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Elm and1

Mon, Kamran Orucov Sakir oglu and i¢irom ki, “Koronavirus pandemiyasi
soraitindo bilidca risklorinin idars olunmast” mdvzusunda magistr dissertasiyasini
elmi oxlaq normalarina va istinad qaydalarina tam riayot etmoklo va istifado etdiyim

biitlin monbolori odobiyyat siyahisinda oks etdirmoklo yazmisam.



KORONAVIRUS PANDEMIYASI SORAITINDO BUDCO RiSKLORININ iDARO
OLUNMASI

XULASO

Tadqiqatin aktualhigi: Biidca riski biidcoys daxil edilmis toxmin va ya farziyyalorin
geyri-doqiq olmasi potensiahdir. Biitiin biidcolor adoton miisyyan doracads qeyri-
miidyyanlik ehtiva edan galacak progqnozlara ssaslanir. Bu qeyri-miioyyanlik risk kimi idara
oluna bilar. Beld ki, biidca riski bir sira sektorlarin is menecmentinds miihiim rol oynayir.
Bu sahads pandemiya dovriinda bir sira c¢atinliklor yasanmisdir. Bu baximdan koronavirus
pandemiyasi soraitinds biidca risklorinin idars olunmasinin dyronilmasi olduqca aktual
movzudur.

Tadqiqatin magsadi: Todgigatin maqsadi koronavirus pandemiyasi saraitinds biidca
risklorinin idars olunmasinin tahlil edilmasidir.

Istifado olunmus tadqiqat metodlar:: Dissertasiya movzusunda analiz, sintez vo
miiqayisd metodlan istifads edilmisdir.

Tadgiqatin informasiya bazasi: Todqigatin informasiya bazas1 mévzuya dair internet
resurslari, ingilis, tiirk vo ana dilimizds rosmi saytlar, elmi konfrans materiallari, habelds
statistik materiallar va s. dir.

Tadqigatin mohdudiyystlori: Mévzunun arasdirilmasinda mahdudiyyat ana dilimizds
pandemiyanin yaratdigi ¢atinliklorls bagh adabiyyat azhigidir.

Tadqiqatin elmi yeniliyi vo praktiki naticalori: Todqigatin elmi yeniliyi
asagidakilardir:

a) Biidco risklarinin idars edilmasinds mévcud problemlar qgiymatlondirilmisdir;

b) Pandemiya zamani biidca risklorinin menecmenti hortarafli sokilds arasdirilmisdir;

¢) Koronavirus pandemiyas1 soraitindd biidco risklorinin idars olunmasinda
problemlarin aradan qaldirilmasi yollar1 miisyyanlasdirilmisdir.

Tadqiqatin praktiki shomiyyati alds edilon naticolorin pandemiyanin tasir etdiyi
miixtalif sektorlar iizorinda tatbiqidir.

Naticalorin istafads oluna bilacayi sahalor: 9ldo olunan naticolor miixtalif iqtisadi
sektorlarda inkisafa dair miiasir potesnialin yaradilmasi ii¢iin istifads oluna bilor.

Acar sozlor: biidca risklori, pandemiya, menecment, moévcud problemlor, inkisaf
prespektivlori



BUDGET RISK MANAGEMENT IN THE CONTEXT OF CORONAVIRUS PANDEMIA
SUMMARY

The actuality of the subject: Budget risk is the potential for inaccuracies or
assumptions made in the budget. All budgets are usually based on future forecasts that
contain some degree of uncertainty. This uncertainty can be managed as a risk. Thus, budget
risk plays an important role in the business management of a number of sectors. There were
a number of difficulties in this area during the pandemic. In this regard, the study of budget
risk management in the context of the coronavirus pandemic is a very important topic.

Purpose of the research: The aim of the study is to analyze the management of budget
risks in the context of a coronavirus pandemic.

Used research methods: Analysis, synthesis and comparison methods were used in the
dissertation.

The information base of the research: The research database includes Internet
resources on the subject, official sites in English, Turkish and our native language, scientific
conference materials, as well as statistical materials, etc. is.

Restrictions of research: The limitation of the research on the topic is the lack of
literature on the difficulties caused by the pandemic in our native language.

The novelty and practical results of investigation: The scientific novelty of the research
is as follows:

a) Existing problems in budget risk management have been assessed;

b) Budget risk management during a pandemic has been thoroughly investigated;

¢) Ways to address budget risk management in the context of the coronavirus pandemic
have been identified.

The practical significance of the research is the application of the results to the various
sectors affected by the pandemic.

Scientific-practical significance of results: The results obtained can be used to create
modern development potential in various economic sectors.

Keywords: budget risks, pandemic, management, current problems, development
prospects
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AML Cirkli (Qara) Pullarin Dovriyyadon Cixarilmasina Qarsit Miil
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GIRIS

Movzunun aktuallhi@i: Biidco riski biidcoys daxil edilmis toxmin vo ya
forziyyslorin geyri-doqiq olmasi potensialidir. Biitiin bilidcalor adoton miioyyan
doracods geyri-miioyyonlik ehtiva edon golocok prognozlara osaslanir. Bu geyri-
mioyyanlik risk kimi idars oluna bilor. Bels ki, biidco riski bir sira sektorlarin is
menecmentindo miithiim rol oynayir.

Investisiya institutlar1 risk vo geyri-miioyyonliyin idaro edilmosinin
uzunmiiddotli doyorin yaradilmasi iiglin miithlim ohomiyyat kosb etdiyi qlobal
maliyyo bazarlarinda foaliyyot gostorir. Doqiq miioayyan edilmis moagsadlore qarst
risk gotlirmok hor hanst yaxsi idaro olunan maliyys institutunun vacib torkib
hissasidir. Riskin qgobul edilmosinin no doracodo diisiiniilmiis vo idaro olunan
foaliyyot olmasit qurum daxilindo bu funksiyaya ayrilan idaroetmoa biidcosindon
asilidir. Risk biidcosi konsepsiyasi gobul edir ki, aktiv sahiblorindon istonilon golir
naticaloring nail olmagq tigiin risk gotiirmak tolob olunur.

Bu sahodo pandemiya dovriindo bir sira ¢otinliklor yasanmisdir. Bu baximdan
koronavirus pandemiyasi soraitindo biidco risklorinin idars olunmasinin §yronilmasi
oldugca aktual mévzudur.

Problemin qoyulusu va dyronilma saviyyasi: Davamli inkisafinin miihiim
komponenti kimi koronavirus pandemiyasi soraitindo biidco risklorinin idars
olunmas1 miixtalif yerli vo xarici yazigilarin elmi osorlorindo osasli todqiqat
movzusu olmusdur. Azorbaycanda koronavirus vo onun biidco riskloring tosirlorino
dair yazilmis adobiyyatlar elo do ¢ox deyil.

Movzuyla bagh miixtalif 6lkslordo bu mdvzuya dair kitab vo tezioslor ¢ap
edilmisdir. Bu movzuda arasdirma aparmis vo elmi asorlori olan todqiqatcilara;
Hiiseynova A., Hiiseynova X.M, 9lokbarov O., Hosonli M., Oyyubov V.S., Tagiyev
AM., ®hmadov M.A., Hiiseyn A.C., Cavadov A.L, Bagirzado E.A., Candan E.R.,
Selma A.A., Yilmaz I.L., Serdar U.M., Peyami S.Y., Jackson J.F., Jorce A.R.,,
Lockmen H.G., Mark A.A., Serdar E.A., Fer J.A., Haydari 1.L., Mandros L.M.,

Martin H.M., Kerr O.J. vo bagqalarin1 niimuno gostors bilarik.



Tadqiqatin maqsad va vazifalori: Todqigatin asas moqsadi agsagidakilardir:

a) Bilidco risklorinin nozori - metodoloji osasini aragdirmag;

b) Koronavirus pandemiyasi soraitindo biidco risklorinin idars olunmasini tohlil
etmok;

c) Biidco risklorinin aradan qaldirilmasi istigamatindo goriilon tadbirlori
arasdirmag.

Tadgigatin osas vozifalori agagidakilardir:

a) Maliyyao risklori vo onun ndvlorini arasdirmag;

b) Biidco riski anlayist vo onun idars edilmosini aragsdirmag;

c¢) Biidco planlasdirilmast morhololorini arasdirmag;

d) Biidco planlasdirma morholosindo yaranan risklori aragdirmagq;

e) Koronavirus (COVID-19) béhraninin maliyya sisteming tosirini aragsdirmag;

f) Koronavirus pandemiyast dovriindo respublikamizin qarsilagdigi biidco
risklorini aragdirmagq;

g) Bilidco risklori: giymotlondirmo vo minimuma endirms yollarint aragdirmag;

h) Azorbaycanda pandemiya soraitindo biidco risklorinin idaro edilmasi
yollarinin tokmillogdirilmasi prosesini aragdirmag.

Tadqiqatin obyekti va predmeti: Todqigatin obyekti biidco risklori, predmeti
150 koronavirus pandemiyasi soraitindo biidco risklorinin idaro olunmasi prosesini
aragdirmaqdir.

Tadqiqatin metodlari: Todqigat isi bir ne¢o metodlarla arasdirilmisdir,
bunlardan birincisi tohlil metodudur. Bu metod todqigat islorindo on ¢ox istifado
olunan metododlardandir. Tadqiqat isinds tohlil metodlari, koronavirus pandemiyasi
soraitindo bilidco risklorinin idaro olunmasini daha konkret sokildo dyronmok iigiin
nozords tutulmusdur.

Ikinci metod sintez metodudur. ©vvalki metoddan farqli olaraq sintez, daha
detall1 bir arasdirma tigiin fordi elementlori (xassoalori, atributlar1) vahid biitov hala
gatirmok tli¢lin nazards tutulmusdur.

Ugiincii metod analiz metodudur. Bu metod vasitasilo koronavirus pandemiyasi

soraitindo biidcs risklorinin idare olunmasi arasdirilacaqdir.



Dordiincii metod miiqayisali metoddur. Bu metod vasitasilo sonda koronavirus
pandemiyas1 soraitindo biidco risklorinin idaro olunmasimin miasir voziyyati
miiqayisali sokildo arasdirilacaqdir.

Tadqiqatin informasiya bazasi: Todqiqatin informasiya bazas1 mévzuya dair
tiirk, ingilis vo ana dilimizdo rosmi saytlar, internet resurslari, habelo statistik
materiallar va s. dir.

Tadqiqatin mahdudiyyatlori: Movzunun arasdirilmasinda mohdudiyyst ana
dilimizds pandemiyanin yaratdig ¢atinliklorlo baglh adobiyyat azligidir.

Tadqiqatin elmi yeniliyi: Todqiqatin elmi yeniliyi asagidakilardir:

a) Biidco risklorinin idara edilmasinda movcud problemlor
qiymatlondirilmisdir;

b) Pandemiya zamanmi bilidco risklorinin menecmenti hortorofli  gokildo
arasdirilmisdir;

c) Koronavirus pandemiyasi soraitindo biidco risklorinin idaro olunmasinda
problemlorin aradan qaldirilmast yollar1 miisyyanlosdirilmisdir.

Naticolorin praktiki ohamiyyati va tatbiq sahalori: Todqiqatin praktiki
ohomiyyati oldo edilon naticolorin pandemiyanin tosir etdiyi miixtolif sektorlar
tizorindo totbiqidir. ©lds olunan naticalor miixtalif iqtisadi sektorlarda inkisafa dair

miiasir potesnialin yaradilmasi tigiin istifads oluna bilor.
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I FOSIL. BUDCO RiSKLORININ NOZORI - METODOLOJI OSASI

1.1. Maliyya risklori vo onun novlari

Maliyya riski pul va ya qiymatli aktivlorin itirilmasi riskidir. Maliyys bazarlari
kontekstindo risk bir insanin ticarot vo ya investisiya edorkon itiro bilocoyi pul
moblogi kimi miioyyon edilo bilor. Yoni, risk faktiki itki deyil, son naticads itirilo
bilocok moblogdir.

Basqa sozlo, bir ¢ox maliyys xidmatlori vo ya omasliyyatlar tobii olaraq itki
riskino malikdir vo buna maliyys riski deyilir. Genis sokildo desok, bu konsepsiya
maliyyo bazarlari, bizneslor vo inzibati institutlar kimi bir ¢cox miixtslif ssenariloro
totbiq oluna bilar.

Maliyys risklorinin miiayyan edilmasi vo qiymatlondirilmasi prosesi tez-tez
risklorin idaro edilmosi adlanir: Lakin risklorin idaro edilmosini aragdirmaga
baslamazdan ovval maliyys riski vo onun bir ¢ox novleri haqqinda asas anlayisa
sahib olmaq vacibdir.

Maliyys risklorini miiayyon etmak vo tosnif etmok iiclin birdon ¢ox yol var.
Osas niimunolors investisiya riski, omaliyyat riski, uygunluq riski vo sistem riski
daxildir.

Miiossisolorin iizlosdiyi maliyys risklori; Bunlart bazar riski, likvidlik riski,
kredit riski vo omoliyyat riski kimi dord baslq altinda toplamaq miimkiindiir.
Onlarin arasinda bazar riski; Valyuta mozonnasi, faiz doracasi, qiymatli kagizlar vo
omtos qiymatlorinde gbzlonilmoz doyisikliklor noticasinde yaranan maliyya itkisi
ehtimalidir. Bu risk hom maliyys, ham do geyri-maliyys sektorunda miiassisolorin
tizlosdiyi maliyya risklorinin shamiyyatli hissasini toskil edir (Cavadov A.1. 2017: 5.47).

Miiossisolor miixtalif tisullardan istifado etmoklo moruz galdiglart maliyyo
risklorini, siyasatlorini miioyyon edo va riski idaro edo bilarlor. Firmalar maliyys
risklorinin idaro edilmosindo balansdaxili T{sullarla yanasi, balansdankonar

hedcingdon, yani tdroma alatlordon istifado etmaya listiinliik vera bilar (Cavadov A.1L
2017: 5.56).

Daha avval geyd etdiyimiz kimi, maliyys risklorini tosnif etmayin bir ¢gox yolu
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var vo bu risklorin toriflori istifads olundugu kontekstdon asili olaraq ¢ox forqli ola

bilor. Belo ki, maliyya risklorinin névlorini agagidaki kimi tosnif eds bilorik:

Sxem 1: Maliyya risklorinin névlari

Manba: https://academy.binance.com/tr/articles/financial-risk-explained - financial risks
2021, materiallar asasinda miisllif torafindon tortib edilmisdir.

Investisiya riski;

Adindan da goriindiiyli kimi, investisiya risklori investisiyalar vo ticarot
foaliyyoti ilo baglidir. Investisiya riskinin birdon ¢ox ndvii var, lakin onlarin
oksoriyyoti bazar giymatlorinin doyismosi ilo olagodardir. Biz investisiya riski
qrupunun bir hissosi kimi bazar, likvidlik vo kredit risklorini nozordon kegirs bilorik

(Cavadov A.1. 2017: 5.67).
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Bazar riski;

Bazar riski aktivin qiymatinin doyismaosi ilo baglidir. Masalon, X adli sirkot
Bitcoin alirsa, o, bazar riskino moruz qalir, ¢linki doyiskonlik qiymatlorin diismosino
sobab ola bilar.

Bazar riskinin idars edilmasi Bitcoin qiymatinin X adli sirkatin mdvgeyinin
oksi istigamotinds horokot etdiyi toqdirde X adli sirketin no godor itirocoyini
qiymotlondirmokdon baslayir. Novboati addim X adli sirkotin bazar harokatloring
cavab olaraq neca davranacaginit miioyyon edacak bir strategiya yaratmaqdir (Peyami
S.Y.2019:s.110).

Investorlar tez-tez hom birbasa, hom do dolay1 bazar risklori ilo iizlosirlor.
Birbasa bazar risklori aktivin qiymoatinde manfi doyisiklik bas verdikds treyderin
cokdiyi itkilorlo baghidir. ©vvalki nlimuno birbasa bazar riskini tomsil edir (X adh
sitkot qiymaotlor diismomisdon avval Bitcoin almisdir).

Digor torafdon, dolay1 bazar risklori ikinei daracali va ya nisbi riski olan (yoni
daha az ohomiyyatli) aktivloro aiddir. Birjalarda faiz dorocosi risklori ¢ox vaxt sohm
qiymatlorina dolay1 tasir gostorir ki, bu da dolay1 risk yaradir (Peyami S.Y. 2019: s.115).

Mosolon, Y adli sirkot sohmlorini alarsa, onun sohmlorino doyison faiz
doracolori dolayist ilo tosir gdstoro bilor. Faiz dorocslorinin yiiksolmosi fonunda
sirkatin boyiimasi vo ya goalirliliyini qorumagq ¢otin ola bilar.

Olavo olaraq, yiiksok doracoalor digor investorlart 6z sohmlorini satmaga tosviq
edo bilor. Onlar adoton bunu qazandiglari pullar indi saxlamagq {i¢lin daha baha basa
golon borclart 6domak {igiin istifados edirlor.

Yeno do geyd etmok lazimdir ki, faiz doracalori hom birbasa, hom do dolayisi
ilo maliyys bazarlarina tosir gostora bilor. Nisbatlor qiymatli kagizlara dolayi tosir
edorkan, istiqrazlara vo digor sabit golirli qiymatli kagizlara birbasa tosir gostorir.
Buna goro do faiz doracasi aktivin ngviindan asili olaraq hom birbasa, hom da dolay1
risk hesab edils bilor.

Likvidlik riski

Likvidlik riski investorlarin vo treyderlorin qiymotdo ohomiyyatli doyisikliyo

sobab olmadan miioyyan aktivi tez bir zamanda sata vo ya ala bilmayacaoyi riskidir
13



(Fer J.A. 2019:s5.11).
Masolon, tosovviir edin ki, X adli sirkotin har biri 10 dollardan 1000 adad

kriptovalyuta alir. Deyak ki, qiymat bir ne¢a ay sabit qalir va sikks halo do 10 dollar
otrafinda dovr edir.

Yiiksok hocmli, likvid bazarda X adli sirkot 10.000 dollarliq mohsulunu tez sata
bilar, ¢linki hor bir vahid li¢iin 10 dollar 6domayo hazir kifayot qodor alici var. Amma
bazar geyri-likviddirso, hor bir vahid ii¢iin 10 dollar 6domoys hazir olan alicilar
azdir. Buna goro do, X adl sirkot ¢cox giiman ki, sikkolorinin ¢goxunu daha asagi
qiymato satmali olacagq.

Kredit riski

Kredit riski, borc veranin garsi torafin vodini yerino yetirmomasi sobobindon
pul itirmo riskidir. Masalon, Y adli sirkot X adli sirkotdon borc gotiirarss, X sirkoti
kredit riski ila tizlogir.

Basqa sozlo desok, Y sirkotinin Y sirkotino qaytarmayacagi ehtimali var vo bu
ehtimal kredit riski adlanir. Bu halda Y adl sirkot pulu geri 6domaso, X adli sirkot
homon pulu itirocokdir.

Daha genis monada, bir 6lkonin kredit risklori ¢ox yiiksok olarsa, iqtisadi
bohran yarana bilar. Son 90 ilin on pis maliyys bohran1 qismon kredit riskinin qlobal
sokildo yayilmasi ils baglh olmusdur.

O zaman ABS banklan yiizlorlo kontragentin istiraki ilo milyonlarla ofset
omoliyyatlar1 hoyata kegirir.

Omoliyyat riski

Omoliyyat riski daxili proseslords, sistem vo ya prosedurlarda sshvlor
sobobindon yaranan maliyyo itkisi riskidir. Bu sohvlor ¢cox vaxt ya tosadiifi insan
sohvi vo ya goasdan pis niyyatlo edilon yanlislarin noticosidir (Peyami S.Y. 2019: 5.128-
129).

Omoliyyat risklorini aradan qaldirmaq {clin biitiin sirkotlor vaxtagiri
tohliikosizlik auditi aparmali, etibarli prosedurlardan istifado etmoli vo effektiv
daxili idaraetmoni qobul etmalidir.

