginin 6lka
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tominat1 ilo kredit almis bir sira icragi togkilatlarin maliyys vaziyyatlorinin geyri-
gonaatboxs olmasi sababindan kredit 6hdaliklarinin 6danilmasinin Toaminat Fondu
vasaiti hesabina hoyata kecgirilmasi ehtimalini artirmisdir.

Aparilmis aragdirmalar onu niimayis etdirir ki, Tominat Fondu torafindon
dovlot zomanati ilo kredit alan icragi toskilatlarin ovazina Gdonilon kredit
ohdaliklorinin geri qaytarilmasi ciddi problemlarlo miisahido edilir. Bu isa natico
etibar1 ilo Tominat Fonduna daxilolmalarinasason dovlot budcasi vo Moarkazi
Bankin sorbast monfosti hesabina formalagmasina sorait yaradacaqdir.

Homginin, hokimat torafindon bilavasito vo ya 0lks garantiyasiyla gotirilmis
kreditlorlo birgo, bir gox 6lko muassisalari vo togkilatlart dovlet zomanoti olmadan
kreditlor calb etmislor. Dovlot zomanati olmadan ddvlot miassisalorinin calb
etdiklori  kredit ©hdaliklorinin  asas hissasini, Avtomobil Yollar1 Dovlot
Agentliyinin, “Azarkosmos” ASC-nin, “Azarisiq” ASC-nin 6hdaliklori comlogdirir.
Soylanilan kredit 6hdaliklori dovlst Uglin bilavasits risk yaratmasa da, bu sartlorin
reallasmasi Uzro yaranacaq problemlor dovlstin kreditlosmo gabiliyyatino tasir
edon amillor kimi giymatlondirilmalidir.

Yuxarida geyd olunanlar1 nazora alaraq, doévlot kerditlorinin somoraliliyin
artirtlmasinin, bu sahodo movcud risklorin effektiv idaro edilmoasinin, nozarot
mexanizminin tokmillogdirilmasinin, ddévlet krediti portfelinin  strukturunun
tokmillosdirilmasinin va kreditlorin gotirilma yerlorinin olverisli sarhoadlorda
diversifikasiyasinin vacibliyini bildiririk. Belo hallarin hokumatin g0zlonilmayan
hallarda 6hdoliklorlo garsilasmasina sobob ola bilmo ehtimalimi noazars alaraq,
Hesablama Palatast o6hdolik risklorini giymotlondiron vo 0Ohdslik bazarinin
foaliyyatini oks etdiron maliyys gostoricilorini 6zlnds birlogdiron meyarlarin
hazirlanmasinin vo bidca xarclomalarinin pul materialinin meyarlarina aid

sorhadds nizamlanmasi mexanizminin iglonilmasinin vacibliyini bir daha bildirir.
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11 FOSIL. DOVLOT KREDITININ IDARD OLUNMASI
PROSESINDO MALIYYD NOZAROTI MEXANIZMININ
TOKMILLOSDIRILMOSI YOLLARI
3.1. Dovlat kreditinin idara olunmasi prosesinda dovlat nozarati

metodlarimin tokmillasdirilmasi yollar:

Dovlat kreditinin idara edilmasi dedikdos (i¢ marhalodan ibarat olan davamli
bir proses basa diisiiliir, yani:

> maliyya monbalarini calb etmok Gglin giymatli kagizlarin
yerlasdirilmasi,

> dévlat kreditinin 6danilmasi,

> dévlat kreditino xidmat.

Dovlat krediti  bildco vesaiti, qizil vo valyuta ehtiyatlari, habelo dovlot
omlakinin satigindan alinan pullar hesabina 6danilir.

Bu monada bidca xarclomolorinin somaraliliyinin artirilmast va bldca
xarclomalarinin samaraliliyi vacib istigamot hesab olunur. Bu, dovlet maliyys
nozarati sisteminin galacak tokmillogma istigametidir. O, nozarst vo miihasibatliq
organlarim1 ham hadoflonmis vosaitlorin  (blidce veo bidcodonkanar biidco)
yoxlanilmasina, icra orqganlarmin, idaroetmo (orarlarinin ayri-ayr1 vazifali
soxslorinin  ganuniliyinin  yoxlanilmasina vo  foaliyyatlorinin - somoraliliyi
baximindan tohlilina yonaldir. (8hmoadov 1N, Ibadoglu, Q.A 2018)

Somoraliliyin auditinin ganuni tominati, onun dovlet maliyys nozarati
organlarinin tacriibi foaliyyatinds tatbiginin vacib moarhalasidir. Normativ-ganuni
bazani asagida geyd edilon bir sira miiddealarla zonginlosdirmok daha somorali
olardt:

edovlat xarclorinin samaralilik auditinin, dovlst vesaitlorinin istifadasinin
somaraliliyinin vo ekonomikliyinin tohlilina yOnolmis foaliyyst kimi mdioayyan

edilmasi;
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eOrqanlarin faaliyyatinin somoaralilik meyarlari va faaliyyat gostaricilorinin
muoayyan edilmasi;

eBudco vosaitlorindon somarasiz istifads tglin mivafiq macburi todbirlorin
matni va ganuni torifi.

Icra hakimiyyati orqanlar1 torofindon hoyata kegirilon dévlet maliyyo nozaroti
sistemindos osas idaragilorin, btidcs fondlarin idaragilarinin salahiyyatlorinin daha
doagig misyyanlosdirilmasi zaruridir.

Dovlat  maliyya  nazaratinin  tokmillosdirilmosi,  dovloatin  maliyya
chtiyatlarindan somorali istifado etmoya vo gondoricidon aliciya otiiriilon maliyya
axminin harokatini izlomaya sorait yarada bilordi. Vosaitlorin ganun pozuntusu ilo
istifado edilmosi ehtimali azalardi vo vosaitlorin toyin olunmus moqsadlor Ugln
istifads edildiyine aminlik olarda.

