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Giris

Son dovrlar siiratle qloballasan diinya iqtisadiyyatinda miilkiyyatin dovlstsizlagdirilmasi vo
miassisolorin 6zollosdirilmasi istigamatinds hayata kegirilon struktur islahatlari, onun somorali
toskili masololori miixtalif soviyyali elmi-praktiki miizakiralordo noinki todqiqatcilari, hotta
praktiklori bela calb edon va diisiindiiron mdvzulardan on aktuali hesab olunur. Ozallosdirmo XX
osrin sonralarinda da, XXI asrin avvallorinds d9, iimumiyyatls tarixon ds nainki bazar
iqtisadiyyatina kecid dévriindo sistem doyisiklorini yasayan, hotta sonayeco inkisaf etmis, sarsilmaz
bazar miinasibatlori ilo se¢ilon dovlatlorin do iqtisadi siyasot glindsliyindo olmusdur. Bu
kontekstdo aktualligi ilo homise forqlonen iqtisadiyyatin tonzimlonmasinda dovlatin rolu, onun
reallagdirilmast mexanizmlari, miilkiyyat hiiquglarimin bolgiisii, yenidon bdlgiisii, korporativ
idaroetmo maosoaloalorinin halo bir ¢ox miizakiralorin aparici mévzusuna g¢evrilocayi siibho
dogurmur. Belo olan halda, leytmotivini dovlot miiossisalorinin 6zallosdirilmosi toskil edon
miilkiyyatda struktur islahatlar1 ilo bagli tohlil vo todqiqatlarin genislondiyi bir soraitde yeni fikir
vo ideyalarin meydana ¢ixmasi va onun praktiki totbiqi noticesinde optimal harokat
mexanizmlorinin dogru-diizgiin miioyyanlos-dirilmasi-mdvcud gergokliklorin
giymatlondirilmasindon, gorar-lagan tendensiyalarin vaxtinda sociyyoalondirilmasindon daha ¢ox
asilidir.

Bu mogsadlo hor bir dovlatin iqtisadi sisteminda bazis rolunu oynayan miilkiyyot miinasibatlorino,
onun somarali tagkili masaloloring, idaroetmo formalarina, miixtolif miilkiyyat névlori arasindaki
optimal nisbat problemlarins va biitiin bu proseslorin horakatverici qiivvasina ¢evrilon 6zallogdirma
siyasotino kompleks halda baxig miiasir dovriin zoruri tolobatindan irsli golir. Bu baximdan
0zollosdirma sadoco olaraq miilkiyystin doyismasini sortlondiron adi bir todbir kimi deyil, dovlot
miossisolorinin satisindan baglayaraq onun saglamlasdiril-masina godor olan dovrii ohato edon vo
eyni sistem daxilinde hayata kecirilon iqtisadi siyasot olaraq qobul edilmali vo
qiymatlondirilmalidir. Artiq bu giin "miilkiyystcinin kim olmasi vacib deyil, onsuz da bazar 6zii
ovval-axir bacariqli sahibkar1 axtarib tapacaq" kimi bir vaxtlar iqtisadi odobiyyatlarda moghur olan
vo hotta miisllifini Nobel miikafati almaq soviyyasino qodar yiiksaldon Kouz ideyasi praktiki
gercoklikds 0z iqtisadi shamiyyatini itirmakdadir.*

Hazirki dévrdo bu ideyaya sdykonon "indi 6zallosdirak, sonra tonzimloyorik" prinsipi osasinda
aparilan struktur islahatlar ¢or¢ivosindo dovlatsizlogdirmo siyasotinin real hoyatdaki ugurlar1 da
cox soniik gdrsonir. Bu meydanda "xiisusi miilkiyyat vo rogabat" adl1 "Siam okiz"larinin foaliyyat
dairosi getdikco genislonmokdadir. Lakin "Siam okizlori"ni 6zollogsdirma vasitasilo igtisadi vo
tosorriifat miistovisine gotirmok istoyonlorin fikirlori do halo ki, birmonali gobul olunmur. Bu
igtisadi foaliyyotin nozori moasolalorinin elmi aragdirilmasi ilo mosgul olanlar arasinda
0zallosdirmoni, hoatta "dovlatin qaratedici alinde yumsaq slcoya" banzodanlar do tapilmigdi.
Bununla yanasi diinyanin iki nohang 6lkasinin toqriban oxsar start voziyystindon baglayaraq son 10
ildoki makroiqtisadi yekunlarint miigayiso edib tutarli arqumentlor sdyloyonlor do oldo etdiklori
tozadl1 naticalori ilo bu istigamatli fikir vo ideyalarin tosir giiciinii bir az da artirirdilar. Moshur
igtisadg¢1 C.Stiqglits beynalxalq konfransda "Bu islahatlar hara aparir?" movzusunda ¢ixis edarkon,
Cinin va Rusiyanin iqtisadi gostaricilarinden yalniz birini miiqayisali sakilds istirak¢ilarin nazorine
catdirmagla, balalarin sobobini dévlat miilkiyyatinda, sosialist qurulusunda, onun dormanlarini iso
xiisusi miilkiyyatcilikda, bazar igtisadi sisteminds goronlorin cavabini belo vermisdir: neco olur ki,
0zollosdirma vasitosilo miilkiyyatin dovlatsizlogdirilmasing holo do tolosmoyon Cinds timumi milli
mohsulun (UMM) hacmi son 10 ilda 2 dofa artdig1 halda, siiratli kiitlovi 6zallosdirmo taktikast ilo
secilon Rusiyada miivafiq gostorici eyni dovrds bir o godor do azalmisdir? Demali, biitiin iqtisadi



problemlorin acarini 6zollogdirmoado axtarmaq yanlis fikirlorin mohsuludur. Mashur igtisadg¢1
C.Stiglitsin gonasti belodir.

Golin unutmayaq ki, indi dévlat miilkiyyatinin iistiinliik-lorindon bohs edon bazi Qorb iqtisadgilar
Oton osrin 70-ci illorindo bu masoloys miinasibotdo forqli mévqge niimayis etdirirdilor. Onlar bir
vaxtlar xiisusi miiossisalorlo miiqayisodo dovlot miiossisalorinin qeyri-effektiv foaliyyot
gostaricilorini asaslandiraraq, 6zsllosdirme adli yeni islahat dalgasinin Qarbdan start gotiiriilmasi
ticlin kifayot godor elmi vo ideloji baza hazirlamisdilar. Mohz iqtisadg¢ilarin todqigatlarinin
noticosing arxalanan siyasotgilor aramsiz soylor géstorarok 6zoallogsdirmonin cografiyasini Qarb
dovlatlorinin arxasinca inkisaf etmokds olan Latin Amerikasi 6lkalorine, ordan da Asiyanin yeni
sanaye dovlatlorine vo ¢ox kegmadaon postsosialist dlkalorinadok genislondirarak iqtisadiyyatda
alternativi olmayan va sistem doyisikliyino rovac veran todbir kimi diqqgoto ¢okmislor.

Son illar leksikonumuza, iqtisadi v hiiquqi odabiyyata suratlo daxil olan "privatizasiya" sozii
(latinca- xiisusi, moxsusi, $7xsi...demokdir) azorbaycan dilino "6zallosdirma" kimi torctimo
olunmusdur. Ozollosdirmo dedikde mohdud monada dovletin aktivlerini satmasi basa diisiiliir.

"Ozollosdirma" sdziiniin monsayi cavan, tarixi yeni olsa da, onun cografiyasinin vo ohato dairasinin
genisliyi, bu istiqgamotda aldo olunmus tacriibalarin zenginliyindan xabar verir. Olkemizin do bu
sahodo islahatlara baslamasi miivafiq istiqgamotds elmi todqiqatlarin, hom nazori vo hom do praktiki
ohomiyyatini xeyli artirir. Hazirda 6zollosdirmoys hom elmi vo hom do praktiki miistovido baxislar
daha genis spekteri ohato edir. Son dovrlor xiisusi miilkiyystgilorlo menecerlor arasinda
formalasan yeni miinasibatlor, onlarin har birinin ayrica faaliyyet sferasina kegmasi, korporativ
idarotmo modellorinin formalagmasi 6zoallogdirmas islahatlarinin yeni morholoys qodom
goymasindan xabar verir va biitlin bu proseslor son naticods onun somarali togkili ticlin méhkom
zomin yaradir. Artiq 6zollogdirmo marhalasini arxada qoyan dovlstlorin postozallogdirma
dovriindoki iqtisadi siyasoti forqli tonzimloma iisullarinin meydana ¢ixmasi zoruratini artirir. Bu
morholods miilkiyyat hiiquglarinin yenidon bolgiisii, tokrar emisiya perspektivlori, qiymotli kagizlar
bazarinin daha miirokkob mexanizmlorlo idars olunmasi vo onun inkisaf istigamatlorinin
0zallosdirmo miistovisinda tohlili aktuallig ila segilir.

Azorbaycanda islahatlarin tempinin tolobat soviyyosindon asagi olmasi bu istigamotli problemlorin
golocokdo meydana ¢ixmasi sansini daha da artirsa da, hazirki morholodo garsida duran vozifslorin
perspektiv inkisaf modellori ilo alagoli sokilds halli itirilmis "qizil vaxt"in bir hissesinin
kompensasiyasina kdmok eds bilor. Bunun ii¢ilin diinya dovlatlorinin miixtolif dovrlordoki zongin
0zollosdirma tacriibalori, onun iistiinliiklori vo ¢atismazliglari ilo bagl yekun naticalor, eloco do
movceud iqtisadi gergokliklor, gorarlasan iqtisadi siyasot vo bu kontekstdo formalagan tendensiyalar
dolgun baza rolunda ¢ixis eds bilor. Bu da unudulmamalidir ki, milli tofokkiir torzini,
psixologiyani, mévcud sosial-iqtisadi va siyasi-ictimai situasiyalar1 nozars almadan xarici
dovlatlorin tocriibalorinin 6lkomizdo gedon 6zollogsdirma prosesine kor-korans totbiqi do ziyanl
naticalors gotirib ¢ixara bilor. Bu monada Azorbaycanda 6zollogdirma prosesinin xarici 6lko
tacriibalari ilo miiqayisali tohlili, dorindan tadqiqi ve arasdirilmasi hazirki morholods hom elmi va
hom do praktiki baximdan dévriin talablarine cavab verir. Olkomizda dzallosdirmo prosesinin gec
start gotlirmasi bir torafdon bu islahatin somorasini azaltsa da, digor torofdon bizimlo eyni start
voziyyatinds olub vo bu prosess bizdon tez baslayan kegid igtisadiyyatli dovlstlordo buraxilmis
sohvlorin vo ondan ¢ixarilmig naticalorin Azarbaycanda nazars alinmasi imkanlarini genislondirir.



Azorbaycan Respublikasinda 6zollogdirmas islahatlarinin sistem doyisikliklorindo, yeni
miilkiyyastgilor sinfinin yaranmasin-da, comiyyastin demokratik asaslarinin formalagmasinda vo
tomal prinsiplarinin togokkiiliinds vo nohayat miiassiselorin faaliyyat-inin samaraliliyinin
artirilmasinda, rogabat miihitinin inkisafinda rolunu va yerini nozors alanda, belos taleytiklii
mosalolorlo bagli elmi arasdirmalarin vo bu osasda praktiki gorarlarin mosuliyyati, vacibliyi vo
ohomiyyati he¢ koasds siibho dogurmur.