Sohv idaraolunan iscilorin 6z sirkatlorinin vasaitlori ilo icazasiz ticarat etmalori
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ilo baglh saysiz-hesabsiz hallar var. Bu ciir hallar saxta ticarot adlanir vo biitiin
diinyada, xiisuson do bank sektorunda boylik maliyyo itkilorino sabab olur (Fer J.A.
2019: 5.98).

Omoliyyat xotalar1 homginin zalzalolor, tufan vo digor tobii folakotlor kimi
sitkatin foaliyyatino dolay1 tosir gdstoron xarici hadisalordon do yarana bilor (Fer J.A.
2019: 5.99).

Uygunluq riski

Uygunluq riski sirkot vo ya qurumun 6z yurisdiksiyasinda olan qanun vo
qaydalara omol etmomaosi noticasinds yaranan itkilorlo olagodardir. Bu ciir risklordon
qacmagq ti¢iin bir ¢ox sirkotlor Cirkli (Qara) Pullarin Dovriyyodon Cixarilmasina
Qars1 Miibarizo (AML) vo Miistorini Tan1 (KYC) kimi xiisusi prosedurlardan
istifado edirlor.

Xidmot tominatgist vo ya sirkot tolobloro omol etmozso, onlar baglana vo ya
ciddi cozalarla {izlogo bilor. Bir ¢ox investisiya sirkotlori vo banklar uygunluq
mosololoring (mosalon, etibarli lisenziya olmadan islomok) goéro mohkomays
verilmis vo cozalandirilmigdir. Daxili ticarat vo korrupsiya da uygunluq risklorinin
imumi niimunoloridir.

Sistemli risk

Sistem riski miioyyan bir hadisonin miioyyon bazar vo ya sektora monfi tasir
gbstormosi ehtimali ilo oalagodardir. Masoalon, 2008-ci ildo Lehman Qardaslarinin
iflas1 ABS-da ciddi maliyys bohranina sobab olmus vo bir cox basqa 6lkolor do bu
bohrandan tosirlonmisdir.

Osas etibariyla, sistem risklori eyni sonayedon olan sirkotlor arasinda yiiksok
korrelyasiyadan tosirlonir. ©Ogor Lehman Qardaslari biitiin Amerika maliyyo sistemi
ilo bu godor dorin bagli olmasaydi, onlarin iflasinin tosiri daha az olardi (FerJ.A. 2019:
5.105-106).

Sistemli risk anlayisini yadda saxlamagin asan yolu domino effekti hagqinda
diisinmokdir. Domino effektindo bir parganin diismosi digoer pargalarin da
diismoasing - azalmasina sobab olur.

Qeyd edok ki, giymaotli metallar sonayesi 2008-ci il Maliyyo Bohranindan sonra
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ohomiyyoatli doracads artmisdir. Beloliklo, saxalondirms sistemli riskdon qagmagin
yollarindan biridir.

Sistemli vo sistematik risk arasindaki forq

Sistem riski sistemli vo ya total risklo qarigdirilmamalidir. Sistematik riski
miloyyan etmok daha ¢atindir vo yalniz maliyys riskini deyil, daha genis spektrli
risklori nozards tutur.

Sistematik risk inflyasiya, faiz doracslori, miiharibolor, tobii folakotlor vo
ohomiyyoatli inzibati siyasat doyisikliklori kimi mixtolif iqtisadi vo sosial-siyasi
amillorls olagali ola bilor.

On osas halda sistematik risk bir 6lkoya vo ya comiyyato birdon ¢ox sahods tosir
edon hadisolorlo olagolondirilir. Bura kond tosorriifati, tikinti, istehsal, maliyyo vo
bir cox basqa sonayelor daxil ola bilar.

Beloliklo, asag1 korrelyasiyaya malik aktivlori birlogdirmokls sistem risklorinin
qarsisint almaq miimkiin olsa da, portfelin diversifikasiyasi ilo sistematik risklorin
qarsisin1 almaq miimkiin deyil.

Maliyys diinyasinda risklorin idars edilmasi investisiya gorarlarinda geyri-
mioyyonliyin miioyyon edilmosi, tohlili vo qobul edilmasi vo ya azaldilmasi
prosesidir. Osason, risklorin idaro edilmosi investor vo ya fond meneceri
investisiyada monovi tohliiko kimi potensial itkilori tohlil edib komiyyatca
qiymotlondirmays cohd etdikdos vo sonra fondun investisiya mogsadlori vo risklors
doziimliiliiylinii nozoro alaraq miivafiq horokoti (vo ya horokatsizliyi) hoyata
kecirdikdo bas verir.

Risk geri doniisdon ayrilmazdir. Hor bir sormayo miioyyon doracado risk ehtiva
edir. Masalon, bu risk ABS-1n dovlat vekseli voziyyetinds sifira yaxin hesab edilir
vo ya yiiksok inflyasiyali bazarlarda inkisaf etmokdo olan bazar sohmlori vo ya
dasinmaz omlak kimi bir sey liciin ¢cox yiiksokdir. Risk hom miitlog, hom do nisbi
olaraq 6l¢iilo bilor. Riskin miixtolif formalarda mohkom basa diisiilmoasi investorlara
miixtolif investisiya yanasmalari ilo bagli imkanlari, glizostlori vo xarclori daha yaxsi
basa diismoyo komok edo bilor.

Risklorin idars edilmasi maliyys sahasindo hor yerds bas verir. Bu, investor
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korporativ istiqrazlar iizorindonxazinadarlig istiqrazlarini aldiqda, fond meneceri 6z
valyuta riskini valyuta toéromolori ilo hedcing etdikdo vo bank fordi kredit xotti
vermozdaon ovval fiziki soxs lizorinds kredit yoxlamasi apardiqda bas verir.

Birja brokerlori opsionlar vo fyugers kimi maliyyas alotlorindon, pul menecerlori
1sa riski azaltmagq vo ya effektiv sokilds idars etmoak ii¢ilin portfelin diversifikasiyasi,
aktivlorin boliisdiiriilmosi vo movqelorin Olgiilmosi kimi strategiyalardan istifado
edirlor.

Biz “risk”1 osason monfi monada diisinmoyo meylliyik. Bununla bels,
investisiya diinyasinda risk zoruridir vo arzu olunan performansdan ayrilmazdir.

Investisiya riskinin @imumi torifi gdzlonilon noticoden yayinmadir. Biz bu
sapmani miitloq sortlorlo vo ya bazar meyarlar1 kimi basqa bir seylo ifado edo bilorik.

Bu mosalo miisbot vo ya monfi ola bilso do, investisiya miitoxassislori
imumiyyatlo belo bir konarlasmanin investisiyalariniz {i¢iin nozordo tutulan
naticonin miioyyan doracasini nozords tutdugu fikrini qobul edirlor. Beloliklo, daha
yiiksak golir alds etmak ticlin daha bdyiik riski qabul etmoyi gozloyirik. Artan riskin
artan volatillik soklindo goldiyi {imumi qobul edilmis bir fikirdir. investisiya
miitoxassislori bu ciir doyiskonliyi azaltmaq {i¢iin daima yollar axtarsalar vo bazon
tapsalar da, bunun on yaxs1 sokildo neca edilocoyi ilo bagli onlar arasinda aydin bir
razilagma yoxdur.

Investorun no qador doyiskonliyi qobul etmosi tamamils fordi investorun risko
doziimliiliiylindon vo ya bir investisiya miitoxossisi voziyyatindo investisiya
moqsadlorinin na qador doziimliiliiylindon asilidir.

On cox istifado edilon miitloq risk Olciilorindon biri morkozi tendensiya
otrafinda dispersiyanin statistik 6l¢iisii olan standart sapmadir. Siz investisiyanin
orta golirino baxirsiniz vo sonra onun eyni vaxt arzindo orta standart sapmasini
tapirsiniz.

Normal paylamalar (tanis zong formali ayri) investisiyanin gozlonilon galirinin
vaxtin orta 67%-don bir standart sapma vo zamanin 95%-i orta konarlasmadan iki
standart konarlasma olacagimi dikto edir. Bu, investorlara riski ododi olaraq

qiymatlondirmays komok edir. Maliyys vo emosional olaraq riska dozo bilacokloring
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inanirlarsa, investisiya qoyurlar.

Bu molumat faydali ola bilso do, investorun riskls bagl problemlarini tam hall
etmir. Davranig maliyyosi sahosi insanlarin qazanc vo itkiloro baxisi arasinda
asimmetriya niimayis etdirorak risk tonliyino miithiim element qatmisgdir.

1979-cu ildo Amos Tversky vo Daniel Kahneman torofindon toqdim edilon
davranig maliyyosi sahasi olan perspektiv nozoriyyasinin dili ilo desok, investorlar
zorardon c¢okinirlor. Tversky vo Kahneman, investorlarin qazancla slagsli yaxsi
hissdon daha cox itki ilo olaqgoli agriya toxminon iki dofo agirlhq qoydugunu
sonadlosdirdi.

Cox vaxt investorlarin haqigoton bilmak istadiklori aktivin gdzlonilon naticadon
no godor konara ¢ixmasi deyil, paylama oyrisinin sol torafindo pis seylorin neco asagi
gorinmosidir. Riskli doyor (VAR) bu suala cavab vermoyo ¢alisir. VAR-1n
arxasinda duran fikir, miioyyon bir miiddat arzinde miioyyon bir inam soviyyasi ilo
investisiya itkisinin na qodar bdyiik ola bilocoayini komiyyatlo miioyyon etmokdir.
Masalon, asagidaki ifado VAR-a niimunas ola bilar: "Toxminon 95% gilivon soviyyasi
ilo, iki illik iifiiqdo bu 1000 dollarliq investisiyada itirocoyiniz on ¢ox sey 200
dollardir." Etibar soviyyasi investisiyanin statistik xiisusiyyotlorina vo onun
paylanma oyrisinin formasina osaslanan ehtimal ifadosidir.

Olboatto ki, VAR kimi bir tadbir bels vaxtin 5%-nin daha pis olacagina zomanot
vermir. 1998-ci ildo Long-Term Capital Management hedcinq fondunda bas
veranlor kimi mohtosom ugursuzluglar bize xatirladir ki, s6zds “ssas hadisolor” bas
vera bilar.

Bazar soviyyosi va ya sistematik risk yegano tosir edon amil olsaydi, o zaman
portfelin goaliri hamiso beta-tonzimlonmis bazar galirine barabor olardi. ©lbatta, bu
belo deyil: Bazar riski ilo slagoli olmayan bir sira amillora gors galirlor doyisir.

Aktiv strategiyaya omoal edon investisiya menecerlori bazarin performansindan
artiq golir aldo etmok iiglin digor risklori do 0z lizorlorino gotiiriirlor. Aktiv
strategiyalara sohm, sektor vo ya 6lko se¢imi, fundamental tohlil, mévqe olgiilori vo
texniki analizdon istifads edon taktika daxildir.

Aktiv menecerlor artiq golirin 6l¢giisii olan alfa axtarisindadirlar. Yuxaridaki
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diagram niimunomizds alfa, x vo y oxlariin kosigsmasi ilo miisbat vo ya monfi ola
bilon y oxunun kosigmosi arasindaki mosafo kimi tomsil olunan, beta ilo izah
edilmayon portfel golirinin moblogidir.

Hoddindon artiq golir oldo etmok axtarisinda aktiv menecerlor investorlari alfa
risking, morclorinin naticosinin miisbat deyil, monfi olmasi riskino moruz qoyurlar.
Moasolon, fond meneceri enerji sektorunun S&P 500-don {istiin olacagini vo bu
sektorda portfelinin ¢okisini artiracagini diisiine bilor. Ogor gozlonilmoz iqtisadi
inkisaflar enerji ehtiyatlarinin koskin azalmasina sobab olarsa, menecer ¢ox giiman
ki, alfa riskinin niimunasi olan etalondan asagi natico gostoracaok.

Umumiyyatlo, aktiv fond vo onun menecerlori alfa yaratmaq qabiliyyatini no
gqodor cox gostorsolor, daha yiiksok alfa strategiyalarina moruz qalmalan {igiin
investorlardan bir o qodor yiiksok ddanis tolob edacoklor. Indeks fondu va ya birja
ticaroti fondu (ETF) kimi sirf passiv bir vasito {i¢lin, miirokkob ticarot
strategiyalarindan istifado edon yliksok oktanli hedcing fondu iigiin illik idaroetmo
haqlarinda 1-10 baza bondi (bps) 6doyocoksiniz.

Passiv vo aktiv strategiyalar (vo ya miivafiq olaraq beta riski vo alfa riski)
arasindaki qiymat forqi bir ¢ox investoru bu risklori sinamaga vo ayirmaga tosviq
edir (mosoalon, gabul edilon beta riski iigiin daha asagi1 6donislor 6domok vo daha
bahal1 risklori xiisusi olaraq miioyyon edilmis alfa imkanlarina comlosdirmok) . Bu,
xalq arasinda portativ alfa kimi taninir.

Masalon, bir fond meneceri S&P 500-ii moglub etmok iiclin aktiv sektor
rotasiyasi strategiyasina malik oldugunu iddia edo bilor vo siibut kimi indeksi orta
illik asasda 1,5% tistolomok tocriibasini gostora bilor.

Investor iigiin artiq golirin 1,5%-i menecerin doyaridir, alfadir vo investor onu
oldo etmok iiciin daha yiliksok Odonislor 6domoyo hazirdir. S&P 500-iin 6zl
qazandigl imumi golirin qalan hissosinin menecerin unikal qabiliyyasti ilo he¢ bir
olagosi yoxdur. Portativ alfa strategiyalari, moruz qalmalarinin alfa vo beta
komponentlorini neco oaldo etdiklorini vo 6domaolorini daqiqlosdirmak {iciin
toromolordon vo digor alotlordon istifads edir.

Natico olaraq bu paraqrafda investisiya, omaliyyat, uygunluq va sistem risklori
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kimi bir ne¢o ndv maliyyo riskindon bohs edib, investisiya riski qrupu ¢or¢ivosindo
bazar riski, likvidlik riski vo kredit riski anlayislarini toqdim etdik (Fer J.A. 2019:
5.197).

Maliyya bazarlarina golinco, risklordon tamamilo qagmaq miimkiin deyil. Bu
halda bir treyder vo ya investorun eds bilocayi on yaxsi sey bu risklorin qarsisini
almaga vo ya saxlamaga ¢aligmaqdir. Buna gora do, maliyys risklorinin bozi osas
novlorini  basa diigmok effektiv risklorin idaro edilmasi strategiyasinin

yaradilmasinda ilk addim ola bilar.

1.2. Biidco riski anlayis1 vo onun idars edilmasi

Son illords risklorin idars edilmasi ¢ox qabariq sokilds ifads olunsa da, risklorin
idaro edilmosinin elementlori olan risklorin miioyyon edilmosi, risklorin
qiymatlondirilmasi, risko nozarat vo risklorin maliyyalosdirilmasi olduqca gadim
tarixo malikdir.

Bosoriyyot uzun miiddstdir ki, 6ziina zoror veran, ailosing vo omlakina tohliiko
yaradan risklori qiymatlondirmok vo miioyyon etmok tli¢iin miibarizo aparir. Buna
gora do risklorin idars edilmasinin praktikada totbiqi ¢ox da yeni deyil (Fer J.A. 2019:
s.13).

Bu giino godor golib catmis hor bir modoniyyat risklorin idaro edilmasi
elementlorini praktikada totbiq etmis vo halo do totbiq etmokdodir. Miiasir risklorin
idars edilmasi iso bu uzunmiiddatli tacriibalors yeni struktur vo perspektiv gatirir (Fer
J.A.2019: 5.68).

Umumi sortlordo risklorin idars edilmosi

Risklorin idaro edilmasi termini ilk dofo 1950-ci illorin sonlarinda ABS-da
istifado edilmisdir. Risklorin idaro edilmasi fovgoelads hallarin planlasdirilmasini
nozords tutur.

Risklorin idare edilmasi fordlorin vo qurumlarin maliyys vaziyyatlorinin no
doracads riskli oldugunun miioyyon edilmosi (6l¢iilmosi) vo bu meyarin mogbul risk
soviyyasing ¢atdirilmasidir.

Risklorin idars edilmasinin magsadi biznesin sabit sokilde foaliyystini davam
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etdirmasi liglin lazimi todbirlori tomin etmok vo togkilatdaki omlaki vo insanlar1 vo
biznesin qazanc giiclinii qorumaqdir.

Beloliklo, riskin idaro edilmosi toskilatda bas vers bilocok gozlonilmoz itkilora
on asag1 xorclo nozarot etmok {iglin lazimi resurslarin vo faaliyyetlorin
planlasdirilmasi, togkili, idara edilmosi vo nozarati kimi miioyyon edilo bilor (Martin
H.M. 2019: p.45).

Risklorin idaro edilmosi ilk ndvbado sigorta ilo birlikdo hoyata kecirilmis vo
sigortada yer almigdir. ©Ovvalco sigorta vo risklorin idaro edilmasi bir-birini ovoz
edon monada istifado olunmusdur. Risklorin idars edilmasi bu giin {i¢ forqli sokilde

qobul edilir:

Sxem 2: Risklarin idars edilmasi

Manba: https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/29742 - risklerin  yOnetimi 2021,
materiallar osasinda miiollif torafindan tartib edilmisdir.

Risklorin idars edilmasi prosesi bir-birindon asilt olan bes proses addimindan

ibaratdir. Bu addimlara asagidakilar daxildir: riskin miisyyon edilmasi, riskin
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qiymaotlondirilmasi vo hesablanmasi, alternativ risk korreksiyasi alotlori arasinda
secim edilmoasi, secilmis alternativlorin hoyata kecirilmosi, qiymotlondirmo vo
nozarat proseslori.

1. Riskin miisyyon edilmasi:

Riskin miioyyan edilmasi riskin diagnozu demakdir. Riskin miioyyan edilmasi
prosesindo oldo edilon molumatlar problemlorin hoalli prosesini ohato edir. Movzu
tizorindo calisan todqiqatgilar bildirirlor ki, bu proseso texnoloji, sosial vo siyasi
geyri-miioyyonliklorin azaldilmasi vo mimkiin itkilorin minimuma endirilmaosi
daxildir. Bu morhalods riskli hesab edilon miithiim doyisonlorin gizli tosiri ilo bagh
qeyri-miioyyonliyi azaltmaga calisilir.

Riskin miioyyon edilmesi ilo, anlagilma soviyyssindo qeyri-miioyyaonliyi
azaltmaga vo problemi holl etmoyo komok edos bilocok molumatin funksiyasi daha
yaxst miioyyon edilo bilor.

Golacok planlagdirma alstlort mithiim dayisonlori vo onlarin geyri-miisyyan
tosirini miioyyon etmok tglin istifado edilo bilor. Masalon, golocok biznes
imkanlarin1 tanimaq {i¢lin on yaxsi, on ¢ox ehtimal olunan vo on pis golocok
ssenarilori hazirlanir vo bu ssenarilorlo bagli miixtslif hadisolor miioyyan edilir. Bu
vo buna bonzor alotlor geyri-miioyyonliyin azaldilmasinda idaraetmoyo komok edo
bilor.

Risk menecerlori riskloro mohal qoymamaq {iglin risklorin miisyyan
edilmasindo bazi sistematik yanagmalardan istifads edirlor. Bunlar; sigorta yoxlama
siyahilari, risk tohlili suallari, axin qrafiklori vo maliyys tohlili (Martin H.M. 2019:
s.111).

Risklorin tohlilindo gostorilon iisullarla yanasi, simulyasiya (realligin formal vo
ya simvolik kimi toqdim edilmosi) texnikasindan da istifado olunur. Risklorin idaro
edilmasindo riskin miioyyonlosdirilmasi on vacib addimdir vo birinci prioriteto
malikdir.

