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Giris.

Moévzunun aktualhg. Miisssisolar 6z faaliyystlorini qurmaq ve davam
etdirmok bir sira resurslar, avadanhglar oalds etmoalidirlor. Onlara bilavasits
material resurslarinin, masin vo avadanhglarin, giymotli kagizlarin  alinmasi, hazir
mohsulun istehsal olunmasi va satis1, bazar talobindon asili olarag mohsulun yeni
¢esidlorinin  monimsanilmosi, kredit vo ya digor formada borclarin aminmas: aid
edilo bilor. Sadalanan har bir omoliyyatin  tosarriifat-maliys foaliyyati ilo olagodar
olmasi onlarin sahibkarlar tigiin risk yaratmas: ehtimalint yiiksoldir. Risk iso 6z
novbasindo garsidaki dovrdo daha yiiksok naticalor oldo etmok magsadilo atilan
tohliikoli gorarlarin noticosi kimi 6ziinii gostorir.

Miiassisonin idaro heyati  ¢okdiklori xarclorin miigabilindo hanst middat
arzinds, no gadar manfaat olda edacaklarini avvalcodon dagiq bilmirlor. Bu da ilk
novbado  geyri-miioyyanlik vo daha sonra onunla sartlonon risk voaziyyatinda
gorarlarin gabul olunmasi demokdir. ©slinds, bu normal haldir. Ona goéra ki, bazar
igtisadi miinasibatlori rohboarliyin risk etmadan yiiksok nailiyyatlora ¢atacagini gati
inkar edir. Bu baximdan goriilocok islare, varilocok gorarlara yanasma doyismolidir.

Miiasir iqtisadi sistem sahibkarlarin, invastorlarin vo biitiin is adamlarinin
Invastisiya  goyulusunun  moqsadauygunlugunu,  onun iqtisadi semaraliliyini
avvalcadan va hom da iglorin gedisi zamani tayin etmok bacarigina malik olmalarin
tolob edir. Tosarriifat subyektlorinin idara olunmasint hayata Kkegiron soxslor
varilon  gorarlarin, aparilmas: nozords tutulan amoliyyatlarin, icrasi basa catmis
faktlarin hor birinin «xarclor 6danilmalidiry soartina digqget vermosi lazimdir. Onu
da nozoro almaqg lazimdir ki, maliys, amok, material resurslarina vo digar maddi
mosrafloro gonast edilmasinin  yekun noticosi yalnmiz az miqdarda  vosait
xarclonmasindan ibarat olmamalidir. Beloki, g¢okilon Xarclor tasarriifat foaliyyatinin
somaraliliyi baximindan mogsadouygun olmalidir, xarclonan har bir manatin yiiksok
rentabelliyi tomin etmoalidir.

Biitiin yuxarida geyd olunanlar tosorriifat subyektlori qarsisinda foaliyyatlori

ilo bagl risklori ovvalcodon  askar etmok, qiymatlondirmok vo azaltmag



tolobini goyur. Prinsipca risklrin  giymatlondirilmasi problemlori nozori vo tocriibi
idaroetmonin miihiim torkib hissesidir. Idaroetmoa gorarlarinin oksariyysti  asagidaki
amillor grupunu 6ziinds birlogsdiran risk saraitinds gabul olunur:

- zoruri informasiyanin natamam olmasi;

- ziddiyyatli fikirlorin mévcudlugu;

- foaliyyotdo tosadiifilik elementlori.

Igtisadi risk problemi sahibkarliq foaliyyotindo daha da aktullasir. Ona goro do
sahibkarhq foaliyystindo bohran vaziyyatlorinin  yaranmas: ehtimali  miioyyon
olunmalidir.

Sahibkarliq foaaliyyatins diinya tocriibasinda qoabul edilon iimumilosdirilmis raya
gbra Vvatondaslar va biitdvliikdo comiyyat tarafindon moanfaat alds etmak magsadilo
6z risk va amlak 6hdaliklori ilo hayata kegirilon miistaqil foaliyyat kimi baxilir. Bu
foaliyyat noviiniin bir qayda olarag, miistaqillik, cavabdehlik, tosabbiiskarlig, risk,
dinamiklik, foal axtaris, siiratli harokat etmok gabiliyyati kimi alamotlori vardir.

Hor bir sahibkar ona davamli sokildo ugurlar gotiron foaliyyatin yeni
novlarini vo ardicil olaraq innovativ ideyalar axtarigindadir. Foaliyyatin son
naticasi  isa  birbasa mohsulun c¢esidi, texnologiya, malin keyfiyyati, giymat,
istehlakg1 dairasi  kimi amillordon asilidir. Onlarin  golonilmaz  vo  olvarissiz
doyisikliklori miixtalif ndvdon olan, forgli tosir giicii ilo forglonan risklor
yaradir,

Risklarlo bagli problemlarin ugurlu halli yollari asasan onlarin segilmasi vo
doyisdirilmasi lizro alternativlorin olmasi ilo bagihdir. Ona goro do problemin
hallinin  ¢oxlu sayda iqtisadi tsullarinin olmasi zamani subyektlora  onlarin
segilmasinda sarbastliyin vorilmosi  sahibkarhigin inkisafinin vacib sartlorindan
biridir.

Belaliklo, risk tosarriifat hayatinin ayrilmaz hissasidir vo ondan tam xilas
olmaq miimkiin deyil. Ona gora do risklori vaxtinda askar etmok, onlarin tasir

dairasini vo giiclinii giymatlondirmok, eloco do azaltmaq barodo real qorarlar



gobul etmok lazimdir. Biitiin geyd edilon masololor arasdirma movzusunun
aktualligina dolalot edir.

Problemin o6yranilmasi saviyyasi. Dasinmaz omlakin vo iqtisadi risklorin
giymatlondirilmasi ilo bagli arasdirmalar respublikamizda miistoqillik dovriindon
sonraya tosadif edir. Beloki, avvalki dovrdo Dbiitliin miiassisolorin  dovlat
miilkiyyatindo olmasina goro biitiin risklor do dovlatin tizorino diistirdii. Lakin
sonra miixtolif miilkiyyoat formasinda olan tosorriifat subyektlorinin yaranmasi
onlarin sahiblorini risklarlo iiz-izo qoydu. Real sektordaki bu yenilik elmi
axtarislara da 0z tosirini gostordi.Elo bunun naticasidir ki, respublikamizin
taninmis igtisad¢1  alimlarindon  X.H.Kazimh, K.A.Sahbazov, M.A.Ohmadov,
T.9.Quliyev, Q.S.Bayramov, M.Sadiqov A.Hiiseynov vo basqalarinin  miollifliyi
ilo dasinmaz omlak bazarmna aid risklorin  giymatlondirilmasina  vo
tonzimlonmasina dair sanballi darslik, dars vesaitlori vo monografiyalar isiq iz
gormiisdiir.

Todgigat movzusu xarici olkalor alimlarinin vo is adamlarinin diggotindan
da konarda galmamisdir.Onlar arasinda F.Naytm, I.Balabanovun, E.Teleginamn,
M.Erxardtin, A.Sarpin, V.Sapironun, M.Qracovun Vo basqalarinin  xidmatlorini
yiiksok qiymotlondirmok olar.

Tadgigatin magsad va vazifalari: Isin yerino yetirilmosindo osas mogsad
dasinmaz omlak obyektlorinin satis bazarlarina xas olan riskloarin askar edilmasi,
dayarlondirilmasi vo azaldilmas: yollarinin miioyyan olunmasidir. Ona nail
olmaq tg¢iin asagidaki vazifolorin reallasdirailmas: tolob olunur:

eRisklorin nozori cohatdon mahiyyati vo formalasmasi konsepsiyasinin osas
miiddealarinin &yranilmasi:

eRisklarinin tosnifatt alamatlorinin vo dasinmaz omlak bazarinda onlarin dayar
giymatlondirilmasinin  zaruriliyinin asaslandirilmasi:

eDasinmaz amlak bazar ti¢iin saciyyavi risklorin giymotlondirilmasinin

konseptual osaslarinin arasdirilmast;



eDasinmaz amlakin giymatlondirilmasinda risklorin idara olunmasi
meXanizminin movcud durumunun tohlil edilmasi;

eDasinmaz amlak bazarinda aparlan omaliyyat novlarinin vo onlarin aparilmasi
prosedurlarinin Gyranilmasi;

eMilli dasinmaz omlak bazarinda spesifik risklorin idara olunmasinda totbiq
olunan yanasmalarin tohlili;

eDasinmaz amlak bazar tgiin xarakterik olan maliya risklarinin
giymatlondirilmasi tizro beynalxalq tacriibonin arasdirilmasi;

eDasinmaz amlakin giymatlondirilmasi gedisinda risklarin prognozlasdiriimasi
metodlarimin tokmillogdirilmasi istigamatlorinin miisyyanlosdirilmasi;

eDasinmaz amlak obyektlori ilo sdévdalosmolords kredit risklarinin
prognozlasdirilmas: mexanizminin tokmillosdirilmasi yollarinin asaslandirilmas ;

eigtisadiyyatin dasinmaz amlak sektorunda biitiin miimkiin risklordon
sigortalanma mexanizmlarinin inkisaf perspektivlorinin dayarlondirilmasi;

eDasinmaz omlak bazarinda maliya strategiyasinin islonilmasinda risklorin
ucotunun tokmillogdirilmoasi variantlarinin asaslandirilmas.

Tadgigatin obyekti vo predmeti. Aparilan tadgigatin obyekti 6ziinamaxsus
inkisaf amillarina va xiisusiyyatlorina malik olan dasinmaz amlak bazari,
predmeti iso igtisadiyyatin miivafig bolmasinds uygun obyektlorlo
sOvdolosmoalords yarana bilon miimkiin risklordir.

Tadgigatin nazari va metodoloji asaslart  o6lkenin  dasinmaz oamlak
sektorunda aparilan miixtalif név olaliyyatmar zamani miisaiyat olunan risklorin
komiyyat vo Kketfiyyat qgiymotlondirilmasino dair yerli Vo Xarici o6lkalarin
igtisadg1 alimlorinin ~ elmi arasdirmalarindan,  milli, Avropa vo beynalxalq
giymatlondirmo standartlarindan ibaratdir.

Tadgigatin informasiya bazasi Todgigat prosesinde dasinmaz  oamlak
obyektlorinin miixtalif magsadlarlo giymotlondirilmosinds maragli olan nazirlik,

komita, idaralorin, o ciimlodon kredit vo sigorta taskilatlarimin  hesabatlarindan,



giymatlondirmo, homginin rieltor  sirkotlorinin ~ molumatlarindan,  internet
resurslarindan istifads edilmisdir.

Tadgigat isinin elmi yeniliyi. Disseryasiya isinin elmi  yeniliklori
imumilosdirilmis sokildo asgidakilardan ibaratdir:

-iqtisadi risklorin  tobiati vo formalagmasi: amillorinin  konseptual sxeminin
islonilmoasi;

-risklorin yaranmas: manbalorina vo yaranmsi saboblorino gora tasnifatinin
aparilmasi;

-dasinmaz mlak bazarinda risklorin dayarlondirilmasine dauir yanasmalarin
alagalondirilmasi;

-milli iqgtisadiyyat c¢orgivasindo  risklorin giymatlondirilmosi tizro mévcud
metodologiya vo Vvaziyyatin arasdirilmasi,

-risklorin  prognozlasdirilmasina dair ideya vo metodlarm iizvi sokildo
alagolondirilmasi;

-omlak  bazari risklorinin  giymatlondirilmasi  tocriibasinin  bozi {stiin
cahatlorinin asaslandiriimasi;

-maliya risklarinin dasinmaz omlak bazarina tosir darcasinin
giymatlondirilmasi;

-dasinmaz amlak bazarinda risklordon sigortalanmanin miisir dsullarinin
asaslandiriimasi.

Tadgiqat isinin nazari vo praktiki ahamiyyati. Hesab olunur ki, bu tadgigat
isinin nazari baximdan ohomiyyati dasinmaz amlak bazarinin formalasmasi, onun
miixtolif segmentlorinds aparilan amoliyyatlarda obyektlorin  dayarlondirilmasi
programlarinin doarindan oyranilmasi,  tokmillagdirilmasi variantlarinin
islonilmoasindon, eloco do bazar sovdslosmolorinds  bir sira daxili, xarici,
igtisadi, sosial va s. sobablordon meydana galon risklorin sistemli sokildo {izo
cixarilmas: va giymatlondirilmasi ilo alagalondirila bilor.

Dissertasiyanin ~ yerino  yetirilmosi  gedisindo  oldo olunmus {mumi

naticalor omlak bazarinin, xiisusilo do dasinmaz obyektlorin satis1 bazarlarinin



cari durumunun giymatlondirilmasinds, onun inkisafi istigamatlarinin
mioyyonlosdirilmasinds istifade oluna  bilor. Bundan olave  vorilon praktik
xarakterli konkretlosdirilmis tokliflor vo tovsiyyalor amlak masalalori, maliys
vo menecmentin problemlori ilo mosgul olan todgigatgilar, gqiymatlondiricilar,
iqtisad yoniimlii  ali moktablorin bakalavr vo magistrantlari iigin yardimgr vasito
ola bilar.

Dissertasiyanin hacmi va qurulusu: Yerino yetirilon magistr dissertasiyasi
ytruktur etibarilo girisdon, ti¢ fasildan , natico vo tokliflordon , istifads olunan
odobiyyatdan ibarat olmagla ....... sohifo hacmindadir. isds ..... cadval va.......

sokil 0z oksini tapmisdir.



| Fasil. Dasinmaz amlak bazarinda risklorin giymatlondirilmasinin nazari-

metodoloji masalalari.

1.1.  Risklarin tahlili nazariyyasinin asas miiddaalari.

Comiyyatin biitin  inkisaf dovrlorinds iqtisadi yiiksalisin bas Vvormasi
tosarriifatgiliq rohbarlorinin foaliyyati, sahibkarlarin vo sohmdarlarin risgo getmasi
ilo baghh olmusdur. Bazar iqtisadiyyati soraitindo risgli qorarlar gobul etmoyan
sahibkar vo rohbar dugunluga c¢alisan vo idaragilik iigiin qorxulu soxslordan biri
hesab edilir. Risq tosorriifat rohbarinin daim yaradicilig vo tosobbiiskarliq
axtarisinda, galocokdsa daha ¢ox galirlor aldo etmok ehtimallar: olan geyri-standart
idaragilik gorarinin gobul olunmasi giiciinda olmasint sartlondirir.

Bazar iqtisadiyyat1 soraitindo foaliyyatin tomin edilmasi mogsadilo koéhna
fikirlordon uzaqglagsmaq, qorxmadan texniki innovasiyalarin totbiqin nail olunmalidir.
Sadalananlar isa risqi giiclondirir. Risqgin giiclondirilmasi isa s6ziin sl monasinda
sahibkarliq yoniimiindo miistoqillik foaliyyatinin oksi istigamoti vo Dbelsliklo xiisusi
odonislorin edilmosidir.

Istehsalatin idaraciliyinda risglorin  zoruriliyino sobob onunla baghdir Ki,
idaragiliyin  demokratikliyi dostoklonon miiasir toSorriifatgiliq dovriindos  risgo
getmadoan golira nail olmag, yiliksak ugurlar aldo etmok miimkiinsiizdiir. Ona gors Ki,
risq vo gazanc bir-biri ilo qarsiligh surotde bagldir. Idaragilik gorarlarindan hor biri
miixtalif saviyyali risq doaracolorine malikdir. Risq hadisanin olacagini yaxud
olmayacagini ifado etdiyindan sahibkar {igiin idaragilik goararinin gobul olunmasinda
toxirasalinmaz amillordon sayilir. Eyni zamanda miiasir soraitds zarar voran har hansi
risq ticiin dovlat deyil, miiassisanin rohbari va tasis edanlori sosial masuliyyat dasiyir.
Odur ki, idaro aparatinin isgilorindon har hansi biri geyri-miiayyan voziyyatlori
awvalcadan dyranarak giymatlondirmok, risqlo bagl gorarlara diizalislara nail olmaq
moqsadilo zaruri informasiyalar1 yigmaq vo arasdirmaq, habelo amoaliyyat-risqli

idaragilik gorarlarini tartib etmok va yerina yetirmoak giiciino malik olmalidirlar.



«Boaxtim gotiracok-gotirmayacok» prinsipino istinadon ugurlar qazanmaq
niyyati ilo reallasdirilan tasarriifat amoliyyati risq hesab edilir. Risgdan uzaglasmag,
sahibkar ti¢iin goalirdon imtina olunmasi1 anlamina galmoakdir. Bununla bels gonasto
golmok olar ki, sahibkarlar risqdon gagmamalidirlar, onu oavvalcodon gorarok
miayyan etmoyi, miimkiin dorocodo daha da azaltmaq mogsadilo onu saviyys
baximindan doayarlondirmayi vo onun idaragiliyini reallagdirmalidir.

Yeni iqtisadi soraitds idaragilik goararlarinin aksar hissasi risq soraitinds gobul
olunur. Belo hal, natamam informasiyalarin olmasi, ziddiyyatli meyllorin
movcudlugu, tesadiifilik elementlori vo s. ilo baghdir. Belolikls, iqtisadi risgin
giymatlondirilmasi va ugotu problemi idaragilik nazariyyasi vo tocriibasinin hissasi
kimi miistaqil shamiyyat dasiyir.

Miasir  odobiyyatlarda  risglorin  obyektiv  vo  subyektiv  taraflorini
xarakteristikasini  vormok mogsadilo onun xassalorinin  vo insiirlorinin, osas
alamatlarinin fundamental sorhi varilir.

«Risg» yunan sozii olan “ridsa” sézindon gotiiriiliib sildirinm vo gaya monalarini
varir. Bu anlayis italyan dilindo olan risiko va riscare sozlorindon aynagllanmagla
tohliiks, gorxu, gayalar arasinda manevr kimi basa diisiiliir.

Ardicil olaraq risq anlayist fransiz dilindoki “risdoe” so6ziindon olub gorxu
Vo sildinm qayaligi kegmakdir. Bizim dilimizin izahl ligatinds “risq” sozii
“tohliiko potensiali”, “ola bilssi tohliika”, “qorxulu iglor” sozlorinin sinonimi Kimi
varilmisdir. Bundan olave onun mahiyyati “yaxsi naticalonacyi {imidi ilo horakot
etmak, is gdrmak, casarst etmak” sozlori ilo izah olunmusdur. Ingilis dilinin izahh
ligatindo “risq” “tohliika yarada bilacak vaziyyat”la, “gdzlonilmaz manfi hadisanin
bas vormasi ehtimali” ilo ifado olunur. Nohayot, rus dilinin izahh Ligatinds o,
“tohliitkonin miimiikiinlyi” vo ya “miisbat natica oalda etmok niyyati ilo ugursuzluga
atilan addim” sorh edilmisdir.

Molum oldugu kimi, biznes sahssinds ugur qazanilmasi toSorriifat¢iliq vo
sahibkarliq foaliyyatlorinin segilon strategiyalarin diizgiin vo oasash olmasindan

asihdir. Belo hallarda kritik vaziyystin meydana ¢ixmasi ehtimalini nazards tutmaq
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lazimdir. Sahibkarliq foaliyyatini risgsiz tesovviir etmok miimkiin deyil. Risgsiz
sahibkarhq foaliyyati yaxud risgsiz biznes movcud deyildir. Risgin artmasi mahiyyot
etibarilo tosarriifatgiliq miistaqilliyina oks olan toraflori vo ya buna gora 6ziinamoaXsus
Odanisloridir.

Bununla baraboar geyd olunmalidir ki, risqin sirkatlor, banklar, miisasisalor {igiin
arzuolunmaz vo gozlonilmoyan tohliikkolorin  olmamas: bir qayda olaraq,
igtisadiyyatda dinamikliyi vo somaroaliliyi azaldir. Bu baximdan maliys, istehsal-
tosorriifat, xidmot, innovasiya, idaragilik Vvo digar foaliyyat ndvlarinin
reallagdirlimasinda boyiik itkilorin yaranmasi imkanlari baximindan iqgtisadi risglorin
komiyyat vo keyfiyyat qiymotlondirilmasi, homginin risqglorin idars olunmasi
problemi oldugca aktualdir.

Mohsul va xidmotloin buraxilis1 ilo masgul olan sahibkarliq fealiyystlorinds
risqlor mohsul buraxiligina edilon xarclori nozards tutulmas: va onlar: reallasdirmaq
yoniimiindo oldo edilocok galirin hesablanmasi baximindan bdyiikk shamiyyato
malikdir. Belo hallarda risqlors asagida gostorilon iki istigamotds yanasmaq lazimdir:

eilk &nco, istehsal xorclori ndqteyi nazorindon. Belo olan halda masraflorin
artim risqi, xiisuson do xammalin giymatlori, iscilor ticiin amak haqqisi ilo slagadar
xarclori nazara alarkan risglorin miioyyan olunmasi vacibdir.

eikincisi, alicilar baximndan. Belo hallarda mohsullarin vo ya xidmotlorin
satiginin naticasi kimi aldo olunacagq gazancin hesablaniimasi vo mohsullarin hayat
dovrlori bitmomis yeni mohsullarin bazarlara g¢ixarilmasi moqsadilo gabagcadan
goriilon tadbirlari hayata keg¢irmak ndqteyi nozarindon lazimdir.

Bozon istehlakg1 secimi istehsalgilara goro geyri-miioyyanlik oldugu tigiin
istehsal ilo alagadar gobul olunan garar risgls bilavasito baglidir. Odur ki geyd edilon
morhalalarin har ikisinds sahibkarlarin garsilasacaqlar1 risglorin nozors alinmasi,
prognozlasdirilmasi va risq naticasi kimi yaranacaq itkini azaltmaqg magsadilo magbul
yollari miiayyanlosdirmak asas sayilir.

“Risg” termini miirakkablik, bozon do bir-biri ilo ziddiyystlik baximindan

tosadiifi proseslora malik hadisalordan togkil olundugundan, 6lke ganunvariciliyinds
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yetorli sokildo oks edilmadiyindon vo tocriibods istifads edilorkon bir ¢ox
sahibkarlarin lazimi saviyyado nozoro almadigindan, belo anlayisin vorilmasi va
elementlorin gostorilmosi zamani xeyli ziddiyat vo qarisiqliq doguran fikirlorin
méovcudlugudur.

“Risq” anlayist tzro iqtisadi tohlillor barodo molumatlara kegon asrin
baslangicinda ABS-1n todgigateilarinin yazmis oldugu osarloeds rastlasmaq olar. Ilk
onco ABS-da todgigater olan Frenk Nayt-n elmi adabiyyata gatirdiyi va onun “Risq,
geyri-miiayyanlik vo gazanclor” (1921) todgiqgat osarinds risq iqtisadi kateqoriyaya
aid olunmagla sarhi varilmisdir

Umumiyyatls, risq anlayisini daha miifassel izah etmak iigiin bir gayda olarag,
“risq vaziyyati” anlayisindan istifads olunur. Risq soraiti statistik proseslorlo baglidir
Vo 0 asagida gostarilon komponentlora malikdir:

-Risqin mévcudlugu yerindo qeyri-miioyyanliyin do moévcud olmasi qabul
edilondir;

- Risqin mdvcud olmasi gorarin gobulu zamani alternativlarin olmasina sobab
olur (konkret variantlarin segilmamasi do alternativlik variantidir);

- Segilon alternativlorin reallasdirilmasini giymatlondirmok miimkiin olur.

Risgin osas {insiiri Se¢ilmis mogsadlora natamam c¢atmag ehtimali kimi ¢ixis
edir. Bu zaman moagsadlara ya nail olmamaq, ya da goézlanilondon daha artiq nail
olmaq miimkiin olur.

Demali, risq deyarkan, dogiglosdirilmis miisahidagilik dovriinda (misal {igiin,
omoliyyat planlasma miiddatinda) strateji mogsodos ¢atmaga neqativ tasir eda bilocok
endogen va ekzogen sartlor anlasilir.

Ancaq zorar alds edilmasi potensialini miioyyanlogdiran xalis risglari va pozitiv
Va ya neqativ naticolori almaga imkan yaradan mohtokir risqloari farglondirmok olar.

Risqlarin asagidaki baslica alamatlarini geyd edoak:

- Zidiyyatlik;

- alternativlik;

- geyri-miayyoanlik.
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Miiossisonin idara heyati  ¢okdiklori Xxorclorin miigabilindo hans1 miiddot
arzinds, na goadar monfaat alda edacaklorini avvalcadon dogiq bilmirlor. Bu da ilk
novbado geyri-miiayyonlik vo daha sonra onunla sortlonon risk vaziyyatinds
gorarlarin gobul olunmasi demokdir. Oslinds, bu normal haldir. Ona goro Ki,
bazar iqtisadi miinasibotlori  rohboarliyin  risk etmoadon yiiksok nailiyyatlora
catacagmi qoti inkar edir. Bu baximdan goriilocok islors, varilocok gorarlara
yanasma doyismolidir.

Miiasir iqtisadi sistem sahibkarlarin, invastorlarin vo biitiin is adamlarinin
invastisiya  qoyulusunun  magsadauygunlugunu, onun iqtisadi semaraliliyini
ovvolcadon vo ham do islorin gedisi zamani toyin etmok bacarigina malik
olmalarmi tolob edir. Tosarriifat subyektlorinin idars olunmasini hoyata kegiron
soxslor wvarilon  gorarlarin, aparilmasi nazards tutulan amaliyyatlarin, icrasi basa
catmis faktlarin hor birinin  «xarclor 6donilmalidiry sortino digqgat  vormosi
lazimdir. Onu da nozoro almaq lazimdir ki, maliys, amak, material resurslarina
vo digor maddi masraflora gonast edilmosinin yekun naticosi yalniz az miqdarda
vosait  Xxarclonmoasindon  ibarat olmamalidir. Beloki, ¢okilon Xarclor tosorriifat
foaliyyatinin somoaraliliyi baximindan maqgsadouygun olmalidir, xarclonon har bir
manatin yliksok rentabelliyi tamin etmalidir.

Biitiin yuxarida qeyd olunanlar tasarriifat subyektlori qarsisinda faaliyyatlori
ilo bagli risklori ovvalcodon askar etmok, giymatlondirmok vo azaltmag
tolobini qoyur. Prinsipca risklrin - giymatlondirilmasi problemlari nazoari va tacriibi
idarsetmonin miihiim torkib hissasidir.

Igtisadi risk problemi sahibkarhq foaliyystindo daha da aktullasir. Ona gors do
sahibkarliq faaliyystindo béhran vaziyyatlorinin - yaranmasi ehtimali  miisyyan
olunmalidir.

Sahibkarlhq foaliyyatina diinya tacriibasinds gobul edilon iimumilasdirilmis roya
gbra Vatondaslar va biitdvliikde comiyyat tarafindon moanfaat alds etmak magsadils

6z risk vo amlak 6hdoliklori ilo hoyata kegirilon miistoaqil foaliyyst kimi baxilir. Bu
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foaliyyat noviiniin bir gayda olaraq, miistoqillik, cavabdehlik, tosobbiiskarliq, risk,
dinamiklik, foal axtars, stiratli harokat etmok gabiliyyati kimi slamatlori vardir.

Hor bir sahibkar ona davamli sokildo wugurlar gotiron faaliyyatin yeni
novlorini vo ardicil olaraq innovativ ideyalar axtarigindadir. Foaliyyatin son
naoticosi  isa  birbasa mohsulun ¢esidi, texnologiya, malin keyfiyyati, giymat,
istehlakg1 dairasi  kimi amillordon asilidir. Onlarin  golonilmaz  vo  olvarissiz
doyisikliklori miixtolif ndvdon olan, forgli tesir giicii ilo forglonon risklor
yaradir.