Dovlat maliyya nozaratinin tokmillosdirilmasinin vacib istigamatlorindan biri
do nazarat tadbirlarinin vaxtini shamiyyatli doracads azaldacaq miuasir informasiya
tominati olardi. Dovlat maliyys nazaratinin tokmillosdirilmasi, yeni informasiya
texnologiyalar1 asasinda icra hakimiyyati orqanlarinin informasiya ehtiyatlariin
toloblorini  vo hazirki  voziyysti nozoro almaqla aparilmalidir. Bu ciir
texnologiyalardan istifads etmoklo Azarbaycanin maliyys tahllikasizliyi sahasinds
dovlst maliyya nozarstinin somaraliliyini artirmaq miimkiindiir. Bu moagsadlar Gglin
asagidakilar effektiv olardi: (8hmodov I.N, Ibadoglu, Q.A 2018)

eVahid informasiya mokaninin formalagdirilmasi vo Dburada nozarot
orqanlarmin faaliyyatinin naticalorinin malumat uygunlugu talob olunur; nozarst
organlar1 arasinda moalumat mibadilasinin tomin edilmasinin optimallasdirilmasi
vacibdir;

eMbolumatin agiqlanmasi, rasionalligi, tohrif edilmasi vo ganunsuz istifadoasi
sababindan dovlst maraqglarina ziyan vurmamaq Uctn informasiya tahlikasizliyi

sisteminin tokmillasdirilmasi.
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Samoarali dovlat maliyya nazarati sistemi, iqtisadi islahatlarin uguru ti¢iin vacib
sortdir, homginin iqgtisadi sahodo korrupsiya vo ya ganun pozuntularina qarsi
mibarizo vasitesidir. Somoarali dovlot maliyys nozarsti sistemi iqtisadiyyatin
goalacak inkisafinda vacib amil hesab olunur. Asagida geyd edilon bandlor lzro
dovlat maliyys nazaratinin tokmillogdirilmasi moqsadils bir sira tadbirlorin hoyaya
kecirilmasi mihimdur: ( ©sadov H.X., Talibov S.T. 2018)

1. Vahid dovlst maliyys nozarati sisteminin yaradilmast,

2. Bidca vosaitlorindan va dovlot amlakindan istifadonin samaraliliyinin
yoxlanilmasi ti¢lin metodiki, normativ-hiiquqi bazanin formalasdirilmasi;

3. Dovlatin maliyys tohlikasizliyinin tomin edilmasi sahasinda dovlot
maliyya nozaratinin rolunun artirilmast;

4, Dovlat maliyys nazarstinin standartlagdirilmas.

Dovlat kreditinin vahid idaroetmo sistemi, kreditin miqdarin1 azaltmagla
kredit probleminin marhalali gokilda hall edilmasi Ggin, habelo ona xidmot
edilmasinds vao kreditlorin ddonilmasinds biidca Xxarclorina gonast edilmasi glin
somoarali vasitadir. Daxili vo xarici kreditlorin idara olunmasinda, o ctimlodan
dovlat aktivlarinin vo 6hdaliklarinin idara edilmasi va alagelondirilmoasinds vahid
sistemin yaradilmasi vacibdir.

Dovlast maliyya nozaratinin  normativ  hiiqugi  aktlarinda  ziddiyyatlor
olmamalidir, yoni adlarda uygunsuzluq, terminologiya va s. olmamalidir. Normativ
hiqugi aktlar bir-birini tokrarlamamali, normativ tonzimlanmonin bu va ya digor
saviyyasinin, habela onun digar saviyyalarla qarsiliglt slagasinin, ddvlet maliyys
nozarstinin hanst konkret mosalalorine baxdigi doqiq musyyanlogdirilmalidir.

Dovlat kreditinin idars edilmosinds asagidaki parametrlor nazoro alinmalidir:
(©sadov H.X., Talibov S.T. 2018)

1. Azorbaycan Respublikasi dovlot kreditinin Umumi mobloagi

2. Dovlat kreditino xidmat xarclarinin nisbati vo biidca golirlori
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Dovlat kreditini idaro etmok Uglin hokumatin tasirini vo dévlot krediting
nozarati  guclondirmok vo doOvlet bidcosinin  kredit almaqgdan yaranan
vaziyyatlordon asililigini azaltmaga ¢alismaq lazimdir.

Bundan oslava, dovlat kreditini idars edorkan dévlot kreditinin idarsedilmasins
masul quvvalorin muxtalif dovlst organlarinin salahiyyatlorini forglondirmoak vo
onlarin qarsiligh faaliyyat qaydasini hazirlamaq lazimdir.

Dovlotin kredit siyasatinin on muihim cohatlori bunlardir: (Musayev S. 1.
2017:5.180)

» Dovlat krediti kimi calb olunmus Xarici kreditlor asas olaraq sosial moadani
infrastruktur sektorlarina yox dovlatin igtisadi inkisaf etmosi yanasmasindan daha
muhim olan gergok istehsal vo xidmoat sektorlarina istigamatlonmoalidir. Bu, osas
olaraq dovlat kreditinin idara olunmasi yanasmasindan vacib hesab olunur. Sosial
toroflora vosaitlor — tozo-tozo moktablorin tikiliging, Xostoxanalarin yaradilmasina,
ya da kitabxanalarin insa edilmasina yonalon monfaatlilik baximindan uzunzamanli
xarakter kosb edir. Ondan otri dovlstin kredit 6hdoliyi hesabina calb olunan
kreditlorin bu sektorlarin ehtiyaclarina istigamatlonmasi magsadomuvafiq deyildir.