2. Riskin qiymatlondirilmasi vo hesablanmast

Risk miioyyan edildikdon sonra risk menecerlori onu qiymatlondirmolidirlor.

Potensial itkilorin vo bas vermo ehtimalinin 6l¢iilmosi, bu proses giymotlondirmo
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prioritetlorinin siralanmasini tolob edir. Bu sira agagidaki kimi gostorils bilor (Martin
H.M. 2019: 5.50):

a) Cox miihiim risklor - Iflasla noticolons bilocok risklor

b) Ohomiyyatli risklor - Miiflislosma ilo naticolonmoyaon, sirkati borca salacaq
risklor

c) Ohomiyyatsiz risklor - Omlak va ya gilindalik tosir edon maliyya risklori.

Toskilatlarda qorar qobuledici mdvqgedo olanlar, toskilatin miixtolif
foaliyyatlorinds bas veran ugursuzluglardan va bas veron ki¢ik miqyaslh gqozalardan
galacakda bag vers bilocok riskli vaziyyatlori prognozlasdiraraq lazimi qabaqlayict
tadbirlari gors bilirlor.

Odobiyyatlardada Heinrix qanunu olaraq bilinon vo toskilati risklorin idare
edilmosindos istifado edilo bilon qoza sobob piramidaya goro, hor boyiik gozada 29
kicik goza vo 300-0 yaxin ugursuzluq olur. Bu ganundan ¢ixarilacaq natico asagidaki
kimi ola bilar: Kicik gozalar vo ya ugursuzluqlar oslinde boyiik qoza vo ya riskli
voziyyatin xobargisi ola bilor. Risklori giymatlondirarkon, timumiyyatls, maddi
amilloro digqat yetirorkon, geyri-maddi amillor do nozoro alinmalidir. Bu amillor
toskilatin strateji aspektlori, rogabot amillori, toskilati inkisaf vo doyisiklik amillori
vo sosial amillordir.

3. Alternativ riskin korreksiyasi alatlori

Aralarindaki se¢im: Risk miioyyan edildikdon vo qiymatlondirildikdon sonra
novboti addim risklo miibarizado istifads edilocok yanagsma metodu vo hor biri {iglin
istifado edilocok texnikaya qorar vermokdir. Hor bir texnikanin istifado olunacagi
voziyyatlor forqlidir.

Riskin gobul edilmasi sigortalanmamus itkilori biides fondundan kompensasiya
etmakls olds edils bilar. Risklorin idars edilmasi prosesinin bu marhalasinds har bir
risklo miibarizo aparmaq iiglin hansi texnikanin istifado olunacagina doqiq qorar

vermok olduqca ¢otindir. Bu qorarlarin qabulu qurumlara gérs doyisir (Martin H.M.
2019: 5.87).

Risk meneceri progqrame1 deyil, proqram icragist kimi ¢ixis etmali ola biloar.

Hans1 texnikanin hansi risk ii¢iin daha uygun olduguna qorar vermok figilin risk
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meneceri potensial itkilorin hocmini, ehtimallar1 vo itki bas verorso, kompensasiya
monbalorini hesablamalidir.

Risk doracasi: Qorar vermo mexanizminds olanlar gozlonilon qazanclara uygun
olaraq gozlonilon itkilori hesablamalidirlar. Buna goro do secilocok alternativin risk
qiymatlondirilmasi aparilmalidir.

4. Secilmis alternativin hoyata kecirilmosi

Problem aydin sokildo ifado edildikdon, uygun alternativlor miioyyon
edildikdon vo hor bir alternativin miimkiin naticolori miimkiin qodor yaxsi
qiymetlondirildikdon sonra ndvboti morholodo secilmis alternativin hoyata
kecirilmasi galir.

Maliyys riski biznesin borcu idars etmok vo maliyys ohdsliklorini yerino
yetirmok gabiliyyoting aiddir. Bu risk novii adoton geyri-sabitlik, maliyys bazarinda
itkilor vo ya sohm qiymotlorindo, valyutalarda, faiz doracalorinds vo s. harokatlor
naticosindo yaranir.

Biznes riski biznesin asas hayat qabiliyystine aiddir. Bu, qazanc alds etmoak vo
omak haqq, icars, istehsal xorclori vo ofis xorclori kimi amoliyyat xorclorinizi
o0domok qabiliyyatinizo aiddir. Digor torofdon, maliyys riski maliyyolosdirma
xarclori vo amoaliyyatlariizi maliyyslosdirmak {iciin ¢okdiyiniz borcun miqdart ilo
olagodardir.

Maliyys riskinin imumi kateqoriyalarina asagidakilar daxildir:

Bazar riski bazar doyigkonliyi, faiz doracolorindo artimlar vo ya xammal
xarclari, xarici valyuta doyarlorinin doyismasi va s. kimi sabablora gora itkiys moruz
qalma ehtimal ils slagodardir.

Kredit riski kreditora (mosalon, bank vo ya borc verono) vo ya digor torofo
(masalon, tochizatgl) 6donis etmomao ehtimalidir.

Likvidlik riski biznes amaliyyatlarinizi hoyata kecirmok tigiin qisamiiddotli
maliyyo toloblorini 6domok qabiliyyatinizo tosir edir. Osas risk monbolori, golirlorin
movsiimi azalmasi, aktivloriniz liglin alicilarin olmamasi vo ya somarasiz bazar kimi
seylor sobabindon potensial pul vosaitlorinin horokoti problemloridir.

Omoliyyat riski, biznesinizds totbiq etdiyiniz prosedurlarin, sistemlorin vo ya
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siyasotlorin monfi tosirlori sobobindon itkiyo moruz qalma ehtimalidir. Umumi
monbolors texniki nasazliqlar, firlldaqgiliq foaliyyaeti, is¢ilorin sohvlori vo s. daxildir.

Olgiisiindon vo sonayesindon asili olmayaraq, maliyya risklorinin idaro
edilmasi biznes licilin yliksok prioritetdir. Maliyys risklorino nazarot etmok iiglin
lazimdir:

1. risklori miioyyaonlosdirir vo 6lgmok;

i1. qobul etmoya hazir oldugunuz risk soviyyasino gorar vermok;
iil. biznes riskindon qorunmagq ii¢iin sigortani1 nozordon kegirmok;
iv. pul vasaitlorinin horokati ilo bagl potensial problemlori;

v. kreditorlarla maliyys razilasmalarini nozordon kegirmok;

vi. mistarilors kredit verarkon diqgatli olmag;

vii. golir monbalarini diversifikasiya etmok;

viii. risklori miitomadi olaraq yenidon qiymaotlondirmak.

Maliyys riskino tosir edon miixtolif amillori nozors aldiginizdan omin olun.
Umumiyyatlo, bunlar iki kateqoriyaya boliiniir:

xarici amillor - o ciimlodon iqtisadi tonozziillor, bazar qiymotlori, sonaye
doyisikliklori, ganun doyisikliklori va s.

daxili amillor - asag1 performans, zoif pul vosaitlorinin idars edilmosi, pis
investisiyalar, yeni ragabot, kadr problemloari vo s.

Maliyys riskinin qiymaetlondirilmosini apararkon hom xarici, hom do daxili
amillori nozars alin.

Adoaton, hor bir alternativ bir sira naticolor yaradir. Bu naticolor miixtolif
vaxtlarda, miixtolif doracolords miixtolif ehtimallarla goriine bilor. Risklorin idars
edilmosi qorar vermo prosesindo secilmis risk idaroetmo texnikasinin vo ya
tisullarinin totbiqidir. Buraya soviyyali tohliikasizliyi artirmaq tiglin hansi alstlorin
alinmas1 vo ya rohborlikdon siortalamasi tolob olunan bina iiglin hanst nov
sigortanin alinmasi kimi texniki qorarlar daxildir.

Tocriibs risk menecerinin vo digor menecerlorin oamokdaghigini tolob edon
idaroetmo qorarlarin1 da ohato edir. Qobul edilon gorarlarda riski qobul etmok

ohdaliyi ola bilor. Bu zaman totbiq edilocok alternativin maddi amillori miitlaq
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nozord alinmalidir.

5. Qiymaotlondirma vo nozarat

Secilmis alternativ praktikada totbiq edildikdon sonra, secilmis holl tislubunun
islok olub-olmamasi vo gozlonilon naticolorin verilmasing nozarat edilmalidir. Olds
edilmis naticalori vo gozlontilori daim miiqayiss edarak, qarar qabul edan soxs hallin
effektivliyino nozarat edir. Bu, hom do sonraki gorarlar {i¢iin osas yaradir (Martin H.M.

2019: 5.40).

Haqiqi natica ilo gdzlonilon arasinda shomiyyatli forqlor olduqda, gorar veran
soxs sohv holl torzi segorok sohv qorar verdiyini anlayacaq vo bu qgorart diizoltmoyo
vo ya doyisdirmoyo ¢alisacaqdir.

Risklorin idars edilmoasi prosesindo qiymotlondirmo vo nozarat iki osas sobaba
gora vacibdir. Birincisi: risklorin idars edilmasi prosesi bir aximla bas vermir,
hadisolor doyisir. Bu, yeni voziyyatlor yeni risklor yarada vo kohno miioyyon edilmis
risklori aradan qaldira bilor.

Ikincisi: bu giymotlondirmo prosesindo miixtolif sohvlor bas vers bilar.
Qiymatlondirme vo nozarot prosesi menecerloro ciddi naticolor olmadan 6z
sohvlorini nozordon kegirmoyo vo agkar etmoyo imkan verir.

Risklorin idars edilmosindo istifads olunan texnikalar

Riskin naticalori pis hadisolora sobab oldugu ii¢lin insanlar bas vera bilocok pis
naticolorin qarsisint almagq tiglin miixtolif soylor gdstorirlor. Bu soylor imumiyyatlo
asagidaki bagliqlar altinda qruplagdirilir:

Riskdon ga¢inma (Qac¢inma) - Bu lsula riski artiran foaliyyotlorlo mosgul
olmamagqla va ya riskli amosliyyatlardan imtina etmokls nail olmaq olar. Bu, bas vera
bilocok pis vaziyyatlora garst miiossisolorin vo ya soxslorin potensial tohliikoloring
qarst lazimi todbirlori ohato edir. Masalon, bir soxs vo ya toskilat 6z kapitalini
tohliikoyo atmadan omlakla bagli problem yasamaq istomirso, omlak almaqdansa,
icaroyo gotiirmays istiinliik vers bilor.

Risk nozarst altinda saxlanila bilor (tutma) - On ¢ox istifado edilon isuldur.
Riskin gobul edilmadiyi hallarda, fordlor vo ya toskilatlar stiursuz risklori iizoring
gotiira bilor. Risklorin gobul edildiyi hallarda, bas vera bilocok voziyyastlor hesablana

26



vo ya toxmin edilo vo nozarat altinda saxlanila bilor.

Aktiv nozarat - Bas vero bilocok riskloro garst planlar hazirlanir. Masolon, is
qozalarma qars1 miixtalif profilaktik todbirlorin goériillmosi bu nazarat ndviine misal
ola bilar.

Passiv nozarat - Bu tip nozarat riskloro mohal qoymamagqla slagalondirilir. Bu,
bir isdo bas vero bilocok potensial tohliikolora qarst he¢ bir todbir gérmomok
voziyyatino aiddir. MOvzumuza misal olaraq miixtalif risklor altinda isloyon iscilorin
sigorta olunmamasi vo ya miixtolif sobablordon onlara mohal qoymamasi gostorilo
bilor.

Risk otiiriilo bilor - Belo bir totbiq riski yaradan aktiv vo ya faaliyystin
oOtiirtilmasi kimi yaranr.

Risk azaldila bilor - Fordlor vo ya toskilatlar bas vero bilocok arzuolunmaz
voziyyatlor tliglin miixtolif ehtiyat todbirlori goro bilor. Masalon, bas vers bilocok
goza vo ya yangim hadisasi {i¢lin yangmsondiirma qurgusunun qurasdirilmasi vo
yangindan sonra bas vera bilocok zororlori azaltmagq tigiin sigorta secilo bilor (Fer J.A.
2019:5.20).

Miixtolif risklora moruz qalan miiassisalor tohliiko zonalarini is¢ilorino togdim
etmoklo vo ya tohliikasizlik tigiin istifado olunacaq xiisusi geyim vo avadanliglarla
tomin etmoklo bas vera bilocok tohliikolori azaltmaga calisir (Martin H.M. 2019: 5.109-
110).

Fordlor vo/yaxud toskilatlar bas vero bilocok risklori minimuma endirarak
foaliyyatlorini optimal etimad intervalinda yering yetirmak istoyirlor. Bunun ii¢lin
riskin idara edilmosi tisullarindan istifado edib totbiq etsolor, bag vera bilocok risklori
minimuma endirs bilorlor.

Bu paraqraf, imumilikdas risklorin idare edilmosinin macmuasi olmaqla yanasi,
xiisusilo risklorin idars edilmosi prosesindo risklorin miioyyon edilmasi vo

qiymatlondirilmaosi {iciin faydali olacaq iki texnika toqdim etdi (Fer J.A. 2019: s.122-
123).
Bu iisullardan birincisi SWOT (GZIT) analizidir ki, sirkotlor strategiyani

miloyyon etmok {iciin bu analizdon istifado edirlor. Togkilatlar bu tohlil vasitosilo 6z
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zoifliklorini vo miimkiin tohliikolori nozors alaraq golocokdo moruz qala bilocoklori
riskli voziyyastlori miioyyan eds bilorlar.

Digori, Heinrix qanunu kimi tanman qoza hadisolorini gostoron qoza sobab
piramidasidir. Bu qanuna gora, garar qabul edanlor ugursuzluqglar: vo kicik qozalari
nozors alaraq golocakds bas vera bilocok tohliikali va riskli vaziyyatlorin qarsisini

ala bilorlor.

1.3. Biidco planlasdirilmasi marhalalori

Biidco planlasdirmasi, homginin biidcolosdirmo kimi taninan, sirkotlorin
golocok hodoflori vo bu hadoflor istiqgamotindo foaliyyatlori {i¢lin biitiin sobalori
ohato edon maliyyo planlagsdirma prosesidir.

Faaliyystlordon, vahidlordon vo bir ¢ox digor amillordon asili olaraq golir
bilidcosi, xorc blidcasi, omoaliyyat biidcosi kimi miixtolif biidco ndvleri mévcuddur.
Biidco planlagdirmasi il sirkatlor xarclori va goalirlori haqqinda daha otrafli molumat
olda edo vo ehtiyaclari iiglin daha uygun vo effektiv biidco hazirlaya bilorlor (Peyami
S.Y.2019:s.18).

Xorclora nozarat etmok vo maliyyo mogsadlorino dogru ¢alismaq istodikdo,
biidco planlamaya ehtiyac yaranir.

Soxsi vo ya ev tosorriifatlarin biidcosi miioyyon bir dovr iigiin, adoton bir ay
ticlin golir vo xorclorini miigayiso edon vo izloyon xiilasadir. "Biidca" s6zii ¢ox vaxt
mohdud xorclorlo alagoalondirilse do, blidconin effektiv olmasi tiglin mohdudlasdirici
olmasi lazim deyil.

Biidco no godor pul gotirmayi gézladiyinizi gostoracok, sonra bunu kirays vo
sigorta kimi talob olunan xarc vo aylonca va ya yemok kimi istoys bagl xarclorzlo
miiqayiso edocok. Blidconi monfi hesab etmak ovozino, ona maliyys mogsadloring
catmaq Ui¢iin bir vasito kimi baxmaq olar.

Yazili, ayliq biidco hor ay no gador xorcloyacoyinizi va ya gqonaot edocoyinizi
planlasdirmaga imkan veron maliyyo planlasdirma vasitosidir. O, homginin
xarclomo vordislorini izlomays imkan verir.

Biidco hazirlamaq on maraql foaliyyet kimi goriinmasa do (bazilori {igiin bu,
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tamamilo qorxuludur), bu, maliyys sistemini nizamli saxlamagin vacib hissosidir.
Ciinki biidcolor tarazliga osaslanir. Bir sahoyo daha az xorclosoniz, bagqa bir sahoyo
daha ¢ox xarclayo, bu pulu boytik alis ligiin saxlaya, omanatlorinizi artira vo ya sarvat
yaratmaga investisiya edo bilorsiniz.

Biidco planlamanin asagidaki morhalslori mévcuddur:

Sxem 3: Biidco planlamanin asagidaki morhalalori

Gl

3

Mbonba https://www.vancity.com/AdviceAndPlanning/FinancialPlanning/FollowABudget/
- budget 2021, materiallar asasinda miiallif torofindon tortib edilmisdir.

1. Maliyya resurslarinin qiymotlondirilmasi
[k addim hor ay no qadar pul goldiyini hesablamagqdir. Bu, miixtalif sektorlarda
investisiya goliri, dovlet yardimi, tolobo kreditlori, mosgulluq golirlori, olillik

miiavinatlori, pensiya vo ya digor monbolordon alds edilon pullar ola bilor (Peyami
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S.Y.2019:s.19).

2. Xorclori miloyyonlosdirmok

Bu morholodo maliyys geydlorini nozordon kegirorok pulun neco xorclondiyini
mioyyaonlogdirmk lazimdir. Qeydlor aydin olmadiqda, xorclori izlomok {igiin
maliyyo giindsliyi tutmaq yaxs1 bir fikir ola bilor.

3. Mogsadlar qoymagq

Bu halda aldo etmok istonilon mogsadlorin siyahisini tortib etmok olduqca
vacibdir. Bunlar omlak almaq vo ya investisiya kimi uzunmiiddstli hodoflor ola bilor
(https://www.gtech.com.tr/butce-planlama-nedir-sirketler-icin-onemi-nedir/).

4. Plan qurmaq

No gador golir aldo olundugu vo golirin neco xorclondiyini anladigdan sonra,
moveud maliyyos voziyyetiylo mogsadlors uygun bir plan hazirlamaq bu morholods
osas masoladir.

5. 9vvalca 6ziiniizo pul ayirmaq

Ovvalca 6ziiniizo pul ayirdigmiz zaman, sadoco olarag, toxunmayacaginiz
hesaba daxil olmaq ti¢lin har ay miioyyon miqdarda pul ayirirsiniz. Bu halda , omlak
vergilori, mozuniyyatlor, avtomobil sigortas1 vo ya avtomobils texniki qulluq kimi
nadir, lakin gdzlonilon xorclor tiglin ayrica omanat hesab1 yaradila bilor (Peyami S.Y.
2019:s.27).

6. Toraqqini izlomok

Hor aym sonunda biidconi yenidon nozordon kegirmok lazimdir. Belo ki, bu
morholodo hoqiqi xorclori vo golirlori biidcoylo miiqayisa etmok vo miivafiq
diizolislor etmok lazimdir (https://www.gtech.com.tr/butce-planlama-nedir-sirketler-icin-
onemi-nedir/).

Biidconi neco hazirlamaq olar?

Biidconin ohato edacoyi dovriin miioyyon edilmasi: Biidco {iglin qorar verilocok
ilk mosalo ohato edacoyi dovrdiir. Umumiyyatla, bir ¢ox miiossiso 3 ayliq 4 riibden
ibarat 1 illik biidco planlamast ilo horokot edir. Bunun asas sobabi daha uzun
miiddatlors hazirlanan biidca planlarinin realligdan uzaq olmasidir (Peyami S.Y. 2019:

5.187-188).
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Biidca strategiyasinin miisyyan edilmasi: Galir, marja vo dovriyyas kapitali kimi
yiiksok soviyyali hodoflori miioyyon etmok {i¢iin lazimi aragsdirmalar aparilmalidir.

Biidconin asagidan yuxariya hazirlanmasi: Biidco hazirlanarkon asagidan
yuxart biitiin soboalorin va is¢ilorin golocok ehtiyaclari nozoro alinmalidir (Peyami S.Y.
2019: 5.49).