Biitiin bunlar1 nozore alaraq miiollif Y.Myanovski adina Elmin Miikafatlandirilmas1 Fondunun
togatidgiisii olaraq Sorqi, Markozi Avropa 6lkslorinin, bir s6zlo Azorbaycan praktikasina totbiq
edilmo imkanlar1 (hom start voziyyoti, hom 6zsllosdirmonin magsad vo vozifolori baximindan vo s.)
daha yiiksok olan postsosialist dovlotlorinin 6zallogdirma tocriibasini dyronmis, bu mévzuda elmi
monoqrafiyan1 isloyarkon Polsa Respublikasinin Varsava Ali Iqtisad Moktobindo "Miiossisolorin
foaliyystinin tohlili" kafedrasinin miidiri, i.e.d., professor Stanislav Kasiyevicdon doktorluq
programi lizro elmi maslshatlor almis, 6zollogdirma sahasinda taninmis miitoxassislorls, o ciimladen
Polsanin birinci 6zallosdirma naziri, hazirda Seymin deputat: Yanus Levandovski vo Sosial Iqgtisadi
Aragdirmalar Markozinin (CASE) aparic1 miitoxassisi, postsovet mokaninda 6zsllosdirmoyo dair
coxsayl tadqgiqatlarin miiollifi Pyotr Kozarjevski ilo elmi fikir miibadilosi vo miizakiroalor
aparmigdir. Misllif bu imkanin alde edilmasinds monavi dastayi olan Polsa-Cexiya-Slovakiya
Homroaylik Fondunun proqram rohberi Katarzina Krayevskayaya vo Sorqi Avropada Demokratiya
Institutunun Varsava direktoru Malqojota Naimskayaya dorin minnotdarligini bildirir.

Monogqrafiyada toqdim olunmus materiallar, elmi aragdirmalar bu istiqamatdaki tadgiqatlarin
naticasinds arsoys ¢cixmigdir. Monoqrafiyada xarici dovlatlorin 6zsllogsdirma tocriibasinin
Azorbaycanla miiqayisali tohlili ilo yanasi, 6zollogsdirmodon sonraki dévrds miilkiyyat hiiquglarinin
yenidon bolgiisii, korporativ idaroetmo vo nozarot modellori, ndvbati morholodo 6zollogdirmo
prosesinin inkisaf dinamikas1 va dovlat tonzimlonmasi konsepsiyast da todqiqat obyektino daxil
edilib.

Miiollif xarici 6lko tocriibalori ilo (inkisaf etmis vo etmokdo olan 6lkalorin, demok olar ki, hamisi
ilo) tanis oldugdan sonra, homin 6lkolordo 6zollogsdirmonin baslica xiisusiyyastlorini
forqlondirmakla, onlarin alds etdiklori miiveffaqiyystlorin Azarbaycanda 6zsllogdirma prosesino
totbiqi imkanlarini arasdirarkon sohv naticalors gotirib ¢ixaran gorarlar1 da digqot morkozino
¢okoroak, onlarin 6lkomizds reallasmasinin qarsisini gabaqcadan almaq moqsadilo bu istigamatli
fikir vo miilahizalorini do oxucularla boltisdiirdir.

Monogqrafiyada yalniz xarici 6lke tocriibalorinin tohlili masalalaring deyil, hom do Azarbaycanda
movecud 6zollosdirms tocriibasinin tonqidi tohliline do yer ayrilir. Bu mogsadlo 1995-1998-ci illordo
Olkomizds aparilmis 6zollosdirmo siyasotinin naticolori hom komiyyat vo hom do keyfiyyot
miistovisindo qiymotlondirilir, yeni marhalods "boylik" 6zollogsdirmos orafasi situasiyada konseptual
miizakire movzularina miinasibat bildirilir. M&vcud qanunvericilik vo normativ - hiiquqi bazanin
ekspertizasi verilir, bu asasda yeni 6zollosdirmo morholosinds nozora alinmasi magsadouygun hesab
edilon toklif va tovsiyalor iglonilir.

Miiallif 6zallogdirmenin diinya tacriibesinin cografiyasi va xronologiyasini nozare alaraq, ilk
ndvbada Ingiltoronin timsalinda inkisaf etmis sonaye dovlotlorini, sonra Latin Amerikast vo Conub
Sorqi Asiyanin yeni sonaye dovlatlorinin timsalinda inkisaf etmokdo olan 6lkalori, nohayot
postsosialist 6lkalarini vo o siradan Azarbaycani todqiqat prosesing calb etmays {istiinliik
vermisdir. Milli, madani, psixoloji va regional yaxinliq asas gotiiriilmokls Tiirkiya
Ciimuhiriyyatinin do 6zallosdirma tocriibasine digqoat yetirilmisdir.Olkomizdo 6zallosdirmanin halo



do davam etdiyini vo hor fosil {izro ¢ixarilan naticolorin bizdo gedon proseslorlo olagolondirildiyini
nazars alaraq, tadqiqatin sonunda yalniz bir fasilin Azarbaycana ayrilmasi moqsadouygun hesab
edilmisdir.

k %k ok



Fasil 1. Ozsllosdirmanin nazori va metodoloji asaslari
1.1.0zallosdirmo nozariyyalori

Qorb iqtisadi adobiyyatinda 6zollogdirma problemino meto-doloji yanasma bir ¢ox hallarda kegid
igtisadiyyat1 soraitindo miilkiyyat miinasibatlori vo dovlot tonzimlonmasi konsepsiyalari ilo baglh
olmugdur. Har seydon avval s6hbaet iqtisadiyyatda mashur "yeni iqtisadi institutsionalizm" vo ya
"transaksion iqtisadiyyat" moktabina bagl olan miilkiyyast hiiququ nazariyyslorindon (A.Algyan,
O.Vilyamson, Q.Demsets, R.Kouz, D.Nort, A.Onore, S.Peyovi¢, R.Pozner, C.Uollis vo bagqalari)
gedir. Iqtisadi nozeriyyanin bu istiqamotinin baslica vozifasi bir qayda olaraq iqtisadi agentlorin
fordi davranislari ilo reallasdirilan iqtisadi vo hiiquqi sisteimin qarsiligli foaliyystinin tohlili ilo
baglidir. Burda baglica moagsad agentlori faaliyyastlorinin naticalaring gora elo haqglarla va
miikafatlarla qiymatlondirmokdon ibaratdir ki, miilkiyyatin yenidon restruktrizasiyas1 iqtisadi
stimullar sistemini horokoto gotirib ¢ixara bilsin. Bu horokatlors reaksiya iqtisadi agentlorin
davraniginin doyigsmasi ilo naticolonir. Mikroiqtisadi soviyyads miilkiyyat hiiququnun
boliisdiiriilmasi firmanin modifikasiyasinin vo menecerin davranisinin doyisilmosini sortlondirir.*

Tozadl olsa da kecid iqtisadiyyati soraitindo biitovliikds iqtisadi nozoriyyonin perspektivdo
inkisafinin asasini miilkiyyot hiiququnun xususilosdirilmis sistemi togkil edir. Masalo burasin-dadir
ki, transaksion nozariyyonin tasviri va bu istiqamatli tadqiqat {igiin vacib sort sabit vo dayaniqli
comiyyatdo miilkiyyat hiiququ sistemi hesab olunur. Lakin iqtisadi sistemi transformasiya
proseslorini yasayan comiyyatlor iiglin geyri-sabitlik, 6zollosdirmonin ilk vo sonraki moarhoslosindo
milkiyyat hiiquglarmin yenidon bolgiisii dovriindoe miilkiyyat miinasibatlorinds dinamik geyri-
miioyyonlik hokm siirlir. Bu miilkiyyst hiiququnun {imumi strukturuna, eloco do onun har bir
elementinin mahiyyastine aid edilir.

Miilkiyyot huququ nozoriyyasi kontraktlar vo bazarlar problemino osaslansa da, baslica olaraq
miilkiyyatin hiiquqi interpretasiyasi va iqtisadi inkisafini sortlondiren bir ¢cox aspektlarlo shato
olunmur. Buna baxmayaraq 6zsllogdirmonin gedisinds miilkiyyastin alternativ sistemi vao
transaksion xorclorin tohlili xususilo maraqli todqiqat sahasi kimi miithiim ohomiyyat kosb edir.
"Prinsipal (sahib)-agent" nozoriyyosindo osas diqqgot resurslarin sahibinin imkanlarinin agkara
cixarilmasina yonoldilir. Prinsipal va agent geyri-miisyyonlik vo risk soraitinds foaliyyot
gostordiyindan prinsipal agentin xidmatinin keyfiyysti haqqinda tam informasiya alde edo bilmir.
Bu isa riskin agentlo bolusdiiriilmosindon irali golon miidafio elementlorinin effektini asagi salir.

Situasiyaya uygun olaraq prinsipal 6zliniin maksimum mogsadlorini tomin etmak ii¢iin ilk novbado
agentin stimullagdirilmasina ¢aligir. Bu zaman 6zl (6zol-korporativ) miilkiyyotds olan firmalarin
(sohmdarlarin) vo dévlot bolmosinds foaliyyot gostoron miivafiq nazirliklorin (departamentlorin)
menecerlori agent keyfiyyotindo togdim edilir.*

Ozallosdirmos 6z ndvbosinds ham prinsipalin vazifasindon vo hom do agent-menecerin iqtisadi
motivlogdirilmasindon (stimullagdirilmasindan) asili olaraq doyisiklikloro moaruz galir. Bu
nozariyyanin torofdarlar (E.Bodman, Y.Vulf, R.Milvord, R.Prayk, K.Xartli, C.Yarrou vo bagqalari)
hesab edirlor ki, menecerin foaliyyatinin stimullasdirilmasi soviyyasi miiassisado iqtisadi cohatdon
yenidonqurmadan, o ciimlodon miilkiyyst monsubiy-yatindon, ragabat doracosindon asilidir. Bu
baximdan 6zsllosdirma bu ciir slava tosirlor nozors alinmadan somarali togkil oluna bilmoz.
Ozoallosdirmenin zoruriliyinin osaslandirilmasina golinco, bunu saciyyalondiron arqumentlori ii¢
istiqgamoatds qruplasdirmaq olar:



birincisi, dovlot miiossisolorinin effektivlik gdstoricilorinin 6zal girkotlorlo miiqayisosi;

ikincisi, agentlorin foaliyyatindo getdikco kaskinlogon problemlorin mévcudlugu sobabindon
dovlatin prinsipal (sahibkar) kimi dayanigsizlig;

ticlinciisii, dovlot miiossisalorinds ¢alisan agent-menecerlor tigiin zoif stimullarin totbiq olunmasi.

Korporasiya soviyyeasindo do 6zallogdirmonin zoruriliyinin asaslandirilmasi néqteyi nozordon, hor
iic arqument iizro todqiqat ii¢lin faydali hesab olunan rasional elementlori inkisaf etdirmok
miimkiindiir. Yeri golmiskon, belo yanasma bazi iqtisadi odobiyyatlarda 6zsllogdirmonin
mikroiqtisadi nozoriyyosi kimi do xarakterizo olunur.*

Ictimai secim nazariyyesinda (C.Byukenen, T.Borgerding, A.Breton, R.Kao-Qarsia, D.Miller vo
basqalar1) 6zollosdirmaye makroiqtisadi saviyyali problem kimi yanasilir. Bu kontekstdo
0zollosdirmonin subyektlor tizro problemlori 4 qrupda tosniflosdirilir: biitdvliikds ictimai, secilmis
siyasilor, se¢ilmomis biirokratlar (momurlar), dovlot firmasina monsub olan menecerlor. Har bir
qrup 6ziinomoxsus faydali funksiyalar vo digorindon forqli xlisusyyotlora malikdir.