* Dovlat kreditlonmasinds aksaran daxili manbalara Ustin fikir verilmalidir.
Bu 6z sirasinda dovleat giymatli kagizlarindan istifado etmoni, sortlondirir ki, bu da
onun bazarlarinin inkisaf etmasine sabab olur.

» Daxili dovlat kreditinin Gstinlik toskil elomasi bir ¢cox digar alamatloring
gOro do sarfolidir. Bildiyimiz kimi, dovlat borcalan subyekt olaraq colb elodiyi
kreditlordon 6trii hagq 6dayir. Bu voasaitin dlkoadaxili subyekts 6donilmalori, onlarin
Olkoadon xarico ¢ixmamasina imkan verir vo bu amil igtisadi artim yanagmasindan
optimaldir.

« Dovlat kreditinin idara edilmasi tam azad va ola sokilda yerino yetirlir.
Burada diqgatdos tutulan asas problem odur ki, AR hansi igtisadi ittifaglarin, ya da
qurumlarin tzvii olursa olsun 6z sorbost ganununu basga ganunlardan dstin

saxlamalidir.
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« Olko iqtisadiyyatin kreditloro olan tolabati1 dévlot krediti hesabma yox,
bank vo basqa kredit toskilati vasitesi ilo O0donilmalidir. Bu, dovlstin igtisadi
siyasatlorinin basqa bir niimiinasi — kredit siyasatiyla oalagalidir. Kommersiya banki
va geyri-bank Kkredit toskilat1 6lko iqtisadiyyatinin kredit tolabatlarinin boyiik bir
paymi 6domoalidir. Bundan slava 6lkads ixtisaslasdirilmis bank qurulmali, bu bank
hor bir sektorun taloabina mivafig ucuz veo glzastli kreditlor toklif elomalidir. Bu
siyasot bilvasito dovlot kreditino aid edilmosa do, igtisadiyyata istigamotlonan
dovlat kreditinin miqdarin1 azaltmag ilo dévlat borclariin da azaldilmasina sabab
olacaqdir.

» Dovlat giymatli kagizlari tizra yaranmis Kreditlori zamaninda vo tam sokildo
6domok ilo dovlat qiymatli kagizina giivoni artirmali, bunun ilo do dovlat giymatli
kagizlar bazarlarinin inkisaf etmasi tomin olunmalidir. Biitiin basqalarindan forgli
olarag kredit olagoalorinds asas sort giivon veo etibarliligdir. Onun Ggiin do dovlat
qiymatli kagizlar bazarlarinin inkisaf etmasinin asas sorti mohz, insanlarin dévlsto
olan glvonidir. Bu da, dovlatin giymatli kagizdan yaranan Kkretito xidmatinin
naticalorindon asilidir. Bazar igtisadiyyat1 vaziyyatinda 6lkomizdos dovlot kredit i
siyasatlorinin yuxarida geyd etdiyimiz cahatlori zamanla gergoklosdirilmalidir. Ona
gobra ki, bunlar olmadan dovlat krediti sxemini miukommoal sakilds toskil elomak

geyri-mimkundr.

3.2. Dovlat kreditinin idars olunmasi prosesindo Hesablama Palatasinin
faaliyyatinin takmillasdirilmasi
Dovlat maliyyasinin idars olunmasi slamatlori diinyada bas veran iqtisadi va
maliyya prosesi fonunda siirat ilo dayisir. Bu fonda asas istiqgamatlordan biri dovlat
Kreditinin idara olunmasinin institusional bazasinin méhkamlondirilmasidir.
Dovlot kreditinin idaro olunmasi sisteminin institusional bazalarinin

mohkomlondirilmasi maliyyagilori bir sira mossloys nozor etmoyo sévq edir. Bu
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osasda, osas mosolo diinya vo 0Olkodo yaranan makroigtisadi vo maliyyo
institutunun inkisaf dorocasi, dovlot maliyyolorinin planlasdirilma xiisusiyyati,
dovlatin iqtisadi hodofi vo dovlat auditi institutlarinin yaradilmasidir.

2001-ci ildo foaliyyato start veron Hesablama Palatasinin yaradilmasi haqli
formada Olkomizdo nozarot sistemlorinin yenilonmasi vo yaradilmasi yoniindo
atilan vacib addimlardan biri olaraq qiymatlondirilir. Stiratli igtisadi toraqqi zamani
arzindo ictimai sorvatin istifado edilmoasina noazarsti 6z (Uzorino gotlran,
ictimaiyyatin manafeyini onun inkisaf etmasi tigctin mudafio eloyan bir organ olaraq
Palatanin noazarot todbirinin tokmillasdirilmasi, an yeni mexanizmdoan istifado
eloyarok foaliyyoti vo tosir quvvesinin yiksaldilmosi hor zaman diqgotdo
tutulmalidir. (Zeynalov V. N; Bagirov D.A., Haciyev S. H. 2015),

Hesablama Palatast — Azorbaycan Respublikasinda dovlet kreditinin (daxili
Vo Xarici) idaro edilmasino vo Xidmatina birbasa nozaroti hoyata kegirir; xarici
dovlatlordon va maliyys toskilatlarindan Azarbaycan Respublikast Hokumati
torofindon alinmis xarici kredit vo Kkredit vasaitlorindon istifadenin somaraliliyini,
ganuniliyini, habelo somorali istifadasini tomin edir; geri gaytarilma sorti ilo
verilmis markozlogdirilmis maliyya manbalorini somorali yerlosdirir; Azarbaycan
Respublikasi Morkozi Bankinin Azorbaycan Respublikasinin dovlst krediting
xidmat (zro foaliyyatini ganunverici tesobbiis huququ ilo tomin edir. Bu onu
gOstorir ki, ganunverici hakimiyyat {i¢iin ganunlarin vo Qobul edilmis aktlarin
etibarliligimi tomin etmoak, doévlot maliyys va biidcas siyasatinin real istigamatlorine
uygunlugunu tamin etmak problem olaraq qalir.