Pul vasaitlarinin daxilolma vo ¢ixisinin toxmin edilmasi: Biidco hazirlanarkon
novboti dovr tiglin aylig pul vosaitlorinin daxilolma vo ¢ixis prognozlari
hazirlanmalidir. Belo bir qiymatlondirms ilo golocok dovrlorde bas vera bilocok
konarlagsmalar miioyyon edilo vo heg¢ bir gecikmo olmadan lazimi diizolislor edilo
bilor.

Sertifikatlasdirilmis Idaroetmo Miihasiblori Institutuna (CIMA) goro biidco
“miioyyon edilmis miiddat {i¢iin planin komiyyast ifadasidir. O, planlasdirilan satis
hacmi va golirlori, resurslarin miqdari, mosraflor vo xarclor, aktivlor, 6hdsliklor vo
pul vaosaitlorinin harokatini shato eds bilor”.

Ona goro do plan-biidco adlandirmagq tigiin o, ayrilacaq vo istifado olunacaq
iqtisadi  resurslarin  komiyyatlorini ehtiva etmoli, miloyyon miiddst {igiin
hazirlanmali, pulla ifado edilmoli, menecerlor miioyyon bir sokildo horokot
etmolidirlor.

Biidcologdirmo komiyyotlo miioyyon edilmis resurs toloblorinin (kapitalin
miqdari, materialin miqdari, insanlarin say1) zaman-morhaloli mogsadlor vo
morhololords ifado edilmasi prosesidir.

Bu, biznesin osas prinsipidir - "pul qazanmazdan ovval onu neco
xarcloyacoyinizi basa diismolisiniz". Biidconin tortib edilmasi biznes uguru
arzularin1 realliga c¢evirmoys komok etmoyin osas yoludur. Bu miihiim alotdon
istifado edorok, siz oldo etdiyiniz nagd pulu, biznes xorclorini vo indi biznesinizi
boylitmok vo ya on az1 ayaqda saxlamaq iclin lazim olan c¢oxlu goliri izloys
bilorsiniz.

Bu rogomlari kagiza kogiirmakls, golocok ehtiyaclari, xarclori, monfostlori vo
pul vosaitlorinin horokotini toxmin etmoklo biznesinizdo ugur qazanmaq sansiniza

komok edir. O, homginin problemlori gébolokdon avval agkar etmoyo imkan vers
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bilor ki, siz dislilori doyiso bilosiniz.

Asagidaki sohifslor biznesin niya biidcoyo ehtiyaci oldugunu, biidcoys hansi
komponentlori daxil etmali oldugunuzu, biidconi tortib etmoys neco baslamaq vo
biznesinizin performansini yaxsilasdirmaq iigiin biidcadon neca istifads edacayinizi
otrafli izah edacok.

Biznesiniz li¢iin biidco layihasini niys tortib etmoyinizls bagli osas natico ondan
ibarotdir ki, o, no qodor pulunuz oldugunu, no godor xorclomosli oldugunuzu vo
biznes mogsadlorine ¢atmagq {ig¢iin no qodor vasait gotirmoli oldugunuzu anlamaga
komok edacok.

Bankirlor vo digor maliyyagilor siz kredit istoyonds biidconi gormok istoyo
bilorlor. Iscilor hom do biidcodon xobordar olmalidirlar ki, onlar biznesin hara
getdiyini basa diissiinlor vo daha cox islomoyo hovaslonsinlor. "Bunu is¢ilorlo
boliisgmomok axmaqliq olarda.

Biidcolor hamginin biznes tigiin risklori minimuma endirmoyo kdmok edo bilor.
Yeni icaro miigavilosi imzalamadan vo ya yeni masin vo ya avadanliglara investisiya
qoymazdan avval biidco yaradilmalidir.

Hor ay miisyyon miqdarda pul xorclomozdon ovval yeni ofis sahosi ala
bilmoyacayinizi dyronmok daha yaxsidir. ABS Kicik Biznes Administrasiyasina
goro, biidco asagidakilardan bozilorini gostormok {iciin istifads edilo bilor:

» Omok vo ya materiallar {i¢lin lazim olan vosait.

* Yeni biznes {i¢lin imumi baslangic xorclori.

» Omoliyyat xorcloriniz.

* Biznesi dostoklomak {iciin lazim olan golirlor.

* GOzlonilon monfastin real giymaotlondirilmesi. Galacok planlarinizi vo ya
gozlontilorinizi tonzimlomak ii¢lin bu malumatdan istifado edos bilorsiniz.

12 ayhq biidco hor ay faktiki xorclor vo golirlorle yenilona bilor ki, hodofdo
oldugunuzu bilasiniz. Biidconizdo miioyyon edilmis hadaflori oldon vermisinizsa,
omak vo ya yeni kompiiterlor kimi xarclori neco azalda bilocayinizi, daha aqressiv
marketing vasitosilo satiglar: artira bilocayinizi vo ya monfoot gézlontilorinizi asagi

sala bilocayinizi anlamaq {i¢iin biidcadon problemloari hall etmak {iciin istifads eds
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bilorsiniz.

Biidco layihosini ovvalki il yazmisimizsa, daha asandir. Bu prognozlar,
reallasdirdiginiz  faktiki golir vo xorc roqomlori ilo birlikde golon il {igiin
toxminlorinizin asasini togkil edoacokdir.

Ancaq bu yazin1 oxuyursunuzsa, ehtimal ki, ovvallor biznesiniz ti¢iin he¢ vaxt
blidco yazmamisiniz. Bu halda, oxuyun. Satislarinizi vo manfootinizi hadofloyin.

Satis golirloriniz tigiin bir hodof hazirlamaqla baglayin, sahibkarlara vo kigik
bizneslorin formalagsmasina, boyilimosino vo ugur qazanmasina kdmok etmoyo hosr
olunmus 370 fasildon ibarat geyri-kommersiya qrupu SCORE maslohot goriir.

Baslangic biznesi ii¢lin, golon ildo hansi nov real monfost oldo etmok
istodiyinizi toxmin etmoklo baslaym. ©gor bir miiddotdir ki, bizneslo mosgul
olmusunuzsa, sirkotinizin an son maliyys hesabatlarini gotiiriin - istor miihasibat
kitabgasi, istarso do kompiiter proqrami proqrami torafindon yaradilib - vo onlardan
satis vo monfoot hodoflorinizi inkisaf etdirmok tigiin asas kimi istifado edin.

Satis vo monfoatlo baglamaginizin sobabi, bu molumatin xarclor, masraflor vo
osaslt mosraflor iigiin qalan toxminlorinizi idare etmosidir. Igtisadiyyat vo ya osas
mistorinin itirilmasi kimi satis roqomloriniza tosir eds bilocok faktorlari nozors alin,
lakin ¢ox narahat olmayin, ¢linki biidco tortibinin osas prinsipi rogomlorin he¢ vaxt
tam olaraq dogru ¢ixmayacagidir.

Omoliyyat xorclorini hesablayin. Baglamagq ti¢iin yaxs1 yer, bir daha bu maliyyo
hesabatlaridir. Bu hesabatlara il orzindo ¢okdiyiniz sabit vo doyison xarclorin, o
ciimlodon omok haqqi ve omok haqqi, kirays haqqi, poct, todqiqat, soyahat,
kommunal xidmatlor, vergilor vo s. daxil edilmalidir.

Umumi monfoot marjasini hesablaym. Yeno deyirom, ogor bir miiddotdir isdo
olmusunuzsa, bu, ¢ox asandir. Bu halda, SCORE maoslohot goriir ki, satilan
mallarmizin doyorini (baslangic inventar, alinmis vo ya istehsal edilmis mallar,
gondormo xorclori vo s.) toxmin edin vo bunu limumi satig golirinizdon ¢ixin.
Ragomlori tonzimlomak iigiin vaxt ayirin.

Satis vo xarclor liglin toxminlori nozors alaraq, ¢ox gliman ki, geri qayitmaq vo

monfoot hodoflorinizo  ¢atmaq ii¢lin  toxminlorinizi  yenidon tonzimlomok
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istoyacoksiniz. Bu, golon il daha az yeni tochizat alacaginiz vo ya iki yeni is¢i alavo
etmoyiniz lazim ola bilor. Bu diizolis edilmis xarclori vo ya gonastlori 8-o0 daxil edin
vo nomralari yenidon islodin.

Biidco rogomlarinizle bagh komak iiclin giilloni dislomoli vo miihasib vo ya
biznes moslohotcisine miiraciot etmoli ola bilorsiniz. Istonilon halda, biidconizin
biznesinizi istigamatlondirmoys komok eds bilmasi ii¢iin real rogomlordon istifado
etmoyin vacib oldugunu unutmayim. Ancaq il irslilodikco biidconizo diizolislor
etmayo hazir olun. Iqtisadi tonozziil isinizi vurduqda satis rogemlarinizi cox yiiksok
toyin etmis ola bilorsiniz.

Toskilatin maliyyo nozarstinin cari vaziyyatini qiymatlondirorkon, hansi
maliyyo proseslorinin daha ¢ox risk yaratdigin1 miioyyon etmokls baslayin.

Daxili auditorlarin maliyys nazarstini qiymaetlondirs bilocoyi iisullardan biri,
miihasibat ucotu vo maliyyadoki biitiin funksiya vo prosesloro baxmaq vo prosesin
“pozuldugunu” va faaliyyatlorin diizglin yerino yetirilmadiyini sorugsmaqdir, bu,
toskilata no godar problem yarada bilor? Masalon, agar nadonsa ¢eklor koasilmasa vo
ya kreditor borclar sistemi islomasoydi vo saticilara ddonis edilmosoydi, mal vo
xidmaotlor artiq daxil olmayacaq vo islor pislogocokdi.

Bu misalda, nagd pul vasaitlorinin verilmasi prosesi daxili auditorlarin giiclii
maliyyo nazarotinin mévcud olmasini istadiklori sahs ola bilor. Bundan slavs, nagd
pul kdgiirmolori prosesindo iscilor saxta saticilar yarada, saxta ¢eklori koso vo ya
omoliyyat1 aldatmagq ticiin saticilarla sovdsalogmalor baglaya bilorlor.

Gliclii nozaratin tamamilo vacib oldugu sahoya basga bir niimuna omok haqq1
funksiyasi daxilinds ola bilor. ©mok haqq biitiin omaliyyatlar ti¢iin o qodor boyiik
xorcdir ki, nozarotdoki on kicik zoaiflik vo ya bosluq folakotli noticolora sobab ola
bilor.

Isciloro sohv maas verilo bilor vo ya iimumiyyatlo verilo bilor vo bir daha
vicdansiz iscilor nozarotdoki bosluglardan vo zoifliklordon istifado edorok maas
cadvolindo qondarma iscilorin  olmasi, mozuniyyst vo ya digor oOdonisli
mozuniyyatlorin qeyd edilmomasi vo ya 0Ozlorine, qohumlarma artiq 6donislor

vermok kimi saxtakarliglara yol vers bilar.
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Toossiif ki, homiso saxtakarliq etmoyo c¢alisan insanlar olacaq, lakin daxili
auditorlar bir addim 6nds olmalidirlar. Omaliyyat zamani firildaqg¢iliq potensialina
olava olaraq, giiclii maliyyo nozarati olmadan giinahsiz sohvlor (masalon, bas kitaba
sohv gdndormok vo ya qeydi sifaris etmoyi unutmagq) asan ola bilordi ki, bu da boyiik
hesabat xotalarinin askar edilmomosino vo rohborliyin ugursuzluguna sobab ola

bilor.

Sxem 4: Biidca planlagdirma sistemlori

3. Dayar Toklifi
Sistemi

\
\«
\ y

Mbonba: https://www.gtech.com.tr/butce-planlama-nedir-sirketler-icin-onemi-nedir/ - biitce
planlamanin 6nemi 2021, materiallar asasinda miiallif torafindon tortib edilmisdir.

1. Artan sistem:

Artan sistemda biidco tortibi son il vo ya dovr li¢lin cari rogomlor asasinda
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aparilir. Cari dovriin biidcosini miioyyon etmok {i¢ilin faiz olavo edilir vo ya ¢ixilir.
Bu, hoyata kecirilmosi sado vo basa diisiilmasi asan oldugu ii¢iin on ¢ox istifado
edilon biidco lisuludur. Ogar sirkotin asas xorc elementlori ildon-ilo forqlonmirss,
artiml biidco sisteminin istifadosi oldugca mogsodouygundur.

2. Foaliyyaoto asaslanan sistem:

Foaliyyoto osaslanan sistemdo sirkot torofindon qoyulan mogsodlor vo ya
mohsullar ii¢lin lazim olan vosaitin miqgdan yuxaridan asagiya biidco ilo miioyyon
edilir. Bu prosesdo sirkot miioyyon goliri hodofloyir. Bu istigamotdo ilk novbodo satis
hodofino ¢atmaq {iciin hoyata kecirilmali olan foaliyyotlori miioyyon etmok, sonra
159 bu faaliyyatlorin reallagdirilmasi ti¢lin xarclori miisyyan etmak lazimdir.

3. Doyor Toklifi Sistemi

Dayar toklifi sistemi ilo edilon biidco tortibinds biidcoys daxil olan har bir
vahidin sirkot ii¢iin doyar tomin etmosi vo lazimsiz xorclordon qaginmasi hodoflonir.

4. Sifir osasli sistem:

On ¢ox istifado edilon biidco sistemlorindon biri olan sifir asasli sistemdo bir
sirkotdoki biitiin departamentlorin vo proseslorin biidcalorinin sifirdan yaradilmasi
lazim oldugu fikri var.

Sifir asasli biidcolosdirmo hor bir miioyyon edilmis xorc osaslandirmasi ilo
toqdim olunur vo burada biitlin lazimsiz xarclordon qaginilir. Bu tip asagidan yuxari
biidca sistemi sirkot maliyys restrukturizasiyasindan ke¢dikda, biidconi shomiyyatli
dorocodo azaltmaga ehtiyac duydugqda vo bazarda tonozziil yasadigda yiiksok
doracads effektiv olur.

Satis biidcosinin hazirlanmasi: Kegmis dévrlorin molumatlarina baxaraq, biidco
planinin tartib olundugu dovrdaki satis mabloglori, xarclori va golirlari ilo bagli plan
hazirlanmalidar.

Sapma (doyiskonlik) tohlilinin aparilmasi: Biitiin miiassisalar ilin hor aymda vo
ya movsimiindo eyni miqdarda toloblo qarsilasa bilmozlor. Bu sobabdon
hazirlanacaq blidcodoki prognozlarda bu ciir tonzimlomalar yer almali, istehsalin vo
satisin daha intensiv olacagi dovrlor {ligiin planlar hazirlanmalidir (Fer J.A. 2019: 5.98).

Mogsadlorin boliisdiiriilmosi: Blidconin hazirlanmasi morholosi basa ¢atdigdan
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sonra blidco hodoflori togkilatin biitiin s6baloring toyin edilmolidir (Peyami S.Y. 2019:
5.66).

Biidcolorin tosdigi: Yekun biidco tosdiq edildikdon sonra biidco biitiin maraqli
toraflorlo boliisdiiriilmalidir.

Biidconin monitoringi vo konsolidasiyasi: Hazirlanmis biidco planina davaml
olaraq nozarat edilmali, konarlasmalar miisyyon edilmali vo bu dayisikliklors uygun
olaraq biidco nozordon kecirilmali vo yenidon planlasdirilmali vo ya bu sapmalarin
sobabloari aradan qaldirilmalidir.

Biidco planlasdirmada osas sistemlor hansilardir?

Sirkatlor torofindon istifado edilon dord osas biidco sistemi var: artimli,
foaliyyato asaslanan, doyar toklifi va sifir asasli. Hor biri forqli foaliyyot gostoron bu
dord biidco sisteminin miioyyan {stiinliiklori vo manfi cohatlori var. Bu sistemlori vo
onlarin xtisusiyyatlorini asagidaki kimi timumilosdirmok olar
(https://www.gtech.com.tr/butce-planlama-nedir-sirketler-icin-onemi-nedir/):

Sirkotlor miivafiq biidco sistemini segmok vo biidcolosdirmo prosesini hoyata
kecirmoklo 6z dovri bilidcolorini somorali sokildo yarada bilorlor. Effektiv
bilidcolosdirmo sirkot {iclin miioyyon istiinliiklor gotirir. Bilidco tortib edon sirkotin
ustiinltiklorini asagidaki kimi siralamaq olar (https://www.gtech.com.tr/butce-planlama-
nedir-sirketler-icin-onemi-nedir/):

a) Effektiv xorc vo pul idaragiliyina malik ola bilar,

b) Layiholor vo foaliyyatlor {iclin miivafiq resurslar ayrila bilor,

c¢) Biznes performansi vo mohsuldarligi izlonils bilor,

d) Sirkatin hadaflorins daha rahat vo asanligla nail olmagq olar,

e) Maliyyo problemlori yaranmazdan oavval onlarin garsisin1 almagq olar,

f) Iscilorin vo bolmalorin motivasiyasini artirmaq iigiin tdhfa verila bilor,

g) Biznes daxilindoki biitiin s6bolori imumi mogsad otrafinda birlosdirs bilor,

h) S6bolorin, menecerlorin vo iscilorin mohsuldarligi 6lgiils bilor,

1) Bu, biznes idaraciliyini daha qonastcil horokot etmoya tosviq edos bilor,

J) Golocokdo miimkiin problemlori gabaqcadan gérmoys komok edo bilor.

Sirkotlorin biidco planlagdirmasinin bu {stiinliiklorini oldo etmolori iiglin
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mivafiq sistemdon istifado edorok biidco prosesini effektiv sokildo hoyata
kecirmolori lazimdir. Bu prosesdo sirkotlor innovativ hollor totbiq edorok biidco
planlamasini daha somaorali hoyata keciro bilorlor (https:/www.thebalance.com/how-to-
make-a-budget-1289587#toc-how-to-use-your-budget).

Biidconi toyin etdikdon sonra, hor bir kateqoriya {izrs, ideal olaraq ayin hor
giinii xorclor izlonilmolidir. Biidconi yaratmaq iiglin istifado edilon eyni biidco
cadvali va ya program, homg¢inin, xarclori va galirlori geyd etmak iiglin istifads edilo
bilor.

Ay arzinds no xarcladiyinizi geyd etmok haddon artiq xorclomays mane edocok
vo lazimsiz xorclori vo ya problemli xorcloma niimunolorini miisyyanlosdirmaya
komok edocok. Xorclori aym sonuna qodor toxire salmaq ovozino, hor giin bir ne¢o
dogigo ayirmaq olar.

Biidconi istifado edorkon, no godor xorclodiyinizo diqqet yetimok lazimdir.
Kateqoriya iizra xorcloms limiting ¢atdigdan sonra, slava xarclori 6domak {igiin ya
homin ay ti¢iin bu ciir xorclori dayandirmali, ya da pulu basqa kateqoriyadan
koctirmali olacagsiniz.

Biidconi istifado etmokdo mogsad xorclori ay orzinds golirs barabor vo ya ondan
asag1 saxlamaq olmalidir.

Biidco planlama, pulunuzu xarclomak {i¢iin bir plan yaratmaq prosesidir. Bu
xorc plani biidco adlanir. Bu xorc planinin yaradilmasi sizo etmoli oldugunuz vo ya
etmok istodiyiniz islori géormok tiigiin kifayat qodor pulunuz olub-olmayacagini
ovvolcodon miisyyon etmayo imkan verir.

Ogor etmok istodiyiniz hor seyi etmok iiciin kifayot godor pulunuz yoxdursa, o
zaman bu planlagdirma prosesindon istifado edorak xorclorinizi prioritetlogdira vo
pulunuzu sizin {i¢lin on vacib olan seylors yonslds bilorsiniz.