Kecid igtisadiyyath dovlatlorde 6zallogsdirmanin tohlili metodologiyasi ndqteyi-nozerden maraql
yanasma miilkiyyat hiiququ vo ictimai se¢im nozariyyslorinin kombinolosdirilmis varianti olan vo
iqtisadi odobiyyatlarda "siyasotsizlosdirma" (yaradicilar1 A.Sleyfer, M.Boyko, R.Visni vo basqalari
hesab olunur) adin1 alan nazariyyadir. Bu nozariyyays gors, kecid iqtisadiyyatinda 6zallosdirma
dedikdas iki morhalali doyisiklik nazards tutulur:

- birinci marhoaloado, korporasiyalagdirma deyilon iisulla sohmlors nozarat siyasotgilordon
menecerlors kegir,

- ikinci morhoalods 1so dovlot miilkiyyati menecerlorin, konar sohmdarlarin xeyrino ixtisar olunur. *

Bir ¢cox empirik todqiqatlarin naticosi olaraq 6zallogdirmanin zaruriliyini 6na ¢okon vo bunu dovlot
va 6zal miiassisalarin effektivliyinin komparativ (miiqayisali) tahlilins asaslanmagqla aks etdiron
"dovlotin dayanigsizlig1" konsepsiyasi bu tomayiillii nozoriyyolorin aparici xattini toskil edir.
Bununla yanas1 dovlstin (dovlot korporasiyalarinin) dayanigsizliq dorocosi miixtalif ciir
ol¢iildiiylindon bu istigamatds 6zallagdirmonin "logvetma", "kommersiyalasdirilma" nazariyyslori
do meydana ¢ixmigdir. Lagvetmonin torafdarlar: dovlst miisssisasinin dayaniqsizligini,
kommersiyalagdirmanin torofdarlar1 iso idaroetmo heyatinin geyri-effektivliyini osas gotirirlor.
Birincilor 6zollogdirmonin logvetma tisuluna, ikincilor iso yalniz idarsetma prinsiplorinin
doyisdirilmasino tstiinliik verirlor. *

Dovlot miiassisalorinin 6zal miiassisalorlo miiqaysads naya gora geyri-effektiv olmasi ilo bagh
miixtolif yanasmalar mévcuddur. Onlar1 asagidaki kimi qruplasdirmagq olar.

Sosial yanasma. Sapiro vo Villing (Shapiro, Willig, 1990) dovlot miiossisalorine sosial marjinal
qiymatlor nozere alinmaqla yeridilon tarif siyasatinin kdmayi ilo bazarin "xastolik"lorinin miialico
mexanizmi kimi baxirlar. Yeri golmiskon geyd edok ki, kegmis sosialist dlkolorinds ictimai
omtoolorin buraxilisinda vo xidmaotlorin gostorilmasindo dovlot miiassisalori shomiyyatli rol
oynamisg vo istehsal¢i keyfiyyatindo miimkiin sosial sifariglori yerino yetirmisdir. Belo sifariglor
osason qgeyri-raqabat soraitinds inhisar¢i timsalinda yerina yetirildiyinden son naticado dovlot
miiossisalaorinin faaliyyatinin effektivliyine manfi tasir géstormisdir.



Bu mosaloyo miinasibatds oks arqumentlor do sdylomok miimkiindiir. Belo ki, he¢ kimo sirr deyil
ki, kegmis sosialist 6lkalorinde amok haqqi golirlori sart mohdudlasdirilmis ve haddinden artiq zaif
differensiallasdirilmisdir. Bu soraitdo mohz olavo sosial funksiyalar vo xidmaotlor daha effektli
omoayin stimullagdirilmasi rolunda ¢ixis etmisdir. Kegid igtisadiyyatli 6lkolords bu funksiya vo
xidmatlor hotta 6donisli olsa da onun stimullasdirici xarakteri sosial sferaya moxsus miiossisorin
is¢ilori liglin saxlanila bilor.

Siyasi yanagma. Dvlot miiassisalori ilo miigayisods 6zol miiassisalor siyasi miidaxilolors az moaruz
qalirlar. Sleyfer vo Visneya (Shleifer, Vishne, 1994) gors, firmalarin foaliyyotina siyasi
miidaxilolor idareetmo keyfiyyatinin agsag1 diismasina, investisiyalarin ¢atigmazligina, mohsullarin
¢esidinin ugursuz se¢imind vo boliisdiiriilmosing, bir s6zls izafi xorclorin vo mohsuldarligin
yaranmasina gatirib ¢ixarir. Dovlot miiossisolori maraqli siyasi qruplar toraifndon tozyiqlors daha
tez reaksiya verir. Bu zaman homin qruplarin listunliik verdiklori foal elektoratin dmrii qisa
miiddatli vo etibarsiz olur. Bu mosaloys miinasibotds oks arqumentlor Nellis (Nellis, 1999)
toroifndon irali siiriilmiisdiir. Onun baxislarina gors institutsional boslugda 6zol miilkiyyatcilor
uzunmiiddatli dovrdo miiossisonin aktivlorini miidafio etmoyo maraq niimayis etdirmirlor. Onlarin
maraqlar1 qisamiiddatli vo spekulyativ xarakter dasiyir. Bu zaman siyasi miidaxilslor daha
uzunmiiddatli olur vo asason miiassisonin faaliyyatini yaxsilasdirmaga yonalir.

Stimullasdirici yanasma. Vikes vo Yarrou (Vickers, Yarrow, 1988) siibut edir ki, 6zallosdirmo
idaroetmads on yaxsi stimullara gatirib ¢ixarir. Onlarin fikrinco, dovlot miiossisalorinin menecerlori
giiclii stimullara vo ciddi nozarat mexanizmino malik olmurlar. Hokumaotin nozarati biirokratik
olmagqla yanasi, hom do ¢evik deyildir (Nellis, 1999). Ictimai miilkiyyot zaman1 dévlot firmanimn
aktivlorindon istifads iizorindo nozaratini saxlayir. Bu insayderlori firmada renta axtarisina
havoslondirir. Dvlot siyasi tozyiglor vasitosilo toyin olunmus amok haqqglarinin vo masgullugun
sabit vo yiiksok soviyyodo galmasinda maraqli oldugundan, bu son noticods stimullarin itirilmosino
gotirib ¢ixarir (Perotti, Guney 1993). Ozol miiossisolorin sohmdarlari vo menecerlori dévlotin toyin
etdiyi menecerlordon forqli olaraq monfostin maksimumlasdirilmasinda daha giiclii stimullara
malikdirlor (Barberis et al.., 1993)

Oks arqumentlor Deventer vo Malatesta torofindon agentlor nozoriyyasi vo "biletsizlor"
prloblemino osaslanmagla iroli siiriilmiisdiir. Onlarin fikrinco, 6zal firmanin sopalonmis
sohmdarlarinin 6z menecerlorinin faaliyyatine nozarat imkanlart dovlst myassisalorinin
menecerlorinin imkanlari ilo miiqayisade asagidir. (Dewenter, Malatesta, 1998). Bu arqumenti
milkiyyat formasinin doyisdirilmasi zamani miiossisonin menecerinin homin prosesdon konarda
galmasi tocriibasi daha ¢ox giiclondirir.

Insan kapitali baximmdan yanasma. Ozol miiossisonin sahibkarlari firmanin idarsetma sisteminin
somarali togkili mogsadilo on yaxs1 meneceri se¢gmokdo maraqlidir. Dovlot miisssisalorinin
sahibkar1 timsalinda ¢ixis edon hokumaot iso daha ¢ox tomsil olundugu siyasi daironin maraqglarini
tomin edon, siyasi proseslords istirak¢iya ¢evrilon, miiossisonin lobbigilik foaliyyatindon
bohroalonmok imkanlar1 yiiksok olan menecerlori toyin edir. Ozal firmalar iso yiiksok idaroetmo
gabliyyatina vo tocriibosine malik menecerloro Ustiinliik verirlor (Barberis et al.., 1993).

Oks arqumentlara gora, agar yeni miilkiyyatgilor miiassiso-nin effektivliyinin yiiksoldilmasindo
deyil, 6zlorinin goxsi imkanlarinin genislondirilmasinde maraqlidirlarsa, onda onlar istoklarine
miivafiq menecerlar segirlor.



Ragabetli yanasma. Ozallosdirma miiessisonin isinin effektivliyinin yiiksaldilmasinds miihiim
ohomiyyat kasb edon rogabatin giiclondirilmasina gatirib ¢ixarir. Kikeri vo basqalariin qeyd
etdiklorino goro, kifayot godor genis yayilmis vo somorasiz isloyon dovlot miisssisalorinin
movcudlugu 6zal bélmonin vo rogabatin inkisafini longidir (Kikeri et al., 1994). Hokumaot dovlot
miiossisalari ilo rogabat aparan 6zal bolmanin faaliyyatini tez-tez blokadaya alir.Kapital tutumlu
dovlot miiessisalorine hokumot kreditlorinin verilmasi 6zl firmalarin kredit bazarindan sixis-
dirilmasina gotirib ¢ixarir. Bankirlor kredit omokdaghiginda torofdas segorkon dovlot
miuassisolorindo hokumat tominatinin mévcudlugunu nozors alaraq, onlara istiinliik verir ki, bu da
6zal bolmanin durumuna pis tasir gostarir. Belaliklo do, resurslarla tochizat saviyyasi asagi olan vo
zoif idaroetma mexanizmlaring malik dovlet miiassisalori 6zal firmalarin xorclarini artiraraq,
onlarm potensialinin genislondirilmasini mohdudlasdirir. Ozl firmalar dovlot miiossisolori ilo
miiqayisodo maliyyo bazarlarinin tosirlorino daha tez moruz qalirlar, ¢iinki dovlot miiossisolori
Kornainin malum "yumsaq biidco mahdudiyyetinde" islayirlor (Barberis et al., 1996). Onlar tez-tez
dovlatden subsudiya v bazar doyarindon asag faizls kapital alirlar.

Beloliklo do nozori yanagmalardan ¢ixan naticolora gora, miiossisalorin isinin effektivlik
saviyyasinin yiiksoldilmasindo miilkiyyat formalar1 xiisusi rola malikdir.

Ozoallasdirmenin effektini yoxlamaq iigiin sonaye cohotdon inkisaf etmis vo inkisaf otmokdo olan
Olkolor {izra bir sira todqiqatlar aparilmisdir. Bazar strukturlariin foaliyyati baximindan aparilmis
todgiqatlarin naticosindo sonayeco inkisaf etmis dlkolordo 6zol bélmonin digor miilkiyyot
formalarina nisbaton yliksok samaraliliyi, inkisaf etmokda olan 6lkalords isa dovlat va 6zal
miassisolor arasinda ¢ox da ochomiyyatli olmayan forqlor agkara ¢ixarilmisdir (Kikeri et al., 1994).