Blidco qanunvericiliyinin pozuntularinin  biidcaya zoror vurmasi, habelo
dovlato ziyan vurdugu askar edilorsa, Hesablama Palatasinin miistaqil mahkama
iddias1 gqaldirma hiiququnun tamin edilmasi da vacibdir. Tacriibads ddvlato doymis
ziyan, habelo cinayat mosuliyystina sobab olan ganun pozuntular1 barods
molumatlar vo faktlar Hesablama Palatasi torofindon hlqug-mihafize organlarina

Otiiriiliir. Bu gqanun Hesablama Palatasiin dovloto doymis ziyani yoxlanilmis
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dovlat organlarindan (kommersiya toskilatlarindan) geri almaq ti¢iin mohkamaya
iddia galdirmaq hiiququnu tomin etmir. (Xankisiyev B.A. 2015)

Ali Audit Qurumunun(AAQ) dovlst kreditinin idarsolunmasivo onun auditi
yoniindo faaliyyati miixtolif formada yanasmani tolob edir. AAQ-lar ilk olaraqg
miiasir tocriiboyo — INTOSAI-1n ISSAI standartina miiraciot elomoyo calisir.

Olkomizin Hesablama Palatasi audit foaliyyotlorindo ISSAI standartini
davamli sakilds tatbiq eloyir.

Bels ki, Hesablama Palata Ali Audit Qurumunun miiasir tacriiba kimi gabul
elodiyi INTOSAI-in ISSAI standartindan 5410 (Dovlat kreditinin daxili nozarat
mexanizmi auditinin planlagdirilmasi va tadbiqi tizrs tovsiyalor), 5430 (Fiskal risk:
dovlat kreditinin idars olunmasinin verdiyi pozuntular vo AAQ-larin rolu) va 5440
(Dovlat kreditinin auditinin kegirilmoasi tizro tdvsiyalor) totbiq eloyorok dovlot
Kreditinin auditi toadbirini daha tokmil deracoya gotirmoya galisir.

Dovlat kreditinin auditinin tofbiqi {izra tovsiyalor standart1 dovlat kreditlorinin
effektiv idaraolunmasinin asagidaki slamatlarinin diqgatds tutulmasini geyd elayir:

Fiskal vo monetar siyasatlorin slagoalondirilmasi — 6lkodo makroiqtisadi
sabitliyin tomin olunmasindan 6trii ohomiyyatli sortdir. Bu voziyyotdo valyuta
kursu, pul kiitlolorinin, inflyasiya hocmiylo xarici Kreditlorin hacmlori vo kobar
borcun qurulusu kimi gostoricinin garsiliqh formada alagalondirilmasi vacibdir.

Belo ki, makroiqtisadi sabitliyin tomin olunmamasinin diinyada miisahido
eladiyimiz ac1 sonluqglart goziimiiz gabagindadir.

Yumsaq monetar siyasotdon yaranan maliyys va iqtisadi boéhranlarin
naticasinin ortadan gotiiriilmasindon 6trii dovlatlor mohz fiskal alotdon cald istifads
elomoyi qorarlarina aldilar. Fiskal togvigelomo metodunun icrast noticasindo bir
cox Olkalords fiskal homg¢inin, borc dayanigliliglarinin tomin edilmomaosi miisahido

olundu. (Xankisiyev B.A. 2015)
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Mbolumatlarin mévcudlugu — dovlot krediti vo maliyys aktivinin torkib
hissasi — onun valyuta, 6domo zamani vo faiz soviyyosi strukturuyla bagl
molumatin davamli olaraq tohlil olunmasi lazimdir.

Dogru informasiyalarin olmas1 hom dovlot maliyyasi sektorunda qorar qobul
eloyon toroflor, homginin do investorlardan Otrii xiisusi 6nom dasiyir. Belo ki,
borcun bir hissosi qiymotli kagizlarda ifado edilir.

Dovlot kreditinin idars olunmasi strategiyasi — dovlot kreditinin idaro
olunmasinin vazifasini vo torkib risklorini diqgoato alan dovlot kreditinin olunmasi
strategiyaslart olmalidir.

Hesablama Palatasinin togobbiisii ilo har 1l dovlat biidcasinin todbiqi vo biidca
layihalorino hazirlanan roydo Dovlot Borcunun orta vo uzun zamanl dévrs idaro
olunmasi strategiyalarinin hazirlanmasinin zoruriliyi sdylonilmigdir. Buna sobob
Palatanin davamli formada aparilan audit todbirinds barssindo danmisilan sonado
olan tolabatin agkar olunmasidir.

Bu sonad orta vo uzun zamanli dovet borclarinin maliyys resursu kimi
effektiv idaro olunmasina vo comiyystin tolabatlarina miivafiq kreditlonma
todbirinin gergoklosmosino xidmaot elomalidir.

Eyni vaxtda, kreditin idaro olunmasi strategiyasi orta zamanli biidco
planlasdirilmasiyla olagolondirilmslidir. Bu makroiqtisadi sabitliyin  tomin
olunmas1 yanagmasindan shamiyyatli sortdir.

Hesablama Palatasinin togobbiisii ilo hor 1l yaradilan roydo fiskal
dayaniqliligin torkibi kimi kredit dayaniqliligi gostericisinin tohlili do 6z yerini
tapir.

Bu 6lko rohberi conab ilham Oliyevin tosobbiisii ilo imzalananan Azorbaycan
Respublikasinin Milli Iqtisadiyyat perspektivi iizo Strateji Yol Xaritosi’ndo

miioyyan olunan hadaflarinin tadbiqinin tohlili niyyati dasiyir.
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Mohz buna gora do kreditin idars olunma strategiyalari dovlot maliyyasindo
institusional bazalarin yaradilmasina xidmot elomolidir. Strategiya 6ziindo dovlot
kreditlori vo biidca defistiylo alagoli fiskal nizam institutlarini gostormalidir.