Biidcolosdirmo sizo pulunuz iiglin xorcloms plam1 yaratmaga imkan
verdiyindon, ehtiyaciniz olan vo sizin ii¢lin vacib olan seylor ii¢lin homiso kifayot
qadar pulunuz olmasini tomin edir. Biidcoys va ya xorcloma planina omal etmok sizi
borcdan xilas edacak vo ya hal-hazirda borcunuz varsa, borcunuzdan ¢ixmaginiza

komok edacak.
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[Ik biidco planm yaratdigdan, ondan istifado etmoyo basladigdan vo
maliyyonizi neco idara eds bilocayini yaxsi hiss etdikdon sonra 6 aydan bir ilo godor
xarcloma planinizi vo ya biidconizi planlasdirmagq istoys bilorsiniz.

Bununla siz asanligla hansi aylarda maliyyonizin six ola bilocayini vo hansi
aylarda olavo pulunuz olacagini prognozlagdira bilorsiniz. Daha sonra islorin daha
idarsolunan vo xos olmasi ligiin maliyye voziyyotinizdoki yiiksok vo enislori
boraborlosdirmayin yollarini axtara bilorsiniz.

Bununla belo, ugurlu bizneslor biidcolori yaratmaq vo idaro etmok, biznes
planlarmi hazirlamaq vo nozordon kegirmok iiclin vaxt sorf edir vo maliyys vo
performansa miitomadi olaraq nozarat edirlor.

Strukturlasdirilmis planlasdirma biznesin boylimaosi {i¢iin biitiin forqlori yarada
bilor. Bu, sizo resurslari monfootin yaxsilasdirilmasi, xorclorin azaldilmasi vo
investisiya golirlorinin artirtlmasi tizorindo comlagdirmays imkan veracak.

Oslindo, hotta formal proses olmasa bels, bir ¢ox miiassisolor boyiimo saholori,
raqiblar, nagd pul axii vo monfast haqqinda diistinmok kimi biznes planlasdirma ilo
bagl faaliyystlorin oksariyyatini hoyata kegirirlor.

Bunu biznesin inkisafini idaro etmok tii¢iin vahid proseso ¢evirmok ¢otin vo ya
vaxt aparan olmamalidir. On osas1 odur ki, planlar hazirlanir, onlar dinamikdir vo
istirak edan hor koso ¢atdirilir.

Umumi xarakterino gdro molumat hortorofli gobul edilo bilmoz vo heg vaxt
hiiquqi vo ya pesokar moslohotin ovozi kimi istifado edilmomolidir. Molumatin
biznesin fordi sortlorind aid olduguna zomanat vers bilmarik. Biitiin soylorimizo
baxmayaraq, bozi malumatlarin k6hnalmosi miimkiindiir.

Notico olaraq:

Veb-sayt operatorlart sohv vo ya ndgsanlarin noticolorino goro heg¢ bir
mosuliyyot dasiya bilmoz.

Homiso miivafiq dovlot departamentindon vo ya agentliyindon daha otrafli
molumat almagq tli¢lin kecidlori izlomok lazimdir.

Veb sayt operatorlari, onlarin agentlori vo is¢ilori, onlarin sohlonkarlig1 vo ya

doloduzluq naticosindo yaranan 6liim vo ya soxsi zodo istisna olmagqla, vebsaytlardan
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istifadoniz naticosindo yaranan hor hansi itki vo ya ziyana goro mosuliyyot dagimar.

Biidconizi biznes planiniza osaslandirsaniz, maliyys foaliyyst plani
yaradacagsiniz. Bu, bir ne¢o faydali funksiyaya xidmot edo bilor, xiisuson do illik
planlagdirma dovriiniiziin bir hissasi kimi biidcolorinizi miintozom olaraq nazardon
kegirsoniz.

Biidconiz asagidaki kimi xidmaot eda bilor:

har bir faaliyyastinizls slagoali xarclorin vo goalirlorin gdstaricisi

il orzindo molumat vermok vo idaroetmo qorarlarini dostoklomok iisulu;

biznesinizi izlomoak vo nozarat etmok {i¢iin bir vasitodir, xiisuson do faktiki vo
biidco goliriniz arasindaki forqlori tohlil edirsinizso;

Biidconizi il {izro miiqayise etmak biznesin performansini miiqayiso etmoyin
ola yolu ola bilar - performansinizi 6lgmak ii¢iin prognozlasdirilan rogomlarinizi,
moasalon, avvalki illorle miiqayiss eds bilorsiniz.

Siz homginin prognozlasdirilan marja vo artim {i¢lin rogqomlorinizi eyni
sektorda vo ya biznesinizin miixtalif hissolorindoki digar sirkatlorin gostaricilori ilo
miiqayiso edo bilorsiniz.

Biznesin performansini artirmaq ti¢lin biznesin osas aparict heyatini basa
diismali vo onlara nozarat etmalisiniz. Hor bir biznesin faaliyyating tosir edon bir ¢ox
amil var, ona goro do bunlardan bir ne¢asino diqqat yetirmok vo onlar1 digqastlo
izlomoak ¢ox vacibdir.

Oksor biznes {i¢iin li¢ osas aparici vasitolor bunlardir:

a) satis
b) xoarclor
c) dovriyys kapitali

Biidcalorinizo vo prognozlariniza garsi 6lctildiikds pul vosaitlorinin horokati ilo
bagli problemlors vo ya golirliliyin azalmasina dair hor hanst meyllor bu roqgomlords
goriinocok. Ogor onlar ardicil olaraq hesablanirsa, problemlori erkon agkarlamaga
komok eds bilarlor.

Biidca planlama hom ds tatiliniz, yeni avtomobiliniz, ilk evinizin vo ya evinizin

tomiri, tocili amanat hesab1 vo ya pensiyaniz kimi vacib seylor iigiin no qader pul
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y1ga bilacayinizi prognozlasdirmaga imkan verir.

Il iizro xorclori prognozlasdirmaq iigiin real biidcodon istifado uzunmiiddotli
maliyys planlasdirmada hoqgigaton komak eds bilor. Daha sonra illik galir vo xarclor
haqqinda real forziyyalor irali siiriilo vo soxsi biznesi qurmaq, investisiya vo ya
istirahot licin amlak almaq vo ya togaiido ¢ixmaq kimi uzunmiiddotli maliyys

moqsadloari ligiin planlar qurmaga komok eds bilor.
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II FOSIL. KORONAVIRUS PANDEMIiYASI SORAITINDO BUDCO
RISKLORININ iDARO OLUNMASI TOHLILI

2.1. Biidco planlasdirma moarhalasindd yaranan risklor

COVID-19 pandemiyasi oksar 6lkalorin 2020-ci il biidcasini yenica icra etmayo
basladig1 bir dévrdo daha ¢ox yayilmaga baslamisdir. O vaxtdan bori, qisamiiddatli
prioritet bohrana tocili cavab todbirlorinin hazirlanmas1 vo hoyata kecirilmasidir
(xiisuson do olavo biidcalor, ehtiyatlar, ehtiyat todbirlori kimi tocili biidco vosaitlori
vasitosilo).

2020-ci il biidcesinin  icrast yiiksok qeyri-miioyyanlik  soraitindo
prognozlasdirilan kursdan genis sokildo forqlondiyindon, bohran zamani biidconin
tortibi maliyyo nazirliklorinin (MN) {izorino gorginlik yaradan davamli reaktiv
prosesa ¢evrilmisdir.

Biitiin bu qeyd etdiklorimizs baxmayaraq, 2020 - ci ilds bir ¢ox 6lkalords diqqgot
2021-ci il - maliyys ili tiglin biidconin hazirlanmasina yonsldilmisdir. Bu, omtos
qiymaetlorinin asag1 dlismosi ilo zongin resursla inkisaf etmis oOlkolordo
miirokkabloson pandemiyadan sonraki iqtisadi manzors ilo bagl gériinmomis qeyri-

mioyyanliyi nozors alaraq ¢atin bir vazifs olmusdur

(https://www.indyturk.com/node/149186/ekonomi%CC%8 7 /koronavir%C3%BCs-ile-
m%C3%BCcadeleye-hangi-%C3%BClke-ne-kadar-b%C3%BCt%C3%A7e-
ay%C4%B1rd%C4%B1).

2021-ci il biidcosinin hazirlanmast COVID bohraninin iqtisadiyyata vo
hokumatin fiskal movqgeyino tosirini nozors almalidir; bohran xorclori vo borpa
tadbirlori tiglin fiskal mokan qiymotlondirilmalidir; hokumatin maliyys ehtiyaclar
qiymatlondirilmalidir; biidcodenkonar tadbirlor do daxil olmaqgla, COVID-19 ilo
bagli fiskal cavab todbirlorinin diizgiin toqdimat1 vo ugotunu tomin etmakls soffafliq
vo hesabatliliq giiclondirilmalidir.

Aragdirmalara nozor saldigda molum olmusdur ki, 2021-ci maliyyo ilinin
bilidcosinin hazirlanmast prosesi COVID-19 konteksti ilo olagali institusional

aspektloro vo omoliyyat mohdudiyyatlorino diggotin artirilmasinmi tolob etmisdir

(Serdar U.M. 2001: 5.56).
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Cadval 1: 2021-ci il maliyya ilinin biidcasinin hazirlanmasi prosesi iiciin 3sas masalalor

OJsas fazalar Ona dair miihiim masalalar

Umumi yanasma » Sosial uzaqlasma mohdudiyystlorini idara
etmok vo strateji rohborliyi vo morkozi
rohborliyi giiclondirmok iiglin qurumlara vo
proseslora xiisusi diizolislor edilmasi.

Strategiyanin qurulmasi morhalasi * Bohranin tosirini vo COVID-19 tadbirlarini
nazoro almaq tg¢iin makroiqgtisadi g¢argivoni
yenidon nozordon kegirmok vo prognozlar
daha tez-tez yenilomok.

* Yenidon iglonmis orta miiddotli fiskal
moqgsadloro  osaslanan  etibarli  maliyyo
strategiyasini togdim etmoys c¢aligin.

Biidca rohborliyi vo danisiqlar marholosi * Biidco sirkulyarindan istifads edorak, prioritet
xarclor vo yenidon boliisdiirma ehtiyaclart ilo
bagli sahs nazirliklori vo agentliklari ilo erkon
vo aydin sokilds alagoe saxlamagq.

* Biidconin ilkin soviyyasini toyin etmok {iglin
hamisokindon daha tolobkar mosqo hazir olmaq
lazimdir. 2021-ci maliyys ili blidcasi, cari vo
yeni COVID-19 ilo bagli siyasatlor va sohiyys
bohraninin tosiri do daxil olmaqla, biidconin
osas gostaricilori ilo baglh saho nazirliklori ilo
six alaga tolob eds bilar.

 Daha ¢evik biidcolor hazirlamaq vo
planlasdirmaq lazzimdir, hans1t ki, icra
hakimiyyatinin cavabdehlik ehtiyacini
qanunvericilik ~ yoxlamast  ehtiyact  ilo
balanslagdirir.

* Biidconin icras1 zamani daha yaxindan
monitoring vo nazarat ehtiyacini nazars almaq
ticiin biidconi hazirlamag.

Biidco sonadlori vo ganunvericilik aktlarinin | « Cox miirokkeb monzaraye aydinliq gotirmak
tosdiqi moarhalasi vo hokumotin maliyys, iqtisadi vo sosial
strategiyalarina inam1 giiclondirmok {iglin
biidco sonadlorindon istifado etmok.

Mbonba: https://blog-pfm.imf.org/pfmblog/2020/07/-budgeting-in-the-covid-19-crisis-
guidance-on-preparing-the-2021-budget-.html.

Institusional aktyorlarin rolunu uygunlasdirmagq:

Biidconin hazirlanmasi prosesi Morkozi Biidco Orqganlari arasinda qarsiliqh

olagoyo osaslanir. Burada Morkozi Biidco Organlart biidco prosesini koordinasiya
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edir vo blidco sorgularini yoxlayir.

COVID-19 fonunda va biidco prosesinin ilkin néviindon (daha ¢ox “yuxaridan
asag1” vo ya daha ¢ox “asagidan yuxari”) asili olmayaraq, 2021-ci maliyyas ili biidco
prosesinin iimumi maqgsadloring dair avvaldon aydin siyasi rohbaorlik vo konsensus
tolob olunmusdur.

Bu, Bas Nazirin Aparatinin vo ya Nazirlor Kabinetinin xiisusi komitslorinin
Maorkazi Biidco Orqanlar ilo birlikde magsadlorin miioyyan edilmosinda vo kollektiv
miilkiyyatin tomin edilmasindo daha gorkomli rolu ola bilor.

Vaxt gorgivolorini vo son tarixlori yenidon nozordon kegirmok:

Biidconin hazirlanmasi prosesinin {imumi ardicilligt méveud ¢otinliklori dork
etmali vo maraqli toraoflors kifayst qador vaxt ayrilmasini tomin etmolidir. Bu, biidco
togqviming diizalislor tolob edo bilor ki, bu da ganunvericilik bazasina uygun olmal
vo hokumotin COVID-19 reaksiyasina vo maliyys bazarlarindaki movqgeyino inami
sarsitmamalidir.

Biidco togviming yenidon baxilmasi ii¢lin 6lkonin qanunvericilik bazasindan
asili olaraq ganunvericilik tosdiqi vo ya ganuni icazo tolob oluna bilor; bu tosdiq
ictimai dastoyin qurulmasina vo soffafligin qorunmasina komak edo bilar (https://blog-
pfm.imf.org/pfmblog/2020/07/-budgeting-in-the-covid-19-crisis-guidance-on-preparing-the-
2021-budget-.html).

Sosial mosafoyo uygun is tisullarini inkisaf etdirmok:

Ogor Morkozi Biidco Organlar artiq blideo togdimatlari tizro uzagdan miibadilo
etmoyo imkan veran inteqrasiya olunmus biidco hazirlama modulundan istifads
edirsa, bu daha asan olacaqdir.

Morkozi Biidcs Orqanlart garsidan golon biidco prosesinds bas vera bilocok
cotinliklori, masalon, sanadlorin paylasilmasi {izra kovorkingls neco masgul olmagi,
video-goriis proqramlarini neco uygunlasdirmagi vo is tonzimlomalorini neco
uygunlasdirmagi qabaqcadan géormolidir.

Texnologiyanin video goriislori asanlagdirmadigi 6lkslordo siyasotcilor vo
momurlar istirak¢1 sayina mohdudiyyatlor vo tohliikasiz yerlords istifads etmoklo
sosial uzaqlagsma gaydalarina riayot etmoklo biidco goriislori kecirmoli ola bilor
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(https://blog-pfm.imf.org/pfmblog/2020/07/-budgeting-in-the-covid-19-crisis-guidance-on-
preparing-the-2021-budget-.html).

Nohayoat, movcud texnologiyadan asili olaraq biidconin hazirlanmasinda vo ya
parlamentin yoxlanilmasinda votondaslarin istirakini tosviq etmok iigiin yeni is
metodlarindan (masoalon, onlayn sessiyalar) istifado edilo bilor.

Siyasi vo ictimai konsensusun vo molumatliligin yaradilmasina sormayo
qoymaq

Miirakkabliyi va ¢otin qorarlarin qobul edilmasi ehtiyacini nozors alaraq, hom
siyasi konsensusun, hom do molumathiligin yaradilmasina lazimi diqqot
yetirilmalidir.

Masalon, slavo parlament dinlomolori vo xiisusi komitolordon istifado bu
potensial tolatiimlii maliyys ilindo konsensusun yaradilmasi tigiin daha vahid siyasi
platforma tomin eds bilor. Biidco prosesinin avvalinds ictimai maslohatlogmalor,
mosalon, isogotiironlor vo iscilorin homkarlar ittifaqlart ilo do daha genis
konsensusun yaradilmasina, eloco do siyasot todbirlorinin dizaynimmi vo
hadoflonmasini tokmillogdirmoys komak eds bilar.

2021-ci maliyyas ilinds biidconin icrasinin yaxindan monitoringi olduqca vacib
olmusdur. Biidconin icrasina nozarat lizro artiq toqdim olunmus tolimat biitiin
maliyya ili arzinds xarclorin siirotine daha yaxs1 nazarat etmok ti¢lin 2022-ci maliyya
ilino godar genislondirilmalidir.

Umumiyyatlo, COVID-19 ilo olaqoli xorclor iigiin ¢atdirilma vo gdzlentilori
dostoklomaok vo xarclorin tez hayata kecirilmosini tomin etmak {i¢iin icra ilo bagh
aci1q hodoaflorin qoyulmasinin tistiinliiklori ola bilor.

Masalon, Koreyanin 17 mart 2020-ci ildo gobul edilmis ilk slavo biidcasi iki ay
orzindo cavab todbirlorinin 75 faizini vo ya daha g¢oxunu yerina yetirmoyi
hodoflomisdir.

Homin xarc planlart vo hadaflori daha sonra hokumatin pul vasaitlorinin idare
edilmosi planin1 molumatlandirmis vo il orzindo yaxindan vo vaxtasir izlonorok
yenilonmisdir.

Normal vaxtlarda biidconin hazirlanmasi prosesinin miithiim hissosi olan
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strategiyanin miioyyon edilmasi morholosi 2021-ci maliyys ili {iclin biidconin
tortibindo daha boyiik rol oynamisdir.

Buradan bels natico ¢ixir ki, pandemiyadan sonraki dovrdas - 2022-ci maliyyo
ili blidcosi {iclin Umumi strategiyanin miioyyon edilmoesinds hokumatlor
makroiqtisadi qeyri-miioyyonliyin miistosna doracasini vo onun golirlors tosirini
tanimali vo ona uygunlagsmali, ehtiyatli yanagsmaya tistiinliik vermoli vo movcud
oldugda planlasdirma vo biidcologsdirmoyo ortamiiddotli istiqgamoati qoruyub

saxlamaq lazimdir.

2.2. Koronavirus (COVID-19) bohranimmn maliyyd sistemina tasiri

COVID-19 bohranindan avval daxili golirlorin saviyyslori vo meyllori vo
inkisaf etmokdo olan iqtisadiyyatlara xarici axinlar artiq Dayanigh Inkisaf
Mogsadlorini (SDG) dostoklomok iigiin yetorli hesab olunmugdur (Kireeva E.V. 2020:
s.67).

Yiiksok soviyysli dovlat borclari vo pandemiyanin biitiin osas inkisaf maliyyo
monbalori lizorinds yaratdig slava tozyiqlorle asag1 vo orta golirli 6lkalor COVID-
19-a gars1 ictimai sohiyyo, sosial vo iqtisadi todbirlori maliyyologsdirmokdo ¢otinlik
¢oko bilarlor.

[lkin miisahidolor pul kdgiirmolorinin azalmasi ilo miisayiot olunan inkisaf
etmokdo olan iqtisadiyyatlardan kiitlovi borc vo kapital axinlarina vo artiq ictimai
sohiyyo vo iqtisadi bohranlarin ortaya ¢ixardigir daxili maliyyoys dalgalanma
tosirloring isars edir.

Biitin bu qeyd etdiklorimiz OECD-nin Dayaniqh Inkisaf {iciin
Maliyyolosdirmo iizro Qlobal Baxis kontekstindo aparilan todqiqata osaslanir vo
dostok gostormok tiglin tolob olunan osas maliyyo manbolorina COVID-19
pandemiyasinin cari vo prognozlasdirilan tasirini tosvir edir (Kireeva E.V. 2020: s.112-
113).

COVID-19 bohranm kritik anda inkisaf etmokds olan iqtisadiyyatlarda ciddi
monada tosir etmisdir. Béhrandan ovvol maliyyolosdirmo 2030-cu ilo qodor maliyyo

sahasindo arta dovlot borcunun soviyyasi vo xidmot xorclori ilo mohdudlagmisdir.
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Umumiyyoatlo geyd etmoliyik ki, COVID-19 bohram davamli inkisafin
maliyyolosdirilmosinds bdyiik ugursuzluglar yaratmaq riski dasiyir. Iqtisadi aktivlik
azaldiqca daxili resurslarin soforborliyi zoror goracakdir.