Bu iki asas miilkiyyeot formalariin komparativ asasda emprik tisullarla tohlil obyektina calbi
coxsayli todqiqatlarin predmetino ¢evrilmisdir. Bu istigamotdo Qalal vo basqalart (Galal et al.,
1994) Britaniyada, Cilido, Malayziyada vo Meksikada, Meqqinson, Nesa vo Van Rendenburq
(Megginson, Nash, van Randenborgh, 1994) Avstriya, Kanada, Fransa, Almaniya, Cili vo digor 13
dovlatdas, La Porta, Lopes-de- Silanes (La Porta, Lopez-de- Silanes) Meksikada tadqiqat apararaq
gostormisdilor ki, dovlst miiassisalarinin 6zallogdirilmasi shamiyyatli doracads yiiksok fayda aldo
etmoyo imkan verir. Deventer vo Malatesta (Dewenter, Malatesta, 1998) 32 6lkodon se¢mo
osasinda miioyyanlosdirdiyi 500 sirkotdo emprik iisulla apardigi todqiqat naticosindo belo gonasto
golmisdir ki, dovlot miiassisalori 6zal firmalara nisbaton az effektlidir. Eyni zamanda onlarin
arasindan se¢ilmis 63 6zollosdirilmis miiossisads todqgiqatlarin naticalori onu da tosdiq etmisdir ki,
onlarin heg birindo 6zollogdirmo 6zii-6ziino foaliyyoti yaxsilasdirmamigdir.

Qorb iqtisadgilarinin praktiki gercoklikdo miisahido etdiyi monzors dovlot vo xiisusi miiossisalorin

effektliyinin miiqayisali tohlili istigamatinda aparilan tadqiqatlart yekunlagdirmagi talab edirdi. Bu
dovrdo miilkiyyat hiiquglari, resurs-agentlor, siyasatsizlosdirmo haqqinda nozariyyslor vo "dovlotin
dayanigsizlig1" konsepsiyasi bu istiqamatli todqiqatlarin aparict elmi-nozari xottini toskil edirdi.*

Britaniya alimlori C.Xaskel vo S.Stsimanski dovlot miiassisalori vo 6zal sirkatlor iizra miiqayisoli
sokildo apardiglar todgigatlarin naticasindo belo gonato golmisdilar ki, onlarin idarsetmo sferasi vo
marketing foaliyyati arasinda boytik forqlor mévecud deyildir. Prinsipal forq istehsalat-tosorriifat
faaliyyetinin magsadlorinds vo hamg¢inin idaraetma heyotinin maddi maraqlarinda miisahide olunur.
Ozal firmani baslica mogsadi maksimum yiiksok monfaot oldo etmokdon ibaratdir. Dévlot
miiossisalori ligiin iso bu mogsad baslica deyil, asas mogsadlordon biri hesab olunur. Belo



miassisolor bir ¢ox hallarda sosial mosaloaloras, yuxari togkilatin maraqglarinin tominina, regional vo
digar problemlorin hallins iistlinliik verirlor. Eyni zamanda dovlst miiassisalari hakimiyyat
orqanlarmin daimi himayasindan istifads etdiklorina gors, raqabotdon az aziyyst ¢okirlor. Lakin,
0zol firmalarin is¢ilori (baxmayaraq ki, onlar igtisadi tonozziil vo bohran dovriinds isdon qovulma
tohliikosi ilo daha tez tizlosirlor) istehsalin yiiksok soviyyads toskilindo daha ¢ox maraqhidirlar.*

Ozlorinin islodiklori modeldan istifade edon miialliflor 6zallosdirilmis 17 Britaniya firmasinin
molumatlari asasinda onlarin maliyyo-tosorriifat foaliyyatinin yekunlari {izro tohlil aparmisdilar. Bu
todqgiqat zamani baslica mogsad firmalarin 6zsllosdirmoadon ovval (1979-1982-ci illordo) vo
0zallasdirmodon sonra (1982-1989-cu illordo) maliyys-tosarriifat foaliyyotini xarakterizo edon
baglica gostaricilorinin miiqayisasi osasinda inkisaf dinamikasini veo tendensiyasini
mioyyonlosdirmokdon ibarat olmusdur. Aparilan hesablamalarin noticosi géstormisdir ki, firmalar
dovlat miilkiyyatindo olanda nisbaton ¢ox mohsul istehsal etmis vo xidmat gdstormis vo bunun
miigabilindo do izafi sayda is¢ilora malik olmus, eloco do homkarlar toskilatinin tozyiqi vo sosial
programlarin yerina yetirilmosi moqgsadilo is¢ilora daha ¢ox vesait 6domisdir. Ozl bolmoni tomsil
edon firmalar iso kommersiya mogsadini osas gotiirorok, adoton mohdud hocmdo mohsul istehsal
etmis, xidmot gostormis (ogor onlarin rogabot gabiliyystindo ohomiyyatli artim, yeni satis bazari vo
ya olverisli perspektiv yoxdursa), az sayda is¢i vo amok haqq1 xorclori miigabilinds daha yiiksok
monfoot vo rentabellik gdstoriciloring nail olmus, noticods burda dévlot bolmasi ilo miigayisado
mohsullarin rogabot gabiliyyoti do yiiksolmisdir. Aparilmis todqiqatlar noticosindos o da agkar
olunmusdur ki, 17 iri firmanin1 6zallogdirilmasi prosesi Britaniyanin omok bazarinda shomiyyatli
doyisikliya gotirib ¢ixarmamisdir.

Digor Qorb igtisadgilart A.M.Mansoor vo R.Xemminq geyd edir ki, praktiki olaraq eyni manbodon
tohlil aparan basqga ingilis miitoxassislori R.Millourd vo C. Yarou dévlot vo xiisusi bolmanin
effektliyinin miiqayisasi zamani zidiyyatli vo aks naticolor ¢ixarmisdir.™®

Bu sirada aparilmis emprik tadqiqatlara sonradan postsosialist 6lkalari da calb edilmisdir. Fridman
vo basqalar1 (Frydman et al., 1997) geyd edir ki, postkommunist 6lkolorindo kegid "soklar1" vo
geyri-barabor sorait korporativ davranisda miilkiyyatin rolu haqqinda forziyslorin yoxlanilmasi
ticiin unikal asaslar yaratmigdir.

Qrosfeld vo Nivet torofindon Polsada aparilmis todqiqatlar (Grosfeld, Nivet, 1997) onu gdostorir ki,
0zollosdirilmis miiossisolor daha ¢ox investisiya qoyur vo bunun miigabilindos do mohsul
buraxiliginin yiiksok artimini tomin edir. Fridmen vo basqalar1 (Frydman et al., 1997) Cexiya
Respublikasi, Polsa vo Macaristanda apardig: tadqiqatlar naticesinde onu agkar etmisdir ki, 6zal
milkiyyat korporasiya golirlorini artirsa da, xorclorin asagi salinmasina ciddi tosir gostormir.

Anderson va bagqalar1 torofindon Sloveniya, Slovak Respublikasi, Polsa, Macaristan, Cexiya
Respublikas1 va Bolqgaristanin 6000-don ¢ox sanaye miiassisalorinda 6zallosdirmo vo
restrukturizasiya tizro aparilmis hortorofli todqiqatlar (Anderson et al., 1997) gostormisdir ki,
0zollosdirilmis miiossisolor dovlot firmalari ilo miigayisods biitiin istehsalat faktorlari izro daha
yiiksok effektivliyo vo omok mohsuldarligina nail olmuslar. Eyni zamanda Anderson vo
basqalarindan farqli olaraq Konings (Konings, 1997) tosdiq etmisdir ki, Sloveniya, Ruminiya va
Macaristanda 6zollosdirilmis vo dovlot miiassisolori arasinda ya imumiyystlo, ya da ¢ox az forq
olmusdur.



Erl vo Estrin (Earle, Estrin, 1996) todqiqat noticosindo askar etmisdir ki, 6zollogsdirmonin Rusiyada
budca mohdudiyyastlorinin sartlogdirilmasing, bazar strukturlarinin samarali faaliyyatine vo
igtisadiyyatin effektivliyinin artirilmasina tosiri zaif olmusdur.

Moskvali vo Sankt-Peterburqlu ekspertlor torafindon 2000-don ¢ox dovloat vo 6zallosdirilmis
miiossisado onlarin foaliyystinin igtisadi naticolori lizra aparilmis miiqayisali tohlil gostormisdir ki,
0zal firmalar dovlot miiassisalarini asas gostaricilar iizra listolomis va bu forq istehsalin
effektivliyindo ytliksok, maliyyo naticlorindo iso nisboton asagi olmusdur (Kox i dr., 1997 q.).

Perevalov va basqalarinin (Perevalov i dr., 1998 q.) ke¢mis Sverdlovsk (indiki Ekaterinburq)
vilayatinin sonaye miiossisasi tizra apardigi tohlilin naticalorine gore, 6zallogdirma miiassisalorin
tosarriifat foaliyyotino miisbot tosir gdstormis, lakin buna baxmayaraq keg¢id prosesindo gizli surotdo
monfi istigamat do miisahido olunmusdur.

Eyni zamanda Diinya Bankinin Rusiyanin 6zallogdirilmis miiassiselorinin baglica gdstaricilari tizra
apardigi iri hocmli todqiqat programinin yekununda gostorilir ki, miilkiyyot formasinin
doyisdirilmasi satisin hocmi, omok haqqi vo moasgulluq da daxil olmagla oksar gdstaricilorlo six
bagli olmamigdir (Commander et al., 1996). Nohayat, Nellis uzunmiiddatli todqiqatlarin naticasi
olaraq bu gonasto golmisdir ki, (Nellis, 1999) 6zsllosdirmonin istigamatini Sorqo dogru no godor
doyisirsonso, onun bir o godor do yaxsi naticalori ilo rastlasirsan vo bu notico Rusiya
0zollosdirilmosinin timsalinda daha asan siibut olunur.

Belalikls, yuxaridi taqdim olunmus todqiqatla tanisliq bu gonasts galmaye asas verir ki, naticolor
kifayot qodor miixtalif va ziddiyyatlidir. Bu emprik todqiqatlar zamani subyektiv se¢imlorls izah
oluna bilor. Belo ki, bu masaloyo miinasibotdo Meqqinson vo basqalar1 (Megginson, et al., 1994),
Deventer vo Malatesta (Dewenter, Mlatesta, 1998) geyd edirdilor ki, dovlat vo 6zal firmalarin
miiqayisesing hasr olunmus ¢oxlu emprik todqiqatlarda azsayli va spesifik miiassisolorden istifado
olunmugdur. Dogurdan da Keyvz va Kristensen yalniz Kanadanin domir yollarini (Caves,
Christensen, 1980), Atkinson vo Xalvorsen kommunal elektrik miiossisalorini (Atkinson,
Halvorsen, 1986), Ekel, Ekel, vo Sinqal Britaniyanin hava yollarin1 tadqigat predmetino colb
etmigdilor (Eckel, Eckel, Singal, 1997). Martin va Parker torafindon toqdim olunmus miigayisoli
tohlil 11 firmani1 (Martin, Parker, 1995), Koul vo Malxerin torafindon 5 miiassisani (Kole,
Mulherin, 1997), Perevalov va basqalar1 torofindon 24 miiossisoni ohato etmisdir (Perevalov 1 dr.,
1998 q.).

Noahayat, 6zallogdirmonin nazari vo metodoloji asaslari ilo bagli asason Qarb tadqiqat¢ilarina
moxsus fikirlori yekunlasdirarkon, miixtolif yanasmalari iki qrupda tosniflosdire bilorik: "sinxron"
vo "tarixi".