Risklorlo bagli problemlorin ugurlu halli yollar1 asason onlarin segilmasi vo
doyisdirilmasi lizro alternativlorin olmasi ilo bagilidir. Ona goro do problemin
hallinin  ¢oxlu sayda iqtisadi tsullarinin olmast zamani subyektlora  onlarn
segilmosindo sarbastliyin vorilmasi  sahibkarligin inkisafinin vacib sartlorindan
biridir.

Hazirda moshur igtisadgr  Keyns torafindon tokmillasdirilon neoklassik risk
nozarriyasi do Qgobul olunur. Onun apardigr tokmillosdirmo mahiyystco qeyri-
miioyyanlik soraitinda gorarlarin gebulu iigiin yalmz golirin gézlanilon
saviyyasindoki konarlasmalar1 deyil, ham do gozlonilon galir saviyyasinin 6ziiniin
hesablanilmasi va nazara alinmasinin  zaruriliyini ifade edir. Daha doaqiq desok,
daha boyiik golir 6z ardinca yiiksok risgs getmok stimulu yaradir.

Moveud nazariyyalarin oksariyyatinds risgin komiyyat 0Olciisiiniin - miioyyan
edilmosi  ilo bagh fikirlor 6no ¢okilir. Qetd olunan gostaricinin  miioyyan
edilmosinds istinad parametrindon asili olmayaraq, risqli foaliyyato geyri-miioyyon
soraitdo bas vormis foaliyyat kimi baxilir.

Tosorriifat gorarlari gobul edilon zaman sahibkarin miisyyan vo diisiiniilmiis
soviyyodo risgo hazir olmasi tolob ondan &trii  stimullasdirict vo  ham do

miimkiin alvarissiz tosirlordon miidafio vasitasi rolunu oynaya bilor.
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1.2.  Risklarinin tasnifat1 vo dasinmaz amlak bazarinda
giymatlandirilmasi zaruriliyi.

Bazar iqtisadiyyat1 soraitindo optimal idaroetmo tocriibasino malik  olan
olkalorin dinamik iqtisadi inkisafinda oldo olunan miivaffoqiyyatlor siibut edir ki,
risqlori  idaroetmok  miimkiindiir. ~ Risglorin  idaroedilmasi  miiassisanin
idaraedilmasinin bir hissasi oldugundan sirf bununla masgul olan bir soxs olmalidir.
Adoton, bu funksiya maliya meneceri torofindon hoyata kegcirilir. Risqlorin idars
edilmosi onlarin mogbul haddo godor azaldilmasi istigamotinds elmi coahatdon
asasliligr olan tovsiyyalorin islonilmasi Vo todbirlorin reallagdirilmas: demokdir.

Miixtolif  idaroetmo strukturunda foaliyyot gdstoron miiossisalor 0z
foaliyyatindo  bir-birino uygun olan vo olmayan, hotta bozon tokrarlanan ¢oxlu
sayda, hom do forgli naticolori ilo 6ziinii biiruzo voron risglor yaranir. Bu
miiddoalar nazoro alimmaqla onlar miixtalif metodlardan vo tisullardan istifads
etmokla tohlili olunur va idars edilir.

Moveud tocriibodo risglorin  asagi salinmasinda asagidaki tsullarin
totbiginin somoraliliyini tesdiq edir:

- risqdan kenarlasmag;

- risglarin  lagv olunmast;

- risqin dissirasiya edilmasi;

- risglora goro kompensasiya todbirlori.

Risglorin idars olunmas1 prosesindo onlardan konarlasma yolunu segarkan
maliys meneceri miitloq asagidaki sortloro omal etmolidir:

- torofdaslarin secilmoasinda sohv etmomok;

daim tominatli olmaga calismagq;

gozlonilon tosarriifat risqlorinindon sigortalanmag;

miimkiin godar risgli layihalords istirak etmoamoak.
Ardicil  olaraq risqlerin  logv edilmosi gedisinda ilk ndvbads  Vvangur
miiossisalor yaradilmali, vo bundan sonra risqgli layihalorin yerino yetirilmasi

moqsadilo  xiisusi bolmanin yaradilmasi moagsaduygun sayilir.
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Oz novbesindo  risqlorin dissirasiya edilmoesini segon rohbar vo menecer
novbati ardicil amaliyyatlar aparmalidir:

- goxsayli faaliyyat vo tosarriifat zonalarinin keg¢ilmasi;

- alqi-satqi markozlorinin saymin artirilmas;

- invastisiyanin saxalondirilmasi;

- istehsal komandalar1 arasinda moasuliyyatin bolisdiiriilmasi;

-risqin vaxt amilino gora paylasdirilmasi.

Nohayat, risgloro goro kompensasiya todbirlori hoyata kegilirkon -

1 movcud sosial-igtisadi va hiiquqi miihit monitoring olunmalidir;

2 xarici sorait vo foaliyyot planlasdirilmalidir;

3. zoruri ehtiyat sistemlori yaradilmalidir;

4 strateji planlasdirilma aparilmalidir;

5. moqsadyonlic vo  bazar  vaziyystino uygun  marketing plan
hazirlanmalidir.

Nozori bilikloro vo qgabaqcil tocriibaya istinadon demok olar Ki, risglarin
somorali  idaro olunmaslna c¢alisan  soxslor bilavasito asagidaki sort vo
gaydalara riayat etmolidirlor:

- Saroncamda olan kapitaldan artiq risq etmok olmaz;

- risgin naticalari haqqinda fikirlosmak lazimdir;

- azdan o6trii ¢ox ila risq etmoazlar;

-yalniz tam aminlik olduqda miisbat gorar gabul edils bilar;

-homiso yalniz yegano yolun deyil, alternativlorin olmasi barodo diisiinmok
lazimdir;

- patrondasa bir patronun qoyulmasit somorali deyil.

Miisssisonin  maliya menecerlori 6z faaliyyastlorinda gozlonilon har bir risq
novii {izro yarana bilon zorarin maksimum kamiyyatini hesablamali, onu kapital
qoyulusu ilo miiqayisa etmali Vvo nohayat miiassisa miiflis olmamasi {igiin

qabaqlayici1 todbirlor gormoalidirlor.
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Rsklorin idaro olunmasinda bir qayda olaraq risk indekslorindon istifado
olunur. Miivafiq indekslorin hesablanilmasindan o6trii risk hadisesindon yaranan
zorarin  maksimum  moablagi soxsi maliys resurslarinin  komiyyatine bdlmok
lazimdir.

Qeyri-miioyyonlik elementlori bir sirs igtisadi  proseslorin foaliyyati va
inkisafinda 6zlinii biiruzo vorir. Bu hom do birtorofli ¢ixis1 yaxud halli olmayan
vaziyyatlorin  formalagmasini sortlondirmis olur. ©Ogor hor hansi digor variantin
bas Vvormosi chtimalmi  komiyyat vo keyfiyyot baximindan gqiymatlondirmok
imkan1 yoxdursa onda bu vaziyyoti risk kiimi qobul etmok lazim golocokdir.

Miiassisalar 6z faaliyyatlorini qurmag ve davam etdirmak bir sira resurslar,
avadanlqlar oldo etmoalidirlor. Onlara bilavasito material resurslarinin, masin va
avadanhglarin, giymatli kagizlarin alinmasi, hazir mohsulun istehsal olunmasi vo
satis1, bazar tolobindon asili olaraq mohsulun yeni ¢esidlarinin manimsanilmasi,
kredit vo ya digor formada borclarmm amimmasi aid edilo bilor. Sadalanan hoar bir
omoliyyatin  tesarriifat-maliys foaliyyati ilo alagedar olmasi onlarin sahibkarlar
liciin risk yaratmasi ehtimalin1 yiiksaldir. Risk iso 6z novbasinds garsidaki
dovrdo daha yiiksok naticalor oldo etmok mogsadilo atilan tohliikali gorarlarin
naticasi kimi oziinii gostarir.

Miiossisonin idara heyati  ¢okdiklari xarclorin miigabilinde hanst miiddat
arzinds, na goadar manfaat alda edacaklorini avvalcadan doqgiq bilmirlor. Bu da ilk
novbado qeyri-miayyonlik vo daha sonra onunla sortlonon risk vaziyystinds
gorarlarin gobul olunmasi demokdir. Oslinds, bu normal haldir. Ona gora Ki,
bazar iqtisadi miinasibotlori  rohboarliyin  risk etmoadon yiiksok nailiyyatlora
catacagimi qoti inkar edir. Bu baximdan goriilocok islora, varilocok qorarlara
yanasma doayismoalidir.

Miiasir iqtisadi sistem sahibkarlarin, invastorlarin vo biitiin is adamlarinin
invastisiya  qoyulusunun  moagsadauygunlugunu, onun iqtisadi samaraliliyini
owvalcadon vo  hom do islorin gedisi zamanm toyin etmok bacarigima malik

olmalarini tolob edir. Tosarriifat subyektlorinin idaro olunmasini hoyata kegiron
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soxslor wvarilon  gorarlarin, aparilmasi nazords tutulan omaliyyatlarin, icrasi basa
catmig faktlarin har birinin  «xarclor 6donilmalidiry sortino digqgat  varmosi
lazimdir. Onu da nozoro almaq lazimdir ki, maliys, amak, material resurslarina
vo digor maddi masraflora gonast edilmosinin yekun noticasi yalniz az miqdarda
vosait  xorclonmasindon  ibarot olmamalidir. Beloki, ¢okilon Xorclor tosorriifat
foaaliyyatinin somoaraliliyi baximindan magsadouygun olmalidir, xoarclonon har bir
manatin yiiksok rentabelliyi tomin etmolidir.

Biitiin yuxarida qeyd olunanlar tasarriifat subyektlori qarsisinda faaliyyatlori
ilo bagli risklori ovvolcodon askar etmok, qiymatlondirmok vo azaltmag
tolobini goyur. Prinsipca risklrin  giymatlondirilmasi problemlori nozori vo tocriibi
idaroetmonin miihiim torkib hissesidir. idaroetmo gorarlarinin oksariyysti asagidaki
amillar grupunu 6ziinds birlasdiran risk saraitinda gabul olunur:

- zoruri informasiyanin natamam olmast;

- ziddiyyatli fikirlorin mévcudlugu;

- foaliyyatds tesadiifilik elementloari.

Igtisadi risk problemi sahibkarliq faaliyystinds daha da aktullagir. Ona gérs do
sahibkarhq foaliyystindo bohran vaziyyatlorinin  yaranmasi ehtimali  miioyyon
olunmalidir.

Sahibkarlhq foaliyyatina diinya tacriibasinds gobul edilon iimumilasdirilmis roya
goro Vvatondaslar v biitovliikde comiyyat torafindon monfaot aldo etmok mogsadils
6z risk vo amlak 6hdaliklari ilo hoyata kegirilon miistaqil foaliyyat kimi baxilir. Bu
foaliyyat noviiniin bir gayda olaraq, miistaqillik, cavabdehlik, tosobbiiskarliq, risk,
dinamiklik, foal axtaris, stiratli harokot etmok gabiliyyati kimi slamatlori vardir.

Hor bir sahibkar ona davamli sokildo ugurlar gotiron foaliyyotin yeni
novlorini vo ardicil olaraq innovativ ideyalar axtarisindadir. Foaliyyatin son
noticasi  iso  birbasa mohsulun c¢esidi, texnologiya, malin keyfiyyati, giymat,
istenlak¢1 dairasi  kimi amillordon asilidir. Onlarin = golonilmaz  vo  alvarissiz
doyisikliklori miixtalif ndvdon olan, forgli tosir giicii ilo forglonon risklor

yaradir.
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Risklarlo bagli problemlorin ugurlu halli yollar1 asason onlarin segilmasi vo
doyisdirilmasi lizro alternativlorin olmasi ilo bagilidir. Ona goro do problemin
hallinin  ¢oxlu sayda iqtisadi {isullarinin olmasi zamami  subyektlors  onlarin
se¢ilmosindo sarbastliyin vorilmasi  sahibkarligin inkisafinin vacib sartlorindon
biridir.

Beloliklo, risk tosorriifat hoyatinin ayrilmaz hissosidir vo ondan tam xilas
olmaq miimkiin deyil. Ona goro do risklori vaxtinda askar etmok, onlarin tosir
dairasini vo giicinii giymatlondirmok, eloco do azaltmaq barodo real qorarlar
gobul etmok lazimdir. Biitin qeyd edilon masalolor arasdirma modvzusunun
aktualligina dolalot edir.

omlak bazarinda geden Dbiitin bu proseslerin  miirekkebliyi  bazar
istirakcilarindan teleb edir ki, yerli seraiti, perspektiv inkisafi vo bazardaki prosesleri
ardicil izlemekle diizgiin gerarlar ¢ixarda bilsinler. Eyni zamanda dasinmaz amlak
bazannda miimkiin Vo diqqet teleb eden maliyye risqlerini asagidaki kimi
qruplasdirmaq olar:

*maliyye sisteminde bas Voren deyisiklikler ile baglh risqler kredit faiz
derecelerinin deyismesi, inflyasiya tempinin prognozdan kenarlanmasi, alternativ
Invastisiya qazancinin deyismesi Vo S.;

*maliyye fealiyyeti vo gerarlarin segilmesi risqi. Meselen: kredit gotiirmek vo
yaxud qiymetli kagiz buraxmaq. Eger birinci, her ay goétiiriilen kreditin esas vo elava
hisselerinin miitleq gaytarilmasini nezerde tutursa, ikinci halda bu ferglenir.
Azerbaycan seraitinde tikinti girketler1 alict  kontingentinin etibarin1  hele
qazanmadigindan onlarin buraxacagi qiymetli kagizlarin bazarlar siibhe dogurur.

*maliyye hesabatlarinin keyfiyyet risqi. Meselen: layihenin heyata kegirilmesi
miiddetinde onun asagi likvidliyi elave kredit menbelerinin axtarilma zeruriliyini
yaradir ki, bu da arzuedilmez hala getirib ¢ixarda biler.

Ipoteka kreditlerinin gaytariimamas: risqi imumi iqgtisadi vo ya subyektiv
amillerle sertlendirile biler. Bunlara dasinmaz omlak bazarinda timumi qiymetlerin

diismesi, iqtisadi tenezziil, issizlik vo diger problemler aid edile biler.
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1992-ci ilde Baki seherinde tikintisine baslanilmis kooperativ binanin maliyye
hissesinin hellini miiossiso 0z iizerine gotiirerek hemin binada ev alacaq iscilerine
ssuda formasinda va her bir gelecek menzil sahibinin erizede gosterdiyi meblege
uygun 6denis etmisdi (her aileye orta hesabla 10 min manata yaxin). Bir il miiddetine
bina tehvil varilmisdi. Lakin, qaytarilacaq kreditlerin deyeri 6lkede bas vormis
yiiksek inflyasiyanin qurbanina g¢evrilmisdi. Neticede bir menzile ayrilmis kreditin
deyeri miiossisoye gaytarilan kreditinin yeni deyeri ile 1 fehlenin 2 ayliq emek
hagqina beraber olmusdu.

Kreditlerin subyektiv sebeblerden qaytarilmamasi risgini minimuma endirmek
tclin kreditin qaytarilma ehtimalinin qiymetlendirilmesini (anderraytinq) aparmagq
olar. Lakin, bu proses miieyyen qeder elavo vosait teleb etdiyinden kreditin
qazancliyine kolge salan faktora g¢evrilir. Mehz bu baximdan kreditorun odeme
qabiliyyetliyi, onun gazancinin ddeyeceyi ipoteka faiz derecesine olan nisbeti ile
Olctliir (bu giin qiivvade olan nisbet 2/1 teskil edir).

Kreditor terefinden kreditin qaytarilmasi seraitinde hem kreditor vo hemgcinin
kredit teskilatt miieyyen maliyye zereri ile qarsilasirlar. Eger borclu dasimmaz
omlakin istismar, temir, Odenilmis faiz dereceleri vo ya omlakin idareedilme
xerclerini ¢ekmisse, kredit voren teskilat mehkeme ¢ekismelerinde bir sira inzibati
xerclere meruz qalir. ©mlakin giymetinin diismesi neticesinde omlakin satilmasindan
elde edilecek mebleg borclunun 6deye bilmediyi meblegden az olarsa, bu ferqi de
ziyanina silmeli olur.

Kredit teskilati1 terefinden kredit risqlerinin idare olunmasi iizre gebul etdiyi
risqin seviyyesinden asili olaraq plan hazirlanir. Kredit teskilati liglin miisterinin
odeme qabiliyyetini - anderraytingini hesablayan zaman onun 6deyeceyi meblegin
qoydugu girovun deyerine olan nisbeti esas teskil edir (tebii, gozlenilen qiymet
dinamikasi1 esas gotiiriilerek). Girovun deyeri Vo qaliq kreditin nisbet dl¢tileri dovrii
olaraq yoxlanilir vo her hans1 bir global iqtisadi deyisiklik olarsa miitleq nezere alinir.

Miisterinin ayliq 6deyeceyi mebleg onun ayliq qazancinin 25-36faiz-den artiq

olmadigi hal daha asagi risq sayilir. Umumi 6denilecek elavo faiz derecesi ise
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omlakin deyerinin 80faiz-ne qeder qebul olunur. Bu giin Azerbaycanda qiivvade olan
dovlet ipoteka kredit qaydalarina esasen ise bu reqem texminen 76faiz seviyye-
sindedir.

Faiz dereceleri risqi esasen deyisken faiz dereceleri tetbiq edilen vo giymetli
kagizlar bazar1 - fond bazari inkisaf tapmis 6lkelerde mévcuddur. Bele ki, bu név
risqler faiz derecelerinin deyisme tempi ile qiymetli kagizlarin deyerlerinin deyisme
tempinin vo borclunun gazanclerinin ist-liste diigmemesi aninda mdvcud olur.
Azerbaycanda bu risq bu giin 6ziinli depozitler {lizre faiz derecesinin artiminin
kreditler tlizre faiz derecesinin artimu ile iist-iiste diismemesi kimi biruze varir.

Alternativ risgler esasen kredit vaxtindan evval qaytarildiqda gdzlenilir. Ipoteka
kredit sertleri hem kredit teskilati Vo hemg¢inin miisteri iigiin alternativ se¢im etmeye
serait yaradir. Bir sira Olkelerde bir terefden kredit teskilati dovrii olaraq faiz
derecelerini deyismek imkani elde edirse, diger bir terefden miisteriye pul varilen
anda faiz derecesini razilasdirmaq imkani da vorirler. Eger faiz derecesi diger
alternativlerin faiz derecelerinden asagidirsa miisteri krediti gotiirtir, diger halda ise o
gerarin1 deyisir. Basga bir halda ise faiz dereceleri bazarda asagi diiserse, miisteri
serfeli kredit teskilatindan asag faizle gotiirdiiyli kreditin hesabina evvalki yiiksek
faizli krediti baglamaq imkani elde edir.

1.3. Dasinmaz amlak bazarnnda risklarin giymatlandirilmasinin
konseptual asaslari.

Risklorin azaldilmasinin asas metodlarina bir gayda olaraq asagidakilar aid
edilir:

1. Sistemsiz risglorin segilmasi. Bu, o demokdir ki, hamin  risqlor
miiassisanin  6ziindon asihdir. Tohlil aparildigdan sonra onlardan an alvarislisi
secilir. Buna ilk névbada naticalarinin bir—biri ilo olagesi olmayan foaliyyat
istigamatlori arasinda miiassisonin giictinniin  boliisdiiriilmosi aid edilir. Sistemsiz

risq se¢mok miiassisanin genislonmasini, alave oamtos vo ya Xidmat noviiniin
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monimsanilmosini qarsiya moqsad Kkimi qoyur. Bu zaman miiessiSo iizro risq
azalmis olur. Basqa sozlo, risq hadisasinin bas vormasins elo sorait yaradilmalidir
Ki, lazzm olan anda onunla miibarizo aparmag imkani saxlanilsin. Masalon, “bir
patronla ugurlu ov etmok iigiin qusa deyil, onlarin ¢ox tosadiifi hallarda rast
golinon dastosino atos agmaq vo ya daha c¢ox patron gotiirmok™ bazatmosi terino
diistir.

2. Layihanin istirakcilar: arasinda risqlorin boliisdiiriilmasi.

Bunun 6zii do risqdon gagmagin bir yoludur. Bundan olava risgi  onun
6hdasindan golo bilon istirakgiya Gtiirmok lazimdir. Ona gora ki, vahid komandada
birlogon  biitlin istirak¢ilarm golirlori basqalarina deyil, yalmiz onlarin 6ziino
moxsusdur. Olbotto , burada aparilan is biitiin foaliyyat istirak¢ilarinin imumi
razilig1 altinda layiho planinda vo miigavilo senadlorinds 6z tesdigini taplalidir.
Belo razilasmalarin  satici vo alici, eloco do sifarisgi ilo icragilar arasinda olmasi
zoruri sayilir. Bu soraitdo istirak¢1 toroflorin marag vo monafelarinin fargli
olmas1 Vvaziyyatinin modellasdirilmasi ti¢iin malum oyun nazariyyasindan istifads
edilir.

3. Sigortalanmaq ve sigortalamag. Birinci halda maraqli miiassiso lazimi
sonadlorlo  sigorta sirkotine miiracist invanlayir, miisbat cavab aldiqgdan sonra
sigorta haqquni &doyir. Ikinci halda iso miiessise &ziinii sigortalamaq yolunu segir.
Lakin respublikamizin miiossisalori xarici 6lkalordo oldugu kimi 6z layiholorini
tam sigortalamaq imkanlarina malik deyillor. Eyni zamanda layihani hoyata
Kecirilmasi xorclorini  6domoys giiclo vosait tapa Dbilon miiossisalor  onun
sigortalanmasinda cotinliklorlo  {izlogirlor. Bu hamginin taninmis vo  genis
imkanlara malik olan sigorta sirkatlorinin olmamas: ilo olagadardir.

4. Oldo olunan zoruri informasiyanin tamhigi vo diiristliiyiiniin tomin
olunmasi. Hoar bir obyektiv informasiya golir vaya pul monbayidir. Bu goabildon
oln informasiyalar1 soxsi tohlillor aparmagla maxfi yolla va agiq darc olunmus

monbalardan alda etmaok miimkiindir.
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5. Kapitalin mohdudlasdiriimasi. Bu metodun totbiqi soraitindo banklar
torofindon  dogiqglosdirilmis hesabat aparilaraq aidiyyati miiassisolors uygun
limitlor totbig olunur.

6. Ehtiyat  vosaitlorinin toplanilmasi. Bu metodun totbiqi sferasi
digorlorindon daha genisdir. Bu ondan irali galir ki, , miiassisa layihonin dayarini
7-12 faiz artirarag hoyata kecirilmosino istiinliik vorirlor. Ogor risk hadisasi
bas varorso zororin miioyyan hissasi izafi mablog hesabina kompensasiya olunur,
oks haldaiso iso olavo ehtiyat kimi miiossisonin manfooti  olaraq saxlanilir.

Umumiyyatlo, risqi azaltmaq iiciin secilon metodlar digqgotlo arasdiriimali vo
masuliyyat hodlori miiayyan olunmalidir. Bu da dolayist ilo riskin idars edilmasi
demoakdir.

Bazar iqgtisadiyyati soraitinde optimal idarsetms tocriibasine malik  olan
Olkalarin dinamik iqgtisadi inkisafinda oldo olunan miivaffaqiyyatlor siibut edir ki,
risqlori  idaroetmok  miimkiindiir.  Risglorin  idaroedilmosi  miiassisanin
idaraedilmasinin bir hissasi oldugundan sirf bununla masgul olan bir soxs olmalidir.
Adaton, bu funksiya maliya meneceri torofindon hayata kegirilir. Risglorin idars
edilmosi onlarin mogbul haddo godor azaldilmasi istigamotinds elmi cohoatdon
asashiligi olan tovsiyyalorin islonilmasi va todbirlorin reallasdirilmas: demakdir.

Miixtalif  idaroetmo strukturunda foaliyyat gostoron miiassisalor 0z
foaliyyatindo  bir-birino uygun olan vo olmayan, hotta bazon tokrarlanan c¢oxlu
sayda, hom do forgli naticalori ilo 6zlinii biiruzo voran risqler yaranir. Bu
miiddoalar nozoro alimmaqla onlar miixtolif metodlardan vo tisullardan istifads
etmokla tahlili olunur vo idars edilir.

Moéveud tacriibada risglorin asagi salinmasinda asagidaki tsullarin
totbiginin somoraliliyini tosdiq edir:

- risqdan kanarlagmag;

-risglarin  lagv olunmasi;

-risqin dissirasiya edilmoasi;

-risglora géra kompensasiya todbirlori.
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Risglorin idaro olunmas: prosesindo onlardan konarlasma yolunu segorkon
maliya meneceri miitloq asagidaki sortloro omal etmalidir:

- torofdaslarin se¢ilmoasinda sohv etmomoak;

- daim tominathi olmaga ¢alismagq;

- gozlanilon tosarriifat risglorinindon sigortalanmag;

- miimkiin godar risqgli layihalords istirak etmomok.

Ardicil  olaraq risglorin  logv edilmosi  gedisindo ilk novbado  vongur
miiassisalor yaradilmali, vo bundan sonra risqli layihalorin yerina yetirilmasi
moqsadilo xiisusi bolmonin yaradilmasi mogsoduygun sayilir.

Oz novbesindo  risqlorin dissirasiya edilmoesini segon rohbar Vo menecer
novboati ardicil amoliyyatlar aparmalidir:

- goxsayli faaliyyat vo tosarriifat zonalarinin kegilmasi;

- alqi-satqr markozlorinin sayinin artirilmast;

- invastisiyanin saxslondirilmasi;

- istehsal komandalar: arasinda mosuliyyatin boliisdiiriilmasi;

-risgin vaxt amilino goro paylasdiriimasi.

Nohayat, risqloro gora kompensasiya todbirlori hoyata kegilirkon -

1 moveud sosial-igtisadi vo hiiquqi miihit monitoring olunmalidir;

2 Xarici sorait vo foaliyyat planlasdiriimahidir;

3. zoruri ehtiyat sistemlori yaradilmalidir;

4 strateji planlagdirilma aparilmalidir;

5. mogsadyonlic vo  bazar  voziyyotino uygun  marketing plam
hazirlanmahdir.

Nozori biliklara vo gabaqcil tacriibays istinadon demok olar ki, risglarin
somorali  idaro olunmaslna g¢alisan  soxslor bilavasito asagidaki sort vo
gaydalara riayat etmolidirlor:

- saroncamda olan kapitaldan artiq risq etmok olmaz;

- risgin naticalori haqginda fikirlosmoak lazimdir;

- azdan 6trii gox ila risq etmazlor;
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-yalmiz tam aminlik olduqda miisbat qorar gobul edils bilar;

-homiso yalniz yegano yolun deyil, alternativlorin olmasi barado diigiinmok
lazimdir;

- patrondasa bir patronun goyulmas: samoarali deyil.

Miiassisanin  maliya menecerlori 6z faaliyyatlorindo gozlonilon  har bir risq
novil tizro yarana bilon zorarin maksimum komiyyatini hesablamali, onu kapital
qoyulusu ilo miigayiso etmoli vo nohayst miiossiso miiflis olmamasi {igiin
qabaqlayici todbirlor gormoalidirlor.