Xarici 6zol maliyyonin daxilolmalarinin 2019-cu il soviyyalori ilo miiqayisado
700 milyard ABS dollar1 azalacagi vo 2008-ci il Qlobal Maliyyo Béhraninin tosirini
60% iistoloyacayi prognozlasdirilir. Fiskal mokanin artan daxili xorclor vo dollara
qarst mazannd harokatlori ilo daha da daralmasi ehtimal olunur (Kireeva E.V. 2020:
5.167).

Qi1sa miiddatdo, digor maliyyo monbolorindoki azalmanin qarsisini almagq tigiin
rosmi inkisaf maliyyasindon istifads edilmoalidir. Bohranin iqtisadi tasiri ilo birloson
onsuz da qit resurslar, inkisaf etmokdo olan iqtisadiyyatlarin adekvat ictimai
sohiyyoni vo sosial vo iqtisadi cavab todbirlorini maliyyoslosdirmok {i¢iin miibarizo
apara bilocoyini gostorir. Hec¢ bir tok maliyyoa monboyt COVID-19 maliyys
boslugunu aradan galdirmagq ti¢iin kifayot etmoyocokdir.

Orta miiddotli perspektivde inkisafin maliyyslogdirilmosi vo ondan konarda
olan aktyorlar daha odalstli, dayanigli va belaliklo do mohkom diinya ii¢lin “daha
yaxs1 barpa etmaok” liclin yaxindan amokdaslq etmalidirlor (Kireeva E.V. 2020: 5.190-
191).

Inkisaf maliyyasindo, daxili resurslarin sofarbor edilmasi bir ¢ox ictimai amtoo
vo xidmatlor {iglin yegano uzunmiiddotli maliyyolosdirmo monbayi olaraq galacaq,
daha yaxs1 barpa etmok iso milli davamli inkisaf strategiyalarina komak etmak ii¢lin
imumi mogsadls biitlin maliyys monbalorindon horokot tolob edacokdir.

Pandemiya voziyystinin maliyys 6l¢iisiing baxdigimizda moarkazi banklarin vo
hokumatlorin maliyys bohraninin garsisini almagq tigiin atdigi addimlarla dalgalanan
birja tokco sirkotlori vo investorlar1 sarsitmamis, hom do istehlakgilart bu
pandemiyanin onlara neco tosir edocoyi ilo maraqlanmaga vadar etmisdir
(https://medipol.com.tr/bilgi-kosesi/bunlari-biliyor-musunuz/pandemi-nedir-corona-virusu-
neden-pandemi-ilan-edildi).

Igtisadgilar, koronavirusun yayilmasmn tosirinin gdstoricisi kimi on son
iqtisadi molumatlar1 qabul etdikde daha pisinin hals gézlonilmoayacoyini soylayirlar.
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Diinyanin on boyiik iqtisadiyyati olan ABS-1n istehlak¢i inam1 molumatlarina
goro, bu rogom fevralda 101-don 95,9-a diigmiisdiir.

Bu rogomlor Migigan Universitetinin gozlontilorindon xeyli asagi olmus vo
pislogon sortlori nozors alaraq golocok perspektivlori daha da asagi salmisdir. Bu
zaman diinyanin har yerindon masgulluq rogomlori, istehlak qiymatlari vo parakondo
satiglar kimi go6zlonilon molumatlarin iqtisadiyyatda bas veronlor haqqinda daha
aydn fikir vermasi gozlonilir.

Istehlakgilar vo ev tosorriifatlar: daha az xarcloyacoklormi?

CIBC Capital Markets-in bas iqtisad¢ist Royce Mendes, epidemiya sobabindon
sosial moasafoni qoruyan vo digor insanlarla tomasdan qacan istehlak¢ilarin vo ev
tosarriifatlarinin - Onlimiizdoki aylarda ohomiyyatli dorocodo az xorcloyacayini
prognozlasdirmisdir.

Inkisaf etmis 6lko olan ABS neftinin - West Texas Intermediate neftinin
qiymetini bir gostorici kimi gotlirsok, onun bir barel tiiglin 55%-don ¢ox
ucuzlasdigini goro bilorik. 2020 - ci ilin yanvarinda 64 dollar olan neftin 28 dollara
godar ucuzlasdigi goriiniir. Eynilo, Ingiltorads ticarat edilon Brent Crude neftinin do
demok olar ki, eyni moblogdo ucuzlasdigini séylomok olar (https://medipol.com.tr/bilgi-
kosesi/bunlari-biliyor-musunuz/pandemi-nedir-corona-virusu-neden-pandemi-ilan-edildi).

Dovlot subsidiyalarina ehtiyac olacaqmi?

Kanada Milli Bankinin Bas Iqtisadgis1 Krisen Rangasami bildirmisdir ki, birja
doyiskonliyi istehlak¢1 inamina vo istehlak artimina zoror veracok, lakin bu halda
hokumat vergilorin azaldilmasi kimi fiskal stimuldan dastok ala bilor.

Olavo olaraq, Rangasamy qeyd etmisdir ki, arttmin miisbot tosirlori ilin
sonunda va daha ¢ox 2022-ci ilds hiss olunacaqdir.

On c¢ox izlonilon global etalon indekslorindon biri olan Dow Jones Sonaye
Ortalamasinin fevral aymin ortalarinda on yiiksok gostoricidon 30%-don ¢ox
gerilodiyi miisahido edilmisdir.

Digor torofdon, S&P 500 Indeksi fevralin ortalarmdan bari demak olar ki, oxsar
moblag itirmis, Yaponiyanin Nikkei 225 - Asiyanin on boytik birja bazari iso bu ilin

yanvar ayimnda on yiiksok gostoricisindon 29%-don c¢ox itki vermisdir
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(https://medipol.com.tr/bilgi-kosesi/bunlari-biliyor-musunuz/pandemi-nedir-corona-virusu-
neden-pandemi-ilan-edildi).

Oton hoftonin geyri-sabitliyi ABS Federal Ehtiyat Sistemini Wall Street-do
qisamiiddatli kreditlor vermoaya vo ABS dovlat istiqrazlar - Xozinodarliq almaqla
fond bazarim 1,5 trilyon dollar dostoklomaya macbur etmisdir. Bels ki, pandmeiya
dovriinds Ingiltoro Banki etalon faiz doracasini asag1 salmis vo digorlari ilo yanast,
Kanada Bankinin iqtisadi stimulunu agiqlamisdir.

Pandemiya dovriindo moarkozi banklar torafindon goriilon tadbirlorls irslilomo
dovrii qisamiiddotli olmusdur. Belo ki, bazarlarda hor sey doyismisdir vo maliyyo
sahoasindo ciddi gerilomo miisahids edilmisdir.

Mendes bildirmisdir ki, morkozi banklar qlobal iqtisadi yavaslamanin
tosirlorini koronavirusdan tam kompensasiya edo bilmayocoklor, ¢linki onlarin
alotlori bu ciir soklarla miibarizo aparmagq tigiin uygun deyil (Kireeva E.V. 2020: 5.118-
119).

Inkisaf etmis 6lkolor sirasinda olan ABS, Yaponiya, Cin kreditlor iizro defolt
tohliikosino cavab olaraq faiz doracolorini sifira endirorok borclanmani bizneslor vo
istehlakgilar liclin daha olverisli hala gotirmisdir.

Fond bazarlar iqtisadi, siyasi, sosial vo modoni inkisafin gostoricisidir. Fond
bazarlar1 yaranan molumatlara tez reaksiya vero bilor. Indekslorin asag: diigmosi
iqtisadiyyatlardaki qeyri-miioyyonliyi vo artan risklori gostorir. Olkolordo COVID-
19 epidemiyasinin artmaga baslamasi, yoluxma vo 6liim hallarinin siirotlo artmasi
igtisadiyyatlar t¢iin boylk tohlilko yaratmigdir (https:/medipol.com.tr/bilgi-
kosesi/bunlari-biliyor-musunuz/pandemi-nedir-corona-virusu-neden-pandemi-ilan-edildi).

Fond bazarlar1 COVID-19 ilo bagl diinyada yaranan risk qavrayisina daha tez
reaksiya vermisdir. Epidemiyanin yaratdigi qeyri-miioyyonlik vo risk qavrayist
birjalarda koskin enigloro sobab olmusdur.

Burada belo bir sual meydana c¢ixir ki, bas niys birjalar COVID-19
epidemiyasina bu qodor tez reaksiya verdilor? Epidemiyanin Cindon konarda
yayilmasi, Avropada, xiisusilo Italiya vo Ispaniyada epidemiyanin siiratlo yayilmasi,
ABS, Fransa vo Ingiltorodo epidemiyanin yayilma ehtimali, epidemiyanin garsisini
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almagq ticiin i§ yerlorinin baglanmasi, komendant saat1 kimi sart todbirlorin baglamasi
qlobal bazarlarda risk goebulunun artmasina sabab olmusdur
(https://www.researchgate.net/publication/342397106_COVID19 Krizi ve Finansal Piyasalar/l
ink/5f8bff6eabfdccfd7b68b6a8/download).

COVID-19 virusuna qarsi dorman va peyvond tapa bilmomak, epidemiyanin
biitlin dlinyaya siirotlo yayilmasi, epidemiyanin garsisinin alinmasi iisullart haqqinda
tam molumatin olmamasi kimi hallar koskin satig dalgalarinin yaranmasina sobab

olmusdur.

Sakil 1: S&P 500 (birja indeksi) - 1980-2020
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Manba: https://www.researchgate.net/publication/342397106_COVID-

19 Krizi ve Finansal Piyasalar/link/5f8bffoea6fdccfd7b68b6a8/download - kriz ve piyasalar
2022.

20 Fevral - 23 Mart tarixlori arasinda bir ayliq dovrds birjalarda ¢ox kaoskin
enislor yasanmigdir. Bu dévrda diinyanin aparici fond bazari indekslori 30% itki ilo
tizlosmisgdir.

lin ovvolindon 23 mart 2020-ci il tarixinadok fond indekslorindoki itkilor
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miivafiq olaraq S&P 500 31%, Dow Jones 34%, FTSE 100 34%, DAX 35%,

NIKKEI 225 27%, Sanxay 14% vo BIST 10% olmusdur. Bu dévrds birjalarda da
volatillik artmigdir.

Sokil 1 - do 1980-2020-ci illor tigiin S&P 500 indeksinin hoftolik golirlori
gostorilir. Miivafiq olaraq, COVID-19 epidemiyasinin yaratdigi geri doniis
doyigkonliyi 2008-ci il global bohraninin yaratdigi doyiskonliys ¢ox yaxindir

(https://www.researchgate.net/publication/342397106 COVID19 Krizi ve Finansal Piyasalar/l
ink/5{8bff6ea6fdccfd7b68b6a8/download).

Qrafik 1: 2020 - ci il iizro maliyys bazarinda bas veran itkilor
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Manba: https://www.researchgate.net/publication/342397106 _COVID-
19 Krizi ve Finansal Piyasalar/link/5{8bff6ea6fdccfd7b68b6a8/download - kriz ve piyasalar
2022. (miiallif torafindaon tortib edilmisdir.

Qrafik 1 - don molum olur ki, bu koskin enislor bozi giinlordo tarixi enis

doracolorino sabob olmusdur. 2020-ci il martin 16-da bas veron itkilor ABS
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birjalarinda 11%, italiya fond bazarinda 11,3%, Fransada 10,7%, Ingiltorads 8,65%,
Tiirkiyado 8,65% olmusdur. Martin 12 vo 16-da geydo alinan minimumlar Dow
Jones indeksinds tarixi enislor arasinda olmusdur.

Martin 16-da bas veron 13% azalma, Dow Jones indeksi tarixindo bir giindo
ticlincii on boyiik enis kimi tarixo diigmiisdiir. Martin 16-da bas veron 13% azalma
1929-cu il oktyabrin 28-doki azalmaya barabordir. Birja tarixinds an yiiksok azalma
19 oktyabr 1987-ci ildo 23% ilo yasanmisdir.

Sokil 2: Dayiskanlik Indeksi (VIX)
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Manba: https://www.researchgate.net/publication/342397106_COVID-

19 Krizi ve Finansal Piyasalar/link/5f8bff6ea6fdccfd7b68b6a8/download - kriz ve piyasalar
2022.

Doyiskonlik indeksi (VIX) qorxu indeksi kimi tosvir edilir vo hossashigi ifado
edir. VIX indeksi S&P500 indeksino osaslanir, opsion qiymatlorini tomsil edir vo
ndvbati 30 giin arzindo sohmlorin doyiskonliyini gdstorir.

VIX indeksi qlobal risk qavrayisini gostorir. Qeyri-miioyyonliyin artdigi
dovrlorde VIX indeksi yiiksalir. VIX indeksinin orta qiymoti 28 otrafindadir.
COVID-19 epidemiyasinin biitiin diinyada yayilmasi ilo indeks 50-don yuxari
qalxaraq 16 mart 2020-ci ildo 82-ya catmisdir
(https://www.indyturk.com/node/149186/ekonomi%CC%87/koronavir%C3%BCs-ile-
m%C3%BCcadeleye-hangi-%C3%BClke-ne-kadar-b%C3%BCt%C3%A7e-
ay%C4%B1rd%C4%B1).

2008-ci il global bohran1 zaman1 VIX indeksinin alds etdiyi on yiiksok doyor
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20 noyabr 2008-ci ildo 81 olmusdur. Buna osaslanaraq demok olar ki, COVID19-un
bazarlarda yaratdig1 qeyri-miioyyonlik vo risk on azi1 2008-ci il global bohranina
borabordir.

Bohran zamanlarinda inam miihitinin azalmasi bank kreditlorinin yigilmasini
cotinlogdirir. Bundan olave, amoliyyatlarin hacminin azalmasi ilo golirlorde azalma
gozlomok olar. Biitiin bunlar banklarin likvidliyina, riskli aktivlaring, galirliliyins vo
kapital adekvatligina monfi tosir gostors bilar.

Digor sektorlarla on yiiksok alaqaye malik olan bank sektoru, imumi iqtisadi
strukturun daralmasi vo faizin azalmasi sobabindon faiz marjasinin azalmasi
sobobindon COVID-19 epidemiyasindan daha ¢ox tosirlonon sektor olmusdur
(Kireeva E.V. 2020: 5.189).

COVID-19 epidemiyasinin baglamasi ilo inkisaf etmokdo olan 6lkolorin
valyutalart ABS dollarn qarsisinda ucuzlasmaga baglamigdir. Artan qeyri-
mioyyanlik vo risk qavrayisi ilo milli valyutalardan ehtiyat valyutalara kecid

stiratlonmisdir

(https://www.indyturk.com/node/149186/ekonomi%CC%8 7 /koronavir%C3%BCs-ile-
m%C3%BCcadeleye-hangi-%C3%BClke-ne-kadar-b%C3%BCt%C3%A7e-

ay%C4%B1rd%C4%B1).

Epidemiya zamani inkisaf etmokdo olan 6lkolordon xarici kapital axini1 bag
vermisdir. 2020-ci ilin mart ayinda inkisaf etmokds olan bazarlardan 100 milyard
dollardan ¢ox portfel investisiya axini1 hoyata kegirilmisdir. Bu raqgom 2008-ci il
qlobal bohraninin eyni dovriindaki mablogdon ii¢ dofs ¢ox oldugunu sdyloya bilorik
(Kireeva E.V. 2020: 5.10).

Osas etibariyla, yuxaridaki qrafiko osason deyo biloik ki, bu inkisaflar
corcivasindo 2020 -ci il pandemiya dovriindo inkisaf etmokds olan bazar valyutalar
ABS dollar1 qarsisinda doyar itirmisdir. On boyiik ucuzlagma Braziliya Real1 (43%),

Conubi  Afrika Randi  (31%), Meksika  Pesosu  (25%)  olmusdur
(https://www.researchgate.net/publication/342397106_COVID19 Krizi ve Finansal Piyasalar/l
ink/5f8bff6eabfdccfd7b68b6a8/download).
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Qrafik 2: 2020 - ci il iizro bazar valyutasinda itirilon dayar gostaricilori
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Manba: https://www.researchgate.net/publication/342397106 _COVID-
19 Krizi ve Finansal Piyasalar/link/5{8bff6ea6fdccfd7b68b6a8/download - kriz ve piyasalar
2022. (miiallif torafindaon tortib edilmisdir).

Mart ayinda COVID-19 qlobal tohliikoyo ¢evrilmoya baslayanda, biitiin
movcud qiymatlorden imtina edilmis vo insanlar, iqtisadiyyatlar1 vo bazarlar tohdid

edon COVID-19 qiymatlori totbiq edilmisdir.

2.3. Koronavirus pandemiyasi dovriinda respublikamizin qarsilasdig: biidca
risklori

Azorbaycanda COVID-19 pandemiyasi vo ondan sonra golon iqtisadi bohran
golirlorin azalmasi fonunda tocili maliyyo dostoyi tolob etmisdir. Bu dovrdo 6lkomiz
ovvalcodon biidco foaliyyotindo giiclii oldugu iiglin pandemiyadan elo do giiclii
tosirlonmomisdir.

Pandemiya ilo miibarizo aparmaq tii¢iin 6lkomiz miixtolif maliyyo siyasoti
todbirlori gabul etmoyi qarstya magsod qoymusdur. Bu halda bohranin goriinmomis
tobioti stiratli horokoto kegmoyi tolob edirdi.

Neft ixrac edon 6lkomiz miivaqqati vergilorin azaldilmasi, bazi xarclorin toxira
salinmas1 vo digor ehtiyaclara, masalon, gismon amok haqqmin saxlanmasi ii¢lin
daha yiiksok xorclors iistiinliik vermisdirlor.

Azorbaycanda orta maliyyo siyasoti reaksiyasi, osason mohdud maliyyo
sahosino gora inkisaf etmokdo olan bazarin orta soviyyasindon asagt olmusdur. 2020

- ci 1l regionun neft idxal¢ilarinda orta golir xorclomo paketi neft ixracat¢ilarindan
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iki dofs ¢ox olmusdur (UDM-in 2 faizi).

Gilclii saglamliq vo tohliikosizlik sobokolorino malik 6lkomiz belo bir
miqyasda xorclori artirmaga ehtiyac yarandigini bilirdilor. Bununla bels, xarclorin
artmasi kapital ehtiyaclar1 kimi digor xorc maddslorinin kosilmasi ilo boyiik dl¢iida
kompensasiya edilmisdir.

Pandemiya dovriiniin elan edilmoys basladigi elo ilk giindon biidco kosirindo
vo dovlst borcunda artim gozlenildiyi bildirilmigdir. Bolge, golirlords
prognozlasdirilan ohomiyyatli azalma ilo yanasi, fovgolads todbirlors sorf edilon
xarclorin tasirini hiss edocokdi.

Hokiimat 21-ci maliyys ilinin biidcasi ii¢lin proseslori, miiddotlori vo fiskal
mohdudiyyatlori aydinlasdirmali, xarclorin prioritet istiqamatlorini vo nazirliklorin
prioritet olmayan saholor lizrs potensial yenidon boliisdiirma v qonaat tigiin tokliflor
vermosi ehtiyacini aydin sokildo miioyyon etmolidir
(https://www.imf.org/ru/News/Articles/2020/10/22/na102220-seven-things-to-know-about-
fiscal-challenges-in-the-middle-east-and-central-asia).

Pandemiya kimi folakotlorin fiskal tosirlori fiskal balansin pislosmasi, iqtisadi
daralma vo dovlot borcunun artmasi kimi hom qisa, hom do uzunmiiddstli
naticolordon qaynaqlanir. Bu xarclordon bagqa, falakotlorin hokumat biidcaloring
tosir gdstormosinin basqa yollar da var.

Masolon, mohdud maliyyo sahosi vo ya mohdud ovvalcodon razilagdiriimis
maliyyo monbolori (ehtiyat fondlar1 vo ya sigorta kimi) olan hokumatlor mévecud
biidcoloring basqin etmays vo asas yardim va barpa iglorini maliyyslosdirmak {i¢iin
vasaitlori yenidon boliisdiirmoys macbur olurlar.