"Sinxron" yanagma dovlat vo 6zal firmalarin foaliyyotinin miiqayisesing osaslanir. Belo
yanagsmadan Bordmen va Vining (Boardman, Vining, 1989), La Porta vo Lopez-de- Silanes (La
Porta, Lopez-de-Silanes, 1997), Diinya Banki (Commander et al., 1996), Moskva va Sankt -
Peterburqlu ekspertlor (Kox i dr., 1997 q.), Anderson va basqalar1 (Anderson et al., 1997),
Perevalov vo basqalar1 (Perevalov i dr., 1998 q.), Erl vo Estrin (Earle, Estrin, 1997), Deventer vo
Malatesta (Dewenter, Malatesta, 1998) homg¢inin bir ¢ox basqalari istifado etmisdir.

"Sinxron" yanagmada miilkiyyst mansubiyyatindon asili olmayaraq miiassiselorin foaliyyati eyni
bazar soraitinds vo oxsar xarici mithitds iglodiyi osas gotiiriilorok miiqayise olunur. Lakin praktiki
olaraq, tamamils identik olan iki miiassiss tapmaq miimkiin deyildir. Masalon, metallurgiya



sahosindo biri 6zollogdirilmis, digari iso dovlot miiossisosi olan iki eyni miiossiso tapmaq. Onlarin
hamiso ya istehsal guclorinds, ya avadanliq, texnologiya tominatinda, ya da diger istiqgamatlorindo
forglor mévcuddur.Eyni zamanda har bir miiassisonin dzilinlin shats olundugu farqli iqtisadi, siyasi
va sosial miihit vardir.

Bu baximdan "Tarixi" yanagsmani daha iistiin hesab etmok miimkiindiir.Ciinki, belo yanagsmada
miigayisonin 9sasini miiossisonin 6zollogdirmadon avvalki vo sonraki dovrdoki foaliyyati toskil edir.
Bu yanasmaya Meqqinson vo basqgalarinin (Megginson et al., 1994), Erl vo Estrinin (Earle, Estrin,
1997), Perevalov vo bagqalarinin (Perevalov i dr., 1998 q.), Deventor vo Malatestanin (Dewenter,
Malatesta, 1998) va digor tadqiqat-¢ilarin asarlorinds rast golmak miimkiindiir.

Toossiiflor olsun ki, bu yanagmanin da 6zlinomoxsus catismazligi vardir. Belo ki, bu yanagsma
haddindon ¢ox diizxatlidir. Bu yanasma ilo miiassisonin isinin 6zallogdirmodon sonra neco
doyisdiyini giymotlondirmok miimkiin olsa da bu zaman digor faktorlarin 6zsllosdirmoys tosirinin
ayrica effektini agkara ¢ixarmaq ¢otinlik torodir.

Notico

Fikrimizco, miiossisalorin effektivliyindon danisilarkon bir sira hallarda dovlat vo 6zol bélmonin
miiqayisasi geyri korrrekt noticolors gotirib ¢ixara bilor. Qeyd olunan hallara asagidakilar aid
etmok olar.

Birincisi, bir ¢ox Olkalordo dévlot miiassisalori ictimai omtas vo xidmotlor {izra ixtisaslagsmis
tolobatlar1 6domoya9, sosial vo o ciimlodon timumtasarriifat 6hdoliklorini reallagsdirmaga xidmaot
etdiyindon, onlarin azgalirli vo geyri-rentabelli olmasi tabii qobul olunmalidir. Ax1, comiyyatin
tolabatin 6domaok li¢iin zoruri olan elo sahalor var ki, (masalon, kollektiv istifadodo olan mohsul vo
xidmaotlor, konkret olaraq yollar, onlarin isiglandirilmasi, svetofor, mayak, tohsil, sohiyyo vo s.)
bunlarda yaxs1 gazanc iigiin stimullar mévcud deyildir.

Ikincisi, dovlet miiessisalori bir ¢ox 6lkalords, xiisusilo do inkisaf etmis sonaye dovlotlorinds
inhisar¢i togkilatlar sayilir. Tobii ki, rogabotin moévcud olmamasi soraitindo hokumaotin maliyyo
dostayi ilo haqsiz rogabot miihitindo foaliyyot gostoron dovlot toskilatlarinda biirokratiya, geyri-
effektiv foaliyyet dairasi labiiddiir.

Ugiincii bir torofdon, dévlot miiossisalorinds idaraetmo heyotinin amok haglarinin 6zal bélma ilo
miiqayisodo asagi olmasi, s6zsiiz ki, bacariqli menecerlorin bu sahodoki foaliyyatine stimul
yaratmadigindan, onlar daha ¢ox xiisusi bolmadas yiiksok amok haqqi tominati ils ¢alismaga
iistlinliik verirlor.

Yekun olaraq onu geyd etmok istordim ki, bazar miinasibotlori soraitindo yalniz xiisusi
miilkiyyasteilik soraitinds biitiin insanlara maxsus olan resurslar1 tonzimlomak, tolobatlari iso
6domok miimkiin deyildir. Digar bir torofdon, tadgiqatin subyektindo miisssisolorin hansi goraitds,
xtisusilo do 6zollosdirilmadon avval va sonra somorali foaliyyoti dursa da naticolori milli
igtisadiyyatin biitiin bolmolorine samil etmok do diizgiin monzors yaratmir. Ola bilor ki, elo saholor
var ki, onlar dovlatin milli, siyasi va iqtisadi tohliikasizlik mosalalari ilo slagealidir vo yaxud da
basqa bir foaliyyot cahasindo golirin ¢ox olmasini gortlondiron amillorin mévcudlugu dovlsti yalniz



Oziinomoxsus miiossisalorin bu foaliyyoatlo mosgul olmaga icazo vermoyo sovq edir. Bu har bir
Olkonin prioritet istigamatlorine do samil oluna bilar.

Biitiin bu miizakiralorin naticalorine gora 6zollosdirmonin mohz ideoloji motivlorlo dikto
olunmasi barados iqtisadi adobiyyatlarda 6ziino yer tapmis fikirlor 6z xeyrino arqument qazansa da,
bizim fikrimizcs, 6zallogdirmanin zoruriliyini istinasiz olaraq belo asaslandirmagq diizgiin deyildir.
Ozallosdirmo har seydon ovval makro vo mikroiqtisadi soviyyelords ortaliga ¢ixmis pragmatik
diisiincolorlo bagl suratdo real hoyata vosigo alib. Birinci halda 6zollogdirmas iqtisadiyyatda bazar
mexanizmlorinin totbiqini geniglondirmok vo méhkomlondirmok, morkozsizlogdirmoyo,
inhisarsizlag-dirmaya sorait yaratmagq, biitiin tosorriifat sistemlorinds effektliyi artirmaq {igiin
dovlatin sahibkarliq faaliyyatinin miqyaslarin1 azaltmaq magsadi giidiir. Mikroiqtisadi saviyyada
150 miiossisalorin foaliyyotini xarakterizo edon texniki-iqtisadi gostoricilori yaxsilasdirmaga, onlara
olava vosait qoyulusunu miixtolif vasitolorlo genislondirmoys, izafi xorclorini ixtisara salmaga
xidmaot edir.

1.2. Miilkiyyast hiiquglar1 va korporativ idaroetma

Oton asrin 80-c1 illorindo Qorb diinyasini biiriiyen 6zollosdirma dalgasi, sonradan inkisaf etmokdo
olan 6lkalords do genis yayildi. Cox kegmodon 6zallosdirma kegid iqtisadiyyatli dovlstlorin
igtisadiyyatinda iqtisadi doyisikliklorin ayrilmaz elementina gevrildi. Bu prosesin naticolori
birmonali olmadig1 kimi, onun nozari vo metodoloji asasldarina miinasibotds do miixtalif prizmadan
yanasmalar iistlinliik togkil edir. Bir ¢ox hallarda bazi todqigatgilar bu iqtisadi fonomeni yalniz
dovlat tonzimlonmasindo rosmi kurs doyisikliyi kimi izah etmoys caligirlar ki, burdan da dévlot
bdlmasinin geyri-effektiv foaliyystinin lehina va slehina olan miixtalif konsepsiyalar meydana
cixir. Lakin belo yanasma slava tadqiqat va tohlils ehtiyac yaradir. Bels ki, diinya tacriibasinin
kifayot godor 6yronilmasi 6zollogdirmoyo miinasibotds ziddiyyatli noticolorin agkara ¢ixarilmasina
sorait yaradir. Belo ziddiyyotlori miilkiyyat miinasibatlorinin nozori asaslarina miinasibatdo do
miigsahido etmok miimkiindiir.

Holo godim Misir comiyyeotindo hokmran mévqgeds olan dovlot miilkiyyatinin oksino olaraq
milkiyyato sahiblik vo ondan soxsi istifado ononosi movcud idi. Belo ki, dovlot aparatinda xidmot
gostoran misirlilor 6z funksiyasina uygun olaraq rohbarlik etdiklori amlakdan soxsi miilkiyyst kimi
istifads edirdilor. Bu zaman todqiqatcilar dovlst miilkiyyst formasinin morkazi hakimiyyatin
zoiflomoasindon (giliclonmoasindon) asili olaraq soxsi miilkiyyatin xeyring ixtisarinin (artiminin)
labiidliiyiinii siibut etmoyo ¢alisirdilar.*

Adam Smit iki asr bundan avval dovlst torpaqlarinin 6zsllesdirilmoesinin tstiinliiyiinii tahlil edoerak
yazmisdir: Avropada hor bir boylik monarxiya onlara moxsus torpaq orazilorinin satigindan
ohomiyyatli doracods vosait gazana bilor. Bu satisdan daxil olan vosait girov omoliyyatlar ilo
miiqayisada daha ¢ox olar va dovlatin borclarinin drtiilmasinde miihiim rol oynaya bilor. No vaxt
ki, bu torpaglar 6zal miilkiyyestin obyektina ¢evrilo bilocak, onda bir negs il arzinds orda
mohsuldarliq artacaq vo homin orazilordo okinlor daha yaxsi1 becorilocokdir*.

Miiasir Qarb iqtisadi adabiyyatinda miilkiyyst miinasibatlorine baxislardaki fikir ayriligi 6ziinii
daha gox miilkiyyat hiiququna yanasmada biiruzs verir. iqtisadi nozariyys ¢orgivesindo miilkiyyat
hiiquglar1 dedikds sahibkara moxsus olan miilkiyats miinasibatde ondan istifads vo onun {izerindo



soroncam vermok mogsadilo insanlar vo omlak arasinda bas veron qarsiligli foaliyyot nozordo
tutulur. Miilkiyat hiiququ ilo bagli nisbaton mitkommal torif moshur iqtisad¢1 A.Onore torsifndon
toklif olunmugdur. Onun tagdimatinda miilkiyyat hiiququ 11 elementdan ibarat olsa da, Qarbin
oksor iqgtisadgilart onu daha da tokmillosdirmok magsadilo mohdudlasdiraraq asagidaki 4 formada
toklif edirlor:

1) ©mlakdan istifads hiiququ;

2)9ldo edilon somoradon bohrolonmaq hiiququ;
3) Onun forma va substansiyasnini doyigsmok hiiququ ;
4) Qarsiliglt suratdo razilasdirilmis qiymotlo onu basga soxsloro vermok hiiququ2.

Yeri golmiskon qeyd edok ki, miilkiyyst miinasibatlorino bels yanagsma daha ¢ox hiiquqi xarakter
dasiyir vo iqtisadi togdimat ticlin metodoloji asas ola bilmaz. Qarb iqtisadgilar: ¢ixis miiddealarinin
tohlilino osaslanmagla adaton 6zal miilkiyyot rejimino miiraciot edirlor. Ozol miilkiyyat hiiququ bu
baximdan solahiyyotlorin arifmetrik moblogi kimi deyil, bir-biri ila garsiligli alagods olan ayri-ayri
komponentlordon togkil olunmus miirokkob struktur olaraq ¢ixis edir. Bunu asagidaki sxemdon
daha aylin gérmok miimkiindiir.