Rsklorin idars olunmasinda bir qayda olaraq risk indekslorindon istifado
olunur. Miivafiq indekslorin hesablaniimasindan o6trii risk hadisoesindon yaranan
zorarin - maksimum  moblagi soxsi maliya resurslarinin  kamiyyatina  bolmok
lazimdir.

Qeyri-miayyonlik elementlori bir sirs igtisadi  proseslorin foaliyyati va
inkisafinda o6ziinii biiruzo vorir. Bu hom do birtorafli ¢ixis1 yaxud halli  olmayan
vaziyyatlorin - formalagmasini sortlondirmis olur. Ogor hor hansi digoer variantin
bas vormasi ehtimalini  komiyyat vo keyfiyyat baximindan qiymatlondirmok
imkan: yoxdursa onda bu vaziyyati risk kiimi gobul etmok lazim goalocokdir.

Risk thtimalli hadiso olmagla geyri-miiayyanlik soraitindo soraitinde bas
varmasi miimkiin sayilan hadisadir. Bu ndqteyi- nazordon onun ilk ndvbada
maliya gostaricilori ilo giymatlondirilon g igtisadi naticasi forglondirilir:

> itki, zoror vo moglubiyyatlo yekunlagan manfi naticalar;
» Somoara, galir vo udusla saciyyslonan miisbat naticalor;
> itkisizlik vo somorasizlik kimi gobul edilon sifir natica.

Miissisanin tesarriifat faaliystinin bu va ya digar naticasine nail olunmasinin
geyri-miiayyanliyi ekzogen (xarici) vo endogen (daxili) amillorin tasiri ilo miiayan

olunur.
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Miiassisanin mikro foaliyyat Miiassisanin makro faaliyyat

miihiti miihiti
A\ 4 A\ 4 A\ 4 A\ 4 A\ 4 A\ 4
Daxili amillor Qeyri — Xarici amillor

™ miioyyanlik

Risk Risk Risk

Sokil 1.5. Qeyri-miioyyanliyi sartlondiron ekzogen va endogen amillar.

Qeyri-miiayyonliyin xarici amillarino siyasi geyri — sabitlik, sosial-igtisadi
garginlik, milli, etnik togqusmalar, inkisafin regional vo sahavi xiisusiyyatlori, maliys
bazarinin vo milli valyutanin geyri-dayanmigligi, inflyasiya, invastisiyalara tolobat vo
istehlak talobi aiddir.

Qeyri-miioyyonli sortlondiron amillor  homginin asagidaki gruplardan olan
risq amillori yaradir:

- Siyasi amillar:  hokumatin torkibinds yaxud onun hoyata kegirdiyi siyasatds
kokli  doyisikliklorin bas vormasi ehtimali; mulkiyatin avazsiz olarag alinmast;
milli  ganunvaricilik; miilkiyyatin tonzimlonmasi hiiququ; doévlat idarsetmasinin
somoaraliliyi; miiassisalorin foaliyystino dovlst miidaxilasi; biirokratik angallar;
torofdas oOlkalorlo garsiligh miinasibatlor; proteksionizm siyasatinin ohato dairasi;
movcud sosial-moadoni miihit; milli xiisusiyyatlor.

- Igtisadi amillor:  real iqgtisadi artim tempi; iqgtisadiyyatin miqyasi; enerji
monboalarinin slds olunmasi; regionda amok resurslarinin  komiyyati  vo doyori;
6lkanin todiyys balansi; 6lkonin qizil-valyuta ehtiyatlar: ilo  idxal arasinda nisbat;

- Maliya amillori: amtaa vo kapitalin harokstine mohdudlasdirici tadbirlarinin
tosiri;  milli valyutanin  doénarliliyi; giymatlarin tanzimlonmasi; vorgi daracalori;

inflyasiya; xarici kapitalin calb edilmasi; 6lkonin xarici borcunun komiyyati.
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Yuxarida sadalanan risq amillori miiassisonin foaliyyatinin makromiihitini
formalasdirir.  Qeyri-miayyanliyin daxili amillori  isa  bilavasite miiassisanin
foaliyyatindon asilidir.  Homin amilloro osas istehsal fondlarinin strukturu va
texnologiyasi, onlarin funksional vo iqtisadi asinmasi, satis bazarinin  tutumu,
buraxilis  hacminin, miiassisanin ragabst qabiliyyatinin, istehsal Xarclorinin,
rentabeliyin , xiisusi vo invostisiya kapitalinin  galirliyinin, eloco do miiassisanin
foaliyyatinin maliyalosdirilmasi moanbolorinin  vo metodlarimin  doyismosi  aid
edilir.

Qeyri-miiayyanliyin daxili  amillari miiassisada kapitalin rentabellik
Soviyyasini  miioyyon edon  gostoricilorin doyismasi ilo olagodardir.  Onlar
miiossisanin istehsal faaliyyatinin maliyalosdirilmasi sferasinda 6ziinomaxsus ndv
Vo Saviyyads risqlor yaradirlar.

Tosorriifat subyektlorini sahibkarlig foaliyyati ilo mosgul olmaga calb edon
baslica amil golirdir. Molumdur ki, manfoot istehsal amillorina ¢okilon xarclorlo
onlarin doayari arasindaki: forg kimi hesablanir. Onun torkibina renta 06danislori,
omok haqqr Vvo risgo goro miikafat da daxildir. Mahiyyat etibarilo risgo gors
miikafat  risq soraitindo sahibkarin Qgobul etdiyi gorarin garsiliginda onun olda
etmok niyyatindo oldugu slava galirdir.

Belo naticaya golmok olr ki, insanlari sahibkarliq foaaliyystina calb edon

birbasa amil golir, dolay1r amil iso riskdir.

Il.  Fasil.  Dasinmaz  amlakin  giymatlandirilmasinda  risklarin

prognozlasdiriimasi.

2.1. Dasinmaz amlak bazarinda aparlan amaliyyatlarin tahlili va inkisaf
meyllarinin giymatlondirilmasi.
1994-cii ilin sentyabrinda «Osrin miiqavilasi» imzalansa da, real islor, 1995-ci

ilin martindan, yeni Azerbaycan Beynelxalg Emeliyyat Sirketinin yaranmasindan
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sonra baslandi. Bele ki, ilkin neft layihesi 1997-ci ilin ortalalarinda bas tutdu va
hemin vaxt ABOS-de emek haqqr 300 ABS dollart etrafinda idi. Hemin doévrde
insanlar 50 dollar emek haqogi alirdi. ilkin neftin cixarilmas: ile paralel tikinti
layiheleri davam edirdi. 1995-ci ilden 1998-ci ile geder layihelerin cemi 1,5 milyard
dollar giymeti var idi. Bu vosaitin real olarag texminen 30 faizi, yeni 500 milyon
dollar1 Azerbaycanda xerclenmisdi. Bu miiddetde 3 min neferin islediyi layiheler
1998-ci ilde basa ¢atd1 vo hemin isgilerin 1500 neferi isden getdi. Tedgiqgatlar gosterir
ki, mehz hemin dovrde texminen bir il sonra dasinmaz amlak bazarinda da durgunlug
yarandi. Yeni, neft layihelerinden elde olunan vosaitler birbasa olarag dasinmaz
omlak bazarina tesir edirdi va 1996-c1 ilden baslayan giymet artimi artiq 1999-cu ilde
basa ¢atdi vo bu durgunlug 2-3 il davam etdi. Mehz bu proses dasinmaz amlak
bazarina etaletle tesir gosterdi, yeni texminen 1 ilden sonra 6ziinii gosterdi.

Artiq 2003-cii ilden sonra Bakida evlerin giymetinin sigrayish artimi basladi.
Ciinki hemin dovrden etibaren BTC layihesi {izre insanlara birbasa 14,1 milyon dollar
kompensasiya ddenildi. Hemin kompensasiya da artig elde idi. Kompensasiya alan
insanlarla aparilan sorgular zamani onlarin 80 faizi bildirdi ki, ele aldiglar1 pulu
dasinmaz amlaka yatiriblar. Bir gismi masin almisdi, bir gismi toy elemisdi va s.
Azerbaycanda biitiin kompensasiya alanlardan cemi 5-6 neferi vasaiti biznese
yatirmisdi. Mehz bu pullar neikni Bakida, hetta regionlarin dasinmaz omlak
bazarinda giymetleri daha da artirirdi. Hemin vaxt adi misar dasinin giymeti bes defe
artmisd.

2003-cii ilden sigrayisli artim 2008-ci ilin sonuna geder davam etdi.
Baxmayaraq ki, 2006-ci ilde layiheler iizre isler yekunlasdi va 10 min insan miixtelif
islerden mehrum oldu. Artig 2009-cu ile «bp» sirketinin stath iscileri 1889 nefer
oldu. 2006-c1 ilden etibaren tedricen ecnebi iscilerin sayr da azaldi, 70-e yaxin
menecer azerbaycanhlarla evazlendi. Hetta «bp»ni kiraye evlerle temin eden yerli
sirketlerle miiqavileler dayandirildi va s. Maraghdir ki, 2006-c1 ilde neft layiheleri
basa catsa da, ne ticlin sonraki 2 il erzinde giymet diismedi? Bildiyimiz kimi, neftden

gelen gazancler Dovlet Neft Fondunda toplanir vo hemin vasaitin bir hissesi biidceye
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transfer edilir. 2006-c1 ilden neftin giymetinin yiiksek siiretle galxmas: neticesinde
artiq milyardlarla, yeni teqriben 3 milyard dollar vasait biidceye daxil olurdu vo onun
yaris1 miixtelif layihelere ayrilirdi. Bu layihelere serf olunan vasait neticesinde daxili
invastisiya hecmi xarici invastisiyan: iisteledi. Daxili invastisiya da demek olar ki,
ancaq tikinti layihelerine serf olundu. 2005-ci ilde deyende ki, yolun 1 kilometrine 1
milyon dollar serf olunur, insanlarda vahime yaranirdi. indi ise Azerbaycanda ele yol
var ki, 1 kilometri 14 milyon manata basa gelib.

Tikinti layiheleri, hemginin insanlarin 6z vesaitlerini dasinmaz amlak bazarina
yatiraraq biznes qurmalart bu bazarda qiymetlerin 2 il erzinde yiikselen Xxetle
getmesine sebeb oldu. Hemin dovrlerde bir geder pulu olan sexsler seherin miixtelif
yerlerinde evlerin alinib satilmas: ile ciddi sekilde mesgul idi. Qerb olkelerinde
movceud olan miixtelif birja oyunlari, qiymetli kagizlar bazari Azerbaycanda
olmadigindan insanlarin pul gazanmagq ii¢iin emtee bazarina miiraciet edirdiler. Bu da
en ¢ox Oziinii dasinmaz amlak bazarinda biruze vorirdi. Mehz bu sebebler tesir
gosterdi vo hemin yuxarida geyd etdiyimiz etalet prinsipi yalniz 2009-cu ilde 6ziinii
biruze vordi.

Azerbaycanda menzil fondunun timumi sahesi 2016-c1 ilin evvaline 171,3
milyon. kvadrat metr teskil etmisdir ki, bu da 2000-ci ille miiqayisede 1,5 defeden

coxdur .
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Sekil 2.1. Azerbaycanda menzil fondunun iimumi sahesi (ilin evvaline, min. m?).
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Lakin hesablamalar gosterir ki, 2012-ci ilden etibaren menzil fondunun {imumi
sahesinin artim tempinde sengime miisahide olunmus vo neticede son illerde bu
sahede nisbi sakitlik yaranmisdir.

Azerbaycanda orta hesabla ehalinin her neferine diisen menzil sahesinin artim
tempinde de son illerde nisbeten sabitlik miisahide edilmisdir. Bele ki, bu gosterici
eger 2001-ci ilin evvaline 14,6 kvadrat metr, 2006-c1 ilin evvaline 16,5 vo 2016-C1
ilin evvaline 17,9 kvadrat metr teskil etmisdir (Sekil 2.2). 2009-cu ilden baslayaraq
her sakine diisen orta menzil sahesi 17,6-17,9 kvadrat metr civarinda olmusdur.

Hemin dévrde her sakine diisen orta menzil sahesi cemi 1,7 faiz artmisdir.
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Sekil 2.2. Azerbaycanda orta hesabla ehalinin her neferine diisen menzil sahesi
(ilin evvaline, m?, {imumi sahe)
Respublikamizda her sakine diisen orta yasayis sahesi son 15 ilde tedricen 9,3

kvadrat metrden 12 kvadrat metre kimi artmisdir .
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Sekil 2.3. Azerbaycanda her sakine diisen orta yasayis sahesi( ilin evvaline, m?,
yasayis sahesi)

Bele ki, bu gosterici eger 2001-ci ilin evvoaline 9,6, 2006-c1 ilin evvaline 11,0
kvadrat metr olmussa, 2014-2016-c1 illerin evvaline hemin regem 12,0 kvadrat metr
teskil etmisdir. 2009-cu ilden baslayarag her sakine diisen orta menzil sahesi 11,8-
12,0 kvadrat metr civarinda olmusdur. Hemin doévrde her sakine diisen orta menzil
sahesinin artim tempi 1,7 faizden de az olmusdur.

Bununla yanasi, son on il erzinde bir-birile bagli olan ii¢ gosterici — menzil
fondunun imumi sahesinde dovlet vo geyri-dovlet amlakinin payi, seher vo kend
yerlerinde menzil teminatinin garsiligh nisbeti (urbanizasiya) vo her sakine diisen
yasayis sahesi iizre gostericiler, demek olar ki, sabit galmisdir. Bele ki, d6lke iizre
menzil fondu sahesinde xiisusi miilkiyyete sahiblik pay1 2000-ci ilin evvaline 89,
2006-c1 ilin evvaline 93 faiz olmussa, 2012-2014-cii illerin evvaline 94 faize, 2016-c1

ilin evvaline ise 94,5 faize beraber olmusdur (Sekil 2.4) .
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Sekil 2.4. Menzil fondunun iimumi sahesinde dovlet vo geyri-dovlet omlakinin
payi, ilin evvaline, faizle

Seher va kend yerlerinde menzil teminatinin garsiligl nisbeti vo ya urbanizasiya
seviyyesi tizre gostericiye gore de eyni hal miisahide edilmisdir. Bele ki, 2000-2016-
c1 iller arasinda bu gosterici 50-53 faiz arasinda tereddiid etmisdir. 2012-2016-c1
illerin evvalinde ise seher vo kend yerlerinde menzil teminatinin garsiligl nisbeti 53
faiz teskil etmisdir. Bu ise 2000 vo 2006-c1 illerin evvaline olan eyni gostericiden
miivafiq olarag cemi 3 vo 1 faiz bendi ¢oxdur(Sekil 2.5) .
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Sekil 2.5. Seher va kend yerlerinde menzil teminatinin garsiligh nisbeti.
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Menzil bazar ile bagh statistik melumatlarin hesablamalar: esasinda miieyyen
edilmisdir ki, hazirda 6lkede genc ailelerin telebatina uygun sekilde il erzinde satilan
yeni menzillerin say1 30 mini kegir. Bununla yanasi, SYX-de dasinmaz omlak
bazarinin her il 10 faizini teskil eden uygun giymete (giizestli) yeni menzillerin
(texminen 3 min menzil) satis1 ilkin meqgsed hesab olunur. Elbette, burada ilk
novbede, menzile sahibliyin yiiksek faizi, yeni satislarin nezere garpmayan artimi,
menzil bazarinin Kigilmesi va gabagcil tecriibelere dair niimuneler nezere alinmisdir.
Il erzinde giizestli qiymetlerle texminen 3 min yeni menzilin satis1 uygun giymete
menzillerin sayin1t menzil bazarinda tarazliga xelel gelmeden kifayet geder artirmaga
imkan varecekdir.

AR DSK-nin melumatinlarina gore, 2015-ci il erzinde 16,2 min menzil
istifadeye vorilmisdir. Texmini heablamalara gore, 6lke tizre menzile olan illik telebat

30 mindir. Demeli, il erzinde telebatin 6denilmeyen hissesi texminen yaribayaridir.

2.2.  Azarbaycamin dasinmaz amlak bazarinda risklarin idaragiliyinin
movcud vaziyyeti.

Dasinmaz oamlak bazarinin esas elametlerinden biri onun emeliyyat xerclerinin
yiiksek olmasidir. Bu emeliyyat xerclerinin miqdar: esasen de bazardaki melumat
bollugundan, hazirdak: istirak¢ilarin sayindan, emeliyyat seraitinden, qoyulan
vargiden, geydiyyat ii¢iin elava toplanan senedlerin va instansiyalarin sayindan va s.
asilidir. Biitiin bu elava xercleri asagidaki kimi gruplasdirmag olar:

- melumatin yigilmasi;

- danisiglarin aparilmasi va miiqavilenin baglanmasi;

- emeliyyat predmetinin giymetlendirilmesi;

- hiiquqi senedlerinin arasdirilmas: va dovlet geydiyyati;

- rieltor xidmet xercleri;

Dasinmaz amlakin algi-satq: prosesini izlesek asagidaki siyahi alinar:

- obyektin axtarilmasi;
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- obyektin texniki vo hiiquqi melumatlarinin alinmasi;

- elde olunan melumatlarin yoxlanilmasi;

- ilkin danisiglarin aparilmasi;

- miigavilenin baglanmasi;

- obyektin deyerinin 6denilmesi;

- dovlet geydiyyati;

- meslehet vo vasitecilik xidmetlerinin 6denilmesi;

- obyektin tehvil-teslimi.

Baki seherinde aparilan arasdirmalar onu gosterir ki, obyektin algi-satqisi vaxt
biitiin bu sadalanan elava xidmeti sahelere xerclenen pul vasaiti iimumi obyektin alq-
satgn giymetinin 2,5faiz-ni teskil edir.

Eger konkret olaraq her xidmet sahesi iizre xercleri ayri-ayri gostersek Baki
seheri iizre asagidaki reqemler alinar:

- obyektin axtarilmasi xerci-0,02faiz;

- senedlerin hazirlanmasi vo miigavilenin baglanmas: xerci-0,1faiz;

- vasitecilerin xerci-2,0 faiz (alict vo satici faizleri);

- obyektin dovlet geydiyyatina alinmasi xercleri- 0,01faiz.

Elbette, her bir satic1 vo yaxud alic1 bribasa 6zii her hansi bir vasitegisiz bu
islerle mesgul ola biler. Lakin, onun bu halda risq derecesi, xercleri va vaxti biitiin bu
islerin gotiiriilmesine daha c¢ox gedecek, neinki miitexessisin xidmetinden istifade
etse.

Dasinmaz omlakin transaksiya xerclerinin g¢oxlugu dasinmaz omlak {igiin
miieyyen geder likvidlik problemi de yaradir (diger aktivlerle miigayisede dasinmaz
amlakin realizesine daha c¢ox vaxt va vosait teleb olunur). Likvidlik dasinmaz
aomlakin nagd pula ¢evrilmesi siiretini eks etdiren gosterici olmagla yanasi, sexsin
(fiziki va ya hiiquqi) 6z 6hdeliklerini baglamag imkani va amlakin 6ziiniin deyerini
saxlamaq imkaninin gostericisidir. Biitin bunlarla yanasi bu giin bu gosterici

hemginin bazarin aktivliyini miieyyen eden amillerden sayilir.
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Son iller (2003-2015) erzinde respublikanin diger aktiv seherlerinden ferqli
olaraq Baki seherinde amlakin likvidlik emsali daha yiiksek olmus vo bu gosterici
hetta bir sira diger inkisaf etmekde olan va inkisaf etmis paytaxt seherlerinin miivafiq
gostericilerini arxada qoymusdur. Eger diinya dasinmaz amlak praktikasinda omlakin
realize miiddeti 2-4 ay normal sayilirsa, Baki seherinde bu gostericiler asagidaki
sekilde deyismisdir.

Paytaxtda omlakin satis miiddeti qisa olsa da (emlakin satis giymeti bazar
giymetlerini real eks etdirdiyi halda gosterilen vo ya daha gisa miiddete satilib,
giymetler realligi eks etdirmediyi halda ise amlak bazarda aylarla satisda qalir),
regionlarda bu miiddet daha uzun olmus (likvidlik emsali asagi olmus), lakin zaman
kecdikce bu gosterici dinamik olaraq artmisdir. (amlakin likvid giinlerinin
monitoringi 10 rayon vao 3 seher iizre aparilib): Qeyri-yasayis saheleri iizre ise
amlakin ekspozisiya miiddeti yasayis sahelerinin ekspozisiya miiddetinden iller iizre
1,4-1,7 defe artig olmusdur. Miitexessisler bu miiddetin nisbi ¢oxlugunu ba bazarda
omlakin daha baha olmasi, alicilarin ise nisbeten az olmasi ile izah edirler.

Aparilan her bir emeliyyatin vo yaxud layihenin real neticesinin planlasdirilan
neticeden menfi terefe enme ehtimali risq kimi basa disiiliir. Dasinmaz amlak
bazarinda dovr eden omlakin miirekkeb terkibi baximindan risq xiisusi ehemiyyet
kesb edir va bu risgin seviyyesi omlaki idareetme gabiliyyetinden ¢ox asilidir.

Oz xiisusiyyetlerine gore risglerin asagida gosterilen miimkiin formalar var:

* hiiquqi-miilkiyyet hiiququnun itirilmesi, senedlesmeden sonra ortaya ¢ixan
problemler va s.;

« texnoloji-konstruktiv sehvler, tikinti materiallarinin  diizgiin segilmemesi,
binanin yerlesdiyi erazinin problemleri vo s.;

«inzibati-vargi siyasetinin vo derecesinin deyismesi, yeni teleblerin ortaya
¢IXMAs1 Va S.;

«igtisadi-bazardaki teleb vo teklifin diizgun giymetlendirilmemesi, rayonun vo
yaxud erazinin iqgtisadi inkisaf prognozunun diizgiin varilmemesi, regabet miihitinin

diizgiin qiymetlendirilmemesi va s.;
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*maliyye-kredit menbeyinin, onun gaytarilma miiddetinin, partnyorun diizgiin
secilmemesi vo s.

Respublikada amlak bazarinin formalasmas: tecriibesi gosterir Ki, algi-satq
emeliyyatinda hiiquqi tehlilin asag1 seviyyesi vo bu zaman her hansi 3-cii sexsin bu
dasinmaz amlakm algi-satgqi emeliyyatina miimkiin iddias: barede melumatin demek
olar ki, olmamasi sonraki mehkeme ¢ekismelerine sebeb olur. Ona gore de hiiquqi
aragdirmalarin aparilmasi, amlakla aparilan emeliyyatin vo omlakin sigortasi bu
risqlerin derecesini minimuma endirir.

omlakla apanlan emeliyyatlann sigortalanma enenesi Azerbaycanda hele de
formalasmasa da, amlakin sigortalanmasi enenesi artiq bazarin mexanizmlerinden
birine gevrilmekdedir. Son illerde amlakin sigorta teskilatlar: terefinden sigortalanma
dinamikasi tedricen bu bazarin formalasmasindan xeber varir.

Texniki risgler adeten, dasinmaz amlakin texniki ekspert zeifliyi vo yerlesdiyi
erazinin, torpagin vo binanin 6ziiliindeki catismazhiglar ile baghdir. Bezen ise her
hanst menzil sahiblerinin 6zbasina menzilde apardigi rekonstruksiya isleri risq
derecesini xeyli artirir.

Paytaxt vo regionlarda apartlan miisahideler onu gosterir ki, sakinler terefinden
en ¢ox binalarin xarici konstruksiyalarinda deyisiklikler (elave eyvanlarin ¢ixarilmasi
va ya genislendirilmesi, binanin daminda elave mertebenin tikilmesi va s.) Sumgayit
vo Baki seherleri sakinleri terefinden aparilib. Binadaxili vo ya menzildaxili
rekonstruksiya isleri {izre ise Baki seheri seriksiz liderdir.

Coxmenzilli yasayis binalarinin I-ci mertebesi va zirzemilerinin rekonstruksiyasi
ise dasinmaz omlak bazarinin tehgigati apanlmis biitiin iri seherlerde miisahide
edilmisdir. Bu gosterici lizre de paytaxt Baki seheri seriksiz liderdir. Miitexessisler
bele hallarin mehz bazarda yaranmis telebin neticesi kimi izah edirler. Reyi
oyrenilmis ehalinin bir gismi ise yaranmis bu voaziyyete mehz cavabdeh doévlet vo
ictimai teskilatlarin biganeliyinin neticesi kimi baxirlar.

Dasinmaz omlakla emeliyyat zamani inzibati risgler xiisusi ehemiyyet kesb edir.

Bele ki, her hansi boyiik bir layihenin heyata kegirildiyi vaxt yerli icra organinin,
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vargi sisteminin vo yaxud her hansi ekoloji telebin deyismesi ¢ox pis neticelere sebeb
olur.
Belelikle, bu bazarda inzibati risqin seviyyesi diger bazarlara nisbeten

miitexessisler terefinden daha yiiksek giymetlendirilir.

2.3. Dasinmaz amlak bazarinda maliya risklarinin giymatlandirilmasinin
beynelxalq tacriibasi.

omlak bazarinda geden biitin bu proseslerin  miirekkebliyi  bazar
istirakgilarindan teleb edir ki, yerli seraiti, perspektiv inkisafi vo bazardaki prosesleri
ardicil izlemekle diizgiin gerarlar ¢ixarda bilsinler. Eyni zamanda dasinmaz omlak
bazannda miimkiin vo diqget teleb eden maliyye risglerini asagidaki kimi
gruplasdirmagq olar:

*maliyye sisteminde bas voren deyisiklikler ile bagl risqler kredit faiz
derecelerinin deyismesi, inflyasiya tempinin prognozdan kenarlanmasi, alternativ
invastisiya gazancinin deyismesi vo S.;

*maliyye fealiyyeti vo gerarlarin segilmesi risgi. Meselen: kredit gotiirmek vo
yaxud giymetli kagiz buraxmag. Eger birinci, her ay gotiiriilen kreditin esas vo elava
hisselerinin miitleq qaytarilmasint nezerde tutursa, ikinci halda bu ferglenir.
Azerbaycan seraitinde tikinti sirketleri alici  kontingentinin etibarini  hele
gazanmadigindan onlarin buraxacagi qiymetli kagizlarin bazarlari siibhe dogurur.

*maliyye hesabatlarinin keyfiyyet risqi. Meselen: layihenin heyata kegirilmesi
miiddetinde onun asagi likvidliyi elavo kredit menbelerinin axtarilma zeruriliyini
yaradir ki, bu da arzuedilmez hala getirib gixarda biler.

Ipoteka kreditlerinin gaytar:imamas: risgi imumi iqgtisadi vo ya subyektiv
amillerle sertlendirile biler. Bunlara dasinmaz omlak bazarinda iimumi qiymetlerin
diismesi, iqtisadi tenezziil, issizlik vo diger problemler aid edile biler.

1992-ci ilde Baki seherinde tikintisine baslanilmis kooperativ binanin maliyye

hissesinin hellini miiassiso 0z tizerine gotiirerek hemin binada ev alacaq iscilerine
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ssuda formasinda vo her bir gelecek menzil sahibinin erizede gosterdiyi meblege
uygun 6denis etmisdi (her aileye orta hesabla 10 min manata yaxin). Bir il miiddetine
bina tehvil varilmisdi. Lakin, qaytarilacaq kreditlerin deyeri 6lkede bas vormis
yiiksek inflyasiyanin qurbanina g¢evrilmisdi. Neticede bir menzile ayrilmis kreditin
deyeri miiossisoye gaytarilan kreditinin yeni deyeri ile 1 fehlenin 2 aylig emek
hagqina beraber olmusdu.