Bu ciir todbirlor zoruri olsa da, onlar digor miithiim planlasdirilan dovlot
xarclorini sixigdiraraq, imtina edilmis vo ya gecikmis golirlor baximindan fiirsot
doyari toqdim edir. Bununla bels, biitiin diinyada blidconin yenidon boliigdiiriilmasi
zoif sonadlogdirilir vo nadir hallarda komiyyatco miioyyan edilir.

Hokumotlor tavan hoddini toyin edorkon vo nazirliklorlo danisiglar apararkon,
xiisuson do 21-ci maliyys ilinin ilkin gostoricilorinin miioyyon edilmosinda
homisokindon daha tolobkar bir mosqo hazirlasmalidirlar.
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Bu baza yalniz ixtiyari COVID-19 siyasot todbirlorinin tasirini deyil, ham do
pandemiyanin digor asas hokumaot siyasotlorinin xorc amillorino neco tosir etdiyini
oks etdirmalidir.

Fiskal geyri-miisyyanliklori nozors alaraq, AMB prioritet olmayan sahalordo
xarclori mohdudlasdiraraq vo adi haldan daha boytik yenidon boliigdiirmalari tosviq
edarak, ilkin gostarici daxilinds xarclari yenidon nazardon kegirmok istoyo bilar.

Biitiin bunlar homisokindon daha ¢ox vaxt vo nazirliklorlo olago tolob edocok.
2020-ci maliyys ili orzindo six vaxt tozyiqi altinda bas vers bilocoklordon forqli
olaraq, yeni xarclomao tadbirlori texniki-igtisadi asaslandirma vo somaralilik osasinda
diqgotlo  yoxlanilmalidir  (https://www.imf.org/ru/News/Articles/2020/10/22/na102220-
seven-things-to-know-about-fiscal-challenges-in-the-middle-east-and-central-asia).

Qeyri-miioyyonlik  biidconin  hazirlanmasina xasdir, lakin COVID-19
voziyyatindo gozlonilmazliyin doracosi adi haldan daha yiiksokdir. 2021-ci maliyya
ilinin biidcosini hazirlayarkon hokumaotlor biidconin icrasi ilo bagli mohdudiyyatlori
qabagcadan gormoli vo ¢evikliyi tomin etmolidir.

2021-ci maliyya ili biidcosinin icrasi li¢iin ¢evikliyi tomin etmok ii¢iin potensial
alotloro illik biidco ¢eviklik mexanizmlorinin tokmillogdirilmosi, ehtiyaclar
yarandiqca alavo biidcalorls il orzindo diizalislorin edilmasi vo ya fovgoalads hallar
zorflorinin yaradilmasi/artirilmasi daxildir.

Qeyd etmoliyik ki, ndvbati illordo soffafligi dostoklomok vo korrupsiyaya qarsi
zoifliklori azaltmaq tigiin blidconin icrasina yaxindan nazarstin tomin edilmasi do
vacib olacaqdir. Kontekst homginin 2021-ci maliyys ili orzindo makroiqtisadi vo
sohiyyo voziyyotino uygun olaraq saho nazirliklorinin ayirma hissolorinin ehtiyata
salinmasini tolab eds bilar.

2022-ci il biidcasi tigiin imumi strategiyanin miioyyan edilmasindo hokumatlor
planlasdirma vo biidcolosdirmoyo orta miiddotli oriyentasiyani qoruyaraq,
makroiqtisadi  qeyri-miioyyonliyin  miistosna doracesini  tammmali  vo  ona
uygunlagmalidir.

Hokumotlor vahid makro-fiskal ssenariyo diqgot yetirmokdonso, bir neco

ssenarini tasvir etmayi diisiinmalidirlor. Onlar siyasatlori bu ssenarilors uygunlasdira
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vo makro-maliyyo c¢orcivolorino daha tez-tez yenidon baxilmasini nozordo tuta
bilorlor. Bu morholo COVID-19 todbirlorinin tosirini yenidon qiymotlondirmok vo
dovlot maliyyasini méhkom tomal iizorindo qurmag: planlasdirmagq tiglin ilk fiirsot
veracok.

Qisa miiddotdo daha sorbast vo daha cevik fiskal planlara ehtiyac olsa da,
hokumatlor orta miiddotli fiskal moagsadlor vo gaydalar iizorindo yenidon qurulmus
etibarli maliyys strategiyasi togdim etmoys calismalidirlar.

Nohayat, biidco sonadlori 2021-ci maliyys ili biidcasi ilo bagh diizgiin mesaj1
catdirmal1 vo elan edilmis siyasot todbirlori vo paketlori haqqinda tam monzaroni
togdim etmolidir. Bu halda hokumatlora gender, iqlim doyisikliyi vo BMT-nin
Dayaniql Inkisaf Mogsadlori hagqqinda molumati zonginlosdirmok {iciin soylorini
davam etdirmak tovsiys olunur.

Qeyd etdiklorimiz, xiisusilo tokco Azorbaycanda deyil, nefto tolobat vo
qiymoatlorin asag1 diismasi ilo lizlosmis neft ixrac edon 6lkolordo do nozors garpir. Bu
Olkalorin 2020 -ci ilds toxminan 224 milyard dollar golir itiracayi gozlonilmisdir ki,
bu da onlarin prognozlasdirilan UDMe-in 8 faizindon ¢oxunu toskil edir

(https://www.imf.org/ru/News/Articles/2020/10/22/nal102220-seven-things-to-know-about-

fiscal-challenges-in-the-middle-east-and-central-asia).

Pandemiya dovriindo dovlot borcunda da oshomiyyetli artim gdzlonilmisdir.
Masalon, Azorbaycan, Yaxin Sorq, Simali Afrika, Ofqanistan vo Pakistan (MENAP)
regionunda orta dovlat borcunun 2019-cu ildo UDM-in 64 faizindon 2022-ci ilo
godor 75 faizdon ¢ox olacagi prognozlasdirilir.

Kosirin artmast maliyyo ehtiyaclarinin artmasi demokdir. Biidco kosirlori
artdiqca, pandemiya sobobindon region Olkolorinin orta maliyyo ehtiyaclarinin
UDM:-in 4 faizindon ¢ox artacag: gézlonilir.

Natico etibari ilo, hokumot kosirinin maliyyologdirilmasi {i¢lin nozaords tutulan
mocmu ehtiyaclar 2020 -ci ildo 613 milyard dollara yiiksolmis vo 2021-ci ildo 571
milyard dollara diigsmiisdiir (https://www.imf.org/ru/News/Articles/2020/10/22/na102220-
seven-things-to-know-about-fiscal-challenges-in-the-middle-east-and-central-asia).

Bohranin ovvolindo Azorbaycanda, habelo bir ¢ox 6lkolords, xiisuson do neft
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idxal edon Olkolords borc artimmin, artan maliyys ehtiyaclarinin vo fiskal
sortlogdirmodoki ¢otinliklorin birgs tosiri sobabindon olkolorin iqgtisadi barpant
dostoklomok ii¢iin mahdud se¢imlori olmusdur
(https://www.imf.org/ru/News/Articles/2020/10/22/na102220-seven-things-to-know-about-

fiscal-challenges-in-the-middle-east-and-central-asia).

Maliyyo mokaninin genislondirilmasi iqtisadi dir¢olisin davam etdirilmasi {iglin
mithiim shomiyyat kosb etmisdir. COVID-19-un halo do ictimai sohiyyo sistemlori
va iqtisadi faaliyyatin normallagsmasi tiglin ciddi tohliike yaratdigini nozors alsaq, on
cox tosirlonon sektorlarin sonayelordoki sirkotlor, eloco do hassas ailo tosorriifatlari
oldugunu soyloyo bilorik.

Ortamiiddatli perspektivdo daha miitoroqqi vergi sistemi kimi odalatliliyi vo
somarsliliyi togviq etmoys yonalmis xarclor va golir tadbirlari vasitasils fiskal mokan
geniglondirilmisdir. Belo ki, 6lkomiz hom¢inin yanacaq subsidiyalarindan imtina
etmoli, dovlot omok haqqr fondunun Olgiisiini mohdudlagdirmali vo prioritet
olmayan xorclori azaltmalidir (https://www.imf.org/ru/News/Articles/2020/10/22/na102220-
seven-things-to-know-about-fiscal-challenges-in-the-middle-east-and-central-asia).

Qeyd etmoliyik ki, orta miiddetli biidco planlar1 vo daha yaxs1 idaragilik tokco
fiskal mokani genislondirmoyacok, hom do fiskal risklori azaldacaqdir. Ortamiiddotli
maliyyo plan1 Olkolors iqtisadi siyasotlorin tam xorclorini hesablamaga komok

edocok  vo  planlagdirlan  fiskal  sortlogdirmoys  inami  artiracaqdir
(https://www.imf.org/ru/News/Articles/2020/10/22/na102220-seven-things-to-know-about-
fiscal-challenges-in-the-middle-east-and-central-asia).

Umumiyyotlo, yuxarida qeyd etdiyimiz bu ciir planlar mocmu biidco
rogomloring ododi mohdudiyyatlor qoyan vo orta miiddotli dovrdo fiskal dayaniqligi
tomin edon fiskal qaydalarla dostoklonmalidir.

Belo qaydalar region Olkolorinin yalmz ii¢gdo birindo mdvcuddur
(https://www.imf.org/ru/News/Articles/2020/10/22/na102220-seven-things-to-know-about-

fiscal-challenges-in-the-middle-east-and-central-asia).
Nohayat, idaraciliyin tokmillosdirilmasi va korrupsiyaya qarst miibariza dlkolor

0z fiskal mokanlarin1 genislondirdikco vo daha dayaniqhi olduqgca kritik xarakter
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dastyacaqdir.

Buradan yekun olaraq belo noticoys golo bilorik ki, 6lkomizdo daha ¢ox
soffafliq biidco idaraciliyindo (menecmentindo) fiskal risklori azaltmaga, habelo
vergidon yaymma vo vergi optimallagdirma sxemlorinin azaldilmasi iso dovlot

golirlorini artirmaga komaok daha ¢ox kdmak edo bilor.
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II1 FOSIL. BUDCO RiSKLORININ ARADAN QALDIRILMASI
ISTIQAMOTINDO GORULON TODBIRLOR

3.1. Biidca risklari: qiymatlondirms vo minimuma endirma yollar:

Oton paragraflarda da qeyd etdiyimiz kimi maliyyo riski pul vo ya giymatli
aktivlorin itirilmasi riskidir. Maliyys bazarlart kontekstindo risk bir insanin ticarst
Vo ya investisiya edorkon itira bilocoyi pul moblogi kimi miioyyon edilo bilor. Yoni,
risk faktiki itki deyil, son naticads itirils bilocok mablogdir.

Basqa sozlo, bir ¢ox maliyys xidmatlori vo ya amasliyyatlar tobii olaraq itki
riskino malikdir vo buna maliyys riski deyilir. Genis sokildo desok, bu konsepsiya
maliyyo bazarlari, bizneslor vo inzibati institutlar kimi bir ¢cox miixtolif ssenariloro
totbiq oluna bilar.

Maliyys risklorinin miiayyan edilmasi vo qiymatlondirilmasi prosesi tez-tez
risklorin idaro edilmosi adlanir: Lakin risklorin idaro edilmosini aragdirmaga
baslamazdan ovval maliyys riski vo onun bir ¢ox novlari haqqinda asas anlayisa
sahib olmaq vacibdir.

Maliyys risklorini miioyyon etmak vo tosnif etmok iiclin birdon ¢ox yol var.
Osas niimunolors investisiya riski, omaliyyat riski, uygunluq riski vo sistem riski
daxildir.

Biidco risklori onun icrasi prosesindo planlasdirilan biidco parametrlorinog nail
olunmama ehtimalindan ibaratdir. Biidca risklorinin yaranmasi ehtimali shomiyyatli
maliyyo itkiloring, biidcolorin sabitliyinin vo 6lkonin iqtisadi tohliikosizliyinin
azalmasina, sosial vo digor monfi itkiloro sobob ola bilor.

Biidca riski-biidcays daxil edilmis toxminlorin vo ya forziyyslorin qeyri-doqiq
olacagi ehtimalidir. Blidcoya qoyulmus forziyyslor vo qiymaetlondirmalor qeyri-
doqiq ola bilar ki, bu da biidcoys nozarat problemlorino, masalon, vosaitlorin yenidon
xarclonmasi kimi problemlora gatirib ¢ixara biloar.

Biidco riski, imumi portfel riskini minimumda saxlamaqla {imumi portfel
galirlorini maksimuma ¢atdirmaq magsadi il portfel riskinin miixtalif aktiv siniflori

arasinda boliisdiiriildiiyti bir portfel bolglisii noviidiir.
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Biidco risklorinin, onlarin qiymaetlondirilmasi metodologiyasinin vo onlarin
azaldilmasi yollarmin dyronilmasinin aktuallig1 siibhasizdir. Bununla bels, hazirda
yerli elmi nagrlorde vo normativ hiiquqi aktlarda hom bu konsepsiyanin vahid sorhi,
hom do biidco risklorinin tosnifati vo onlarin idars edilmosi tisullarma vahid
yanagmalar movcud deyil.

Molumdur ki, biidco pullart biidco vosaitlorinin somorali istifadosino nozarot
ticlin giiclii vasitodir, korrupsiyaya garst miibarizo vasitosidir. Miioyyon risk zamani
iqtisadi voziyyatin inkisafi liciin roqomlor, hesablamalarin naticolori, imumiyyatlo,
hazirda biidcs risklori kompleksi ilo miibarizs {i¢iin vahid sistem yoxdur.

Biidco risklorinin idaro edilmasi sahasindo ¢oxlu sayda holl edilmomis
problemlor var. Fikrimizca, blidco risklorinin aradan qaldirilmasi prosesindo ii¢ osas

masalo hoall edilmoalidir:

Sxem 5: Biidca risklorinin aradan qaldirilmasina dair mévcud problemlor

Biidca risklorinin
monitoringi v idaro
olunmasi iiglin is¢i
heyati

Manba: https://e-notabene.ru/flc/article 23501.html - budget risks 2021.
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Birinci problem kimi, blidca prosesinds islahatlarin aparilmasi vozifalorini
mioyyon edon dovlot biidco riskinin asas anlayislarini vermir. Biidco risklorinin
qiymatlondirilmosi {i¢lin vahid metodoloji baza vo vahid yanagsma movcud deyil
(Kireeva E.V. 2020: s.15).

Ikinci problem kimi, biidca risklorinin idars edilmasi iizrs institusional struktur
formalasmamisdir.

Ugiincii problem biidco risklorinin dévlot idaragiliyi sistemindo kadrlarla
baghdir. Miiasir goraitdo risklorin idaro edilmosi hortorofli mexanizmin
yaradilmasini tolob edir vo onun yaradilmasi vozifasi ¢ox ¢otin olsa da, yena do
0ziinli dogrultmus goriniir.

Biidco risklorini azaltmagq tigiin dovlatlor togviqglori elo strukturlasdira bilor ki,
momurlar proqramlarin onlarin biidcalarine neca va no vaxt tosir edacayini daha asan
prognozlasdira bilsinlor.

Biidco tortibati layihonin planlasdirilmasi vo icrasinin vacib hissasidir. Biidconi
diizgiin tortib etmok ticiin layiho komandasi potensial biidco risklorini hesaba almali
vo onlara uygunlasmalidir. Bunu etmok, sirkotin reputasiyasini, miistori
momnuniyyatini  vo  sohmdarlarin  etibarim1  artira  bilocok  layiholorin
tamamlanmasina komok eda bilor.

Bu arasdirmada biz biidco risklorini miiayyonlosdiririk, onlarin bizness neco
tosir gostora bilocayini nazardon kegiririk va risklori mohdudlasdirmagin bes yolunu,
homginin olaqgoli maslohatlori aragdiririq (Kireeva E.V. 2020: s.19).

Yeni tosviglor yaradarkon vo ya movcud olanlara yenidon baxarkon,
qanunvericilor hom iqtisadi mogsadlors nail olacaq, hom do yersiz maliyyas riskindon
qacinacaq proqramlarin neco hazirlanacagini diqgotlo diistinmolidirlor. Belo ki,

blidco  risklorini  aradan  qaldirmagin  asagidaki  dsullarn  vardir

(https://www.indyturk.com/node/149186/ekonomi%CC%8 7 /koronavir%C3%BCs-ile-
m%C3%BCcadeleye-hangi-%C3%BClke-ne-kadar-b%C3%BCt%C3%A7e-
ay%C4%B1rd%C4%B1):

Biidco risklori miioyyon maddslorin ilkin prognozlasdirilan xorcdon konara

cixma potensialidir. Biidconin yaradilmast golocok haqqinda toxminlorin
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aparilmasini nazaords tutur ki, bu da bozi qeyri-doqiqlik riskini ehtiva eds bilor.
Biidco risklorinin genis kateqoriyast daxilinds riskin alt kateqoriyalart mévcuddur,

o cliimlodan (Kireeva E.V. 2020: 5.112):

Sxem 6: Biidca risklorini aradan qaldirmagin yollar

N ey

Biidcs planina uygun

-
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|
-
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o
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i3 >
V4

Manba: https://www.pewtrusts.org/en/research-and-analysis/reports/2015/12/reducing-
budget-risks - reducing budget risks 2021.

Omoliyyat risklori: Bunlar sirkotin gilindslik isi ilo bagl potensial masalolora
aiddir.
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Marketing risklori: Bunlar bazar doyisonlori ilo alagqadardir. Bunlar holo do
biidco risklori hesab olunur, cilinki onlar son naticads layihonin doyoring tosir edo
bilor.

Masalon, tohvil verilon mohsullarin zodslonmasi amaliyyat riskidir vo bu ham
do biidca riskidir, ¢iinki biznesin problemi hall etmok {i¢lin slava vasaita ehtiyaci
var.

Biidco risklorinin gqiymaotlondirilmasi {i¢iin on mashur iisul statistik iisullardir.
Xarc va galirlorin plan gostaricilari ilkin bazadir, onlarla miiqayisods riskin miqdari
miioyyan edilir.

Biidco risklorinin - qiymotlondirilmosinin  ndvboti {isulu biidconin icrasi
naticosinds kompleks hesablamalarin movcudlugunu nozords tutan gorar agacinin
tohlili metodudur.

Biidco prosesinin korporativ maliyyo sahosindo totbiq olunan prinsiplor
osasinda idars olunmasina kecid regional maliyyads tarazligin barpast vo onlardan
somoarali istifado edilmosi {iclin region iqtisadiyyatint yeni inkisaf soviyyosino
catdirmagq tlicilin zoruridir.

Notico olaraq deyo bilorik ki, milli maliyys sisteminin inkisafinda yeni
meyillorin yaranmasit maliyys siyasotinin islonib hazirlanmasit vo hoyata
kecirilmasindo konkret dayisikliklor tolob edir.

Maliyya siyasotinin miiasirlosdirilmasi, ilk ndvbado, maliyyo siyasotinin biitiin
elementlorini, o cimlodon biidca, pul, borc, investisiyalar1 ohato etmolidir (Kireeva
E.V.2020: 5.105).

Maliyyo siyasotinin elementlorinin olagolondirilmosini tomin etmok ¢ox
vacibdir; daxili vo xarici risklorin maliyys sistemino tosirinin minimuma
endirilmasi.

Dovlotin  biidco siyasotindo risklorin  hoyata kecirilmasinin  biidcalorin
dayanigligima monfi tosir gostormosi ehtimali nozoro alinmali, bilidconin
sabitlosdirici vo stimullasdirici funksiyalarini yerina yetirmasing imkan veran biidca
ehtiyatlar1 nozords tutulmali, biidconin maliyyslogdirilmasinin olave manbayi

olmamalidir.
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Miiasir dovrdo makroiqtisadi vo geosiyasi qeyri-sabitlik, yeni risklorin
yaranmasi, korrupsiyanin artmasi ilo xarakterizo olunan biidco risklorinin idaro

edilmaosi xiisusi ohomiyyat kasb edir.