Indi 6lkomizdo qobul olunan sonodds eyni xiisusiyyotli institusional aloti
oziindo ehtiva eloyir. Institusional inkisaf Hesablama Palatasiin tosobbiisii ilo
gercokloson audit foaliyyoti vaxti icras1 zoruri sayilan masololordondir.

Dovlat krediti alatlori iiciin samarali bazarin toskili: Orta zamandan uzun
zamanl1 perspektivo xarci vo risklori oan asagl soviyyayo endirmokdon 6trii dovlot
krediti {izro menecerlor dovlat borcu alatindon 6trii faydali bazarin inkisaf etmosina
hodaflonmolidirlor. (Xankisiyev B.A. 2015)

Faydali maliyyo bazarinin togkil olunmasi qiymotli kagizlar bazarlarinin
inkisafiyla birgo kredit alotlorindon 6trii genis fiirsatlor yaradacaqdir. Sonda asas
olarag daxili kreditlotin alatlorindon Otrli genis bazar formalasdirilir. Bu da
yuxarida geyd elodiyimiz kimi investorlardan 6trii do ciddi fiirsotlor agacaqdir.

Risklarin idara edilmasi ¢ar¢ivasi — dovlat krediti menecerino dovlot krediti
portfelindo ehtimal olunan xarclor va risklor aralarinda yaxsi va neqativ meyillari
miloyyan etmayo va idara elomoya fiirsot vermalidir.

Dovlot krediti meneceri kredit gotiirmok barasindos gorar qobul eloyarkon sorti
ohdsliyin maliyys soraitino tosir imkanimi diqgoto almalidir. Mohz sorti 6hdoalik
diinya olkoslorinin maliyys sistemindo ¢ox ciddi risk cohsti ortaya cixardir vo
davamli formada biidco tstiinds fiskal yiiko doniisiir.

Hesablama Palatas1 togobbiisii ilo bu mosoalo istor audit, istor do analitik
faaliyyet vaxti har zaman nazards tutulur.

Dovlat kreditlarinin auditi vaxti risk alominin qiymatlondirmasinda
auditor (yoxlayicilar) asagidaki faktorlar digqate alir: (©hmodov LN, Ibadoglu,
Q.A 2018:5.123)
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« Dovlat Kkreditinin idars olunmasiyla oslagoli faaliyyati tonzimloyan hiiquqi
qurulus vo dovlat Kreditinin idaro olunmasiyla olaqeli omoliyyatlardan otrii
cavabdehlik dasiyan dovlat torafindon toyin olunan solahiyyatlor;

« Dovlat kreditinin idaro olunmasiyla alagali faaliyyatlora alverisli nazaratin
tomin olunmasindan 6trii toskilati qurulus;

« Dovlot krediti menecerinin vo nozaratdon Otrii toyin olunmus soxslarin
praktika va biliklori;

o Audit olunan miisssisolorin informasiya sisteminin vo ya bu sistemo
olunmus doyisikliyin miirokkobliyi;

« Dovlot kreditinin idaro olunmasi portfellorinin vo yaxud dovlot krediti
alotinin yeni formalarini totbiq elomokdon otrii qorar gobul olunmasinin
miurokkabliyi.

Bununla, dovlat kreditinin idars olunmasinin va onun auditi proseseduru vaxti
bir cox amil digqgato alinmali 9sas olaraq risk amilina nazar yetirilmasi vacibdir.

Dovlot kreditinin auditi vaxti Hesablama Palatas1 dovlot kreditinin
hacmlori, dovlat kreditinin idars olunmasiyla slagali gobul olunmus Azarbaycan
Respublikasinda dovlat kreditinin idars olunmasina dair orta vo uzun vaxtdan otrii
Strategiya”nin tolablorine omol olunmasi, kredits xidmot xorcindo yaranan
doyiskonliklor vo onun dovlet biidcasine vo Kreditin  doracesing  tasirinin
qiymatlondirilmosi, kredit portfellorindo doyiskon faiz soviyyali kredit yikin(n
horokoti kimi moqama osas olaraq nozor yetirir.Qeyd olunmalidir ki, dovlst
kreditinin idarsolunmasi isinin daha da tokmil edilmasi mogsadi ilo kegon ilin
axirinda Hesablama Palatasinin togobbiisii ilo dovlot kreditini idaraeloyan qurumda
uygun nozarat tadbiri gergoklosdirilmisdir. (9sodov H.X., Talibov S.T. 2018)

Qeyd edilon tadbirin naticasi kimi Hesablama Palatasinin tosobbiisii ilo dovlot
Kreditinin idaro edilmasi, ugotu vo hesabatlari sektorunda tokmillogsmalorin
kegirilmosi, homginin indi vo golocok Kkredit yiikii gostoricinin hesablanmasi vo

dovri formada tohlil edilmosi, dovlot zomanati ilo calb olunmus vo icragi toskilata
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Otiiriilon  kreditlor 1{izro nozaraot mexanizmlorinin tokmillosdirilmasi,  pul
kiitlolorinin daha olverigli colb olunmasi mogsadi ilo investor sabokalarinin
genislondirilmosi, rogabot miihitlorinin formalagsmasi vo faiz dorocosinin
tonzimlonmosi vo s. buna bonzor uygun todbirlorin gercoklogsmosino dair

tovsiyyalor dovlat borclarini idars eloyan orqana toqdim edilmisdir.