Kreditlerin subyektiv sebeblerden gaytarilmamasi risqini minimuma endirmek
ictin kreditin gaytarilma ehtimalinin giymetlendirilmesini (anderrayting) aparmaq
olar. Lakin, bu proses miieyyen qeder elavo vosait teleb etdiyinden Kkreditin
gazancliyine kolge salan faktora cevrilir. Mehz bu baximdan kreditorun 6deme
gabiliyyetliyi, onun gazancinin 6deyeceyi ipoteka faiz derecesine olan nisbeti ile
ol¢iiliir (bu giin qiivvade olan nisbet 2/1 teskil edir).

Kreditor terefinden kreditin gaytarilmas: seraitinde hem kreditor vo hemginin
kredit teskilati miieyyen maliyye zereri ile qarsilasirlar. Eger borclu dasinmaz
omlakin istismar, temir, Odenilmis faiz dereceleri vo ya omlakin idareedilme
xerclerini ¢ekmisse, kredit voren teskilat mehkeme cekismelerinde bir sira inzibati
xerclere meruz galir. ©mlakin giymetinin diismesi neticesinde amlakin satilmasindan
elde edilecek mebleg borclunun 6deye bilmediyi meblegden az olarsa, bu fergi de
ziyanina silmeli olur.

Kredit teskilati terefinden kredit risglerinin idare olunmas: iizre gebul etdiyi
risqin seviyyesinden asili olarag plan hazirlanir. Kredit teskilati tiglin miisterinin
o6deme qabiliyyetini - anderraytingini hesablayan zaman onun 6deyeceyi meblegin
goydugu girovun deyerine olan nisbeti esas teskil edir (tebii, gozlenilen qiymet
dinamikasi esas goétiiriilerek). Girovun deyeri va galiq kreditin nisbet dlgtileri dovrii
olaraqg yoxlanilir va her hansi bir global igtisadi deyisiklik olarsa miitleq nezere alinir.

Miisterinin ayliq 6deyeceyi mebleg onun ayliq gazancinin 25-36faiz-den artiq
olmadigi hal daha asagi risq sayilir. Umumi 6denilecek elavo faiz derecesi ise

amlakin deyerinin 80faiz-ne geder gebul olunur. Bu giin Azerbaycanda qiivvade olan
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dovlet ipoteka kredit gaydalarina esasen ise bu regem texminen 76faiz seviyye-
sindedir.

Faiz dereceleri risqi esasen deyisken faiz dereceleri tetbiq edilen vo giymetli
kagizlar bazar1 - fond bazar inkisaf tapmis 6lkelerde movcuddur. Bele ki, bu nov
risqler faiz derecelerinin deyisme tempi ile gqiymetli kagizlarin deyerlerinin deyisme
tempinin vo borclunun gazanclerinin tst-iiste diismemesi aninda mdvcud olur.
Azerbaycanda bu risq bu giin 6ziinii depozitler tizre faiz derecesinin artiminin
kreditler tizre faiz derecesinin artimi ile tst-iiste diismemesi kimi biruze vorir.

Alternativ risgler esasen kredit vaxtindan evval gaytarildiqda gozlenilir. ipoteka
kredit sertleri hem kredit teskilati vo hemginin miisteri {i¢iin alternativ se¢im etmeye
serait yaradir. Bir sira olkelerde bir terefden kredit teskilati dovrii olaraq faiz
derecelerini deyismek imkan: elde edirse, diger bir terefden miisteriye pul vorilen
anda faiz derecesini razilasdirmaq imkani1 da vorirler. Eger faiz derecesi diger
alternativlerin faiz derecelerinden asagidirsa miisteri krediti gotiiriir, diger halda ise o
gerarini deyisir. Basqga bir halda ise faiz dereceleri bazarda asagi diiserse, miisteri
serfeli kredit teskilatindan asagi faizle gotiirdiiyii kreditin hesabina evvalki yiiksek
faizli krediti baglamaq imkan elde edir.

Bundan basqa dasinmaz omlak bazarinda moévcud olan likvidlik risgi de
miieyyen problemler ile six baglidir. Bu n6v risq esasen kredit teskilatlarinda vosait
catismazhigr esasinda aktivlerini bazar giymeti ile satmaqg arzusu ile bagli olur.
Likvidlik risginin idare olunmas: bir sira maliye emeliyatlarinin aparilmas: ile
baghdir: negd pul daxilolmalarinin deqiq analizi, pul daxilolmalarimn menbelerinin
degiqlesdirilmesi vo xerclerin hesablanmasi vo s. Inkisaf etmis dlkelerde negd pulun
mobilizasiyasi ti¢iin bir sira menbelerden istifade rolu aktivlerin satis1, likvid portfeli,
depozitler, girov ile borc (kredit) gétiirme va S.

Real heyatda biitiin yuxarida sadalanan risqler bir-biri ile six elagededir. Bele ki,
odemeqabiliyyetli  telebin  mehdudlugu miigabilinde maliyye vo iqtisadi

planlagdirmanin olmamasi daha agir neticelere getirib ¢ixarar.

39



Ilkin vo tekrar dasinmaz omlak bazarindaki risgler 6z névlerine gore de
ferglenir: eger ilkin bazar {igiin texnoloji va iqtisadi risq movcuddursa, tekrar bazar
ticlin hiiquqi risqler var.

Tebii haldir ki, bu risgleri tamamile yox etmek miimkiin deyil, ancaq asagidaki
sertler daxilinde risqgleri bir geder azaltmaq miimkiindiir.

edasinmaz omlak ile eqdler zaman biitiin risqleri yrenmek;

erisqleri analiz etmek;

erisglerin vo onu aradan gotiirmek iiglin xercin arasdirilmasini aparmag;

erisgin aradan gotiiriilmesi tigiin tedbir gérmek.

Biitiin bu sertler daxilinde invastor risglerden maksimum yaymaq lakin, tam
qurtara bilmez. Mehz bu baximdan planlasdirilan invastisiya layihesinin hesabatinda
risq derecelerinin nezere alinmas: meqbul sayilir.

eDasinmaz omlakin ikili tebieti, oradaki elagelerin sixhgi, maliyye bazari vo
iqtisadiyyatin real sektoru bazarin segmentlerinin qarsiligqli elagesini asagidaki
formada 6ziinde eks etdirir:

ebazar iqtisadiyyatinin real sektorunun tesirini 6z tizerinde hiss edir;

eomlak bazari eyni vaxtda maliyye bazari vo istehlakgilarin istifade resurslar
Kimi ¢ixis edir;

edasinmaz omlak bazar: ilkin va ikinci amlak bazari formasinda olur. Miixtelif
faktorlarin bazarin segmentlerinin garsiligh elagelerine tesirini bilmek ii¢iin bazarda
asagidaki saheleri arasdirmagq teleb olunur:

echalinin gazanci va isgiizarliginin menzil kirayesine tesiri;

eicare hagqinin seviyyesinin dasinmaz amlak bazarinin inkisafina tesiri;

eomlak bazarindaki giymetlerin yeni tikintinin hecmine tesiri;

eyeni tikintinin hecm, keyfiyyet vo qiymet gostericilerinin bazardaki teklif
portfeline tesiri;

eteklifin giymetinin icare haqgina tesiri;

edovlet siyasetinin omlak bazarina tesiri.
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Menzil xidmetlerine teleb icare hagqinin seviyyesinden, istehlakgilarin sayindan
vo qazanclerinin miqgdarindan formalasir. O ciimleden, istehlak¢ilarin sayr vo
gazancleri de 6z novbesinde igtisadiyyatin vaziyyetinden asilidir. Demeli, dasinmaz
omlak bazarindaki teleb esasen 2 faktordan-icare haqginin miqgdarindan veo
iqtisadiyyatdaki timumi voziyyetden yaranir.

Yasayis menzili bazarinda kiraye ile satis giymetlerinin artim: vo menzil
tikintisinin hecmi iller tizre miivafiq dinamika ile inkisaf edib. Eger kiraye qiymetinin
yuxar: heddi tikintinin hecminin artimi ii¢lin stimul rolunu oynamisdirsa, kiraye
giymetinin arttmi tclin seher tlizre aktivliyin yilikselmesi stimul rolununda ¢ixis
etmisdir.

omlak bazarinda stabillik hokm siiriirse, dcmeli, teleb teklife uygundur. Bu
erefede stabilliye icare hagginin seviyyesi uygun gazanc. Nezerde tutulan bu hedd
invastorun omlakdan goétiirdiiyli qazanc formasinda oziinii eks etdirir. Demeli,
dasinmaz amlak bazarinda mévcud qazanc seviyyesi maliyye bazarinda da dasinmaz
omlaki cazibedar edir.

Invastor dasinmaz omlaka gazanc getiren aktiv kimi baxarken o, bu aktivin
basga nov aktivlere nisbeten gazancini miiqayise edir. Dasinmaz amlakin gazancliliyi
icare (kiraye) hagginin hemin amlakin deyerine nisbetinde gotiiriiliir. Invastor bu ndv
aktivi basqa nov aktivlerle miiqayise edende asagidakilari nezere almalidir:

edasinmaz omlakin aktiv kimi Oziinexas olan xiisusiyyetleri, yeni gazancin
stabilliyi, inflyasiyadan asili olmamasi;

«alternativ invastisiyalann gazanc faizleri;

eicare haglarinin gézlenilen dinamikast;

«uzunmiiddetli giymetli kagizlarin faiz dereceleri;

«omlak vorgisi derecesi;

«omlak risqleri va s.

Baki seheri tizre son iller erzinde dasinmaz amlakin gazanc dinamikas: azalan
xetle getse de dasinmaz omlakin cazibedarligi hele de 6z aktivliyini saxlamaqdadir.

Bu voziyyeti ise miitexessisler esasen istehsal sahesinde md&vcud problemler,
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rentabelliyin asagi heddi, qiymetli kagizlar bazarinin zeif inkisafi, inflyasiyanin tempi
Vo dasinmaz omlak bazarina daxilolma emsalinin yuxar: gostericisi ile izah edirler.

Umumiyyetle, dasinmaz omlakdan gazanc derecesi basqa nov aktivlerden
nisbeten asagi dereceye malik olmasi vo ancaq 6z stabilliyi ile secilir. Baki seherinde
bu gosterici ayliq 0,7-1faiz seviyyesinde teskil etdiyi halda, respublikanin basqa
seherlerinde bu gosterici ayhq 0,2-0,4faiz seviyyesindedir. Nisbeten inkisaf etmis
olkelerde bu gosterici ayliq 1faiz seviyyesinde gebul olunsa da hemin olkelerin is
adamlar1 Azerbaycanin dasinmaz omlak bazarinda movcud risqleri nezere alaraq bu
gostericinin 3faiz-den yiiksek olmasini megbul sayirlar. Baki seherinde dasinmaz
amlak bazarinda apanlan tedgigatlar bu gostericinin yiikseleceyinden xeber varir.

Bu giin Baki seherinde aparilan yeni tikintinin hecmi dasinmaz omlakin satis
giymeti vo yaxud gazanc derecesini oziinde eks etdirir. Bele ki, yeni tikilen menzilin
satis giymeti ona gekilen xerc vo bazardaki teleb esasinda formalasdigindan va
tikintiye gekilen xerc onun satis giymetinin texminen yarisini teskil etdiyinden demek
olar ki, yeni tikintiye hele telebat uzun miiddet galacaqdir.

Bununla yanasi dasinmaz amlak bazarinda stabil inkisafi temin etmek {i¢iin ayri-
ayn faktorlarin amlak bazarina tesirini nezere almagq teleb olunur:

erisglerin azalmasi, amortizasiya ayirmalarinin artmas: menzilin giymetini
galdirr, tikintiye invastisiya artir:

equsamiiddetli kreditlerin faiz derecelerinin artmas: tikinti xerclerini artirir,
invastisiya azalir, icare haqai artir, giymetler galxir;

«dovlet giymetli kagizlarin gazanc derecesini artirsa dasinmaz amlaka gqoyulan
invastisiyanin gazanci azalir, omlakin giymeti diisiir, tikinti azalir, invastisiya azalir
Vo icare haqqu artir;

emenzil fondunun temir vo saxlanma xerclerine dovlet tedricen maliyye
komeyini azaltdigca, dasinmaz amlakin bazardaki giymeti va icare haqq artir;

«dovlet menzil tikintisinin artimi icare haqginit asagi salir, amlakin giymeti

diisiir, tikintiye 6zel invastisiya azalir.
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omlak bazarinda geden proseslere diizgiin qiymet vormek iiglin yuxarida
sadalanan bazar segmentlerinin biitiin qarsiliglh elagelerini  nezere almaq
meqgsedeuygun sayilir,

Dasinmaz omlakin esas vo Yyalmz o6ziine xas olan xiisusiyyetlerinden biri
miixtelif sexsler {i¢iin isteyinden asili olaraq miixtelif igtisadi keyfiyyetde ¢ixis ede
bilmesidir. Deyilen fikri daha aydin ifade etsek, eyni bir obyekti hem yasayis
megsedi liciin, hem de icare megsedi ti¢iin almaq olar.

Iqtisadi nezeriyyeye gore aktivler esasen iki iri siniflere béliiniir:

»real aktiv (bina, qurgu, avadanhg, esya va S.);

» maliyye aktivi (negd pul, bank hesablari, giymetli kagizlar vo s.) Real aktivler
birbasa istehsal proseslerinde istirak edir vo gazanc getirir. Maliyye aktivleri ise bu
proseslere vosait qoyulusunun gostericileridir vo istehsal prosesinde goriinmeden
sahibine gelir getirir. Son iller bezi iqgtisadgilar (maliyyeciler) terefinden bezen geyri-
maddi aktivler real aktivlerin terkib hissesi kimi gosterilir.

Dasinmaz amlak hemcinin her bir sexs ii¢iin maliyye aktivi rolu oynamaqgla
yanast 0, mehsul kateqoriyasina da aid cdilir. Eger dasinmaz amlak icareye varilib
gazanc elde etmek meqgsedi ile alinirsa, bu halda ona maliyye aktivi kimi baxilir, eger
0, istehlak meqsedi tigiin alinirsa, real aktiv kimi baxilir.

Olke iizre dasinmaz omlak bazannda tedgigatlar gosterir ki, igtisadi rayonlar
tizre dasinmaz oamlakin gazancliyinden va giymetindon asili olaraq ona yanasmalar da
miixtelifdir. Eger bir iqtisadi zonada dasinmaz omlaka kapital aktivi miinasibeti
formalasibsa, diger igtisadi rayonlarda dasinmaz omlak artiq maliyye aktivi
formasinda fealiyyet gosterir. Bu yanasmalar da mehz dasinmaz omlak bazarinda
aparilan tikintinin tempinde 6ziinii biiruze varir.

Son iller dasinmaz amlak bazarinda vo maliye bazarinda bas varen prosesler
dasinmaz omlaka real aktiv kimi deyil, daha ¢ox maliyye aktivi kimi yanasmanin
tstlinliik teskil etdiyini gosterir. Melumdur ki, eyni bir obyekt istifadesinden asilh
olaraq iqtisadi baximdan miixtelif deyere malik ola biler. Eger dasinmaz omlak

miiossisanin aktivi kimi istifade olunursa asagidaki suallar ortaya ¢ixir:
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» Miiossisoye fealiyyetini yaxsilasdirmaq tigtin hansi dasinmaz omlak novii
lazimdir?

* Miiassisanin dasmmaz amlaki harada yerlesmelidir?

» Dasinmaz amlak ne derecede effektiv istifade edilir?

* Hemin amlakin hansi hiiquqi statusu olmalidir?

* Onun idare olunmasi nece teskil olunmalidir?

Eger dasinmaz omlak miiossiso iiglin invastisiya xiisusiyyeti dasiyirsa, bu halda:

« Invastor bu omlak noviine 6z aktivi kimi baxa bilirmi?

« Umumi aktivler portfelinde bu amlak néviiniin pay: ne gederdir?

» Bu omlaka goyulan invastisiyan: basqa saheye yoneltmeye deyermi?

Biitiin bu yuxanda gosterilen suallara cavab vormek fi¢iin dasinmaz omlak
noviiniin bagqa maliyye aktivlerinden fergini basa diismek vo onun gazanc menbeyi
Kimi esas xiisusiyyetlerini arasdirmaq lazim gazanc.

Omlakdan gazanc bir nege formada ola biler:

«omlakin giymetinin artmasi kimi;

gelecekde amlaki sataraq elde edilen gazanc kimi;

«omlakin teserriifat fealiyyetinde istirakindan elde edilen gazanc kimi va s.
Omlakdan elde olunan gazancin asagidaki xiisusiyyetleri vardir:

1. Qazancin stabilliyi - esasen amlak icareye varilende elde olunan gazanc
neticesinde oziinii gosterir. Icare miigavileleri adeten bir ilden bir nege il miiddetine
baglanir ki, bu da 6z névbesinde elde olunan gazancin stabilliyini temin edir.

2. Omlakin idare olunmasinin vacibliyi - basqa nov aktivlerden ferqli
olarag bu arzuolunandir. ©Omlakdan goétiiriilen gazancin miqgdari onun idareolunma
effektivliyinden asilidir.

3. Miixteliflik - dasinmaz omlak basqa nov aktivlerden bununla ferglenir.
Eger bizim biitiin texniki gostericileri eyni olan iki eded ofis binamiz varsa bele,

onlar 6z yerlesme erazilerine gore bele ferglenirler.
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4, Qazancin inflyasiyadan gorunmasi - basqa nov aktivlerden fergli olaraq
dasinmaz amlakin inflyasiyadan qorunmasi temin olunub. Icare miiqavilesi vasitesile
inflyasiya derecesi gazancin iizerine kegirilir.

5. Yiiksek transaksiya xercleri - omlakin algi-satqi prosesinde senedlerin
hazirlanmasi, amlakin bazara ¢ixanlmasi, xidmet haglari, dovlet riisumlan vo s.
Xercler amlakin deyerinin 2-5 faizi migdarinda ola bilir.

6. Likvidlik derecesinin asagi olmasi - dasinmaz omlaka xas olan
xiisusiyyetdir. Dasinmaz amlakin satilma miiddeti ¢ox uzun ¢eke biler. Hetta giymeti
nisbeten sisirdildikde bu miiddet daha da uzana biler. Ona gore de bu miiddeti
nisbeten kigiltmek iigiin qiymeti optimal segmek gerekdir. Lakin bazar 6z aktivliyini
itirerse bu da komek etmez.

7. Dasinmaz amlakdan gelen gazancin hemin bazarin basqa faktorlardan
asililiginin az olmas: baximindan bir név basqa aktivler li¢ciin dasinmaz omlakdan
gelen gazancin migdar: arbitr rolunu oynayir.

8. Eger giymetli kagizlar bazarinda giymet bazasi kimi axirinciemeliyyat
gotiirtiliirse, dasinmaz amlak bazarinda giymet amlakingiymetlendirilmesi vo aparilan
razilasma neticesinde elde edilir.

Q. Dasinmaz oamlaka qoyulan vasaitin itmemesi - her bir invastor iigiin
vasaitinin gorunmasinin yiiksek garantidir. Bele ki, torpag telef olmur, bina va
qurgular ise uzunomiirliidiir.

10. Dasinmaz amlakin bir xiisusiyyeti de vardir ki, formalasan vaxt invastora
zerer getirir, sonra icare va ya istifade vaxt: xeyir vorir. Oz dmriinii yasadigdan sonra
yeniden maliyye gostericileri menfi olur. Bu vaxt onun satilmasi vo ya temiri yeniden
sahibine xeyir getire bilir.

Belelikle, dasinmaz omlak vo bezi hallarda ise dasinan omlak iqgtisadi resurs
olaraq 6ziine xas olan xiisusiyyetlere malikdir ki, bu da bazarda omlakla bagh
aparilan emeliyyatlara yeni, giymetlendirmeye va bazar mexanizmlerinin fealiyyetine

tesir edir.
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Dasinmaz omlak bazarinda invastisiya goyulusunun semereliliyi alinan
informasiyanin keyfiyyet vo kemiyyet tehlili neticesinde miieyyen olunur. Bu
tedgigat materiallarindan asili olarag invastor her hansi bir tikinti layihesinin icrasina
gerar vorir. Diinya praktikasi gosterir ki, invostor terefinden bazarin tam
oyrenilmemesi son neticede gagilmaz risqlerle bagl olur ki, bu da bazarda miieyyen
silsilevi tereddiidlerle miisayet olunur. Tikinti sektorunda son 2005-2015-ci illerin aci
tecriibesi yerli vo xarici ig adamlarini, dasinmaz amlak bazarina invastisiya yatirmaq
isteyen her kesi bazar asagidaki telebleri nezere almaga sovq edir:

- tikintinin deyeri analoji vo baza giymetlerine miieyyen diizelis emsallarin
tetbiqi, yerli tebii faktorlar, memarliq xiisusiyyetleri vo hemgcinin giymetlendirici
ekspertlerin prognozlari nezere alinmagla miieyyen edilir;

- maliyenin ehtimal olunan menbeleri va sertlerideqiqglesdirilir;

- teskilat1 fealiyyetinin xerc strukturu miieyyenlesdirilir vo miimkiin itkiler vo
rentabellik hesablanir;

- invastisya risqleri giymetlendirilir;

- layihe miiddetinin baslangic vo son miiddeti esaslandirilir;

-miimkiin qiymet deyisiklikleri nezere alinmagla layihenin effektivliyi
giymetlendirilir.

Yuxarida sadalan megamlar teessiif ki. helelik yerli is adamlar1 terefinden
nezere alinmir. Ozlerinin her seyi bildiklerini diisiinen bezi nas1 "is adamlar1” bazar
miitexessisleri terefinden teklif olunan vo meslehet goriilen tedgigat materiallarina
etinasizliq gosterir va son anda ise 6zlerinden savay1 her bir kesi giinahkar sayirlar.

1994-cii ilin sentyabrinda «Osrin miiqavilesi» imzalansa da, real isler, 1995-ci
ilin martindan, yeni Azerbaycan Beynelxalg Emeliyyat Sirketinin yaranmasindan
sonra baslandi. Bele ki, ilkin neft layihesi 1997-ci ilin ortalalarinda bas tutdu vo
hemin vaxt ABES-de emek haqgi 300 ABS dollar1 etrafinda idi. Hemin dovrde
insanlar 50 dollar emek haqog alirdi. Ilkin neftin ¢ixariimas: ile paralel tikinti
layiheleri davam edirdi. 1995-ci ilden 1998-ci ile geder layihelerin cemi 1,5 milyard

dollar giymeti var idi. Bu vasaitin real olaraq texminen 30 faizi, yeni 500 milyon
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dollar1 Azerbaycanda xerclenmisdi. Bu miiddetde 3 min neferin islediyi layiheler
1998-ci ilde basa ¢atd1 vo hemin isgilerin 1500 neferi isden getdi. Tedgiqgatlar gosterir
ki, mehz hemin dovrde texminen bir il sonra dasinmaz amlak bazarinda da durgunlug
yarandi. Yeni, neft layihelerinden elde olunan vosaitler birbasa olaraq dasinmaz
omlak bazarina tesir edirdi vo 1996-c1 ilden baslayan giymet artimi artiq 1999-cu ilde
basa catdi vo bu durgunlug 2-3 il davam etdi. Mehz bu proses dasinmaz omlak
bazarina etaletle tesir gosterdi, yeni texminen 1 ilden sonra 6ziinii gosterdi.

Artig 2003-cii ilden sonra Bakida evlerin giymetinin sigrayishi artimi baslad:.
Ciinki hemin dovrden etibaren BTC layihesi iizre insanlara birbasa 14,1 milyon dollar
kompensasiya ddenildi. Hemin kompensasiya da artig elde idi. Kompensasiya alan
insanlarla aparilan sorgular zamani onlarin 80 faizi bildirdi ki, ele aldiglar1 pulu
dasinmaz amlaka yatiriblar. Bir gismi masin almisdi, bir gismi toy elemisdi vo s.
Azerbaycanda biitiin kompensasiya alanlardan cemi 5-6 neferi vosaiti biznese
yatirmisdi. Mehz bu pullar neikni Bakida, hetta regionlarin dasinmaz omlak
bazarinda giymetleri daha da artirirdi. Hemin vaxt adi misar dasinin giymeti bes defe
artmisd.

2003-cii ilden sigrayisli artim 2008-ci ilin sonuna geder davam etdi.
Baxmayaraq ki, 2006-ci ilde layiheler {izre isler yekunlasdi va 10 min insan miixtelif
islerden mehrum oldu. Artig 2009-cu ile «bp» sirketinin stath iscileri 1889 nefer
oldu. 2006-c1 ilden etibaren tedricen ecnebi isgilerin sayr da azaldi, 70-e yaxin
menecer azerbaycanhlarla evazlendi. Hetta «bp»ni kiraye evlerle temin eden yerli
sirketlerle miiqavileler dayandirildi vo s. Maraqglidir ki, 2006-c1 ilde neft layiheleri
basa ¢atsa da, ne {igiin sonraki 2 il erzinde giymet diismedi? Bildiyimiz kimi, neftden
gelen gazancler Dovlet Neft Fondunda toplanir vo hemin vasaitin bir hissesi biidceye
transfer edilir. 2006-c1 ilden neftin giymetinin yiiksek siiretle galxmas: neticesinde
artig milyardlarla, yeni teqriben 3 milyard dollar vasait biidceye daxil olurdu va onun
yaris1 miixtelif layihelere ayrilirdi. Bu layihelere serf olunan vasait neticesinde daxili
invastisiya hecmi xarici investisiyan isteledi. Daxili invostisiya da demek olar ki,

ancaq tikinti layihelerine serf olundu. 2005-ci ilde deyende ki, yolun 1 kilometrine 1
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milyon dollar serf olunur, insanlarda vahime yaranirdi. indi ise Azerbaycanda ele yol
var ki, 1 kilometri 14 milyon manata basa gelib.

Tikinti layiheleri, hemginin insanlarin 6z vesaitlerini dasinmaz amlak bazarina
yatirarag biznes qurmalart bu bazarda qiymetlerin 2 il erzinde yiikselen Xxetle
getmesine sebeb oldu. Hemin dévrlerde bir geder pulu olan sexsler seherin miixtelif
yerlerinde evlerin alinib satilmas: ile ciddi sekilde mesgul idi. Qerb olkelerinde
movcud olan miixtelif birja oyunlari, qiymetli kagizlar bazari Azerbaycanda
olmadigindan insanlarin pul gazanmaq tigiin emtee bazarina miiraciet edirdiler. Bu da
en c¢ox Ozini dasinmaz omlak bazarinda biruze vorirdi. Mehz bu sebebler tesir
gosterdi vo hemin yuxarida geyd etdiyimiz etalet prinsipi yalniz 2009-cu ilde 6ziinii
biruze vordi.

Azerbaycanda menzil fondunun timumi sahesi 2016-c1 ilin evvaline 171,3
milyon. kvadrat metr teskil etmisdir ki, bu da 2000-ci ille miiqayisede 1,5 defeden
coxdur.

Lakin hesablamalar gosterir ki, 2012-ci ilden etibaren menzil fondunun {imumi
sahesinin artim tempinde sengime miisahide olunmus vo neticede son illerde bu
sahede nisbi sakitlik yaranmisdir.