3.2. Azarbaycanda pandemiya soraitinda biidca risklorinin idars edilmasi

yollarmin tokmillosdirilmasi

Umumdiinya Sahiyyoe Toskilat1 (UST) ilk dafa 2020-ci ilin yanvarinda COVID-
19-u qglobal saglamliq iigiin fovgolado voziyyat elan etmisdir; Martin 11-do o, viral
epidemiyanin rosmi olaraq pandemiya oldugunu, bildirmisdir. O vaxtdan bori
fovgolado hal global ictimai sohiyys vo iqtisadi bohrana ¢evrilmis vo bu, toxminon
bir osrdo yasananlardan daha cox qlobal iqtisadiyyata tosir etmisdir (Kireeva E.V.
2020: 5.100).

Umumiyyatlo, diinya vo tobii olaraq 6lkomiz milyardlarla insanm giizoranin,
sosial hayatini, on osast iso saglamligini sarsidan COVID-19 adli pandemiya
dovriindon kegorkon, bir cox 6lkods epidemiya idaragiliyinin hoyata kecirildiyi
miisahido edilmisdir.

COVID-19 epidemiyast saglamligt kommersiyalasdiran bazar yoniimli
sohiyya sistemlorinin iflasini gostorsa do, aciq sokilds ortaya qoyur ki, ictimai asasli,
insan morkozli, profilaktik sohiyyo xidmotloring iistiinliik veron baxis ke¢mis ugurlu
vo ugursuz tocriiboalordon dors ¢ixarmaqla iistiinliik togkil etmalidir (Kireeva E.V. 2020:
5.99).

Pandemiyanin  iqtisadi  baximdan  idaro  edilmosi  proseslorinin
qiymotlondirilmosi epidemiyanin golocokdo vo miimkiin golocok epidemiyalarin
idars edilmasine rohbarlik etmak iigiin hayati oshomiyyat kasb edir (Kireeva E.V. 2020:
s.78).

COVID-19 virusundan tasirlonon ohalinin say1 siirotlo artmaga davam etso do,
virusun nozarat altinda olduguna dair holo he¢ bir siibutumuz yoxdur. Biitiin
diinyada qlobal epidemiyanin yaratdigi narahatliq artir vo bizneslor ciddi sokildo
tosirlonir.
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Iscilor miimkiin oldugda evden islomayo tosviq edilir, ticarot morkozlori vo
restoranlar baglanir, soyahat v turizm golirlori qlobal miqyasda ¢okiir (11.07.2020)
(Kireeva E.V. 2020: s.108).

Pandemiyanin yaratdig: tohliikslori idars etmok biznesin ayaqda qalmasi ticiin
vacibdir. Biznesin davamliligi plant pandemiyanin tosirlorini idars etmayo vo
is¢ilorin tohliikosizliyini tomin etmok iiglin qanuni 6hdoliklori yerino yetirmoyo
komak edo bilor.

Oksor miiossisolor liclin bu miiddat arzinds itirilmis golir likvidliys gofil vo
gbzlonilmoz tozyiq yaradaraq daimi itkiyo sobob olur. Bir ¢ox miiossisolor pul
vosaitlorinin  horokotini dostoklomok {iclin qisamiiddatli hallor tapmaq {igiin
kreditorlara miiraciot etmolidirlor

(https://www.indyturk.com/node/149186/ekonomi%CC%87/koronavir%C3%BCs-ile-
m%C3%BCcadeleye-hangi-%C3%BClke-ne-kadar-b%C3%BCt%C3%A7e-

ay%C4%B1rd%C4%B1).

Bu kontekstdo gozlonilmoz voziyystdo qalan miiossisalorin qisamiiddotli
dovriyyo kapitalina ehtiyacinin miqyasi vo aktualligi menecerlordon qoti vo siiratli
todbirlor gormayi tolob edir.

Miiossiso risklorinin idaro edilmosi oslindo risklorin idaro edilmosi
konsepsiyasinin alt bagligidir. Adindan da goriindiiyii kimi sirkotlor, firmalar va s.
toskilatlarin 6z orqanlarinda bas veracok risklori idaro etmo prosesino verdiyi addir.
Hor bir qurumun bir toskilati var vo bu togkilatin torkibindo miixtolif sobolor var
(Kireeva E.V. 2020: 5.79).

Masalon, satinalma s6basi 0z risk qiymatlondirmasini apara va risk hesab etdiyi
amillori idaro etmok Tciin todbirlor planlasdira bilor. Maliyys departamenti
tochizat¢idan alinacaq miioyyon maliyye gostaricilorini ¢ox ciddi risk kimi miioyyon
eda bilso do, satinalma sobasi bu faktoru risk kimi miiayyan etmays bilor (Kireeva
E.V. 2020: 5.80).

Masolon, Azorbaycandaki sirkotlorin 99%-ni ailo biznesi anlayist toskil edir.
Bu giin ailo sirkotlorindo yasanan on miihiim toloblordon biri ailo biznesidir.

Baxdiginiz zaman bu, bir ailonin vo bir qurumun da yerlosdiyi risklorin idars
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edilmosi mexanizminin zahiri ifadosidir.

Ails konstitusiyasinin hazirlanmasinda maqsod movcud ailo lizvlori arasinda
0z aralarinda yarana bilocok problemlori qabagcadan gérmok vo onlarin holli
yollarin1 axtararaq qabaqcadan planlasdirmaqdir.

(Cox adamin baxdiginiz zaman forqine varmadan gotiirdiiyii bir xidmat olan ailo
biznesi konstitusiya maslohateiliyi korporativ risk idaragiliyinin bir alt xidmatidir
(Kireeva E.V. 2020: 5.77).

Hadisoyo yalmiz satinalma departamenti kimi baxsaq, institusional risk
qiymotlondirmasi etmozdik, c¢iinki biznesin satinalma departamentinin istiinliik
toskil etmadiyi maliyya 6l¢iisii do ola bilar.

Qeyd etdiyimiz sobaobloro goro do, biitiin bu risklori yiiksok menecment
osasinda, yoni qurumun iimumi foaliyyoti vo yuxari goriiniisii baximindan idaro
etmok {liclin miiossiso risklorinin idaro edilmosi anlayisi yaranmisdir (Kireeva E.V.
2020: s.87).

Biidco siyasotindo nagd pula tocili ehtiyac sirkot rohborlorini vo kreditorlari
miixtalif hollor tapmaga vadar edir. Movcud kredit xatlorindon istifads etmoklo nagd
pul movgelarini qoruyub saxlaya bilon miiassisalorlo yanasi, bazi miiossisalor biidco
siyasatindo miivoqqoti olaraq daha yiiksok kredit xatlori tolob etmok vo ya méveud
kredit miigavilolorindo sortlori yenidon toskil etmok {i¢lin banklara miiraciot
etmolidirlor. Movcud voziyyot qgeyri-adi giiclii kapitali olan bizneslora do tosir edir
(Kireeva E.V. 2020: 5.105).

Azorbaycanda pandemiya soraitinds biidco risklorinin idars edilmasi yollarinin
tokmillosdirilmasi tigiin asagidaki tokliflor verilo bilor:

a) Davamli maliyyolosmoni vo diizgiin bilidco siyasotini tomin etmok {igiin
alternativ variantlar1 nozordon kecirmok.

b) Pul vasaitlorinin horakati ilo bagl prognozlar likvidlik problemlarins isare
edorso, biz aktiv osasli  maliyyslosdirmo, kredit, dovriyye kapitalinin
maliyyolosdirilmasi, alternativ maliyyslogdirma variantlari, birlosmo va satinalmalar
kimi alternativ variantlar1 nazordon ke¢irmayi tovsiys edirik (Kireeva E.V. 2020: s.111

- 112).
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c) COVID-19 iiclin maliyys ehtiyaci tocili olduguna goro bizneslor {igiin
standart maliyyoalogdirmo olmaya bilor vo bu halda miitloq sokilds biidco planlamasi
ticlin ekspert tocriibasi vo rohborliyi tolob edilir.

d)Bu kontekstdo likvidlik vo dovriyye kapitalinin tokmillagdirilmasine
yonolmis, tominathh vo tominatsiz kreditlorin strukturlasdirilmasinda tocriibali
komandalarin toyin edilmosi miitlogdir.

Bir c¢ox layiho menecerlori, rohborlik 6zbaginaliq etmodon risklori 6z
biidcolorindo vo cadvallorindo effektiv sokildo neco qurmaqla miibariza aparir.
Bundan olavo, risklorin idaro edilmosi, tosdiq qutusunu doldurmaq vo bunun
edildiyini iddia etmoak ii¢iin layihanin avvalindo bir dofs edilon bir seydir (Kireeva
E.V. 2020: s.108).

Cox vaxt, layiho komandalar risklorin idars edilmasinin doyarini gors bilmirlor
ki, bu da risklorin idaras edilmosini tosirsiz edon bazi timumi saohvlori davam etdira
bilor.

Risk plani risk hadisasinin miioyyon edilmasi ilo baglayir. Risk miisyyon
edildikdan sonra tosirlor toxmin edilir, tasiro moaruz qalan vozifalor miioyyon edilir
va riskin bas verma ehtimali toyin edilir.

Sonra layiho komandasi risko cavab strategiyalarini hazirlayir. Bunlara
qacinma, yumsaldilma, ayilmo vo qabul/tocili hallar daxil ola bilor.

Bu strategiyalar insan miidaxilasini, isi yerina yetiron resurslari ohato edir, yoni
bunlarin hor biri {igiin is bolgiisii strukturuna slavo edilocok foaliyyotlor var. Bu
foaliyyotlorin biidcoyos vo soboko diagramina daxil edilmoli olan miiddatlori vo
xorclori var.

Bundan slavo, biznes plani, rohborlik torofindon nozarat edilon vo risk planinin
bir hissasi kimi miioyyan edilmis foaliyyatlor ti¢iin nozordos tutulan ayrilmis biidcaya
cevrilir. Layiho menecerlorinin indi is planlar ilo inteqrasiya olunmus risklorls
miibarizo plan1 var. Rohbaorliys aydin strategiya vo foaliyyot plani toqdim edorkon
olava xorclori vo vaxti osaslandirmaq daha asandir.

Forqli sokildo is planina daxil edilon yegano risk foaliyyat novii ehtiyat

foaliyyotlordir. Bunlar bag veron riskdon asili olan foaliyyatlordir. Fovgolado hallar
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izrs foaliyyoatlorin miiddati vo dayarinin yiiz faizinin planlagdirilmasi riskin miitloq
bas veracoyini nazordo tutur vo bu, risk deyil, problemdir (Kireeva E.V. 2020: s.111 -
112).

Fovgolado hallar tizro foaliyyotin miiddoti vo xorclorinin sifir faizini
planlasdirmaq riskin he¢ vaxt bas vermoyocoyini vo buna goro do nozoro
alinmamasini nozards tutur. Buna gora do, fovqolads hallar tizrs foaliyyatin miiddati
vo xarclorinin bir faizi is planina daxil edilmalidir vo istifado olunan faiz risk
hadisosinin bas vermo ehtimalidir.

Faaliyystlorin is planma oslavo edilmasino bu cilir yanasma risklorin idaro
edilmosi iiglin iimumi dollar vo vaxt biidcasi yaradir. Risk hadisosi bag verdikdo,
foaliyyatlor yerino yetirilir vo xarc ¢okilir.

Risk hadisasi bag vermadikda, yerins yetirilmali olmayan fovqolads hallar tizro
foaliyyotin miisbot doyori vo grafik forqi, risk hadisolori bas verdikdos yerina yetirilon
digor fovgolads hallar faaliyyatlori ilo paylasila bilor.

Risklorin idars edilmasinds on boyiik risk hazirligsizliq, risklors cavab vermak
vo layihoni ugurla basa catdirmaq {igiin kifayot qodor biidco vo ya vaxtin
olmamasidir.

Biidco risklorinin idaro edilmosino vahid yanagma sahibkarlarin mévcud
resurslardan daha somorali istifado etmolorini, biznesin somoraliliyini artirmalarini,
mosuliyyati boliismoalorini vo riskin tosirindon qorunmalarini tomin edir. Risklorin
idars edilmosi onun ticarato tosirini azaltmaq li¢iin kompleks todbirlor hazirlayib
hoyata ke¢irmayi planlasdirir.

Umumiyyatlo qeyd etmoliyik ki, biidco sistemindo ehtiyat fondunun
yaradilmasi planlagdirilmamis xorclori qarsilamaga ¢alisacaqdir. Pul resurslarinin
tokmillosdirilmasi miioyyon doracalorin toyin edilmasi ilo bagli potensial risklori

nozoro alir (https:/www.indyturk.com/node/149186/ckonomi%CC%87/koronavir%C3%BCs-
ile-m%C3%BCcadeleye-hangi-%C3%BClke-ne-kadar-b%C3%BCt%C3%A7e-
ay%C4%B1rd%C4%B1).

Yuxarida qeyd etdiklorimizo osason deys bilorik ki, qeyd etdiklorimiz
layiholorin hoyata kegirilmasinds catismazliglarin doyismasing tosir gostorir. Burada
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osas baglica maosalolordon biri bilidco riskinin naticolorinin  hortorafli  olaraq
qiymatlondirilmasidir.

Umumiyyatlo, natico olaraq geyd etmoliyik ki, problem no godor diizgiin vo
yaxs1 tohlil edilorss, problemin holline goldikds sahibkarlarin daha yaxsi qorarlar

qabul edarak biidca riskini azaltma ehtimali bir o qodar azalacaqdir.
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NOTICO VO TOKLIFLOR

Movzunun aragdirilmasi zamani asagidaki noticolor oldo edilmisdir:

Biidco riski pul va ya qiymatli aktivlorin itirilmasi riskidir. Maliyys bazarlari
kontekstinda biidca riski bir insanin ticarat vo ya investisiya edorkon itiro bilocayi
pul moblogi kimi miioyyon edilo bilor. Yoni, risk faktiki itki deyil, son naticoada itirilo
bilocok moblogdir.

I fosildo oldo etdiyimiz noticolora goro investisiya, omoliyyat, uygunluq vo
sistem risklori kimi bir ne¢co nov biidca riskindon bohs edib, investisiya riski qrupu
corcivoasindo bazar riski, likvidlik riski vo kredit riski anlayislarini togdim etdik.

Pandemiya soraitindo maliyyo bazarlarina galinco, biidco risklorindon tamamilo
qagmaq miimkiin deyil. Bu halda bir treyder vo ya investorun eds bilocoyi on yaxsi
sey bu biidco risklorinin qarsisini almaga vo ya saxlamaga ¢aligmaqdir. Buna gora
do, biidco risklorinin bozi osas ndvlorini basa diismok effektiv risklorin idaro
edilmaosi strategiyasinin yaradilmasinda ilk addim ola bilor.

Normal vaxtlarda biidconin hazirlanmasi prosesinin miihiim hissosi olan
strategiyanin miioyyon edilmosi morholosi 2021-ci maliyys ili iiglin biidconin
tortibindo daha boyiik rol oynamisdir. 2020-ci ildo hokumaotlor mévcud resurslari
saglamliq vo sosial dostok todbirlorino yonoltmok {iglin gdriinmomis siyasot
todbirlori gérmiisdiirlor. Bir ¢ox 6lkolords bu, movcud fiskal siyasot mogsadlorindon
azad olmag1 vo ya fiskal qaydalarin miivaqqgoti dayandirilmasini tolab edacakdir.

Buradan bels natico ¢ixir ki, pandemiyadan sonraki dovrdoa - 2022-ci biidco
liclin imumi strategiyanin miioyyon edilmasindo hokumatlor makroiqtisadi geyri-
miloyyonliyin miistosna dorocosini vo onun golirloro tosirini tanimali vo ona
uygunlagmali, ehtiyatli yanasmaya istiinliik vermoli vo movcud oldugqda
planlagdirma vo biidcalosdirmoys ortamiiddotli istiqgamoati qoruyub saxlamagq,
pandemiya soraitindo yaranmis biidco risklorino dair todbirlorin hazirlanmasi
lazimdir.

IT fasildon olds etdiyimiz naticolora gora qeyd etmoliyik ki, orta miiddatli biidco

planlart vo daha yaxs1 idaragilik tokco fiskal mokani genislondirmoayacak, hom do
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blidco risklorini azaldacaqdir. Ortamiiddstli maliyye plan1 o6lkalors iqtisadi
siyasotlorin tam xorclorini hesablamaga komok edacok vo planlagdirilan fiskal
sortlogdirmoya inamu artiracaqdir.

Yuxarida qeyd etdiyimiz bu ciir planlar macmu biidco rogomloring adadi
mohdudiyyatlor qoyan vo orta miiddotli dovrds fiskal dayaniqligi tomin edon fiskal
qaydalarla dastoklonmolidir. Belo gaydalar region 6lkolorinin yalniz ticde birinda
movcuddur.

Nohayat, idaraciliyin tokmillosdirilmasi va korrupsiyaya qarst miibariza dlkolor
0z fiskal mokanlarin1 genislondirdikco vo daha dayaniqhi olduqca kritik xarakter
dastyacaqdir.

Buradan bels naticoyes golo bilarik ki, 6lkemizds pandemiya dévriinds daha ¢cox
soffafliq biidco risklorinin idaraciliyinds fiskal risklori azaltmaga, vergiden yayinma
vo vergi optimallagdirma sxemlorinin azaldilmasi i1so dovlat golirlorini artirmaga
komak edo bilar.

III fosildon oldo etdiyimiz naticolora gore geyd etmoliyik ki, pandemiya
dovriindo biidco risklorine dair aparilan todbirlorin inkisafinda yeni meyillorin
yaranmasi bedco siyasatinin islonib hazirlanmasi vo hoyata kecirilmosindo konkret
doyisikliklor tolob edir. Pandemiya dovriindo biidco risklori siyasotinin
miasirlogdirilmasi, ilk névbado, biidco risklori siyasotinin biitiin elementlorini, o
climlodon biidco, pul, borc, investisiyalar ohato etmolidir.

Biidca siyasotinin elementlorinin slagolondirilmasini tomin etmak ¢ox vacibdir;
daxili vo xarici biidcs risklorinin maliyys sistemina tasirinin minimuma endirilmasi.
Xiisusilo pandemiya dovriinde oOvlotin biidco siyasotindo risklorin  hoyata
kecirilmosinin biidcalorin dayaniqligina monfi tosir gostormosi ehtimali nozors
alinmali, biidconin sabitlosdirici va stimullasdirict funksiyalarini yering yetirmasing
imkan veron biidco ehtiyatlar1 nozords tutulmali, biidconin maliyyslosdirilmasinin
olavo monboyi olmamalidir.

Pandemiya ddvriindo makroiqtisadi vo geosiyasi geyri-sabitlik, yeni biidco
risklorinin yaranmasi, korrupsiyanin artmasi ilo xarakterizo olunan biidco risklorinin

idaro edilmosi xiisusi ohomiyyot kasb edir.
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Pandemiyanin hokm siirdiiyii dovrdo biidco sistemi ehtiyat fondunun
yaradilmast planlagdirilmamis xorclori qarsilamaga komok etmisdir. Pul
resurslarinin  tokmillogdirilmasi asagidaki doracalorin toyin edilmosi ilo bagh
potensial biidco risklorini nozoro alir. Buna goro do pandemiya dovriindo biidco
risklorino dair layihsalorin hoyata kecirilmasinds catismazliglarin dayismasine tosir
gostorir. Burada osas mosololordon biri pandemiya soraitindo biidco riskinin
naticalorinin qiymatlondirilmasidir.

Noatico olaraq pandemiya dovriinds biidca risklorine dair problemlor na qador
diizgiin vo yaxst tohlil edilorss, problemin holli {izro sahibkarlarin daha yaxsi

qorarlar gqobul edorak biidcs riskini azaltma ehtimali bir o qodor azalacaqdir.
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