3.3. Dovlat kreditinin idara olunmasmmin samaraliliyinin artirilmasi
magsadila maliyya nazaratinin tokmillasdirilmasinin asas istigamatlari

Miiasir soraitdo bir ¢ox Glkalorin daxili vo xarici kreditlorin  6danilmasi ilo
olagadar Uzlosdiyi ¢atinliklor, onlarin kreditor 6lkalor qarsisinda 6hdsliklarinin
yerino Yyetirilmosinin yeni tdsullarim1 yaratdi. Ddvlot xarici kreditinin idara
edilmasinin bu isullart xarici kredit konversiyasi anlayisi ila birlogdirilmisdir. Bu
halda konversiya dedikdo, krediti olan 6lkenin iqtisadiyyati ligiin daha az agir olan
ohdalik novlari ils xarici kreditin avaz edilmasini tamin edsn bitlin mexanizmlarin
totbiqi basa diisiiliir.

Bunlara daxildir: (9sadov H.X., Talibov S.T. 2018)

eomtoa tochizat ilo kreditin ddanilmasi,

ekredit 6hdaliyinin borclu 6lkenin sirkatlorinin sshmlori va istigrazlan ilo
mubadilasi,

esonradan investisiya vo ya omlaka cevirmoklo kredit yerli valyuta ilo
odanilmasi,

e(ictincii Olkalarin kredit 6hdsliklari ilo mubadilo va s.

Kreditin restrukturizasiyas1 maliyyo bazari mexanizmlorindon istifads
etmoklo hoyata kegirilir. Osas restrukturizasiya sxemlorino asagidakilar daxildir:
kreditindon azad olmaq (avvalki kreditlorin logvi); kreditin alinmasi; kreditin

sekuritasiyasi.
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Kreditin restrukturizasiyasi xarici borclanma sahasinds do miqavilo asasinda
hoyata kegirilir. Bu vaziyyatdo restrukturizasiya dedikds asas kreditin ddanilmasi
cadvalindaki dayisiklik, habelo ona gors 6doanilon faizlor basa diisiiliir. Hom Xarici,
hom do daxili kreditin restrukturizasiyas: osas Kkreditin  mobloginin qismon
silinmasi ilo hayata kegcirilo bilar.

Hazirda xarici kreditin optimallasdirilmasi variantlarini inkisaf etdirarkon asas
diggati problemin halli Gglin texniki vasitolora vo daha doqigq desok: kreditin
restrukturizasiyasina, kredit 6hdoliklarinin bir hissasinin arazido amlak aktivlarina
cevrilmosino yonaldirlor. Daha az ononovi olan kreditin milli valyutada
qaytarilmasi, kompensasiyanin édonilmasi, debitor kreditilor tizro hesablasmalarin
yenidon geydiyyata alinmasi kimi metodlardan istifads olunur.

Kreditlorin qaytarilmasi zamani vosait aldo etmoyin osas dtsulu kreditin
yenidon maliyyalosdirilmasidir, kreditin yenidon maliyyslosdirilmasi dedikda yeni
kreditlor vermoklo kreditin qaytarilmasi1 basa disiiliir. Bu voziyystdo yeni
kreditlorin verilmasi i¢tin cadval qurmagla onlarin yerlogdirilmo vaxtlarini avveallor
buraxilmis istigrazlarin 6domo tarixlori ilo alagalondirmoayin zoruriliyi gostorilir.
Masalon, Rusiya 1966-c1 ilds dovlat 3% daxili qazanilmis kredit borcunu 6dadikdo
yenidon maliyyalosdirmo metodundan istifads etdi. Bu kreditin middati bitdikdan
sonra istigrazlar yeni bir istigraz tgln bir il muddatine mazonna fargini 6domadan
doyisdirilmaya basladir (1982 daxili kredit). ( Xankisiyev B.A. 2015)

Bazarda kredit vosaitlorinin  minimum qiymoti yenidon maliyyalasdirmo
daracasi ilo muioayyan edilir. Yenidon maliyyslosdirmo doracasi, daxili kredit
xidmati Uglin kredit gotirma faiz doaracasinin hoyata kegirildiyi faiz doracasidir.
Belolikla, dovlot krediti banklararas1 kredit bazarimi tonzimloyir. Kreditin yenidon
maliyyalosdirilmasi miimkiin olmadiqda, cari biidca goliri onun xidmatino vo
6danilmasine yonaldilir.

Dovlot kreditinin idaro edilmosinin yuxarida gdostorilon iisullarmma olave

olarag, kreditlorin 6donilmasinda gecikmoa vo dovlst kreditinin logvi do totbig
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olunur. Ovvallor verilmis kreditlarin ddanilmasinin toxira salinmasi, asasan, yeni
kreditlorin verilmasi ilo bagli omaliyyatlarin dévlatin golocok inkisafi iiclin maliyya
naticalori gotirmoadiyi hallarda hoyata kegirilir. Odonis axirs salindiqda kreditlorin
0doma muddati toxira salinir va galirlorin 6donilmosi do dayandirilir.

Dovlat kreditinin logvi, dovlotin verilmis kreditlor Uzro 6hdoliklorindon
tamamilo imtina etdiyi bir todbirdir. Dévlot giymatli kagizlarinin logvi iki sababa
gora, yani dovlatin maliyys miflislosmasi (va ya iflas) vaziyyatinda vo (vo ya) yeni
siyasi quvvalar hakimiyyata goaldikdan sonra, miiayyan sabablora va sortlora gore
awvalki organlarin maliyya Ohdsliklorini tanimagdan imtina etmasi ilo hoyata
kecirilir. Normal soraitdo bazar iqtisadiyyatli olkalor dovlet kreditinin idara
edilmasinin yuxarida gostorilon metodlarindan istifado etmirlar, ¢linki onlardan
istifado potensial investor vo kreditorlar arasinda kredit alan kimi dovlatin
nufuzuna diizalmaz zarar vers bilor. Tarixds buna, yalniz miihariba, miharibadan
sonrak1 vaziyyat vo ya bidca-maliyys bohranlari soraitinds rast galinib. (Zeynalov
V.N; Bagirov D.A., Haciyev S. H. 2015)