Azerbaycanda orta hesabla ehalinin her neferine diisen menzil sahesinin artim
tempinde de son illerde nisbeten sabitlik miisahide edilmisdir. Bele ki, bu gosterici
eger 2001-ci ilin evvaline 14,6 kvadrat metr, 2006-c1 ilin evvaline 16,5 vo 2016-c1
ilin evvaline 17,9 kvadrat metr teskil etmisdir (Sekil 2.2). 2009-cu ilden baslayaraq
her sakine diisen orta menzil sahesi 17,6-17,9 kvadrat metr civarinda olmusdur.
Hemin dovrde her sakine diisen orta menzil sahesi cemi 1,7 faiz artmisdir.

Seher va kend yerlerinde menzil teminatinin garsiligh nisbeti vo ya urbanizasiya
seviyyesi ilizre gostericiye gore de eyni hal miisahide edilmisdir. Bele ki, 2000-2016-
c1 iller arasinda bu gosterici 50-53 faiz arasinda tereddiidd etmisdir. 2012-2016-c1
illerin evvalinde ise seher vo kend yerlerinde menzil teminatinin garsiliql nisbeti 53
faiz teskil etmisdir. Bu ise 2000 vo 2006-c1 illerin evvaline olan eyni gostericiden

miivafiq olarag cemi 3 vo 1 faiz bendi ¢oxdur.
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Dasinmaz omlak bazarinin esas elametlerinden biri onun emeliyyat xerclerinin
yiiksek olmasidir. Bu emeliyyat xerclerinin miqgdar: esasen de bazardaki melumat
bollugundan, hazirdak: istirak¢ilarin sayindan, emeliyyat seraitinden, qoyulan
vargiden, geydiyyat tigiin elavo toplanan senedlerin va instansiyalarin sayindan va s.
asilidir. Biitiin bu elava xercleri asagidaki kimi gruplasdirmag olar:

- melumatin yigilmasi;

- danisiglarin aparilmasi vo miiqavilenin baglanmasi;

- emeliyyat predmetinin giymetlendirilmesi;

- hiiquqi senedlerinin arasdirilmasi va dovlet geydiyyaty;

- rieltor xidmet xercleri;

Dasinmaz amlakin alqi-satqi prosesini izlesek asagidaki siyahi alinar:

- obyektin axtarilmasi;

- obyektin texniki va hiiquqi melumatlarinin alinmasi;

- elde olunan melumatlarin yoxlanilmasi;

- ilkin danisiglarin aparilmasi;

- miigavilenin baglanmasi;

- obyektin deyerinin 6denilmesi;

- dovlet geydiyyati;

- meslehet vo vasitecilik xidmetlerinin 6denilmesi;

- obyektin tehvil-teslimi.

Baki seherinde aparilan arasdirmalar onu gosterir ki, obyektin algi-satqis: vaxt
biitiin bu sadalanan elava xidmeti sahelere xerclenen pul vasaiti iimumi obyektin alq-
satqr giymetinin 2,5faiz-ni teskil edir.

Eger konkret olarag her xidmet sahesi tizre xercleri ayri-ayr1 gostersek Baki
seheri tizre asagidaki regemler alinar:

- obyektin axtarilmasi xerci-0,02faiz;

- senedlerin hazirlanmas: vo miigavilenin baglanmasi xerci-0,1faiz;

- vasitecilerin xerclori-2faiz ;

- dovlet geydiyyat1 xerci- 0,01faiz.
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Olbette, her bir satic1 vo yaxud alic1 bribasa 6zii her hansi bir vasitegisiz bu
islerle mesgul ola biler. Lakin, onun bu halda risq derecesi, xercleri vo vaxti biitiin bu
islerin gotiiriilmesine daha c¢ox gedecek, neinki miitexessisin xidmetinden istifade
etse.

Dasinmaz omlakin transaksiya xerclerinin g¢oxlugu dasinmaz omlak {igiin
miieyyen geder likvidlik problemi de yaradir (diger aktivlerle miigayisede dasinmaz
omlakin realizesine daha c¢ox vaxt vo vosait teleb olunur). Likvidlik dasinmaz
omlakin nagd pula cevrilmesi siiretini eks etdiren gosterici olmagla yanasi, sexsin
(fiziki vo ya hiiquqi) 6z ohdeliklerini baglamaq imkan1 vo amlakin 6ziiniin deyerini
saxlamaq imkaninin gostericisidir. Biitiin bunlarla yanasi bu giin bu gosterici
hemginin bazarin aktivliyini miieyyen eden amillerden sayilir.

Son iller (2003-2015) erzinde respublikanin diger aktiv seherlerinden fergli
olaraq Baki seherinde omlakin likvidlik emsali daha yiiksek olmus vo bu gosterici
hetta bir sira diger inkisaf etmekde olan va inkisaf etmis paytaxt seherlerinin miivafiq
gostericilerini arxada qoymusdur. Eger diinya dasinmaz amlak praktikasinda omlakin
realize miiddeti 2-4 ay normal sayilirsa, Baki seherinde bu gostericiler asagidaki
sekilde deyismisdir.

Paytaxtda amlakin satis miiddeti qisa olsa da (emlakin satis qiymeti bazar
giymetlerini real eks etdirdiyi halda gosterilen vo ya daha gisa miiddete satilib,
giymetler realligi eks etdirmediyi halda ise amlak bazarda aylarla satisda qalir),
regionlarda bu miiddet daha uzun olmus (likvidlik emsali asagi olmus), lakin zaman
kecdikce bu gosterici dinamik olaraq artmisdir. (emlakin likvid giinlerinin
monitoringi 10 rayon vo 3 seher iizre aparilib): Qeyri-yasayis saheleri iizre ise
omlakin ekspozisiya miiddeti yasayis sahelerinin ekspozisiya miiddetinden iller tizre
1,4-1,7 defe artiq olmusdur. Miitexessisler bu miiddetin nisbi ¢oxlugunu ba bazarda
omlakin daha baha olmasi, alicilarin ise nisbeten az olmasi ile izah edirler.

Aparilan her bir emeliyyatin va yaxud layihenin real neticesinin planlasdirilan

neticeden menfi terefe enme ehtimali risqg kimi basa diisiilir. Dasinmaz omlak
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bazarinda dovr eden omlakin miirekkeb terkibi baximindan risq xiisusi ehemiyyet
kesb edir va bu risgin seviyyesi amlaki idareetme gabiliyyetinden ¢ox asilidir.

Oz xiisusiyyetlerine gore risglerin asagida gosterilen miimkiin formalar: var:

* hilquqgi-miilkiyyet hiiququnun itirilmesi, senedlesmeden sonra ortaya g¢ixan
problemler va s.;

« texnoloji-konstruktiv sehvler, tikinti materiallarinin  diizgiin se¢ilmemesi,
binanin yerlesdiyi erazinin problemleri vo s.;

«inzibati-vargi siyasetinin vo derecesinin deyismesi, yeni teleblerin ortaya
¢1IXMas1 Va S.;

«iqtisadi-bazardaki teleb vo teklifin diizgun giymetlendirilmemesi, rayonun va
yaxud erazinin igtisadi inkisaf prognozunun diizgiin varilmemesi, regabet miihitinin
diizgiin gqiymetlendirilmemesi vo s.;

» maliyye-kredit menbeyinin, onun gaytarilma miiddetinin, partnyorun diizgiin
secilmemesi va s.

Respublikada omlak bazarinin formalasmas: tecriibesi gosterir Ki, algi-satq
emeliyyatinda hiiquqi tehlilin asag1 seviyyesi vo bu zaman her hansi 3-cii sexsin bu
dasinmaz amlakm alqi-satqr emeliyyatina miimkiin iddias: barede melumatin demek
olar ki, olmamas1 sonraki mehkeme ¢ekismelerine sebeb olur. Ona goére de hiiquqi
arasdirmalarin aparilmasi, amlakla aparilan emeliyyatin vo amlakin sigortas: bu
risqlerin derecesini minimuma endirir.

omlakla apanlan emeliyyatlann sigortalanma enenesi Azerbaycanda hele de
formalasmasa da, amlakin sigortalanmasi enenesi artiqg bazarin mexanizmlerinden
birine ¢evrilmekdedir. Son illerde omlakin sigorta teskilatlar: terefinden sigortalanma
dinamikasi tedricen bu bazarin formalasmasindan xeber varir.

Texniki risgler adeten, dasinmaz amlakin texniki ekspert zeifliyi vo yerlesdiyi
erazinin, torpagin va binanin 6ziiliindeki catismazhiglar ile baghdir. Bezen ise her
hansi menzil sahiblerinin 6zbasina menzilde apardigi rekonstruksiya isleri risq

derecesini xeyli artirir.
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Paytaxt vo regionlarda apartlan miisahideler onu gosterir ki, sakinler terefinden
en ¢oX binalarin xarici konstruksiyalarinda deyisiklikler (elava eyvanlarin ¢ixarilmasi
va ya genislendirilmesi, binanin daminda elavo mertebenin tikilmesi vo s.) Sumqgayit
vo Baki seherleri sakinleri terefinden aparilib. Binadaxili vo ya menzildaxili
rekonstruksiya isleri {izre ise Baki seheri seriksiz liderdir.

Coxmenzilli yasayis binalarinin I-ci mertebesi va zirzemilerinin rekonstruksiyasi
ise dasinmaz omlak bazarinin tehgigati apanlmis biitiin iri seherlerde miisahide
edilmisdir. Bu gosterici iizre de paytaxt Baki seheri seriksiz liderdir. Miitexessisler
bele hallarin mehz bazarda yaranmis telebin neticesi kimi izah edirler. Reyi
oyrenilmis ehalinin bir gismi ise yaranmis bu voziyyete mehz cavabdeh dovlet vo
ictimai teskilatlarin biganeliyinin neticesi kimi baxirlar.

Dasinmaz omlakla emeliyyat zamani inzibati risqler xiisusi ehemiyyet kesb edir.
Bele ki, her hansi boyiik bir layihenin heyata kegirildiyi vaxt yerli icra organinin,
vargi sisteminin va yaxud her hansi ekoloji telebin deyismesi ¢cox pis neticelere sebeb
olur.

Belelikle, bu bazarda inzibati risqgin seviyyesi diger bazarlara nisbeten
miitexessisler terefinden daha yiiksek giymetlendirilir.

omlak bazarinda geden biitin bu proseslerin miirekkebliyi bazar
istirakgilarindan teleb edir ki, yerli seraiti, perspektiv inkisafi vo bazardaki prosesleri
ardicil izlemekle diizgiin gerarlar ¢ixarda bilsinler. Eyni zamanda dasinmaz oamlak
bazannda miimkiin vo diqget teleb eden maliyye risglerini asagidaki kimi
gruplasdirmagq olar:

emaliyye sisteminde bas voren deyisiklikler ile bagl risqler kredit faiz
derecelerinin deyismesi, inflyasiya tempinin prognozdan kenarlanmasi, alternativ
invastisiya gazancinin deyismesi vo S.;

*maliyye fealiyyeti vo gerarlarin segilmesi risgi. Meselen: kredit gotiirmek vo
yaxud giymetli kagiz buraxmaqg. Eger birinci, her ay gotiirtilen kreditin esas va elava

hisselerinin miitleq qaytarilmasin1 nezerde tutursa, ikinci halda bu ferglenir.
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Azerbaycan seraitinde tikinti sirketleri alici kontingentinin etibarint hele
gazanmadigindan onlarin buraxacagi qiymetli kagizlarin bazarlar: siibhe dogurur.

*maliyye hesabatlarinin keyfiyyet risqi. Meselen: layihenin heyata kecirilmesi
middetinde onun asagi likvidliyi elave kredit menbelerinin axtarilma zeruriliyini
yaradir ki, bu da arzuedilmez hala getirib ¢ixarda biler.

Ipoteka kreditlerinin gaytarzimamas: risgi imumi iqgtisadi vo ya subyektiv
amillerle sertlendirile biler. Bunlara dasinmaz omlak bazarinda iimumi qiymetlerin
diismesi, igtisadi tenezziil, issizlik va diger problemler aid edile biler,

1992-ci ilde Baki seherinde tikintisine baslanilmis kooperativ binanin maliyye
hissesinin hellini miiassiso 0z tizerine gotirerek hemin binada ev alacaq iscilerine
ssuda formasinda vo her bir gelecek menzil sahibinin erizede gosterdiyi meblege
uygun 6denis etmisdi (her aileye orta hesabla 10 min manata yaxin). Bir il miiddetine
bina tehvil varilmisdi. Lakin, gaytarilacaq kreditlerin deyeri o6lkede bas vormis
yiiksek inflyasiyanin qurbanina c¢evrilmisdi. Neticede bir menzile ayrilmis kreditin
deyeri miiossisoye gaytarilan kreditinin yeni deyeri ile 1 fehlenin 2 aylhiq emek
haqgina beraber olmusdu.

Kreditlerin subyektiv sebeblerden gaytarilmamasi risqini minimuma endirmek
ticiin kreditin gaytariima ehtimalinin giymetlendirilmesini (anderrayting) aparmaqg
olar. Lakin, bu proses miieyyen geder elavo vosait teleb etdiyinden kreditin
gazancliyine kolge salan faktora cevrilir. Mehz bu baximdan kreditorun 6deme
gabiliyyetliyi, onun gazancinin 6deyeceyi ipoteka faiz derecesine olan nisbeti ile
ol¢iiliir (bu giin qiivvade olan nisbet 2/1 teskil edir).

Kreditor terefinden kreditin gaytarilmas: seraitinde hem kreditor va hemginin
kredit teskilati miieyyen maliyye zereri ile qarsilasirlar. Eger borclu dasinmaz
omlakin istismar, temir, odenilmis faiz dereceleri vo ya omlakin idareedilme
xerclerini ¢ekmigse, kredit voren teskilat mehkeme cekismelerinde bir sira inzibati
xerclere meruz galir. ©mlakin giymetinin diismesi neticesinde amlakin satilmasindan
elde edilecek mebleg borclunun 6deye bilmediyi meblegden az olarsa, bu ferqi de

ziyanina silmeli olur.
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Kredit teskilati terefinden kredit risglerinin idare olunmas: iizre gebul etdiyi
risqin seviyyesinden asili olaraq plan hazirlanir. Kredit teskilati iiglin miisterinin
odeme qabiliyyetini - anderraytingini hesablayan zaman onun 6deyeceyi meblegin
goydugu girovun deyerine olan nisbeti esas teskil edir (tebii, gozlenilen giymet
dinamikas: esas gotiiriilerek). Girovun deyeri va galiq kreditin nisbet dlgiileri dovrii
olarag yoxlanilir va her hansi bir global igtisadi deyisiklik olarsa miitleq nezere alinir.

Miisterinin aylhiq odeyeceyi mebleg onun aylhq gazancinin 25-36faiz-den artiq
olmadig: hal daha asag risq sayilir. Umumi 6denilecek elavo faiz derecesi ise
amlakin deyerinin 80faiz-ne geder gebul olunur. Bu giin Azerbaycanda qiivvade olan
dovlet ipoteka kredit gaydalarina esasen ise bu regem texminen 76faiz seviyye-
sindedir.

Faiz dereceleri risqi esasen deyisken faiz dereceleri tetbiq edilen vo giymetli
kagizlar bazar1 - fond bazar inkisaf tapmis 6lkelerde movcuddur. Bele ki, bu nov
risqler faiz derecelerinin deyisme tempi ile qiymetli kagizlarin deyerlerinin deyisme
tempinin vo borclunun gazanclerinin tst-iiste diismemesi aninda mdévcud olur.
Azerbaycanda bu risq bu giin 6ziinii depozitler iizre faiz derecesinin artiminin
kreditler tizre faiz derecesinin artim ile tst-iiste diismemesi kimi biruze varir.

Alternativ risgler esasen kredit vaxtindan evval gaytarildiqda gozlenilir. ipoteka
kredit sertleri hem kredit teskilat1 vo hemginin miisteri iigiin alternativ se¢cim etmeye
serait yaradir. Bir sira olkelerde bir terefden kredit teskilati dovrii olaraq faiz
derecelerini deyismek imkan: elde edirse, diger bir terefden miisteriye pul varilen
anda faiz derecesini razilasdirmaq imkan: da vorirler. Eger faiz derecesi diger
alternativlerin faiz derecelerinden asagidirsa misteri krediti gotiirtir, diger halda ise o
gerarinm deyisir. Basqa bir halda ise faiz dereceleri bazarda asagi diiserse, miisteri
serfeli kredit teskilatindan asagi faizle gotiirdiiyii kreditin hesabina evvalki yiiksek
faizli krediti baglamaq imkan elde edir.

Bundan basqa dasinmaz omlak bazarinda moévcud olan likvidlik risgi de
miieyyen problemler ile six baghdir. Bu nov risq esasen kredit teskilatlarinda vosait

catismazhigi esasinda aktivlerini bazar giymeti ile satmaq arzusu ile bagh olur.
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Likvidlik risginin idare olunmas: bir sira maliye emeliyatlarinin aparilmas: ile
baghdir: negd pul daxilolmalarinin deqiq analizi, pul daxilolmalarimn menbelerinin
degiglesdirilmesi vo xerclerin hesablanmas: va s. Inkisaf etmis dlkelerde negd pulun
mobilizasiyasi ii¢iin bir sira menbelerden istifade rolu aktivlerin satisi, likvid portfeli,
depozitler, girov ile borc (kredit) gétiirme va S.

Real heyatda biitiin yuxarida sadalanan risqler bir-biri ile six elagededir. Bele ki,
odemegabiliyyetli telebin  mehdudlugu miigabilinde maliyye vo iqtisadi
planlasdirmanin olmamas: daha agir neticelere getirib ¢ixarar.

Ilkin vo tekrar dasinmaz omlak bazarindaki risgler 6z névlerine gore de
ferglenir: eger ilkin bazar {igiin texnoloji va iqtisadi risq movcuddursa, tekrar bazar
liclin hiiquqi risqler var.

Tebii haldir ki, bu risgleri tamamile yox etmek miimkiin deyil, ancaq asagidaki
sertler daxilinde risgleri bir geder azaltmaq miimkiindjir.

» dasinmaz omlak ile eqdler zamani biitiin risqleri 6yrenmek;

*risqleri analiz etmek;

* risglerin va onu aradan gotiirmek ti¢iin xercin arasdirilmasini aparmag;

* risgin aradan gotiiriilmesi iiglin tedbir gérmek.

Biitiin bu sertler daxilinde invastor risglerden maksimum yaymaq lakin, tam
qurtara bilmez. Mehz bu baximdan planlasdirilan invastisiya layihesinin hesabatinda
risq derecelerinin nezere alinmas: meqbul sayilir.

Dasinmaz amlakin ikili tebieti, oradaki elagelerin sixhigi, maliyye bazari vo
igtisadiyyatin real sektoru bazarin segmentlerinin garsiligli elagesini asagidaki
formada 6ziinde eks etdirir:

ebazar igtisadiyyatinin real sektorunun tesirini 6z iizerinde hiss edir;

eomlak bazari eyni vaxtda maliyye bazari vo istehlakgilarin istifade resurslar
Kimi ¢ixis edir;

edasinmaz omlak bazar: ilkin va ikinci amlak bazari formasinda olur. Muxtelif
faktorlarin bazarin segmentlerinin garsiligh elagelerine tesirini bilmek ii¢iin bazarda

asagidaki saheleri arasdirmagq teleb olunur:
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« ehalinin gazanci va isgiizarliginin menzil kirayesine tesiri;

« icare haqqinin seviyyesinin dasinmaz amlak bazarinin inkisafina tesiri;

« omlak bazarindaki giymetlerin yeni tikintinin hecmine tesiri;

«yeni tikintinin hecm, keyfiyyet vo qiymet gostericilerinin bazardaki teklif
portfeline tesiri;

« teklifin giymetinin icare haqgina tesiri;

« dovlet siyasetinin amlak bazarina tesiri.

111 Fasil. Dasinmaz amlakin giymatlandirilmasinds risklarin

proqnozlasdirilmasiin tokmillasdirilmasi.

3.1. Dasinmaz amlakin giymatlandirilmasinda kredit risklarinin
prognozlasdirilmasimin takmillasdirilmasi yollari.

Rusdilli giymatlondirmo foaliyyatinin nishaton cavan olmasi ssbabindon onun
teriminologiyast tam islonib hazirlanmayib.Lakin  tamamilo aydindir ki,
«giymatlondirmay» termini «giymoty» termini Kimi eyni koko malikdir.Sonradan
gostarilocak Ki, qiymat - giymatlondirma prosesinin comi bir va ¢ox Kigik bir torkib
hissosidir.Lakin tarixi olarag bu elmi fonn «qiymatlondirmo» adlandirilir.Bununla
yanast son on ildo keyfiyyatli giymotlondirmonin hor hansi bir pul vahidinds
komiyyat giymatlondirilmasi ila alagadar 6yrandiyimiz fonnin farginin geyd edilmasi
nazara garpir (moasalon ballarla). Bunun tgiin «iqtisadi giymatlondirmo» vo ya ¢oX
vaxt «dayarin giymatlondirilmasi» termini istifads olunur. Bu ingilis dilinds «value» -
giymat soziindon amala golon «valuation» termini ilo tam uygun golir.

Qiymatlandirma faaliyyati - bu bazar infrastrukturunun sahasidir. Digar sozlarlo,
giymatlondirma ona gora lazimdir ki, bazara xidmat edilsin. Belada giymatlondirma
bazari hagda danismagq olar, lakin bu giymatlondirma xidmatloari biitiin mévcud bazar

istirak¢ilar ti¢iin nazards tutulub: maliys, dasinmaz amlak va s. Bu barads Rusiya
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igtisadgist Q.Qref tam diizgiin olaraq demisdir: «Omlakin qiymotlondirilmosi -
bazarin foaliyyat gostordiyi mexanizmlordon biridir. Qiymatlondirmo institutu
olmadan, iqtisadiyyat sadoco olarag mévcud ola bilmaz».

Iqtisadiyyatin xidmeoti iizra bu ciir mexanizmlor, digar sozlorlo desok pesolor
haddindon artig ¢oxdur. Qiymat goyanlardan oslavo miixtalif bazarlari miihasiblar,
auditorlar, hiiqugsiinaslar vo s. xidmot gostorir. Biitiin bu ixtisaslar igtisadiyyatin
normal islonmasi ti¢ilin vacibdir. Son demo bazara zorurat yarandig: togdirds bu va ya
digor maln, isin, xidmatin giymatini 6yronmoak tigiin suallara cavab varan har hansi
saxsin olmasi ¢ox vacibdir. Biz 6z terminologiyamizda bunlari gyimatlondirma
obyektlori adlandiracagiq.

Bu ciir proseslor bazar yaranan giindon, yani bir ne¢co min il bundan avval
baslamisdir. Incildo, masalon, Musa peygambarin ganunlar arasinda hal-hazirda da
torpagin  giymotlondirilmosi  zamani  istifado  edilon  torpag  saholarinin
giymatlondirilmasi tovsiyyalarini tapmaq olar. Xiisusilo orada geyd olunub ki, torpaq
sahasini, orada 10 il arzinds yigilan mahsulun giymatina satmaq lazimdir. Hoalo indiya
kimi bir ¢oxlari hesab edir ki, torpagdan oldo edilon galirlori 10% illiklo
kapitallasdirmaq lazimdir.

Bas o vaxtlar nayi qiymatlondirirdilor? Bahali na var idiso hamisim
giymatlondirirdilor. Qiymat goyan vo onun tovsiyalori elo yerdo lazim olurdu ki,
miilkiyyatci 6zii pesokar olmadigina gors vo satilan obyekt ¢ox baha olduguna va hor
bir kigik sohv ucbatindan kiilli migdarda pul itirdiyina gora gimati miioyyan edo
bilmasin. Belo oldugda giymat toyin edon miitoxassis tutmaq daha sarfalidir ki, o
giymatlondirmo obyektinin giymotini miiayyan etsin. Bu daha ucuz basa galar nainki
6z qorxu va riskila sahv toxminina goro, kiilli migdarda pul itirmak.

Notico etibari ilo godim zamanlarda, elo indiki kimi bahali giymotlondirms
obyektlorini giymatlondirirdilor. Bu hal-hazirda dasinmaz omlak kimi adlandirilan
birna va qurgulan ilo birge dasinmaz omlakdir.Qullari giymatlandirirdilor (hal-
hazirda miiassisa barado demok olar). Qiymatlilari, yoni giymatli metallari, giymatli

daslart vo onlardan olan momulatlar1 giymetlondirirdilor.Halo 0 zamanla
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giymotlondirma foaliyyatinin asas elementlorini askar etmisdilor. Qiymoat goyan
miitoxassis olmalr idi, yani giymatlondirmo obyekti barads sifariscidon daha cox
molumatli olmalidir. Qiymat gqoyanin pesasi ¢ox samballi peso hesab edilirdi. Misirda
faraon vaxtlarinin dasinmaz oamlakini giymatlondiron giymat goyanlarin ¢ox zongin
bazadilmis mogbaralori mévcuddur.

Artig godim Romada giymot qoyanlar giymatlondirmo faaliyyatinin bir ¢ox
riyazi torkib hissolorini hazirlamisdilar. Xiisusilo bizim indiki kursda &yranacoyimiz
renta vurmas: genis istifado olunurdu.lgtisadi miinasibatlor inkisaf etdikco, orta
asrlordo hamginin giymoatlondirma faaliyyati do inkisaf edirdi.XV asrin birinci
yarisinda Ingiltorode  miiossisalorin  giymatlondirilmosins,  xiisusilo  isguzar
reputasiyaya aid olan (goodwill) anlayis1 meydana golmisdi. Maraqglis1 odur ki, bu
dovr, miiasir «ikili italyan» miihasibat ugotunun asasini qoyan Luka Pagolinin (1504)
is1q lizli gordiyl «Hesab va geydlor barads traktatiniy yiiz il tistoloyir.

Boyiik Litva knyazhg: orazisindo knyaz Jigmont Il (sonradan Sigizmund I
Avqust ad1 ilo Polsa krali olmus) tarafinlon tatbiq edilon torpaq vargitutmasinin
gaydaya salinmasi ilo alagadar giymotlondirmo nizami bir sistemo salindi.Vargilor
torpagin keyfiyyat va golirliyini nozoro alaraq giymetlondirmo naticalori asasinda
toyin edilirdi.Vargi 6doayicisine diizgiin giymatlondirma goyulmamas: ilo alagodar
mohkoma instansiyalarina apelyasiya sikayati vormok hiiququ varilirdi.

Qiymatlondirma foaliyyati kapitalizm dovriindo daha da inkisaf edib vo
tamamilo formalagsmisdi.Qiymatlondirmos bazar xidmatinin ciddi amillarindon birins
cevrilirdi. Bu ilk dofo 1868-ci ildo Ingiltorade 6ziinii gostordi. Homin doévr giymeot
goyanlar diinyada ilk dofo olarag vahid norma vo peso gaydalarini hazirlamaq
moqsadila ictimai bir taskilata birlogdilar. Artig bir ne¢s il 6z mévcudlugundan sonra
bu toskilat giymot sahasinde qanunvarici bir toskilata cevrildi vo Ingiltors
kraligasindan 6z sahasinin tonzimlonmasi {i¢iin imtiyaz aldo etdi. O vaxtdan bu
toskilat Royal Institution of Chartered Survayors adlandirilir. Dagiq torciimoasi budur:
Imtiyazl torpaq 6lgonlorin kral institutux», lakin ananovim olaraq biitiin diinyada bu

avtorite vo hal-hazirda ictimai toskilati qisaca RICS adlandirirlar.Oziiniitonzimlomoya
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kral imtiyazi no demokdir?Imtiyaz dévlet torafindon bu toskilatin giymtalondirmo
bazarinda is qaydasini toyin etmok hiiququnu tosdiq etdi. Bununla belo dovlot
gostordi ki, bu peso foaliyyatini tonzitmlomok fikri yoxdur, lakin bu funksiyan
pesokarlara etibar edir, hansilar ki, giymatlondirmoa xidmaotini yiliksok keyfiyyat vo
etibarligla hayata kegiracoklor. O vaxtdan bu anonavi yol diinyanin bir ¢ox 6lkalori
torofindon dastoklonib vo ugurla davam etdirilir.