MULKIYYOTIN 8LDO OLUNMASI > [STIFAD® HUQUQU VO SBRONCAM HUQUQU

MULKIYYOT HUQUQU > SAHIBLIK HUQUQU VO SORONCAM HUQUQUNUN
MoOHDUDLASDIRILMASI

Sxem 1.1. Miilkiyyst miinasibatlorinin qarsiliglt sortlondirilmasi vo forglondirilmasi

Iqtisadi odobiyyatlarda genis yayilmis yanagmalardan biri do miilkiyyata yiyalonmo vo
6zgoninkilosdirmo vasitasila torif verilmosidir. Rus iqtisadgist S.I.Sdobnovun fikrinca, miilkiyyat
0z-6zliiyiindo maddi nemaotlors yiyslonmoyin konkret tarixi formasini ifado edon ictimai-iqtisadi
miinasibatlor sistemidir. Yiyalonmo prosesi tokrar istehsalin biitiin fazalarinda ¢ixis edir vo bu
prosesin sonunda miilkiyyatin 6zgoninkilogdirilmasi bag verir, belaliklo do istehlak bazasinda
istehsal olunmus mohsul 6zgo malina gevrilir*.

Nohayat, qeyd olunan baxislar1 yekunlasdiraraq, bu noticoys golmok miimkiindiir ki, hazirda
miilkiyyat hiiquqi kateqoriya hesab olunmagq]la, igtisadi mahiyyatine gore 6ziinds sahiblik,
sarancam vermsa va istifads hiiququnu birlosdirmokls bazarin sorbast vo miistoqil subyekting
cevrilir.

Hazirda miiasir diinya iqtisadiyyatinda korporativ idaraetmo modeli asasinda miilkiyyat
hiiquglarinin bolgiisii va yenidon bdlgiisii masalolori aktuallasmaqdadir. Bu prosesin markazinda
miilkiyyat sahiblori ilo menecerlorin qarsiriqli alagelori va bu asasda onlarin korporativ idareetma
Vo nazarast mexanizmind dsaslanan miinasibatlor sistemi durur. Bu miinasibatlorin
transformasiyasinin sado sxemi asagidaki kimidir.



SOHMDAR (sohmdar miilkiyyoti) > KORPORASIYA (korporativ miilkiyyat) > MULKIYOT
OBYEKTI

Sxem1.2. Miilkiyyast hiiquqglarinin transformasiyasi

Nazari alatlorin totbiginden asili olmayaraq korporativ idaraetmanin baslica masalasi korporativ
minasibatlorin molum istirak¢ilar dairosinin muzdlu menecerlorin potensial 6zbasinaligindan
(qeyri-effektiv foaliyyotindon) qorumaqdan ibarotdir. Bu mosaloyo miinasibotdo fikir ayrilig
korporativ miinasibatlor sferasina bu va ya digar kateqoriyada potensial istirakcilarin calb edilma
daracasinds ola bilor. Mohdud manada korporativ idareetma sahibkar-sshmdarlarin miiessisonin
idaros edilmaosi iizro maraglarinin menecerlorin foaliyyati vasitosilo tomin edilmosidir.

Bozi todgiqatgilar korporativ idaroetmoys xarici investorlarin qoyduglari sormayslordon
gotiirocoklori golirloro menecerlor vasitosilo tominat oldo edilmosi kimi do yanagirlar. Nohayat ki,
daha genis monada korporativ idaroetmo maliyys vo geyri-maliyys investorlarinin korporasiyalarin
foaliyyotino yonoltdiklori qoyuluslarina goéro maraqglarinin ugotu vo miidafiasi sistemi demokdir.
Qeyri-maliyys investorlara xidmatgilori (korporasiya {igiin xiisusi vordiso malik olanlari),
malgondaranlori (korporasiyani spesifik avadanliqla tomin edanlari), yerli hakimiyyati (vergi vo
infrastrukturlarla bagl niimayondolori) aid edirlor*.

Hazirda korporativ idaraetmanin asas problemlarindon biri sohmdar autsayderlorlo menecerlor
arasindaki miinasibatlorin "prinsipal-agent" miinasibatlori ¢orgivasinde kaskin xarakter almasidir.
Sohmdarlar torofindon menecerlorin monitoring probleminin hoalli do ¢atinlosmokdodir. Emitentin
soffaflig1 yalniz potensial investorlar {li¢iin deyil, hom do de-fakto xarici sohmdarlar {i¢iin do
problem olaraq qalmaqdadir®.

Korporativ idaroetmonin daha vacib mosoalosi ilk ndvbado autsayderlor vo insayderlor, ikincisi,
sahibkarlar vo muzdlu menecerlor arasinda qarsiligli miinasibatlorin tonzimlonmosidir.2
Miisssisonin foaliyyatini xarakteriza edon gdstaricilor hagqinda informasiyaya ¢ixigin soviyyosine
gora korporasiyani idaraedonlor iki qrupa ayrilir: autsayderlar vo insayderlor. Onlarin imkanlarini
boraborlogdirmak tigiin sohmdarlarin iimumi yigincagindan vasito kimi istifado olunur. Bu vasitonin
komoyi ilo autsayderlor korporasiyanin foaliyystinin birbasa monitoringini aparmaq imkanlari aldo
etmakls yanasi, homginin korporasiyanin galacok planlarinin, bir s6zls taleyina daxil olan biitiin
masalalarin miizakirasinde vo idarsetma gorarlariin gqabulunda istirak edirlor.

Hazirda Azorbaycanda autsayderlorlo insayderlor arasinda idaraetmo hiiququ vo nozarstinin yenidon
bolgiistinds ikincinin xeyring istiinliiklor mévcuddur. Bu miisssisonin idars edilmasinin
miilkiyyatin idars edilmasi ilo six alagesindon irali galir. Bir s6zlo, Azarbaycanda kim sahibdirss, o
da idars edir.

Korporativ idarsetmanin qarb modelindo bu problem miixtalif ciir holl edilir. Umumiyyatla, qorbda
korporativ idaraetma sahasinds iki aparict model vardir. Onlara asagidakilar aid edilir.*



Alman Modeli

IDARD HEYYOTI < MUSAHIDO SURASI (miizdlu is¢ilor) < UMUMI YIGIMCAGI <
SOHMDARLAR

Amerika Modeli

IDARS HEYYOTI >BOARD (Outside directors and Inside derectors) >
MUFOTTIS KOMITOSI

MUKAFATLANDIRMA UZRO KOMITH

KASSASIYA KOMITOSI

Sxem 1.3. Korporativ idaroetmo modellori

Sxemdon goriindiiyii kimi, alman modeli oshomiyyatli doracods anqlosakson modeldon forglonir.
Almaniyada Miisahido Suras1 vo Idara Heyati bir-birindon ciddi suratds ayrilmisdir. Bu modeldo
Idaro Heyati cari islorlo masgul olur vo Miisahido Surasi onlarin faaliyyatina nozarat edir. Miisahido
Surasi riibdo bir dofs iclas kegirmoklo nozarstedici vo ya ugot vo hesabat soboalorindon informasiya
alir. Anglosakson sistemdo iso menecer vo onlarin nazaratgilori eyni Board da otururlar. Onlar
Alman modelindon farqli olaraq tez-tez iclas kegirir v altkomitalor nozaratcilori informasiyalarla
tomin edirlor. Bu sistemin baslica catismazligi onunla izah olunur ki, bir ¢ox anglosakson
sirkotlordo konsernin rohbori (GEO) va bas nozarst¢i (Chairman) eyni soxs olur. Bir sira
iistiinliikloro baxmayaraq, miasir qorb sirkotlori alman modelino iistiinliik verirlor. Bunun baslica
sobobi Miisahido Surasinda muzdlu is¢ilorin istirak hiiququ ilo izah olunur. Son dévrlor miistoqil vo
informasiya ilo daha yaxs1 tomin olunmug Miisahids Surasinin hiiquq va 6hdaliklorinin
artirilmasimeyli miisahido olunmaqgdadir®.

Hor iki modelds sohmdarlar haqqinda ganuna miivafiq olaraq sahibkarlarin qarsiliqli miinasibot
problemi onlarin har birinin iimumi y1gincaqda istirak etmadan do sasverms hiiququ tomin olunaraq
(onlara avvalcadon giindsliklo bagli zoruri informasiyalarla, illik hesabatlarla tanis olmagq, hotta
sosvermok imkanlar1 yaradilir) holl edilir.

Ozollosdirmo prosesinin todqigat: dovlatsizlesdirma vo kommersiyalasdirma proseslerinin tohlili ilo
birgo aparilir. Bu asagidakilarla osaslandirilir:

Birincisi, belo olan halda igtisadiyyatin bazara ke¢idi zamani hoyata kegirilon sistem
dayisikliklorinds onun yeri va rolu toyin edilir;

Ikincisi, bu zaman homin bu anlayislarin sorhadlorinin farqli vo oxsar xiisusiyyatlori
miuloyyonlosdirilir.

Qeyd etmak lazimdir ki, 6zallogdirma dovlatsizlosdirma sahasinds kompleks tadbirlaer siyahisina
daxildir. Bu fikro miinasibotdos bir ne¢o yanasma moévcuddur. Belo ki, taninmis rus iqtisadgist
E.Q.Yasin dovlatsizlogdirmo dedikdo ¢oxukladli igtisadiyyata ke¢iddo 6ziindo idaretmonin
morkozsizlogdirilmosini, miilkiyyot miinasibatlorinds vo formalarinda doyisikliyi oks etdiron iimumi
proseslori nazardo tutur. Ozollosdirma sahasindo tadgiqatlar ilo digar rus tadqiqatgis, i.e.d.,
professor B.Akbasevin fikrinco, dovlatsizlogdirmo asagidaki todbirlori ohato edon transformasiya
prosesidir:



- xalq tosorriifatinda inzibati-idaragilik vo direktiv planlagdirmanin iqtisadi metodlara osaslanan
dovlat tonzimlonmasi ilo avaz olunmasi;

- qiymatlorin liberallagdirilmasi, istehsalin inhisarsizlagdirilmasi magsadils antiinhisar siyasatinin
hoyata kegirilmosi;

- morkozlosdirilmis tosorriifat olagolorinin togkilindon imtina edorok garsiliqh faydali osasda
miiqavils sistemina kegilmaosi ;

- amtaa va fond birjalarinin, bazar infrastrukturlarinin yaradilmasi va s*.

Bununla bels, B.Akbasev onu da qeyd edir ki, biitiin bu proseslor miilkiyyat formasiin doyisilmasi
ilo miisayiot olunmaya da bilor. Onunla digar rus iqtisadg¢ilart A.Nikifirov vo T.Kuznetsova
razilagmir vo onlar belo hesab edirlor ki, dovlstsizlosdirmoni miilkiyyst formasini doyismadon
aparmaq miimkiin deyildir. Onlar dovlstsizlogdirmonin mahiyyastini belo miioyyonlosdirirlor:
"...comiyyatin hor bir lizviiniin sosial-madoni vo monavi inkisafi osasinda ictimai hoyatin biitiin
sferalarinda dovlst inhisarlarinin aradan qaldirilmasi ..."*.