Dovlat kreditlorinin idaro olunmasimin vahid sisteminin yaradilmasi dovlet
krediti foaliyyatinin somaraliliyinin artirilmasina miisbat tasir gostoracokdir. Daxili
Vo xarici kreditlorin sinxron qarsiliqli olagesi, Umumi kredit siyasoti osasinda
onlarin qarsiligli avazlonmasi, planlasdirma vahdati, dovlat kreditlorinin (xarici vo
daxili) colb edilmasi, xidmati vo O6donilmasi Gglin butlin amaliyyatlarin ugotu
asagidakilara imkan yaradir: (Gllmemmodov V.I; Mammadov R.A .,2019 :5.5-8)

-dovloat giymatli kagizlarinin todaviil, geri alinma vo galirlilik sartlorini
optimallagdirmag;

- xarici valyuta mazannalarinin doyismasinin, habelo beynalxalq maliyys
bazarlarinda faiz daracalarinin, dovlst kreditinin hacmina vo maya dayarina manfi
tasirini minimuma endirmoak;

- dovlat kreditina xidmat prosesinds buidca xarclorini optimallasdirmag;
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- kreditorlar (daxili vo xarici) qarsisinda 6hdoliklori vaxtinda vo tam hacmda
yerina yetirmoak.

Iqtisadi inkisafin indiki morholasindo dévlot kreditinin idars edilmosi oldugca
somoralidir, lakin bunun tokmillosdirilmoasi lazimdir. D6vlat kreditinin idaroetmoa
sisteminin tokmillosdirilmasinin asas mogamlar: bunlardir: (Zeynalov V. N; Bagirov
D.A., Hactyev S. H. 2015)

1) Azorbaycan Respublikasinda xarici kreditin azalmast vo daxili
istigamoto yOnaldilmosi. Bu asagidaki amillors asaslanir:

e Manatin mohkamlonmaosi, idxalin avazlonmasi ilo va idxalin avazlonmosi ila
mosgul olan sektorlarda iqtisadi foalligin artmasi ilo miisayist olunur.

eKond tosarriifat1 sektorunda mohsulun hocmi artir.

Buna asaslanaraq giiman etmok olar ki, galocokda dovlat giymatli kagizlarini
birjalarda  6lko  rezidentlorino vo  geyri-rezidentloro manatla  satmaq
magsadauygundur.

2) Dovlat kredit  siyasastinin hoyata kegirilmasi mosalalori, dovlot
Kreditinin vaziyyati, dovlat giymatli kagizlar bazarinin inkisafi barodo Maliyya
Nazirliyinin iclaslarmin kegirilmasi vo muvafiq molumatlarin Azarbaycan va
beynalxalq investor vo maliyys bazari istirak¢ilarina verilmasi.

3) Movcud vo prognozlasdirilan iqtisadi voziyyot barodo mivafiq
molumat vermok Ug¢lin beynalxalq reyting agentliklori ilo qarsiligli alagenin
qurulmasi.

4) Tonzimloma bazasinin tokmillosdirilmasi. kredit sahasindo dovlot
kreditinin daxili vo xarici tosnifat meyarlarin1 dagiglosdirmok lazimdir. Tosnifat
Ohdaliyin valyutasina osaslanir, buna gora kreditor névi nozoro alinmur, lakin
xarici investor Azarbaycan Respublikasinin daxili dovlst krediti ilo rosmi sokildo
bagli olan manat kredit ohdaliklorinin sahibi ola bilor. (Gulmemmodov V.I;
Mammodov R.A 2019)
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Dovlat zomanati sahasindo oasas vo layihoys toaloblorin ganuni sokilds
sortlogdirilmasi mamkondur.

Bundan olava, Azorbaycan Respublikasinin dovlst kredit idaraetms sisteminin
somoarali islomasi Gcglin borc idarogiliyli anlayisinin  qanuni izahi, kredit
ohdaliklorinin -~ mioayyan  noOvlorinin  normativ. hlquqgi  tonzimlonmasinin
tokmillogdirilmasi zoruridir.

5) Azorbaycan Respublikasinin suveren kredit reytingini investisiya
saviyyasindos saxlamag.

6) Maliyys bazarlarinda pesokar istirak¢ilarin - dovlst kreditinin va
dovlat maliyys aktivlarinin idars edilmasi Uzra agentlorin xidmatlarina ¢ixis tamin
edilmasi. Buraya Azaorbaycan Respublikasi Hokumoti torafindon toyin edilmis
agentlarin vo maslohatgilorin calb edilmasi daxildir.

Umumi xarici kreditin strukturuna diqgot yetirarok geyd etmok lazimdir ki,
bltévlukda respublikanin xarici kredit ilo bagl statistikanin tortibi metodologiyasi,
Beynolxalq Valyuta Fondunun, Diinya Bankinin vo digar beynoalxalq toskilatlarin

metodoloji tovsiyalaring asaslanir.
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NOTICO VO TOKLIFLOR

Molum oldugu kimi, dovlet krediti 6lkanin sosial-igtisadi toraqqi elomasino
istigamotlonmis programin gercoklosmoasini tomin elomok, dévlot bldcasinin
defisitini Ortmok, dovlat investisiyant maliyyalosdirmok vo ganunvericilik ilo
mioyyan edilon bir ¢ox basga mosalalorin  holl edilmosi moaqgsadi il
gercoklosdirilir. Biitiin foaliyyatlor miyyan magsada xidmot elodiyi kimi, dovlot
borcunun da idars olunmasinin 6ziinamaxsus maqgsadi mévcuddur.