Qiymotlondirmanin rolu hamginin Rusiya imperiyasinin ddévlet masininda
artmaga basladi. Diggeat edok: Qogolun «Miifattisy komediyasinda, bas qohroman
Xlestakov kollec asessoru idi. Azarbaycan dilino torciimodo asessor «qiymat goyany
demokdir.Asessorlar vargigoyma xidmati tigiin gqiymotlondirma ilo magbul idi.Lakin
Rusiya imperiyasinda qiymotlondirmo asasan ictimai birliklords, daha dogiq desok,
1864-cii ilda torpaq reformasi tizro yaradilmis zemstvo adlanan yerli 6ziiniiidaroetmo
organlarinda comlosdirilmisdi.Zemskaya statistika Rusiya imperiyasinin dasinmaz
amlaki barodos (torpaglar, binalar, tikililor, zavodlar, fabriklor va s.).kiilli migdarda
material topladh.

O vaxtki Rusiya giymat goyanlarm yiiksok ixtisaslasmasini geyd etmok
lazimdir. Vasiliy Vasilyevi¢ Dokugayevin biografiyasindan maragh bir niimuna:
Peterburg univarsitetinin fizika-riyaziyyat fakultasinin bitmasindon bir miiddat sonra
torpaq sahalarinin giymatlondirilmasi iigiin 0 Nijgorod quberniyasina davat almisdi.
Keyfiyyatli giymotlondirms ti¢iin 0 torpagin qurulusunu, moahsuldarligini 6yronirdi,
«Rusiya gara torpagi» adi altinda doktorlug dissertasiyasini miidafio etmisdi.Oz
pesasini layiginco yerino yetirmok ticlin 0 yeni bir elm yaratmali olmusdu. Hal-
hazirda bu elm torpagsiinashiq adlanir. Sonradan o torpaglari giymatlondirmok iigiin
Poltava quberniyasina dovat almisdi vo orada giymatlondirma sahsinds 6z elmi va
praktiki axtariglarint davam etmoyas baslamisdi.

Olbatts ki, diisiinmak lazim deyil ki, qiymat goyan har dafs har-hansi bir torpaq
sahasini giymatlondirma talob olunanda, gearok yeni bir elm inkisaf etsin.Lakin indi
owollor mdévcud olmayan vo ya miirokkob quruluslu obyektlor yeni elmi

giymotlondirma iisullarinin hazirlanmasint tolob edir.Umumilikde giymotlondirma

59



Kifayot qodor standart ierarxik qurulusdur. Asagi Saviyys - Syranilmasi vo totbig
edilmosi tolob olunan movcud qgiymoatlondirmo tisul vo metodlarnidir.Hazirki kurs
asasan onlara hasr olunub.Bir ¢ox gqiymat qoyanlar els bu saviyyada do galir vo yaxsi
da pul gazanmir. Homginin daha yiiksok Soviyyo movcuddur. Bu soviyyado
giymatlondirmo  obyektinin  vo ya binanin miirakkobliyine gérs moévecud
giymatlondirmo tisullar: yetarli olmur. Belalo yeni qiymatlondirms tisullar: kasf edilir.
Bu proses biitiin diinya boyu daimo bas voarir va belaliklo giymatlondirms elmi inkisaf
edir. Homginin an yiiksok soviyys barodo danisirlar.Bu soviyyado yuxarida adi
cokilon har iki saviyys artiq gerido galmis olur vo keyfiyyatli giymatlondirma tigiin
artig intuisiya istifado edilir.Hagigoton do necs ki, miikommal rasm asarini tokca
rassamliq sanati ilo yaratmaq miimkiin deyil, eloca do miirokkob obyektalara, masalon
miasir miassisalora standart formullarin tatbigi ilo giymotlondirmak olmur.

Qayidag tarixe.1893-cii ildo Rusiya imperiyasinda 34 quberniyada biitiin
dasinmaz oamlakiri novlarinin yenidan giymatlondirilmasi barada ganun nabul edilir
vo eynizamanda «Dasinmaz omlaklarin giymatlondirilmasi gaydalari» tosdiq edilir.ilk
kiitlavi giymatlondirma 1901-ci ildo, ikinci isa - 1910-cu ilda hayata kegirildi.Lakin
birinci diinya miiharibasinin baslanmasi ¢ar Rusiyasinda {giincii  kiitlovi
giymotlondirmani hoyata kegirmoys mane oldu.Umumilikde XX asrin avvallorinda
Rusiyada, o ciimladon gorbi Avropada praktiki olaraq indiyiadok doyisilmoaz olaraq
galan, «golirlilik vo qgiymatlilik» prinsipino osaslanan dasinmaz omlakin diiriist
giymatlondirma sistemi formalagmisdi.

Sura hokiimati vaxtinda elmi fonn vo ya iqtisadiyyatin bir sahasi Kimi
giymatlondirmo faaliyyati resmi olaraqg movcud deyildi, ¢iinki na giymatlondirma
obyekti. No do buna tolobat var idi. Burada sobablor ¢oxdur. Onlarin an baslicas:
6lkada fordi miilkiyyat vo bazar mévcud deyildi.Planl igtisadiyyat giymatlondirmoni,
qiymat amalagalmoa ilo avaz etdi.Buna baxmayaraq giymatlondirmoa xarici dovlatlorlo
Vo ya Xarici sirkotlorlo miistorak layiholorin hoyata kecirilmosi zaman tok-tiik
hallarda hoyata kegcirilirdi. Bununla yanasi biitiin giymatlondirma obyektlori bu va ya

digar halda harbi komplekslarla alagali idi: bu zavodlar. Tayyaralar, raketlor, gamilar
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vo ya bdyiik silah partiyalar idilor. SSRi-do Kiyev sohori orazisinin kompleks
giymatlondirmoasi hoyata kegirilmisdi.Struktur vo noticalorin giymot gostaricilori
yerindan asili olaraq sohar arazisinin istifadesina gora 6danislorin forma va 6lgiilarini
hazirlamagq tigiin osas olmusdu.

Sura Ittifaginin dagilmasindan sonra giymatlondirmays tolobat biitiin sahslordo
artmaga basladi. Zaman kasiminda giymatlorin doyisilmasi 6ziinii aciq-askar biruzs
vordi, bazann digor elementlori meydana ¢ixmaga basladi.  Dayorin
giymatlondirilmasina, giymat goyanlarin zaruriliyino ehtiyac yarandi. Buna yardim
etmok ticlin beynolxalg toskilatlar vo ilk ndvbado Diinya banki giymatlondirma
foaliyyatindo kegmis diinya (osason Amerika) iqtisadi tocriibasini oks etdiron,
giymatlondirmo tizra darsliklorin rus dilina tarciimoa va ¢ap olunmasina pul ayirmisdi.
Ik ictimai birliklor yaranmaga basladi: Rusiya giymot gqoyanlar comiyyati (1993),
Ukrayna giymat goyanlar comiyyati (1994). Qiymatlondirmo foaliyyatina tolobatin
artmas: ilo Belarusda 1996-c1 ildo homginin Belarus qiymoat qoyanlar comiyyati
(BQQC). Hal-hazirda Belarus giymatlondirma moktabi diinyanin elmi dairalorinds
¢oX Mashurdur.

Noyi vo naya gora giymatlondirmok lazimdir? Qiymatlondirmo obyektlori
hansilar ola bilar? Nayin giymatlondirilmasi hayata kegirilir?

Qeyd etmoak lazimdir ki, giymotlondirmo obyektlorinin timumi tasnifatlagdirmasi
yoxdur. Ik novbodo «dayerin giymotlondirilmoesi» terminindon sonra «omlak»
terminini, yani «amlakin dayarinin giymatlondirilmasi» va ya «miilkiyyatin doyarinin
giymatlondirilmasi» termini qoymaq nozordo tutulur. Bir ¢ox hallarda bu
miiayyanetms kifayat goador dogiqdir, lakin buradan bels bir ehtimal yarana bilar ki,
miilkiyyat olmayan omlak giymatlondirilo bilmaz. Buna baxmayaraq bir ¢ox
giymatlondirmo obyektlorini miilkiyyat Kimi tasnifatlagdirmag g¢atin olur.

Buna goro do osasan soxsi giymatlondirmo obyektlarino kecok. Insanlara noyi
giymotlondirmak lazimdir? ilk névbada bu dasinmaz amlakdir, yani bina va tikililorla
birgo torpaq sahasi. Sonradan biz goracoyik ki dasinmaz  oamlakin

giymatlondirilmasinin bz xiisusiyyatlori mévcuddur. Bu terminin Miilki macalloda va
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demoli igtisadi macallodo moévcudluguna baxmayarag, ganurvoricilikdo «dasinmaz
omlakin  giymatlondirilmosi»  termini  yoxdur. Bunu dasinmaz amlakin
giymatlondirilmasi zaman: nazoro almaq lazimdir. Buna goro do bazon dasinmaz
aomlak elementlorinin giymatini (torpaqg, bina, tikili vo s.) onlarin garsihigh tosiri
nazars alinmadan ayri-ayriligda miioyyan etmok lazimdir.

Qiymoatlondirmanin ndvboti obyekti mantigi olaraq dasinan amlakdir. Cox vaxt
giymatlondirmo foaliyyotindo dasinan amlak termini kimi masin vo avadanliglar
gostarilir. Bununla belo {imumilikds diinya tacriibasindon danisdigda «masin vo
avadanhq» giymotlondirmo foaliyyoti termini 6ziindo basqalarini, masslon miihasibat
noqteyi nozardon osas vasitalor, anlayislar: oks etdirir: qurgular, nagliyyat vasitalori,
alotlar, invontar, materiallar va s. bununla belo giymatlondirmonin xiisusiyyatlorine
gora hava, doniz vo avtomobil nogliyyat: kimi nagliyat vasitoalorini ayrica segmok
rahatdir. «Masin vo avadanhqy» anlayisi dedikds, kompiiterlor, rabits vasitalori, bazon
giymat gqyanlar «ofis texnikas» kimi adlandirilan anlayislar daxil olur.Mebel Kimi
adlandirilan giymatlondirmo obyekti hamginin masin vo avadanliga aiddir.

Qiymatlandirmanin ayrica material obyekti 6z xiisusiyyatina gora giymatlilordir.
Qiymatlilor dedikdos, giymatli metallar, qiymatli daslar vo momulatlar nazards tutulur.
Bundan sonra incasanat agyalarini, hamginin tarixi-madoani qiymatlilori geyd etmok
lazimdir. Rasm osorlori, ontiq osyalar, Kkilsa ogyalart va s. - biitiin bunlar 6z
spesifikasina uygun giymatlondirilmalidir ki, bu da onlar1 ayri-ayri siniflora bolmoaya
vadar edir.

Digar maddi giymatlondirms obyektlori mévcuddur: heyvanlar (produktiv cinsli
garamal, kolleksiya heyvanlari), bitkilor vo s.

Dasinan omlakin ayrica novii kimi qeyri-maddi aktivlordir. Qeyri-maddi
aktivlarin giymatlondirmo sahasinds terminologiya kifayat godor miirokkabdir, ¢ilinki
burada har birinin miixtalif termin anlayislart olan miixtalif peso maraglart kasisir
(patentsiinaslar, miihasiblar, hiiqugsiinaslar va s.). Xiisusilo buna goéra bir sira geyri-
maddi aktivlorin gostorilmasi {iglin ¢ox vaxt «intellektual miilkiyyot» vo ya

«miistasna hiiquglar» soézbirlogsmalori istifads edilir.
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Vo nohayat, miiossisalor, ingilisco business.Miiassisanin giymatlondirmo
spesifikast ondan ibaratdir ki, Miilki macalloys uygun olaraq, miiassise 6zliiyiindo
omlak kompleksi hesab edilir. Bu no demokdir? ©mlak kompleksi dedikds, bura
torpag, tikili va binalarla birge dasinmaz omlak, masinlar va mexanizmlar, avadanliq,
geyri-maddi aktivlor (ticarot nisani, patentlor) vo digor dasinan omlak aiddir.
Komplekslik ona isaro edir ki, bu mioassisanin giymoti onun toarkib hissasinin
giymotino barabar deyil, bura hamginin sinergetik qiymat daxildir, hom miisbat,
hamg¢inin monfi olan alave, yani komplekslik hesabina amola galon giymot daxil ola
bilor. Bununla yanasi masalon, Beynoalxalg giymatlondirmo standartlarinda geyd
edilib, ki agor bu amlak kompleksi hals iistalik foaliyyat gostarirsa (yani «foaliyyatdo
olan miiassisay»), belo do 0 daha baha giymoto olmalidir. Taassiiflor olsun ki, bizim
ganunvarici aktlarimizda halos ki, faaliyystds olan miiassisa anlayist mévcud deyil.

Biitiin sadalananlar miilki hiiquq obyektlori adlanir.Termin onunla slagadardir
ki, biitiinbu obyektlor Miilki macallods sadalanib. Vo sonradan bizo malum oldugu
Kimi, bizim oOlkodo miilki hiiquglarin giymetlondirilmasini tonzimloyon xiisusi
normativ aktlar mévcuddur. Xiisusilo 615 sayli 13.10.2006 tarixli Forman Belarus
Respublikasinda miilki hiiquglarin giymatlondirmasina hasr edilib.

Miilki hiiquq obyektlorindan alava, miilki hiiquglarin 6ziiniin qiymatlondirilmasi
tolobat1 yaranir. Onlar homginin Miilki macalloda gostorilib.Miilki hiiquglar - bu
mosolon, miixtolif név maliye maraglart vo ya ohdolikloridir. Ohdaliklor hansi
noviigiymatlondirila bilor? Masalon voksellor va borclar. Cox vaxt har-hansisa bir
miiassisonin debitor borcunu giymatlondirmak lazim olur.Bu ¢ox inca va borclarin
satilmasi zamani, borcun alinmas: iizro bank amoliyyatlari (faktoring) zaman va
digor hallarda bas varir. Molumdur ki, nominal iizro debitor borc satilmayacaqg.
Bunun tii¢iin do bu borcun giymatini miioyyan edon miitoxassislor gorokdir. Ogor
kimsa miiassisanin borcunu alirsa, 0 buna na godar pul 6demali olmasini 6yranmak
istayir.

Miilki hiiquglara aid olan daha bir giymatlondirma obyektlari sinfi, bu - bu va ya

digor miilki hiiquq obyektina doymis ziyan. Hiiqugsiinaslar hamginin bu ziyanin
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vurdugu zoror barodo damsirlar. Lakin giymatlondirmo zaman: adoton ziyanin
odanilmasi anlayisi istifads edilir. Ziyan ham maddi, hamginin manavi olur. Maddi
zorar niimunoaloari ¢ox genisdir. Onlar yol-nagliyyat hadisasi, yangin, sel va digar tobii
folakat naticasinda bas vara bilar. Coxmoartobali binalarda miixtalif saboblordan
monzillori su basir. Qis vaxti gqarin agirhig: altinda damlar ugur. Nohayaot, keyfiyyatsiz
tikinti naticasindo zorar doys bilor. Biitiin bunlarin hamisint kompensasiya almaq
liclin qiymoatlondirmok lazimdir. Monavi zorar (ziyan) adoton sorof vo loyagetin
hiiquqi miidafiasi ilo alagalidir, lakin manavi zararin digar saboblori dos ola bilar. Va
nahayat gqiymat goyan: aldan varilmis monfasti giymatlondirmayi xahis eda bilarlar.
Daha bir giymatlondirma obyekti sinfi mévcuddur - bu Xidmatdir.Olbatts Ki,
Odonisli xidmot gostarmoaya hosr edilmis Miilki macalloda, gosatrilib ki, xidmatin
giymatini hesablamagq ti¢iin sadoaco olaraq Xarclori iist-listo golmoak lazimdir. Lakin o
vaziyyat yaranir ki, Xidmatin giymotini miiayyan etmok ii¢lin miitlog giymai goyan
gosulmalhidir. Masalon, miibahisanin halli {igiin mahkamoya miitlaq bilmak lazimdir
ki, 1996-c1 ilin avqustunda miioyyan bir malin Minskdon Stutgarta (Almaniya)
dasinmast necoyo basa golib.Bu masaloni holl etmok iigiin, yiikdasima bazarinin

todgigatinin standart prosedurlarina malik olan giymat qoyan calb etmok lazimdir.

3.2. Dasinmaz amlak sektorunda maliya-kredit va risklordon sigorta

Qiymoatlondirmanin ndvbati aspekti noya goéro onun hoyata kecirilmosindodir?
Buna qiymatlondirmonin maqgsadi deyilir. Asagida qeyd edacoyimiz kimi,
qiymatlondirmonin magsadlari tam miixtalifdir.

Qiymotlondirmonin vacib maqgsodlorindon biri maliys hesabatidir, yoni ugot
licin hoyata kegirilon qiymotlondirmo (miihasibat, omoliyyat, istehsalat vo
s.).miihasib alman osas vosaitlori hansi qiymoto ucota alacaq? Onlarin istifadosi
zamani1 bu qiymat neco doyisocok? Biitiin bu suallara gqiymot qoyan cavab vors
bilmolidi. Miihasibat ug¢otu vo hesabati qanununda qiymotlondirmoyi hosr edilmis

xususi fasil movcuddur.

64



Bura basa ¢atmamis tikintinin vo qurasdirilmamis avadanligin osas vosaitlorinin
illik yenidon qiymatlondirilmoesi daxildir.Biitiin bunlar hamis1 ¢ox vacibdir, ¢linki
gqiymoati bilinmoyon vo ya diizglin olmayan bir seyi diizglin idaro etmok miimkiin
deyil. Olkomizdo miihasibatligin beynolxalq maliys hesabatlig1 standartlarma kecidi
Ugot uciin qiymatlondirmays xiisusi digqati calb edir.

Vacibliyino va istifads tezliyino goro novboti gqiymoatlondirmo mogsadi - girov
kreditlogsmosidir.Ssuda iizro tominat qisminds toklif vo ya toqdim edilon miixtalif
aktivlor giymotlondirilmolidir. Bu kredit {izro girov qismindo tutulan vo ya kredit
girovuna varilmasi ti¢lin nazardos tutulan aktivlors aiddir.

Olbatts ki, giymatlondirmanin daha bir mashur maqgsadi alqi-satqidir.Lakin, 6lka
iqtisadiyyatinda bazar1 inkisaf etmis 6lkolorlo miigayisado elo do buna elo do ¢ox rast
golinmir.Bununla belo hom¢inin dovlot omlakinin satisini, homg¢inin dovlst, onun
inzibati-orazi dairalori vo ya dovlat miilkiyyst formali hiiquqi soxs torafindon alinan
dasinmaz omlakin alinmasini xiisusilo qeyd etmok lazimdir.ictimai satislara vo ya
xorraclara ¢ixarilan omlakin ilkin qiymetlondirilmasini do xiisusi qeyd etmak
lazzmdir. Bu mogsadlora homginin icara vo lizingo veorilmok {i¢lin giymatlondirmo
maogsadlori aid etmak lazimdir.

Qiymotlondirmo mogsadlorinin an vacib tochizatgis1 hiiquq sahosidir. 1k
novbodo bu- ilimumi toyinatli mohkomolordo, tosorriifat mohkomsolorindo,
mohkomoqgadar gaydada, yoni miinsiflor mohkomasinds miixtalif nov tosorriifat
miibahisalori li¢lin qiymotlondirmoys aiddir. Bundan basqa, qiymat qoyani mohkoma
prosesin mixtalif morhalolorinds calb eda bilarlor: hazirliq marhslesinds miixtalif
istintaq organlari, yoxlama marhalasinds - prokurorlug.

Sigorta sahasi gqiymotlondirms tigiin boyiik ohomiyyat kasb edir. Hal-hazirda
rogabatin olmadigi sobabindon sigortagilar 6zlorinin keyfiyyatsiz qiymatlondirmasi
ilo kifayastlonorak, onu lazimi saviyyadas istifads etmirlor. Lakin bazar istirak¢ilarinin
iqtisadi tofokkiiriinlin inkisafi vo bu sahodo rogabotin artmasi ilo sigorta iicgiin

qiymatlondirmonin rolu getdikco artmalidir.
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Getdikco sormayolosdirmo, yoni sormays layihalorinin giymatlondirilmasina
maraq durmadan artmaga baslayir. Bununla bels qeyd etmok lazimdir ki, iri sormays
layiholori, movecud olduglart miiddot orzindo qiymot qoyanin daimi miisayotino
ehtiyac duyur.

Qiymotlondirmonin on genis yayilmis moagsodi 6zallosdirmadir, yoni miilkiyatin
dovlotdon soxsi olloro kegmosi. Qiymotlondirmo dovlet omlakinin  6donisli
0zgolosdirilmosi zamani lazimdir.

Buna oxsar, qiymot qoyanlar Belarus Respublikasi, onun inzibati-orazi dairslori
vo ya dovlot miilkiyyat formali hiiquqi soxs torofindon 6donisli amlakin alinmasi
zamani calb edilir. Dovlatin xeyrino oamlakin, xiisusilo daginmaz omlakin alinmasi
zamani, qiymat qoyan torafindon miioyyon edilon pul kompensasiyasi vorilmolidir.

Qiymatlondirmonin iqtisadiyyat ii¢iin daha bir vacid mogsadlarindan biri hiiquqi
soxsin nizamnamo fonduna qeyri-pul omanstlorinin qoyulmasidir.Qiymatlondirmo
nizamnamo fondunun ilkin formalasmasi {li¢clin vo onun miixtolif voziyyotlordo
sonraki artirilmasi ii¢lin lazimdir.Qeyd edok ki, Belarus ganunvariciliyi geyri-pul
omanatinin  giymoatlondirilmosindon  sonra,  miioyyon  {sulla  kegirilmis
qiymatlondirmonin yoxlanmas: iizra ekspertiza talab edir.

Qiymotlondirma moqsadi gismindo homginin gémriikk rosmilosdirilmosi tolob
edilir.Bu giymotlondirmo moqsadi ¢ox nadir hallarda, bir qayda olaraq miirokkob
hallarda istifads edilir.

Qiymoatlondirma magsadi qisminds antikrizis idaraetma ¢ixis eds bilor. Xiisusilo
miiflislosmo haqqinda 1s lizro miisabiqo istehsalati prosesindo qiymotlondirma tolob
edan ictimai xarraclar talab oluna bilar.

Bir ¢ox 6lkalards giymatlondirmonin maqsadi vargiqoymadir. Belarus dovlstinin
sosial istigamotlondirmosine goro bizim oOlkodo bu mogsodo tolobat cox azdir.
Xisusilo dasinmaz omlakin vorgiqoymast liciin baza qisminde kadastr
qiymatlondirmosinin naticolori istifads edilir (kiitlovi, toxmini). Lakin artiq bizdo do
qiymot qoyanin miidaxilesini tolob edon hiiquqi vo ya fiziki soxslorin amlakinin

vorgiqoyma qiymati barado miibahisali mogamlar meydana ¢ixmaga baslamisdi.
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Yuxarida doyorin qiymatlondirilmasinin yalniz osas moqsadlori gostarilib.
Praktiki olaraq bu mogsodlordon hor biri, codval 1-do gdstorilon giymotlondirmo
obyektlaring va biitlin digor qiymotlondirma obyektlorine aid ola bilar. Olave olaraq
qiymatlondirmo obyektlorinin unikalligmi, tokrar olunmazligim1i nozors alaraq,
qiymoatlondirmo {i¢lin hazirlanmis vo hal-hazirda istifado edilon dsullarin
miuxtolifliyini  tosovviir etmok olar.

Qiymot anlayis1 fundamental iqtisadi kateqoriyaya aiddir. Oziiniin inkisaf
prosesindo iqgtisadi vo qiymotlondirmo elmi bir ¢oxqgiymotlondirma ndévlorini
miiloyyan edib. Onlarin bozilori standartlarda tosvir olunub vo qiymatlondirme
foaliyyotindo genis istifads edilir. Standartlara daxil olmayan digorlori iso tok-tiik
qiymoatlondirmoalords istifado olunur. Sonradan geyd edocoyimiz kimi, metodiki vo
hesablama aparatinin montiqi totbiqi ligiin qiymat qoyana qiymat qoydugu dayarin
noviinli miioyyon etmok lazimdir. Bununla belo doyorin novii sifaris¢i torofindon
vorilon qiymotlondirmo tapsinigina uygun olmalidir. Qeyd edirik ki, eyni
qiymatlondirma obyektinin miixtalif nov doyarlari shamiyyatli sokilds forglona bilar.

Dayarin tobisti nadon ibaratdir? Doyorin yaranmasinin ilkin sorti faydaliqdir.
Qiymotlondirmo obyekti o vaxt doyarli olacaq ki, ogor o xeyir gatirir.
Qiymatlondirma obyektinin faydaligi dedikds, onun insanin hor hansi bir tolobatinin
0domosi gabiliyyati basa diistiliir. Belo olduqda doyar faydaliq 6l¢iisti kimi ¢ixis edir.

Dayarin amala golmasinin ikinci sarti - qiymatlondirma obyektinin nadirliyidir
(catismamazligl). Ogor qiymotlondirilon obyekt hor koso olcatandirsa, ona pul
vormays doymoz, onun doyori yoxdur. Daoyorin omolo golmosi iigiin miitlog
qiymatlondirma obyektina tolobat onlarin movcudlugunu tistolomalidir.

Dayarin yaranmasinin {igiincii sorti qiymotlondirma obyektinin 6ziinlin amalo
golmasi (yaranmasi) ilo alagadardir ki, bu da miioyyon ictimai amok sorfi tolob edir.
Belo oldugda doyor, qiymotlondirmo obyektinin vo ya bu ciir faydaligli diger
obyektin yaradilmasi iigiin zoruri olan bu xarclorin 6l¢iisii gismindos ¢ix1s edir.

Dayor pul vahidindo gostorilmalidir. Buna goro do doyarin doyisilmosine hom

qiymatlondirme obyektinin doyisilmasi (vo ya homin obyekto insanlarin
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miinasibatinin) hamg¢inin dayarin 6l¢iilmasinin pul vahidi doyarinin dayisilmasi tosir
eda bilar.

Dayar - bu hesablama pul mablogidir. Qiymoat qoyan doyarin 6l¢iisiinii miioyyan
etmayana qgador o halo mdvcud deyil. Basqa s6zlo desok, doyar qiymeat qoyanin
beynindo mdvcuddur, o iso hesablama prosesindo bazarin fikrini Gyronmoli, bu
barodo no fikirlori, giymoatlondirma obyektinin qiymatini anlamal1 vo formal meyarlar
asasinda bu vo ya digor doyar ndviinii hesablamalidir.

Dayori xarakterizo edon daha bir vacib mogam - onun miioyyon edilmao tarixidir.
Hor bir doyar miitloq sokildo konkret bir tarixo baghdir. Qiymatlondirma
prinsiplorinin miizakirasi ilo slagadar biz yenidon bunu miizakira edacoyik, pulun
zaman kosimindo doyori iso daha otrafli bu kursun xiisusi bolmasindo Oyronilocok.
Indi iso qisaca olaraq qeyd edok ki, doyar dedikdo biz ikidlgiilii voktoru tosavviir
edirik. Burada koordinatlardan biri zaman, digori is9 - pul moblogidir.