Dovlatsizlogdirmonin nozori masalalorine miinasiboatdo bir sira forglorin mévcud olmasina
baxmayaraq, ona miixtolif miislliflor torofindon yanagmada {ist-listo diison vo oxsar cohotlor do
vardir. Bu dovlatsizlogsdirmoni dovlatin iqtisadi miinasibatlorinin subyekti olaraq rolunun
dayisilmasina gotirib ¢ixaran, xalq tosorriifati soviyyasinds sahibkarliq foaliyystinin ixtisarini
sortlondiran iqtisadi proses kimi xarakterizo etmoyo imkan verir.

Bozi miialliflor hesab edir ki, dovlatsizlogdirma prosesina onun miixtolif 6lkalords garsiya qoydugu
magsadlar vo hayata kecirdiyi funksiyalar ndqteyi-nozorden yanagmaq lazimdir. Belo ki, inkisaf
etmis bazar iqtisadiyyath 6lkolordo dovlotsizlosdirmo dovlatin sahibkarliq foaliyyotinds istirak
doracosini azaltmaq, miiossisolorin foaliyyatinin effektivliyini tomin etmok ii¢lin mexanizmlorin
motivini doyisdirmok moqsadi giidiir. Postsosialist 6lkolorinds iso dovlatsizlogdirmays yalniz
istehsal, miibadilo vo bolgii sferast deyil, hom do biitiinliiklo comiyyatin iqtisadi sistemi moruz
qalir.*

Kommersiyalasdirma - anlayigina galinco, bu mohdud monada moanfootin sldo olunmasina
istigamatlonmis foaliyyati
ohato edir.*

Belalikla do, dovlatsizlogdirmo kommersiyalasdirma va 6zallogdirma ilo miiqayisads daha genis
anlayis hesab olunur.

Dovlatsizlogdirmo vo kommersiyalasdirma proseslorinin mahiyyati ilo tanis oldugdan sonra
0zallasdirmonin nazari genezisino nozar yetirak.

"Privatizaiiio" vo "privatizirovatg" sézlorino iqtisadi odobiyyatda ilk dofo olaraq 1983-cii ildo
Vebster Universitetinin nasr etdiyi liigotin dogquzuncu buraxilisinda rast golirik. Bundan avval
1969-cu ildo Piter F.Draker "Uzun siirmoyan dovr " adli asarindos "reprivatizaiiia" sdziindon
istifado etmis, Robert V.Pul ir iso onu bir az da qisaldaraq, 1976-c1 ildon etibaron "privatizaiiio"
ifadasini Rizon Fondunun moktub-xobarlor buraxilisina daxil etmisdir.3

Ozallosdirmoyo yanasmada miixtalif mdvqelori iki formada gruplasdirmaq olar. Onun lehino
olanlar "ddvlat artiq ¢iynimizdon diissiin vo olini cibimizdon ¢ixarsin" siiar ilo bu prosesin
stiratlondirilmoasinin torafdarlar kimi ¢ixis edirdilor.*



Ikincilor iso osason amak kollektivinin, direktorlar korpusunun vo homkarlar toskilatlarinin
tizvlarindaen toskil olunmagqla 6zallogdirmanin alehina gedir vo onu "ddvlatin qarsedici alinda
yumsaq alcoys" banzadirdilor.*

Natico

Miilkiyyst hiiququnun genezisi onunla bagli miinasibatlorin monsayi gader qadimdir. Bu
miinasibatlorin togokkiilii primitiv formada olsada comiyyatin yaranmasi ilo eyni vaxta tosadiif
etmis vo tarixon tokmillosmoyo moruz qalmisdir. Miiasir dovrdo belo miinasibatlor daha ¢ox
hiiquqi xarakter dasiyir vo iqtisadi anlamda 2 elementden (yiyolonmo vo 6zgoninkilogsdirmo) toskil
olunmus sistemi ifads edir. Hazirda Qorb diinyasinda miilkiyyst hiiqugnun daha sivil formada
bolgiisii naticosindo korporativ idaroetmo modeli genis totbiq imkanlarina malikdir. Bu moagsadlo
menecerlorin miilkiyyat hiiququnun boliisdiiriilmasi sferasina coalbi onlarin stimullagdirilmasi
formasi kimi toqdim olunur.
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Fasil IL. Ayri-Ayri Olkalords Ozoallasdirmos Tacriibalori vo Onun Xiisusiyyatlori

2.1. Inkisaf etmis 6lkolorde 6zollosdirma

Ozollosdirmo 6ton asrin 70-90-c1 illarinin {imumbasari hadisesi hesab olunur. Bu dovr arzindo
inkisaf etmis Qorb dovlotlori ilo yanast Latin Amerikast dovlotlori vo Conub-Sorqi Asiya 6lkolori
do daxil olmagla diinyanin 100-dok 6lkosi dovlat bélmosinin ixtisar1t programini gobul etmisdir.

Inkisaf etmokda olan, eloca do inkisaf etmis sanaye dlkalarinda, xiisusilo Qarbi va Sarqi Avropa
Olkolorindo gedon bu prosesin tohlili, homin 6lkalor iizrs toplanmis zongin 6zollogdirmo
tocriibosindon Azorbaycanda da istifadoyo imkan yaradir ki, bu da buraxilmis sohvlorin
tokrarlanmasinin qarsisin1 almaq sansini artirir. Eyni zamanda, xarici 6lkalorin mdvcud tocriibosinin
genis tohlili vo todqiqi, onun bizim 6lkomizds hazirda gorarlasmis gergok tendensiyalari, yerli,
regional miistovids pisixoloji, sosioloji va siyasi-igtisadi realliglart nazars almadan sablon
formasinda avtomatik suratdo totbiqi mosalolorine imkan vermir. Qarbi Avropa 6lkolorinin
tocriiboasi bizo neco 6rnok ola bilor vo biz ondan neco istifads etmoliyik ki, garsimizda duran
taleytiklii 6zallogdirma islahatlarinda ugur qazana bilok.

Sosial vo madoni sferalarda, siyasi vo iqtisadi miistovido start soraitimizin miixtalifliyino
baxmayaraq, Azorbaycana miinasibatdo Qorb ddvlotlorinin 6zollosdirmado tocriibasindo bozi
imumi cohatlori askarlamaq miimkiindiir. Belo ki, onlarin da bu istiqgamotds faaliyyatinin mogsadi
bazar1 inhisarsizlagdirmadan, normal iqtisadi soraitdo miixtalif tosorriifat subyektlorino borabor
rogabot imkanlar1 yaratmaqdan, dévloti izafi xorclordon azad etmokdon vo istehsalginin deyil,
istehlak¢inin diktosi ilo formalasan bazar miinasibotlorinin inkisafina nail olmaqgdan ibaratdir.

Belalikla, 6zallogdirma siyasati inzibati mohdudiyyatlor vo reqlamentasiyalar asasinda deyil,
istehsalin daha effektiv kommersiyalasdirilmasi, bazar qanunlarina uygun olaraq tosorriifat
hoyatinin sorbast vo miistaqil suratds togkili ideyasina sdykonir. Bu zaman bazara sosial iqtisadi
toraqqinin monbayi vo "borabor imkanlar, lakin miixtalif noticolor" prinsipi ilo ohalinin daha genis
tobaqgesi ticlin maddi istehsalt va samarali xidmati tomin edon raqabati stimullagdirmagq vasitosi
olaraq baxilir. Oton osrin sonlarinda bir ¢ox inkisafda olan dlkalorin ardicil surotdo bazar
mexanizmlorino miiraciot etmolorinin baslica sobablorindon biri Qorbds "dovlot rifahinda" yaranmis
bohrani digar vasitolorlo dof etmok cohdinin miimkiinsiizliiyii ile izah olunur.*

Stibhosiz ki, Azarbaycaninda tomsil olundugu postsosialist mokaninda 6zallogsdirmonin vacibliyini
sortlondiron baglica amillorindon biri do dovlotin dominant rol oynadigi uzunmiiddotli durgunluq
dovriinds tosarriifat subyektlorinin maruz qaldigi bohranli vaziyyetdan ¢ixis yollarinin ananavi
miistavido kohna tisullarla deyil, yeni soraitds miitoraqqi vasitslorlo dof etmak istoyi ilo
osaslandirilir. Bu baximdan Qarbdo 6zollogdirmonin start gotiirdiiyli dovrdoki sosial-iqtisadi, bozon
159 siyasi soraitin oxsar cizgilori ilo 15 il sonra Sorqdoki - Azorbaycandaki moveud voziyyot
arasinda bazi paralellor aparmaq miimkiiniidiir. 1974-75-ci illords diinyada qlobal enerji
bohraninin yaratdig1 problemlor, iqtisadi hoyata daxil etdiyi maliyys ¢otinliklori, inflyasiya
elementlorinin impuls verdiyi koskin tonozziil goriintiilori, noinki inkisaf etmokdo olan vo hotta
inkisaf etmis sonaye dovlatlorinds do xiisusilo ciddi sosial gorginliklor yaratmisdi. ABS vo
Yaponiya kimi qiidrotli sonaye dovlatlorini tatillor, niimayislor biiriimiis, omak miinaqisslori
naticasindo is vaxtinin kiitlovi itkisi ononovi hal almigdir. Belo ki, 1974-cii ildo miisahido olunmus



totil vo nlimayislorin ndvbaoti dalgasindan Yaponiya 9663 min adam - giin, ABS 47991 min adam -
giin, Britaniya 14750 min adam - giin itirmisdir.*

Toassiiflo geyd etmoliyik ki, "neft bohranin"dan 6ton 5-7 il orzinds inkisaf etmis sonaye
dovlatlorinin oksoriyyati dovlot miiassisalorindoki bohrani dof etmok mogsadilo Keyns modelino
soykonon iqtisadi kursu asas gotiirmoklo, qlobal tolobi miidafio edorok voziyyati xeyli
gaorginlosdirmisdilor.*

Iqtisadi kursun yeni oriyentasiyas1 bohrandan sonra dovlatin igtisadiyyatin idara edilmosindo
rolunu artirdigindan mohsuldar qiivvalorin inkisafinda bas veran keyfiyyat doyisikliyi ilo
miiqayisado onun tosorriifat funksiyasi lizro yiikii goxalmais, inkisaf siirati iso azalmisdir. Praktiki
olaraq biitiin tosarriifat saholorinds istehsalat prosesinin togkilinds yenilogsma zorurati, miirokkob
texniki-iqtisadi vo sosial - iqtisadi struktur ¢or¢ivasindo iso aktiv idaroetmo gabiliyyati tolob
olunurdu. "Biidco mokaninda" dovlatin igtisadi funksiyalariin genislonmosi maliyys sferasinda
valyuta-kredit mahdudiyyatlorini sortlondirirdi. Naticads, dovlat tonzimlonmasinin magsadlari ilo
onun metodlar arasinda ziddiyyat yaranmis, dovlatin milli golirin boliisdiiriilmoesinda istiraki
igtisadiyyatin azad inkisafina ongsl torotmoyo baslamisdi. Biitiin bunlar hokumotdon dévlot
milkiyyatinin yerino vo roluna yenidon baxmagi tolob edir vo movcud voziyyotdon toxirasalinmaz
cixig yollar1 axtarmagq tiglin iqtisadi siyasatindoki kursu doyismok zoruratini artirirdi.