Dovlat kreditinin idara olunmasinin moagsadi onun anlamindan irali galir. Belo
Ki, burada osas niyyat dovlatin lzlosdiyi pul vasaiti ¢atismazliglarini faydal
formada ortadan goétlirmoakdir. Bununla, dovlst kreditinin idars olunmasinin asasi
vasait qitliglarinin aradan goturilmasindan 6trii maliyys monbasinin tapilmasindan
ibaratdir. Burada oasas problem talob duyulan vesaitin migdarini tapmag vo onu
tomin eloyacok olverisli maliyya monbalarini miayyan elomokdir. Dovlat
kreditinin idaro olunmasi prosesinds olan asas vazifo calb olunmus vasaitin
alverisli sokilda istifado olunmasini tomin elomokdir.

Vurguladigimiz kimi, bu sort dovlat kreditinin idars olunmasi prosesinin osas
hissasini tagkil elayir. Belo ki, imumilikda, dévlat borcu alagalarinin naticasi mahz
bu amil ila slagalidir. Olkemizi Ustiin va tohliikali voziyyats, dovlat kreditina sahib
Olkalor siralarina daxil elomok olmaz. Ancaq, var olan vaziyyst hor zaman
miisahido talob elayir.

Umumilikds, artiq dovlet kreditinin idaro olunmasmm radikal sokildo
misbatlosmasino kegid zamani c¢atnmsdir. Tocriibs slbilt edir ki, «qurulmus
stabilizator» kimi dévlat krediti igtisadi ylksalisin qurulusunun miisbatlogsmasini
va keyfiyyattinin artirilmasini faallagdiran investisiya tominatlar1 obrazini oynaya
bilmaz, va tarsing, igtisadiyyatin yenidon diizalmasi proseslarini haradasa geri sala
bilor. DoOvlot krediti sektorunda on olverisli hodd birbasa formada istehsal
sektorlarma vo sosial muhito dovlet kapital goyulusuna istigamatlonon

kreditlonmasiylo mohdudlasdirilmalidir. Dévlot kreditinin formalasmasi, kreditlora
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xidmat va kreditin értilmasiyls bagli olan alagalor dovlstin igtisadi fealiyyatlorinin
dinamik, sirat ilo inkisaf eloyan sektorudur. Borc siyasstinin yaradilmasi vo onun
praktiki formada gergoklosdirilmasi bu sektorda calisanlardan xususi bilik talab
eloyir. Belo ki, say1 ¢ox olan investorlar — fiziki vo hiiquqi soxlar gqiymatli kagizin
buraxilist vo horokoti sortlori haqqinda informasiyalara sahib olmalidirlar.
Investorlar dovlat krediti bazarlarina ¢ixis Usuluna va fargli-forgli omaliyyatlarin
gercoklosmoa mexanizminin incaliyina sahiblonmoalidirlor.

Tokliflor:

- dovlat krediti planinin gevikliyi tomin olunmalidir;

- dovlat krediti plant ham mocburi, hamginin do yontverici alamoto sahib
olmalidir;

- Olkodo inflyasiya vo basga makroigtisadi  geyri-barabarliyin
prognozlasdirilmasi yoluyla onlarin dOvlet borcunun idaro olunmasinda gostora
bilocayi manfi tasiri digget altina almalidir; -

dovlat kreditinin planlasdiriimalarinin tokmillasdirilmasi magsadi ilo maliyya

informasiyanin yigilmasi prosesi btov tomin olunmalidir.
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IJOLAVOLOR

Olava 1

Cadval 2. Dovlat krediti hagqinda malumat, min. amerika dollari ilo

1 yanvar 2020-ci il tarixa 1 yanvar 2019-cu il tarixind olan gostaricilorls forq
- Calb Colb istifado Osas Faktiki
Ne Novl olunmasi | istifado | Osas | Faktiki olunmasi olunmus kredit xarici
nazards | olunmus |kredit | xarici nazarda moablag odoanisi kredit
tutulan | moableg | ddenisi | kredit tutulan
moblog | % |moblg | % |mobleg| % |mablog %
Hokumaot
torafindon
1 | gotirilmis 12195,1 | 107729 | 2663,5( 81094 | -102,2 |-0,83%| -53,0 |0,49% | -6,7 [0,25% | - 46,2 | -0,57%
kreditlor
Xarici
dovlat
2 krediti 810,6 39,1 | 5,07%
hesab
edilon
sarti
6hdoliklor
3 12195,1 | 107729 | 2663,5( 8920,0 |-102,2 |-0,83%| -53,0 |0,49% | -6,7 [0,25% | -7,1 | -0,08%
Comi

Manba: http://sai.gov.az/upload/files/2020_REY _pdf
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Olava 2

Cadval 8. Xarici dovlat kreditlarinin valyutalar tGzra bélgusi, min. dollar ila

01.07.2019-cu il tarixa 01.01.2019-cu il tarixinod olan
gostaricilorle
forq
Ne Valyuta Calb Calb
olunmasi Faktiki olunmasi Faktiki xarici
nazarda xarici nazarda kredit
tutulan kredit tutulan
Min. ABS % Min. ABS %
dollan ilo dollan ilo
1 ABS dollar 9405,6 7208,9 -210,5 -2,2% -28,4 -0,4%
2 Avro 1229,4 778,3 97,1 8,6% 22,7 3,0%
XBH (Xdsusi 1074 484,1 2,6 0,2% -22,2 -4,4%
borclanma
hiququ)
Yapon yeni 305,2 322,7 8,3 2,8% 13,5 4,4%
Digor 180,9 126,1 0,1 0,1% 7,4 6,2%
Comi 12195,1 8920,0 -102,3 -0,8% -7,0 -0,1%
Manba: Azarbaycan Respublikasi Hesablamalar Palatasi
http://sai.gov.az/upload/files/2020_REY _pdf
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