Miixtalif iqgtisadi amillorin doyors tasiri haqqinda daha otrafli qiymotlondirma
prinsiplarina hasr olunmus bolmada bahs edilacak.

Doyar vo qiymot anlayisimi forqlondirmok lazimdir. Qiymot dedikdo,
qiymatlondirms obyektino 6donilmis vo ya 6donilosi nozordo tutulmus pul mablagi
nozordo tutulur. Olbotto ki, saticinin satmaga hazir oldugu qiymeot, onun
qiymotlondirmo obyekti barads toesovviirii haqqinda dolalat edir. Eynilo bunu alici
haqgqinda demok olar. Beloliklo, konkret sovdalosmonin qiymati, miioyyon doracods
sovdolosmo predmetinin doyori ilo olagodardir. Lakin konkret sovdelosmods, bu
sovdalogsmoanin konkret toroflorinin fikirlori nazara alinacaq. Digor sovdolosmada iso
digor taroflorls, natica basqa clir ola bilor. Predmetin eyni dayari olmasi ilo yanasi, o
miixtolif sévdolosmalordo miixtalif qiymatlors satila bilor.

Homginin doyor vo xorclorin olagosini vo forqini qeyd edok. Yuxarida
gostarildiyi kimi, qiymaot, qiymatlondirma obyektinin yaradilmasina ¢okilon xarclorlo
olagolidir. Lakin geyd etmok lazimdir ki, séhbot bu obyektin yaradilmasi {iciin
cokilmis konkret xorclordon yox, bu ciir faydaliq obyektino hal-hazirda cokilon

ictimai xorclordon gedir.
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Miilki hiiquq obyektlorinin qiymatlondirilmasi zaman1 pesokar qiymot qoyanlar
totbigqi miitloq olan Belarus Respublikasi dovlot standartlarini rohbor tuturlar. Bir
qayda olaraq qiymotlondirmonin moqgsadi qiymotlondirmadoyorinin hor-hanst bir
noviinlin miioyyon edilmasindon ibaratdir.

Iqtisadi onanayas uygun olaraq qiymotlondirmods istifado edilon miixtalif doyor
novlorinin toyinlorino ke¢mok tigiin onlar1 1ki sinfo boliiriik: miibadilo qiymoti vo
istehlak qiymati.

Miibadilo qiymoti - bu qiymetlondirmo giliniino qiymotlondirmo obyektinin
miibadilasi bas vora bilon hesablama pul vahididir. Goriiniir doyar noviiniin birinci
sinfi (miibadilo qiymsatlori) bazar vo onun miibadilo sortlori ilo six alagoalidir. Bu
qiymatlor alicinin giymatlondirma obyektina doyismayas hazir oldugu hesablama pul
ekvivalentini miioyyan edirlar.

Istehlak giymati - bu gqiymoatlondirma giiniing, qiymatlondirmo obyekti ilo slaqoli
olan konkret faydaliq istehlak¢isinin 6dodiyi hesablama pul mablogidir. Bu sinif
dayar novi, konkret istifado zamani, konkret istifadaci ticiin konkret gqiymatlondirma
obyekti olan vo miivafiq olaraq qeyri-bazar sahosino aid olan qiymotdir. Bu
qiymatlor, qiymatlondirme obyektinin doyorliyi (faydaliq), o ciimladon onunla
olagadar amlak hiiquqlar1 barads istehlak¢inin tosovviiriinii oks etdiran hesablama pul
ekvivalentidir.

Hal-hazira kimi qiymot qoyanlar 6z hesablamalar1 {i¢iin ¢ox vaxt bazar
qiymaotini istifado edirdilor (market value). Bazar qiymotinin bir ¢ox ekvivalent
miloyyan etmalori movcuddur, lakin on cox iimumi gabul edilmis tayin Beynalxalq
qiymatlondirms standartlarinda (BQS) gostarilonlordir.

Qiymatlondirma obyektinin bazar qiymoti - bu bazarin lazimi soviyyado
Oyronilmasindon sonra, tosorriifat sovdelosmosi naticesinde olagodar satici il
olagadar alici arasinda qiymotlondirma giiniine qiymatlondirms obyektinin
miibadilasi bas vara bilocok hesablama pul mablagidir. Bununla bels toraflordon har
biri yaxst molumath olaraq, 6z monfostindon iroli golorok vo mocburiyyatsiz bu

harakoti edib.
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Bazar qiymati qiymatlondirms obyektinin satici torafindon satmaga razi oldugu,
alic1 torofindon iso giymotlondirms obyektinin alinmasina razi oldugu on miimkiin
olan qiymotidir. Bununla yanasi asagidaki sortlors riayot edilir:

- qiymatlondirms obyekti aciq va raqabatli bazara ¢ixarilib;

- sovdologsmo  toroflori, qiymotlondirmo obyektinin 0zlindon, ona oxsar
(faydaligina goro) digor obyektlordon, onlarin saticilarindan vo yanasi otrafindan
(elagolor) ibarat olan qiymotlondirmo obyekti vo onun bazar1 haqqinda kifayot qodor
molumathidirlar;

- sovdologsmonin toroflori 6z monfastlorinin maksimallagdirilmast mogsadils,
soxsi maraqglara uygun olaraq salahiyyatls, sarhesabla, koniillii vo vicdanla harokot
edirlar;

- qiymatlondirma obyekti satict torofindon bazara ictimai toklif formasinda
togdim edilib;

- obyekt bazara kifayot qodor uzun miiddotdir ¢ixarilib, yoni satici vo alici
sovdologmonin hoyata kegirilmasi tiglin kifayot qodor vaxta malikdirlor;

- saticinin izorind qiymatlondirmo obyektini 6tlirmokdon savayi digor 6hdoalik
qoyulmur, alicinin {izering is9 qiymatlondirma obyektini gobul etmok vo miiayyan
moblogi 6domokdon savayr digor 6hdolik qoyulmur, bununla yanasi adi 6donis
vasitolori istifado edilir;

- doyorin Olgiisii  sovdolosmoado istirak edon hor-hansi bir torofin  xiisusi
kreditlogsmasi vo ya giizosto getmasi naticasi deyil.

Bazar qiymatinin miiayyan edilmasinds geyd edilib: «alagadar alic1 ilo alagadar
satic1 arasinda». Bu o demoakdir ki, alic1 almagq istoyir, lakin onu buna he¢ kim vadar
etmir va o, bu obyektin alinmasina gors istanilon mablagi varmayas hazirlasmir. Cox
gliman ki, o orta bazar qiymotini 6doyacok, cilinki elo homin miioyyon edilmoado
gostarilib ki, bu alict yaxs1 molumatlidir. Eynils slagadar satici barads. Satici noyin
bahasina olursa, olsun satmaq istomir, onu buna he¢ kim mocbur etmir vo o ucuz

qiymots satmayacaq. Alict vo saticinin  koniillilyii  sovdslogsmonin  hoyata
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kecirilmoasino onlar1t he¢ bir sey mocbur etmomosini nozordo tutur. Oks halda
miioyyan edilon qiymaot, bazar qiymoti olmayacaq.

Sonra miisyyan edilmads «tasarriifat sovdologsmosi» haqqinda bohs edilir. Bu ciir
sovdolosmo o anlama golir ki, sovdologsmo toroflori arasinda kreditlosmo yoxdur,
sovdologmonin maliys toroflori bazar ii¢iin adidir. ©gor sdvdologsmo toraflorinin
xlisusi miinasibatlori mévcuddursa, masalon, bu toromo vo asas sirkatlar, ev sahibi vo
kirayasin, belodo hor ikisinin xiisusi maraqlari ola bilor vo sévdolosmo qeyri-bazar
miinasibatlori osasinda miimkiin ola bilor. Qiymot qoyan y1gdig1 materiallar arasinda
qohumluluq, toromo vo asas sirkotlor miinasibatlori, giizastli kreditlorin istifadasi
hallarini yoxlamalidir.

Odonis vasitosi bazarda istifads olunan adi pul vahidini, adi miibadilo kursunun
istifadasini noazorde tutur. ©gor Odonis ligliin imumi gobul edilmis pul vahidi
ekvivalenti istifads edilirso, belods haqiqi pul moblogin doyisilma ¢atinlogo vo yaxud
miimkiin olmaya bilor.

Bazar sovdologmasi «bazari yaxst 0yrondikdon sonra» hoyata kecirilo bilor. Bu o
demokdir ki, hor iki torof sdvdolosmoni hoyata kegirdikds noyin na oldugunu yaxsi
anlayir. Onlar ovvolcodon bazart Oyroniblor vo miivafiq qorar gobul etmok
igtidarindadirlar. Bunun {i¢iin asason kifayot gqodor bir vaxt kegmalidir.

Kifayat godor vaxt kegmosiylo bazarda qiymatlondirmo obyektinin ¢ixarilmasi
sortlorindo dayanaq. Adston bunu c¢ixarilma vaxti vo ya ekspozisiya vaxti
adlandirirlar. Bu vaxt ona goro lazimdir ki, sovdologsmonin olaqodar istirakgilar
qiymatlondirma obyekti barads miiayyen bir fikir formalasdira bilsinlor. Bunun ti¢iin
obyektin 6zii vo onun bazar1 haqqinda kifayst gador molumat yigmaq lazimdir. Bazar
qiymaotini artiq kifayst qodor bazara g¢ixarilmis obyekt iiciin miioyyon etmok olar.
Qeyd edok ki, miixtolif qiymotlondirmo obyektlori {iclin vo hotta miixtolif
qiymatlondirmas tarixlori hallarina eyni qiymatlondirma obyekti {igiin bazara ¢ixarilma
miiddati forqlonir. Bununla yanasi bu bazarda bu qiymstlondirma obyekti iigiin
xarakterik olan bazara ¢ixarilma miiddati qiymoatlondirma vaxtina qodor ke¢malidir.

Yoni qiymat qoyan iso baslamazdan ovval obyekt kifayot qodor uzun miiddst bazara
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cixartlmalidir ki, onun bazar qiymoti miioyyan edilo bilsin. Kifayst qoder uzun
miiddat no qadordir? Sads niimunalar. 2007-ci ilds Minskde manzili mantiqi qiymatlo
iki hoftoys satmaq miimkiin idi. Adi manzillor li¢lin bazar ¢ixarilma miiddati iki hofto
toskil edirdi. 2010-cu ilds eyni manzillori 10-12 haftoys satmaq lazimdir, yoni bazara
cixarilma miiddoati doyisilib. Ofis yerlorinin bazara ¢ixarilma miiddotlori do doyisilib,
2007-ci 1ldo bazar qiymotino ¢atmagq tigiin bir ay tolob olunurdusa, 2010-cu ilds bu iki
aydir.

Bazar qiymotinin miioyyon edilmosinin osasinda duran ehtimallari nozordon
kecirak. Birincisi, qiymatlondirma obyekti, yoani bazarda satilan mohsul oxsar hesab
edilir (qiymeti miqdarma proporsional olan «birja» mohsulu kimi adlandirilan).
Ikincisi, bazar aciq hesab edilir, yoni orada yeni istirak¢ilarin omoalo golmosi (alicilar
va saticilar) vo ya ondan ¢ixmast ticiin hor hansi bir hiiquqi, maliys vo ya diger
xarakterili maneslor yoxdur. Ugiinciisii, qiymotlondirmo obyektinin bazar
istirakcilart o qodor c¢oxdur ki, hor hansi bir ayr1 onun qiymotino tosir etmir.
Dordiinciisi, biitiin istirakc¢ilar tam molumatli vo sorhesabdirlar.

Molumdur ki, he¢ bir real bazarda bu ehtimallar tam yerino yetirilo bilmoz.
Homginin geyd etmok lazimdir ki, he¢ bir real bazar tam roqabetli deyil. Bazar
qiymatini miioyyon edorkon, qiymatlondirmo obyekti bazari {i¢iin adi olan raqabatlik
soviyyasini ehtimal edirik.

Qiymot qoyanlar torofindon istifado edilon daha bir doyismo qiymoti novii
logvadilmo qiymatidir. Belarus Respublikasinda qgobul edilmis qiymotlondirmo
standartlarina uygun olaraq, qiymsatlondirmo obyektinin logvatma qiymoti - bu satis
obyektinin digor analoji satis obyektlorinden forqli olaraq satisa qoyulma
miiddotindon az olan, mocburi 6zgologdirma zamani miioyyon edilon giymoatdir. Qeyd
etmok lazimdir ki, BQS-do bu qiymot novii «mocburi satig qiymati» adlandirilir vo
standart qiymotlondirmo praktikasinda istifads iiclin tovsiya edilmir, ¢iinki imumi
xarakteri deyil, konkret voziyyati oks etdirir.

Utilizasiya qiymoati, BQS-o uygun olaraq istehsalat toyinati {iciin yaradilmis

iqtisadi xidmoat corgivasindo miiddoti basa ¢atmaqgda olan aktivin qiymatini tosvir
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edir. Lakin aktiv holo do alternativ istifads ii¢lin vo ya onun torkib hissolorinin
sonradan istifadosi mogsadilo utilizasiya li¢iin doyaro malik ola bilor. Sonuncu ilo,
onun boliinmosine vo utilizasiyasina ¢okilon xorclor nozoro alinmagla,
qiymatlondirmo obyektini bdlmok olan hissolorin  (elementlor, materiallar,
konstruksiyalar) limumi qiymotino borabor, utilizasiya qiymoti qiymotlondirmo
obyektino miivafiq olaraq Belarusiyanin utilizasiya qiymoti miioyyon etmosi oxsayir.

Istehlak qiymotlori arasinda sormays qiymeoti forqlonir. Sormayo qiymati,
sormayoloro fordi toloblori vo miioyyon edilmis sormayo moqsoadlori zamani nozoro
alman konkret sormayo¢i vo ya sormayacilor qrupu liclin miioyyon edilon
qiymatlondirma obyektinin doyaridir. O qiymstlondirma obyektindon olds edilon
monfooti oks etdirir vo bazarla olagoli deyil. Niimuno kimi asagidakini nazordon
kecirak: comi iki qonsu olan martobado monzillorin hor birindo 4 otaq var. Onlardan
biri 6z monzilini satmagq istoyir. O bunu kima baha sata bilor? Olbatts ki, qonsusuna,
¢linki iki manzilin imumi giymeoti bazarda daha bahadir. Vo bu ciir hallar adidir. ki
kicik torpaq sahalorinin elani zamani, yeni saha iki, balke do ii¢ dofs baha olacaq.
Mohz bu hal sarmays giymati barads fikir siirmoys imkan varir.

Son vaxtlar diinya maliys bohrani ilo slagedar miiasir bazar miihitine adekvat
olan qiymot novii toklif etmoyo cohd edirlor. Qiymot folsofosinin inkisafi
variantlarindan biri qismindo istehlak konsepsiyast osasin1  gotiiriib bazarla
olagalondirmak toklif edilmisdi. Bununla bels nazards tutulur ki, obyekt onun hal-
hazirda istifadosi ilo deyil, onun maksimal qiymatini tomin edon hipotetik istifadasi
zamani qiymatlondirilir. Bu ciir giymatlondirma novii istifadaci qiymati (user value)
ad1 alib. Qiymatlondirma obyektinin istifadoci qiymaoti - obyekti on yaxsi istifadosi
zamani onun galacak galirlarinin cari qiymatidir.

Yuxarida deyilonlori toplayaraq geyd edok ki, qiymot alinma vo istifado iigiin
olcatan olan giymatlondirma obyektlori ilo onlar1 alib va satan, hamg¢inin istifads
edonlor arasinda qarsiligl olagoni toyin edon iqtisadi anlayisdir. Qiymat anlayisi alqi-
satqr vo ya istifade akti ilo alagedar bir godor pul mobloginin miioyyon etmasini

nazords tutur. Buna baxmayaraq qiymatlondirma obyektinin satis1 qiymat qoyulma
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prosesi ligiin zaruri olan sort deyil. Dayar tarixi fakt yox, qiymatin sec¢ilmis miioyyan
edilmosino miivafiq olaraq, konkret vaxt kosimindo, konkret qiymatlondirmo
obyektlorinin doyorinin giymatlondirilmosidir. Dayorin iqtisadi anlayisi, mal vo ya
miistorinin doyarinin qiymotlondirmo anina bu xidmaoti gostorilon mal vo miistorinin
oldo etdiyi monfooto bazar baxisini ifado edir. Qiymoatlondirmo ndviiniin miixtolif
mioyyon edilmolorini  totbiq etdikdo, qiymotlondirmo obyekti bir-birindon
ohomiyyatco (bazon ohomiyyotli doracado) forqlonon eynizamanda bir nego miixtolif
qiymoato malik ola bilar.

Qiymat qoyanlar «doayor» limumi terminini istifade etmirlor. Onlar bu termini
konkret olaraq hansi doyor noviindon sohbat getdiyini miisyyon edon xiisusi sifatlo
uygunlasada istifado edirlor. Bu giino godor on ¢ox yayilmis qiymotlondirmo novii
bazar qiymoti hesab edilir.

Bununla belo aydindir ki, hor bir gqiymotlondirms {i¢lin 6ziinlin qiymotlondirma
noviinl icad etmok diizgiin deyil (mosolon, gdmriikk mogsadlori ligiin - «gdmriik
qiymatlondirilmasi» va s.). elmin metodologiyasi tolab edir ki, qiymstlondirme novii,
qiymotlondirmo mogsadlorindon az olsun. Lakin buna baxmayaraq onlar kifayot
qodordir.

Hor-hansisa bir obyektin doyorini qiymstlondirmakdon 6nca qiymat qoyan bunu
no asasla edacayini tosavviir etmolidir. Adston qiymot qoyan iigiin omr olan vo adoton
qiymat qoyan onu sifaris¢i ilo formalasdiran qiymotlondirms asasi, qiymotlondirma
moqgsadinin qarsiligli slagosini, miioyyon edilon doyarin ndviinii vo qiymati miioyyan
edilon pul vahidinin qiymatini 6ziinds oks etdirir.

Bu vo ya digar qiymot ndviiniin miioyyan edilmasi iigiin qiymat qoyan, miixtalif
tisullar soklinds hayata kecirilon qiymotlondirmays bels eyilon yanasmalar: istifada

edir (xorc, golir vo ya miiqaysilo).
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3.3. Dasinmaz omlakin qiymatlondirilmasinds maliys strategiyasinin
islonilmasinds risklorin ucotunun tokmillosdirilmosi.

Pesokar foaliyyot bir qayda olaraq eynizamanda bir nego iisulla tonzimlonir.
Pesokar foaliyyetin tonzimloms maqsadi - pesakar foaliyyatin lazimi keyfiyyatii vo
onun istirak¢ilarinin tohliikasizliyini tomin edon bu foaliyyotin comiyyati, sifaris¢ilori
vo istirak¢ilart liclin aydin qaydalar yaratmagq.

Ilk névbada istonilon foaliyyati, o ciimlodon pesokar foaliyyat ganunvaoricilik
altina diisiir. Istonilos pesokar, xiisusilo iqtisadi sahoys aid olan foaliyyotin hoyata
kecirildiyi dovlatin ganunlar1 siibhasiz ki icra olunmalidir. Beloliklo, ganunvaricilik
pesokar foaliyyatin tonzimlonmasini tomin edir. O dovloat torafindon miisyyon edilmis
va ondan konara ¢ixmaga icazo varilmoyan bozi ¢argivalori 6ziinds oks etdirir. Bu -
pesokar foaliyyatin konar tonzimlonmosidir. Malumdur ki, kanar tanzimloma kdémayi
ilo bu ciir faaliyyatin keyfiyyatini tomin etmok olmaz. Buna gora do bu magsadlor
ticlin basariyyat, ganunvaricilik tonzimlonmasi ilo yanasi1 digor tonzimlomoa noévlarini
istifado edir.

Pesokar faaliyyatin minimal zaruri keyfiyyat saviyyasinin tomin edilmasi tigiin
standartlagsma kimi tonzimlomoa noviindon istifado edirlor. ©hamiyyatlisi odur Ki,
orada osas ¢ixis edon soxslor bazarin pesokar istirak¢ilarinin 6zloridir. Bu - daxili
tonzimlomadir. Hogigoton doa, har-hansi bir faaliyyat noviiniin mohz pesokarlari,
miitoxassislori, bu foaliyyatdo har-hansi bir normalar1t toyin edoa bilarlor ki, bu
normalardan asag1 diismok gadagan edilsin. Beloaliklo minimal icazo varilon keyfiyyat
standart1 tomin edilo bilor. Bir ¢ox 6lkalordo bu standart dovlet himayasi altinda
hoyata kegirilir. Beynoalxalq praktikaya vo Belarus ganunlarina osason, standartlar
birlosmok tigiin koniilliidiir. Lakin agor har hansi bir soxs foaliyyatinin standartlara
uygun olmasmi elan edirso Vo onun isindo yalan askar edilirsa, 0 buna goro
mosuliyyat dasimalidir.

Nohayat, halo orta asrlorin gildiya va sexlorindan pesokar foaliyyatin yiiksok
keyfiyyatinin tomin edilmoasi iisullart malumdur. Bunun alotlori pesokar casiyyatlo

hoyata kegirilon oOziiniitonzimlomadir. Masalan, yiiksok keyfiyyatli pivalori ilo
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forglonon hor-hansi1 bir gohorin pivo bisironlori 6zlorinin daxili, daha yiiksok
standartlarin1 toyin edirlor vo 6z sexlorini yalmiz bu standartlara omol edo bilon
soxslori buraxirlar. Yoni belo bir comiyyst var, hansi ki, keyfiyyati tomin etmok
moqsadilo 6zii peso qaydalarini toyin edir, foaliyyatin naticalorini istehlak edon digar
comiyyatlor iSo ona inanirlar.

Oziiniitonzimloma - bu har-hansi bir foaliyyat néviindo miitoxassislarin pesokar
ictimai comiyyatlori torofindon keyfiyyotin tomin edilmosi mogsadilo pesokar
foaliyyot bazarinda davranis norma vo qaydalarinin  toyin  edilmosidir.
Oziiniitonzimloma toyin edilmis norma vo qaydalarin yerino yetirilmasina nazarot
sistemini nozorde tutur. Oziiniitonzimlomonin hogigetonds kosorli olmasi iiciin o
dovlatin tapsirigr ilo tayin edilmolidir.

Oziiniitonzimloma - bu pesodaxili tonzimlomadir, dolgun tonzimlomadir,
mahiyyatli  tonzimlomodir.  Oziiniitonzimlomanin  klassik niimunasi  vokillor
kollegiyasidir. Oziiniitanzimlomo homginin aktiv olaraq gqiymatlondirmo foaliyyatindo
totbiq edilir. Bundan 6nco Boylik Britaniya vo digar olkalorin giymotlondirma
faaliyyatindo 6ziiniitonzimlomo barado bohs edilmisdi. Qiymatlondirmo foaliyyatin
yuxarida adi ¢okilon biitiin tisullarla tonzim edilir:

1. Qanunvariciliklo (konardan);
2. Standarlarla (minimal keyfiyyatlo daxildan);
3. Oziiniitonzimloma ilo (maksimal keyfiyyotlo pesadaxili).

Bu tonzimloma tisullarini ardicilligla nazardan kegirak.

Bir ¢ox oOlkalorda giymotlondirma foaliyystina dair ganunvarici tonzimlomo,
miilkiyyat miinasibatlorini tonzimloyan tmumi ganunvorici aktlardan vo daxili
tonzimlomo {isullarinin, yoni standartlagma vo Oziiniitonzimlomo igini tomin edon
ganunvorici aktlardan ibaratdir. Qiymatlondirma faaliyystino hasr olunmus xiisusi
ganunvarici aktlar bu halda nazards tutulmayib.

Miilkiyyot miinasibatlori, miilkiyyoat hiiquqlari oks olunan konstitusiya vo bu
miinasibatlori tonzimloyan miilki macallo ilo tonzimlanir. Adoton miilki macallada

miilki hiiquq obyektlarinin va hiiquqlarin 6ziiniin (ilk névbads daginmaz amdakin),
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yani giymotlondrmo obyektlorinin, onunla sévdelosmo qaydalirin, o ciimladon
doyarin giymoatlondirilmoasi  iizro xidmatlorin 6zii olan xidmotlorin  6donisli
gostorilmoasinin  tosnifatlasmasina  hosr  edilmis  miiddealar oks  olunub.
Standartlasmaya vo Oziiniitonzimlomoys aid ayri-ayr1 qanunlar islonilir.

Olkomizin mdvcud qanunvoriciliyi bu ideal sxemdon ohomiyyatli dorocado
forglonir. Qiymatlondirma faaliyyatini tonzimloyon xiisusi qanunvorici aktlar
movcuddur. Bununla belo, movcud qanunvorici aktlar ierarxiyasinda, formanlar
miivaqgoti ganunvarici aktlar olaraq, gqanunlardan, o ciimlodon kodifikasiya edilmis
qanunlardan daha boyiik giico malikdir. Bizdo texniki normalasdirma vo
standartlasdirma haqqinda qanun var. Oziiniitanzimlomoni tanzimloyan ganun bizim
6lkada yoxdur. Belaliklo giymatlondirmays aid olan ganunvaricilik aktlarin asagidaki
lerarxiyasl yaranir:

- Belarus Respublikasinin konstitusiyasi,

- Belarus Respublikasi Prezidentinin formanlari,

- macallalor.

- ganunlar,

- Nazirliklarin, komitalarin va inzibati-orazi vahidlorinin normativ aktlari.

- Respublika konstitusiyasi bizi miilkiyyat hiiququna aid olan comi iki maddasi
ilo maraqlandiracaq. Onlar asagida qisaldilmis sakilda gostarilib.

Madds 13. Miilkiyyat dovlat va soxsi ola bilar.

Maddos 44. Dovlat hor bir kaso miilkiyyat hiiququ zemanat varir va onun alda
edilmasino yardim gostorir. Miilkiyyotci amlak: ilo ilo ham tok vo homginin digor
soxslorlo  birgo istifado vo iizorindo soroncam vormok hiiququna malikdir.
Miilkiyyatin toxunulmazligi, onun varosslik hiiququ ganunla qorunur. Qanuni yolla
oldo edilmis amlak dovlat torofindon qorunur. ©Omlakin macburi 6zgolosdirilmasi,
6zgalogdirilon amlakin tam dayarinin 6danilmasi ilo ganunla miiayyan edilmis sortlor
Vo qaydalarin yerino yetirilmasi ilo ictimai tolobat yarandiqda, o ciimladan

mohkomonin gorari ilo miimkiindiir.
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Soxsi miilkiyystin 6lkodo olmasi giymotlondirmo foaliyystinin yaranmasi vo
méveudlugu iigiin vacibdir. Masalon, SSRI Konstitusiyasinda bu norma yox idi vo bu
da doayarin giymatlondirilmoasini lazimsiz edirdi. 44 maddonin matnindon goriiniir ki,
0 birincisi miilkiyyat vo ya amlak adlanan giymatlondirma obyektlorini, ikincisi iso
giymatlondirme magsadlarinin avvalki bolmasinds biitiin sadalananlari tamin edir.

Formanlar arasinda qiymotlondirma foaliyyatine ikisi aiddir: «Qiymatlondirma
foaliyyati  haqqinda» forman vo «Tlikintisi qurtarmamis obyektlorin = vo
qurasdirilmamus avadanliglarin osas vasaitlorinin yenido giymatlondirilmasi masalari
haqqinda» forman. Qeyd etmoak lazimdir ki, onlarin har biri doyisikliya va alavalara
moruz qalib. 2008-ci ildo o li¢ dofo doyisilib. Buna gora do giymot qoyanin bu
normativ aktin mohz sonuncu redaksiyasindan istifado edib-etmamasini yoxlamaq
lazimdir. Bir hofto arzindo imzalanmis bu iki forman bir-birindon kaskin forglonir.
Vaxt kecdikco bu normativ sonodlorin tasir saholori daha doqiq bdliinarak,
ziddiyyatlori azaldilmigdir.

- giymot qoyanlarin dévloat attestasiyasi totbiq edilib;

- giymatlandirma sahasinds Belarus Respublikasi Hokiimatina tabe olan dovlat
idaraetmosinin respublika organlarinin vo digor dovlot taskilatlarinin harakatlorinin
qarsiligh faaliyyatini va koordinasiyasini tamin edon dovlst idarsetmoa orqani tayin
edilib;

- dovlat omlakini giymatlondiranlors xiisusi taloblor samil edilib;

- bu farmanin tatbiginds mohdudiyyatlor gostarilib;

- miilki hiiquq obyektlarinin dayarinin giymatlondirilmosi hagqinda 9sasnamao
goabul edilib.

Qiymatlandirma foaliyyati sahasindo Belarus Respublikasi Hokiimatino tabe
olan dovlat idarsetmasinin respublika organlarmin vo digor dovlet toskilatlarinin
harakatlorinin qarsiligh faaliyyatini va koordinasiyasini tamin edon dovlst idarsetmoa
organ1 kimi Dovlot amlak komitasi segilib. Ela hamin organ giymatlondirma
obyektlorinin ilk dord novii lizro attestasiyani kegirir. Attestasiya ke¢mis qiymaot

qoyanlarin dovlat reyestrini aparir vo  miilki hiiquglar obyektlarinin dayarinin
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giymatlondirilmasi  sahasinde normativ hiiquqi aktlar1 gobul edir. Homginin
gostorilmisdir ki, miilki hiiquglar obyektlorinin dayarinin giymatlondirilmasi
masalalari ilo alagodar beynalxalq toskilatlarda 6lkoni dovlet omlak komitasi tagqdim
edir, lakin geyd etmok lazimdir ki, qiymatlondirms sahasinds har-hansi bir dovlatin
maragqlarini tomsil etmak miimkiin olasi bela bir beynoalxalq toskilatlar malum deyil. r.

Sovdalogsmalar vo digor hiiquqi ashomiyyatli harokatlor {igiin dévlat amlakinin
dayarinin giymatlondirilmasi dovlot toskilatlari, hokiimot payr 50 faiz  ¢ox olan
toskitlatlar, o ctimlodon, ticarat-sonaye palatas1 torofindon yaradilmis bazi toskilatlar
torofindon hoyata kegirilir. Onlar qeyri-hokiimat toskilatlaridir, buna goro do onlarin
dovlot omlakin1 qiymoatlondirilmosi miistagil giymatlondirmonin xarici invastoru
hesab edils bilar ki. bu da sarmayalarin calb edilmasi tigiin prinsipial ola bilor,

Preambulaya osason, forman milki hiiquq obyektlorinin  dayoarinin
giymatlondirilmasina hasr olunub. Lakin motndon do goriiniir ki,bu hamisina aid
deyil. Forman asagidakilara samil edilmir:

- s1gorta ilo olagodar dasinan vo dasinmaz omlakin qiymatlondirilmasi;

- miisadira edilmis, iizarina habs qoyulmus va ya dovlatin hesabina diger iisulla
calb edilmis amlakin qiymetlondirilmasi;

- 6zallogdirmo prosesinds dévlat amlakin qiymatlondirilmasi;

- horbi toyinath omlakin, biitiin n6v silah-sursatin, o ciimlodon silahli
qiivvalarin, digar qosunlarin, harbi birlosmalorin vo horbilosdirilmis toskilatlarin
amlakinin giymatlondirilmasi;

- dovlat sirri dastyan obyektlorin amlakinin qiymotlondirilmasi;

- tarixi-madoani sarvatlorin vo ya Belarus Respublikasi kitabxana fondunun,
Belarus Respublikast milli arxiv fondunun torkib hissasi olan va ya Belarus
Respublikasi muzey fondlarina daxil olan madoni Sarvatlorin, o ciimlodon tarixi-
modoani Ssarvat statusu almaq ligiin miioyyan edilmis qaydada toqdim edilmis omlakin
giymatlondirilmasi;

- giymoatli metallarin, qiymatli daslarin vo onlardan hazirlanan momulatlarin

giymetlondirilmasi;
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- gomriikk organlart torofindon miisadiro edilmis, {izorina hobs qoyulmus,
miivoqgoti saxlanilan mallarin, o ciimlodon dovlat Xxeyrino imtina edilmis gomriik
rejiminda istifadasine gomriik icazasi varilon mallara dair ilkin qiymatlondirms;

- siyahiya alinmis vo yaxud tizorina hobs qoyulmus omlakin qiymatlondirilmasi,
miilki vo ya prosessual ganunvoriciliklo miisyyon edilmis gaydada mohkamo
icragilari torafindan hayata kegirilon, amlakin yenidan qiymatlondirilmasi;

- aktiv vo ohdoliklorin miihasibat ugotuna alindigi zaman onlarin dayarinin
giymatlondirilmasi;

- tikintisi basa ¢catmamis obyektlorin vo qurasdirilmamis avadanliglarin yenidan
giymatlondirilmasi.

Forman Ne615 bazi qosmalart var vo onlarin arasinda an ahomiyyatlisi Qosma
Nel «Belarus Respublikast miilki hiiquq obyektlorinin doyarinin giymatlondirilmasi
haqqinda miiddea» (Bu todris-metodik vasaitin Qosmasinda varilib). Qiymatlondirma
haqqinda bu miiddea, doyarin giymatlondirilmasi vo onlarin istifado gaydalari ilo
slagadar miixtalif toyinetmalor toplumudur. Toplum eklektik xarakter dasiyir, buna
gora do diinyada gabul edilon standartlarla, giymatlandirma darsliklari ilo, hatta digor
normativ aktlarla ziddiyyst toskil edir. Bununla belo giymatlondirms haqqinda
Miiddoada ¢oxlu molumatlar oks olunub. Dayarin giymatlondirilmasi 615 sayli
formana gors hoyata kecirilmadikds, bu molumatlar: istifado etmok ¢ox rahatdir.

Miilki -hiiquqi miinasibatlor osasinda kegirilmasi iigiin qiymot qoyan c¢agirilan
daxili giymatlondirma (miistoqil olaraq hiiquqi vo fiziki soxslorlo kegirilon) vo
mistoqil giymotlondirmo anlayislari, o climladon qiymatlondirmonin daqiglik
ckspertizalari, yoni miitlog Vo Yya tosobbiislii olan bilon giymatlondirmoenin
ganunvariciliyi vo giymatlondirma naticalarinin asaslandirilmasi barads yoxlama
prosedurlarmin yekun sanadlora uygunlugu tosvir edilib. Qiymatlondirms tizra dovlst
standartlarinin miitlaq istifadasi totbig edilir. Qiymatlondirms barado miiddea miiflis
elan edilmis soxsin amlakinin miisabigo istehsali prosesinds satisi zamani, girov
omlaki kredit miiqavilasi iizra 6hdosliklorin icrasinin tomin edilmasi gisminds toqdim

edildiyi zaman, hiiquqi soxsin nizamnamo kapitalina etibarsiz amanatin qoyuldugu
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zaman, dovlet omlakimin 06zgolosdirilmosi zamani, inzibati-orazi vahidi, dovlot
formal1 hiiquqi soxs torofindon dasinmaz omlakin 6donisli alinmasi1 zamani miitloq
giymatlondirmoni toyin edirlor. Lakin miitlaq gqiymoatlondirmo miitloq miistaqil
olmaya bilar, o daxili ds ola bilar.

Miistoqgil  giymatlondirma  prosesi «Miistaqil  giymatlondirmo» adlanan
giymatlondirmo haqqinda Miiddeanin 4 faslindo tonzimlonir. Gostorilib ki,
giymatlondirmo miigavilasinds oks olunmalidir: giymatlondirms obyektinin adi, onun
fordi olamatlori; miiqavilo predmeti; giymatlondirms icrasinin xidmat haqqi, onun
0donis miiddoti vo gqaydasi; miistoqil giymotlondirma naticalorinin toqdim etmo
middoti; giymatlondirmanin moqsadi; giymatlondirmonin tarixi; giymatlondirmanin
hoyata keg¢irildiyi valyutanin adi; toroflorin hiiquq va vazifalori; toraflorin miigavilo
lizro nozorads tutuldugu ohdoaliklarinin yerino yetirilmomasi va ya lazimi saviyyada
yerina yetirilmomasi. Miilki macallo ilo miiqayisada bura giymatlondirma foaliyyati
iclin miiqavilonin boazi spesifik ohomiyyatli elementlori olave edilib. 615 saylh
formandan halo ¢ox gabaq giymotlondirma valyutas: adinin qiymatlondirma tigiin
ohamiyyati barads todris-metodik vasaitin miiallifi isars etmisdi. Toassiiflor olsun ki,
ohamiyyatli element gisminds giymot miigavilasi lizro miiayyan edilon név yoxdur.
Olbatto ki, bu boslugdur vo BQT miiayyan edilon giymot néviinii giymatlondirma
miiqavilasine miitloq yazmag: tovsiya edir, ¢iinki oks togqdirds anlasilmazliglar ola
bilar.

9sas odur ki, giymot qoyan naticoni hansi sokildo toqdim edir. Miistaqil
giymatlondirmonin kegirilmasi naticalorine iizra giymatlondirms hagqinda Miiddoaya
miivafiq olaraq, eynizamanda qiymaotlondirma sifarisgisina varilon giymatlondirma
icragis1 tarafindan giymatlondirma rayi va hesabati tartib edilir. Hom ray, homginin
hesabat imzalanib, mohiirlonmoalidir. Ray vo hesabat iki niisxadon ibarat tortib edilir,
onlardan biri giymatlondirmo sifarisgisino vorilir, digori iss giymatlondirma
icragisinda saxlanilir. Hiiquqi ndqteyi nazards bu ¢ox qaribadir ki, eyni sabab barads
iki miixtalif sanad yazilir, bununla belo onlarin hiiquqi qiivvasi eyni nazards tutulur.

Qiymoatlondirma sahasinds bu ciir hal diinyanin heg¢ bir 6lkasinds yoxdur. Giiman
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etmok olar ki, 615 sayli novboti doyisikliyi zamani bu norma da doyisilocok.
Qiymoatlondirma haqqinda roydo giymotlondirma icragist vo giymat qoyan barado,
giymatlondirmonin kegirilmosi {i¢iin giymotlondirms miigavilosi vo ya (orari
(miioyyan edilmasi) barods molumat, qiymatlondirmo obyektinin  tasviri,
giymatlondirmo moqgsadi, giymatlondirma valyutasmin adi, giymotlondirms tarixi
istifado edilon giymatlondirmo iisullarmin adlar1 vo giymatlondirma naticalari (alave
doyar vorgisi nozoro alinmadan) oks olunmalidir. Qiymat goyan istonilon digar
molumatlar1 olava edo bilor. BQT roydo miisyyan edilon giymatin noviinii miitloq
gostormayi tovsiyo edir, ¢linki bu molumat olmadiqda giymotlondirmonin naticalori
Monasini itirir.

Qiymatlondirma iizro hesabatda monbalor gostarilmaklo giymatlondirma figiin
istifado olunan molumatlar; giymatlondirms iiglin istifade olunan malumatlarin
analizi; giymatlondirmonin  kegirildiyi  asas  sopilor vo  mohdudiyyatlor;
giymatlondirmo obyekti bazarinin analizi (bazar qiymatlondirma tisullarinin istifadasi
hallarinda); istifads edilon giymatlondirms iisullariin tatbiginin ssaslandirilmasini;
hesablagsmalar vo onlarin  osaslandirilmasi, qiymotin  miiayyan edilmasi
prosedurlarinin tosvirini; giymatlondirma naticalori lizro qisa faktlar va naticalor;
miistaqil giymatlondirmanin noticalari (alava doyar vorgisi nazora alinmadan) oks
olunmalidir.

Miistoqil giymatlondirmonin naticalori yalniz giymotlondirma magsadi iigilin
istifads edila bilor va yalniz mahkamanin gorart ilo etibarsiz hesab edils bilor. Qiymot
qoyan (fiziki soxs) vo qiymatlondirmo icragisi (hiiquqi soxs) giymatlondirma
sifarig¢isindon vo obyektindon asili olmamalidir (maddi vo hiiquqi 6hdaliyi
olmamalidir). Maraqlidir ki, qiymotlondirme Miiddeast ila giymatlondirma
sifarig¢isinin vo ya digor aidiyyatli soxslorin giymatlondirms icragisinin foaliyyatinoe
miidaxilo etmasina yol voarilmir, agor bu miistaqil giymatlondirma naticalarinin
etibarligina, o ctimlodon (beynoalxalg giymstlondirms standartlarma zidd olaraq)
miistaqil giymatlondirmonin kegirilmasi zamani yoxlanilan vo ya miioyyan edilon

suallar dairasinin mohdudlasmasina tasir eds bilarso.
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Qiymotlondirms haqqinda miiddeada homginin «Qiymatlondirms icragisinin
hiiquq vo veazifolorini» geyd etmok lazimdir. Qiymotlondirmo icragilar1 asagidaki
hiiquglara malikdir: sifaris¢idon giymotlondirmonin kegirilmosi {i¢iin zaruri olan
sonadlori tam hacmdo tolob etmok; tgiincii soxslordon (o ciimlodon dovloat
organlarindan vo digor toskilatlardan), miistagil giymatlondirmonin kegirilmasi tigiin
horuri olan informasiyan1 almaq, o climladon dasinmaz omlakin dovlat geydiyyatini
hoyata kegiron organlardan konkret obyektlorlo sovdolosmo qiymatlori barado
molumatlart  almaq; qanunvoriciliys miivafiq olaraq miiqavilo osasinda
giymotlondirmenin kegirilmasi {i¢lin zoruri olan islorin yerina yetirilmasina
miitoxassislori va ya toskilatlari calb etmok; sifaris¢i miigavila sortlorini pozduqda va
yaxud giymatlondirma obyekti haqqinda zoruri molumatlar1 toqdim etmadikdo,
giymatlondirmonin kegirilmasindon imtina etmok. Qiymatlondirmo icragilariin
ohdaliklari: giymatlondirms sifariscisindan va tiglincli soxslordon alinmis sonadlorin
gorunmasini tamin etmok; moxfi molumatlari yaymamagq; qiymatlondirms haqqinda
roylari vo hesabatlar1 imzalandigi tarixdon etibaron bes ildon az saxlamamali; dovlat
organlart funksiyalarini  yerino yetirmok {iglin onlarin sorgusu asasinda
giymatlondirmo haqqinda roylorin vo hesabatlarin suratlorini, giymatlondirma
sifarig¢isindon alinan digar molumatlari taqdim etmayi.

Qiymatlandirma haqqinda sonuncu Miiddea giymat qoyanlarin attestastiyasina
hasr edilib. Qiymat qoyanlarin dovlet attestasiyasi giymotlondirma obyektinin bes
novil lizra totbiq edilib:

- omlak komplekslori kimi miiassisalor, hiiquqi soxsin nizamnams kapitalinda
paylari, qiymatli kagizlar vo onlar {izarinds amlak hiiquglari;

- osash tikililor (bina, qurgular), tocrid olunmus yerloggalor, tikintisi basa
catmamig obyektlor vo onlar tizorinds omlak hiiquqlari;

- torpaq sahalari va onlar {izarinds amlak hiiquqlari;

- masinlar, avadanliglar, invontar, nagliyyat vasitalori, materiallar va onlar
tizorinds amlak hiiquqlari, digar amlak (eamlak komplekslori kimi miiassisalor, hiiquqi

soxsin nizamnamo kapitalinda paylari, qiymotli kagizlar, osash tikililor (bina,

83



qurgular), tocrid olunmus yerlosgalor, tikintisi basa catmamis obyektlor, intellektual
miilkiyyat obyektlori, torpaq sahslori vo onlar iizorindo omlak hiiquqlar1 istisna
olmagla);

- intellektual miilkiyyat obyektlori vo onlar iizorindo omlak hiiquqlari;

Gorilinlir ki, attestasiya, codval 1-do gostorilon giymatlondirma obyektlorinin
yalniz bir qismi tigiin tatbiq edilib. Binalar va tikililor kimi ayrilmaz abadlasdirma ilo
birgo torpaq sahasi monasii dasiyan «dasinmaz omlak» anlayisini bu siyahida
olmamasin1 xiisusi geyd etmok lazimdir.

Attestasiyaya ali iqtisadi, hiiquqi vo ya texniki tohsili olan hor bir kas buraxilir.
Attestatin muiddati har {i¢ ildon bir uzadilmalidir. Attestasiya biliyin yoxlanilmasini
nozordo tutur, lakin qiymat qoyana isi ti¢lin zoruri olan minimum biliklor dovlot
torafindon miisyyan edilmadiyina gora, attestasiya qisminds 615 sayli forman tizrs,
615 sayli formanin va test soklindo hoyata kecirilon qiymstlondirms iizro dévlot
standartlarinin biliyi yoxlanilmasi secilmisdi. Noticado Dovlot omlak komitosinin
molumatlarina gora dord il arzinds qiymatlondirms obyektlorinin har bes novii tizra
900-dan artiq attestat vorilib. Notica etibarilo, 6lkado qiymatlondirmos keyfiyystindo
krizis yasandi. Qiymat qoyanlarin asag1 keyfiyyatli roylarine va hesabatlarina hom
sifarig¢ilor (mohkomalor, banklar, sigorta sirkotlori vo s.) hom do dovlot momurlari
sikayot edirdilor. Siirot dalinca qagan bazi qiymoat qoyanlar, fayllar baxmadan, kéhno
fayllari istifads edirdilor. Belo ki, Dovlot amlak komitasinin sadrinin miiavini gozeta
miisabihasinds attestatin uzadilmasi iiglin togdim edilmis hesabatda nogliyyat
vasitosinin qiymatlondirmasi nlimunasini gostarirdi vo homin hesabatda bir nego

sohifadan sonra binanin qiymatlondirmasi hagqinda matn ortaya ¢ixmisdi.
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NOTICO VO TOKLIFLOR.

Isin yerino yetirilmosi zaman: oldo olunan naticalora gora amlak, mohsul
vo xidmot bazarlarinda aparilan omoliyyatlarda miioyyon risk elementlorinin
olmas1 gacilmazdr. Miisssisolar 6z foaaliyyatlorini qurmag vo dava etdirmoak bir
sira  resurslar, avadanhglar oldo etmalidirlor. Onlara bilavasito  material
resurslarinin, masin vo avadanhgqlarin, qiymatli kagizlarin - alinmasi, hazir mshsulun
istehsal olunmasi vo satisi, bazar tolobindon asili  olarag mohsulun yeni
cesidlarinin  monimsanilmasi, kredit vo ya digor formada borclarin aminmas: aid
edilo bilor. Sadalanan har bir amaliyyatin  tesarriifat-maliya foaliyyati ilo olagodar
olmasi onlarin sahibkarlar tgiin risk yaratmas: ehtimalini yiiksaldir. Risk iso 6z
novbasinds garsidaki dovrdo daha yiiksok naticolor oldo etmok mogsadils atilan
tohliikali gorarlarin naticasi kimi 6ziinii gostarir.

Miisssisonin idara heyati  ¢okdiklori xarclorin miigabilinde hanst miiddat
arzinds, na goadar manfaat alda edacaklorini avvalcadon dogiq bilmirlor. Bu da ilk
novbada  geyri-miioyyanlik vo daha sonra onunla sortlonan risk vaziyyatinds
gorarlarin  gobul olunmasi demoakdir. ©slinds, bu normal haldir. Ona gora ki,
bazar iqgtisadi miinasibatlori  rohbarliyin  risk etmadon yiiksok nailiyyatlora
catacagint goti inkar edir. Bu baximdan goriilocok islora, varilocok gorarlara
yanasma doyismoalidir.

Miiasir igtisadi sistem sahibkarlarin, invastorlarin vo biitiin is adamlarinin
invastisiya  goyulusunun  magsadauygunlugunu, onun iqtisadi samoaraliliyini
ovvolcadon vo ham do islorin gedisi zamani toyin etmok bacangina malik
olmalarini talob edir. Tosarriifat subyektlorinin idara olunmasini hoyata kegiron
soxslor wvarilon  gorarlarin, aparilmas: nazords tutulan omoliyyatlarin, icrasi basa
catmis faktlarin har birinin  «xarclor 6donilmalidiry  sortino  diqget  vormosi
lazimdir. Onu da nazora almaqg lazimdir ki, maliys, amak, material resurslarina
vo digar maddi masraflora gonast edilmosinin yekun naticasi yalmz az miqdarda

vosait  xorclonmasindon  ibarot olmamalidir. Beloki, c¢okilon xorclor tosorriifat
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foaliyyatinin somaraliliyi baximindan maqgsadouygun olmalidir, xarclonon har bir
manatin yiiksok rentabelliyi tomin etmolidir.

Biitiin yuxarida qeyd olunanlar tosarriifat subyektlori qarsisinda foaliyyatlori
ilo bagl risklori ovvolcodon  askar etmok, qiymatlondirmok vo azaltmag
talabini goyur. Prinsipca risklrin  giymatlondirilmasi problemlori nozoari vo tocriibi
idaroetmonin mithiim torkib hissasidir.

Igtisadi risk problemi sahibkarlhq foaliyystinds daha da aktullasir. Ona gora do
sahibkarhq foaliyystindo bohran vaziyyatlorinin  yaranmas: ehtimali  miioyyon
olunmalidir.

Sahibkarliq foaaliyyatins diinya tocriibasinda qoabul edilon iimumilosdirilmis raya
gbra Vvatondaslar va biitdvliikdo comiyyat tarafindon moanfaat alds etmak magsadilo
6z risk va amlak 6hdaliklori ilo hayata kegirilon miistaqil foaliyyat kimi baxilir. Bu
foaliyyat noviiniin bir qayda olarag, miistaqillik, cavabdehlik, tosabbiiskarlig, risk,
dinamiklik, foal axtaris, siiratli harokat etmok gabiliyyati kimi alamotlori vardir.

Hor bir sahibkar ona davamli sokildo ugurlar gotiron foaliyyatin yeni
novlarini vo ardicil olaraq innovativ ideyalar axtarigindadir. Foaliyyatin son
naticasi  isa  birbasa mohsulun c¢esidi, texnologiya, malin keyfiyyati, giymat,
istehlakg1 dairasi  kimi amillordon asilidir. Onlarin  golonilmaz  vo  olvarissiz
doyisikliklori miixtalif ndvdon olan, forgli tosir giicii ilo forglonan risklor
yaradir,

Risklarlo bagli problemlarin ugurlu halli yollari asasan onlarin segilmasi vo
doyisdirilmasi lizro alternativlorin olmasi ilo bagihdir. Ona goro do problemin
hallinin  ¢coxlu sayda iqgtisadi iisullartnin olmas: zamani  subyektlors  onlarin
segilmasinda sarbastliyin vorilmosi  sahibkarhigin inkisafinin vacib sartlorindan
biridir.
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Jixelixyn Bacud orabt OcmanoB
IIpOrHO3upOBaHME PUCKOB B OLIEHKE HEABUKMMOCTH.
Pesrome

Pa3BuTus pblHKa BCEX BUOB TOBapOB CONpPOBAXAAETCS HEOIPENEIEHHOCTIO U
puckaMu. JTO KacaeTcs U K PbIHKY HEABMKUMOCTU. [103TOMYy pykOBOAuUTENN (hripMm
BCEr/Ia yAENsA0T 0cOO0€ BHUMAHUE K OIIEHKE pUCKOB /[ 3TOr0 B MEPBYIO OUEPEND
HY’KHA BBISIBUT IPUYHMHBI W BHJIBI PUCKOB, ITOCJIE OLIEHUT, TAK)KE YMEHIIWUT CTENEH
uX BIMSHUA. B cBs3M ¢ 3TUM c03/1a€Tcsa HEOOX0UMOCTh U3YYEHUSI METO/I0B OLEHKH
PUCKOB TPHUCYUIUX K PBIHKY HEJABUKUMOCTH.

[IpeacraBneHHass MarucTepckas JAHccepranus NOCBSALNIEHA K  PEIIEHHIO
yKa3aHHbIX Tp06seM. OHa COCTOWT U3 BBEJIEHUH, TPEX TJaB, 3aKIIOUYEHHS, TAKKE
CIIMCKA HUCIIO0Ib30BaHHOM JINTEPATYPHI.

Bo BBeneHnn OOOCHOBAaHO akKTyaJbHOCTb TEMbI, HM3YYEHHOCTh TEMBI, JaHa
oOmast nH(pOpmanus 0 METON0JIOTHH, OOBEKTA U MPEIMETA, TAKKE MH(DOPMATMOHHOM
0a3bl 1 HAyYHOI MTOBU3HBI PAOOTHI.

B mnepBOii rnaBe wucciaeAaOBaTeNbCKOM padOThl M3ydaroTCsi OCHOBBI  TEOPUU
PUCKOB, TaK)K€ MPUYMHBI HMX BO3HUKHOBEHUS, BUAbl U  (QYHKIUH. 3AECh
UCCEN0BaH OCHOBBI KOHUENMUIMH ONEHKH PUCKOB HA PHIHKE HEJIBHKHAOCTH.

BtOpasg rnaBa naHHOM MarucTEPCKOM IUCCEPTAlMM TNOCBAIIEHA K OIIEHKE
(UHAHCOBBIX PHUCKOB, aHAJINW3Y COBPEMEHHOIrO COCTOSHUSI OLIEHKH PUCKOB B
AzepbaiipkaHe u METOJ0B UX NPOrHO3UPOBAHMUS.

B mnoOcnennei rmaBe auMcCEpTaLU 000CHOBaHbI OCHOBHBIE MEXAHU3MBI
CTpaxOBaHHS KpPEIUTHBIX PUCKOB W  HUX Y4YET B pa3palbOTKE (HHUHAHCOBOMU
CTpaTe€ruu (UpPMBIL.

B wurtOre maructepckOi auccepranuMyd JaHO 0000IIaloImue BBIBOABI U

OpENJIOXKEHUS TMPAKTHUIECKOrO XapakrTepa.
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Jeyhun Vasif oglu Osmanov
SUMMARY

Devolopment and expansion of foreign trade relations with other countries are
new economic and technical opportunities for the country. Therefore, special
attention is always paid to this issue. When solving this problem, it is necessary to
take into account the leval of costs and prices, competitivoness, as well as the
conditions for promoting goods to the external market. In this regard, the need for
external prices is created using tax and customs instruments.

The presented master's thesis is devoted to solving these problems and consists
of introductions, three chapters, conclusion, and the list of used literature.

Introduction  substantiates  the relevance of the topic, gives general
information on the methodology, object and subject, as well as the information base
and scientific povizny work.

In the first chapter of the work, the role of foreign trade in the devalopment of
national economy was studied, the factors of formation of the system of foreign trade
prices were analyzed.

The second chapter of the master's thesis is devoted to the study of methods for
regulating prices in international trade, as well as the possibilities of using customs
restrictions in price regulation.

The last chapter substantiates the main directions of tax regulation of foreign
trade prices in the context of globalization.

In the conclusion of the master's thesis, general conclusions and proposals of

practical importance are givan.
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