Bu dovr dovlot miisssisalorinin iqtisadi vo maliyys voziyyatini xarakterizo edon ayri-ayri
gostoricilorin xiisusi bélmonin uygun parametrlori ilo miigayiosi ilo zongindir. 1974-1986-c1 illords
yalniz Portuqaliyada sonayedo dovlot bolmasinin zararinin mablagi bir il arzinds 6lkads istehsal
olunmus iimumi milli mahsulun (UMM) 1/3 -no barabar idi. 80-c1 illorin ortalarinda ispaniyada
dovlot miiessiselorinin faaliyyatindo yaranmus illik zoror 1 mlrd. dollar1 6tmiis, italiyada tokca
1984-cii ildo iri ddvlot holdingi olan IRi-nin itkisi 500 min nofar is¢inin har birins orta hesabla 4,5
milyon lira toskil edirdi. Masalon, Boylik Britaniyada kiitlovi 6zallagdirma arofasinde dovlat
bolmosindo sahibkarliq elo voziyyato diismiisdii ki, millilosdirilmis saholorin macmuu monfoati
sifira yaxinlagmis, 6ziinli maliyyoalosdirmo soviyyasi comisi 10 faizi togkil etmis, istehsal olunmusg
mohsulun maya doyarindoki omok haqqi xorclori iso orta 6lko soviyyasindon vo omok
mohsuldarligindan iistiin suratlo artmaga basglamisdir.*

Bu dévr orzindo dévlot bolmoasiin UMM-ds yiiksok xiisusi ¢okisi, dovlet bdlmasinda calisanlarin
saymin ¢coxlugu Avstriya, Fransa, Italiya vo Boyiik Britaniya ii¢iin xarakterik idi. Asagidaki codval
molumatlari ils tanighq yuxarida deyilonlori ayani suratds tosdiq edo bilor.

UMM-da dévlat bdlmasinin pay1, faizlo (1979-1982)

Fransa - 28%
Italiya - 20%
Britaniya - 11%
AFR - 10.4%
Ispaniya - 6.4%

Oton osrin 70-80-ci illorde Britaniya milli golirin vo sonaye mohsulunun artim tempi iizro aparici
sonaye dovlatlarilo miiqayisads axirinci yeri tuturdu.



Britaniyada genis miqyash 6zollosdirmo programinin hoyata kegirilmosino xidmot edon tutarh
arqument dovlat miiassisalarinin yiliksok kapitaltutumlu, asagi amok mohsuldarligli, az golirli, artiq
xarcli, hokumatin isa belo miiassisalora yonsltdiyi dotasiyalarinin artimi ils bagl gostericilor
olmusdur. Tabii ki, dovlot miilkiyystinin ixtisarini sortlondiron vo 6z dovriindo kifayot gqodor riskli
gorarin verilmosindo gati1 neokonservativ orientasiyali M.Tetgerin siyasi iradosi do miihiim rol
oynamigdir. Boylik Britaniyada 6zollosdirmonin neco vo hansi tisullarla aparilmasi genis
miizakiralors sobob olmusdur. Ilk avval S.Britten vo M.Fridmenin toqdimatinda 6zallogdirmanin
ovozsiz Usulla aparilmasi konsepsiyasi ortaliga ¢ixmis vo onlar 6z fikirlorini belo
arqumentlosdirmisdi: "dovlot miiassisolorinin miilkiyyotgilori votondaslar oldugundan onlarin hor
birina potensial sohmdar kimi baxilmalidir". Leytmotivini bu istiqamatli fikirlor togkil edon
ovozsiz 0zollosdirmo konsepsiyasi hotta 1968-ci ildo "Tayms" gozetinin bas moagalosino do gevrilo
bilmisdi. Lakin, son naticads onlarin tokliflori bas nazir torafindon gobul edilmomis vo oks movqge
belo osaslandirilmigdir ki, miilkiyyati qiymotlondirib basa ¢catdirmaq kifayot qodor miirokkob
proseduradir.

Boytik Britaniyada daha bir miizakiro obyekti tobii inhisarlarla bagli yaranmigdir. Bu miizakirslorin
osasini inhisar¢i saholorin dévlatsizlogdirilmosinin texnoloji baximdan 6ziinii dogrult-mayacagi
toskil edirdi. Bu fikir onunla arqumentlosdirilirdi ki, onlarin arasinda raqabat istonilon halda istisna
olunacaq. Clinki, onlarin 6zollogdirilmasi, homin sahalorlo bagli istehsalin holo do tobii inhisar
sferasindan ¢ixmasi demok deyildir. Biitiin bu miizakirolor Boyiik Britaniyada 6zollosdirmo
prosesing start verilmasini ongolloys bilmodi. Mohz "domir ledi" M.Tetgerin méhkom siyasi iradosi
1979-cu ilds genis miqyaslt 6zollos-dirmoya start verilmoasindo ohomiyyatli rol oynadi vo ¢ox
kegmodon dovlat miilkiyyatinin ixtisar1 proqramu siiratle qitonin digor 6lkalorine ds yayildi.

Britaniya "mdciizosi" coxlarmi heyroto gotirirdi. Boyiik Britaniyanin ardinca AFR, Fransa, italiya,
Belgika, Niderland, Avstraliya, Ispaniyada da "yeni bazar dinamikas1" programinin simvolu
0zallasdirma oldu. Belsliklo do Qarbi Avropada yeni iqtisadi siyasat- 6zallogdirma genis viisot
ald1.

Qoarb olkalarinds tatbiq olunan 6zallogdirma siyasatinin falsafasini dovletin sahibkarliq
faaliyyetindo istirak dairasini daraltmaq va iqtisadi miihitde borabar roqabat soraiti
formalasdirmaqla miiossisolorin foaliyyotinin effektliyini artirmaq toskil edirdi.

Belalikla, Boyiik Britaniya Qorbda ilk dofo kiitlovi 6zallosdirmaya baslayaraq, shomiyyatli
naticalari alds etdi. Bununla alagoadar olaraq qorb iqtisadg¢ilart Q.Kinscli vo R.Strayk ingilis
ozollosdirma modelinin "klassik model", Ingiltoroni iso on iri vo aparici 6zallosdirmo laboratoriyast
adlandirmisdilar.*

Golin gorak, ingilis 6zallasdirilmasi nayi taqdim edir vo hansi xiisusiyyatlari ilo forglonir? Boyiik
Britaniyada genis miqyash 6zallosdirmonin baglanma orofosindo, miihafizokarlarin hakimiyyati
dovriindo, konkret olaraq 1979-cu ilds iqtisadiyyatda dévlot bolmosinin payr 18,7 faiz togkil
edirdi.Bu zaman hokumat 6zollogdirma vasitosilo dovlot bélmasinin xiisusi ¢okisini 6,5 faizo qodor
ixtisar etmak vazifosini qarsitya qoymusdur. Hesablamalara gora, homin tadbirlar 6lkads 600 in
nofarin is yerlori ilo vidalagsmasi ilo naticolonmisdir.*

Boyiik Britaniyada 6zsllosdirmoni {i¢ asas morhaloya boliirlor. 1979-cu ildon 1984-cii ilo qodor
olan dovrii shato edon birinci marhalods raqabatli sahslorde miiassisalorin 6zallog-dirilmasine
iistlinliik verilmakls, dovlat bolmasinin borclarinin azaldilmasi magsadi giidiiliirdii.Bu marhaloni



"kigik 6zollog-dirma" morholosi do adlandirmaq olar, ¢linki, homin dévr ¢ox da boyiik olmayan
hacmdo miisssisalorin 6zal bélmoys verilmasi ilo xarakterikdir. Bu morhalods 6zollogdirms iic
formada hoyata kegcirilirdi: sohmlorin fond birjalarinda satisi, birbasa satis, 6zollogdirilon
miassisonin miidiriyyato vo 0z is¢ilorino satisi. Homin dévrds sonradan 6zollog-dirilmasi
planlasdirilan dévlot miiossisalorinin korporasiyalasdirilmasi vo ya sohmdar comiyyat forma-sinda
yenidon qurulmasi prosesi do reallas-diril-migdir. ikinci morholo, 1984-cii ilin yayindan baslayaraq
1987-ci ilin pay1zinadok olan dovrii xarakterizo edir. Bu marhaloda 6zallosdirma prosesi sohm
sahiblorinin foaliyyot dairosini genislondirmok mogsadi giidiirdii. Buna misal olaraq Britaniya
Telefon Sobokasinin ("Britis telekom™) vo Britaniya Qaz Korporasiyasinin ("Britis QK")
0zallosdirilmasi formasini gostor-mok olar. Hokumat onlarin inhisar qurulugsunu saxlamagqla
sohmlorinin biitovliikdo satisina istiinliik verirdi. Bu morhoslo hom do 6z mahiyyatino géro
rogabotli bazar tomaytiliino malik olmayan miiossisolorin satisi ilo do xarakterizo olunur.

1987-ci ilden etibaran iso 6lkads ictimai tolabat sahslorinin aktiv satis prosesi start gotiirmiisdiir.
Boyiik Britaniyada 6zsllosdirmonin gedisini asagidaki codval oyani suratdo niimayis etdirir.

Cadval 2.3.

Boyiik Britaniyada 6zallosdirmonin gedisi

illar Kompaniyalar Satis Satilmis | Ilda
formasi payin olunmus
(A-aqq, hacmi golirin
ictimai; (faizlo) moablagi
Q-qapaly, (min.funt
xiisusi) stertinq)
1 2 3 4 5
1979 «Internosnl Q 25% 37
kompyuters»
1980 «Britis petroleum» A 5* 276
«Festri xoldings» Q 100* 22
«Ferranti» Q 50%* 54
1981 Britaniya aeroekosmik
sirkati A 51,6 43
«Britis suqar korp.» Q 24 44
«Keybl end uvayrless»
A 49,4 182
1982 «Emeriem internesnl» | A 100 64
Yiik dastyicilar iizro
milli sirkot Alqr** 100 5
«Redpas Dorman Q 100 5
Long» Tender*** S51%* 549
«Britoyl»
1983 Birlogmis Britaniya Tender 51,5% 22
liman1
«Internesnl aeradio» Q 100 60
«Britig reyl»in 23 Q 100 51
mehmanxanast A 7 543
«Britis petroleumy Tender 22 262
«Keybl end uayrless»




1984 «Skott Lisqou» Q 100 12
Birlogmis Britaniya Tender 48* 51
liman1 Q 50% 82
«Uitq farmy Tender 100 380
«Enterprayz oyl» Q 100 66
«Simink» Q 76* 95
«Inmos» A 100 297
«Qaquar» A 51 3900
«Britis telekom»

1985 Britaniya aerokosmik
sirkoati A 48* 346
«Yarrou impbilders» Q 100 34
«Britoyl» A 49% 426
«Vasper Tornikforty Alqu 100 15
«Keybl end uayrless» A 23%* 580

1986 «Svan xanter impilder» | Alqi 100 5
«Viskers impbilding
end incinering» Q 100 60
«Royal ordenenex-
Lidsdo tank zavodu A 100 11
Milli avtobus sirkati Alq 100 250
«Britig acrospeys
xelikopters» Q 100 14
«Britis qaz» A 100 5600

1987 «Yunipart» Alqi 100 30
«Leylond basy Alqu 100 4
«Britis eyrieyz» A 100 900
«Royal ordensy Q 100 190
«Rolls-Roys» A 100 1363
«Di-Ey-Bi» Alqi 100 7
«Istel» Alq 100 26
«Britaniya aeroport
idarasi» A 100 1225
«Britis petroleum» A 36,8

7200

1988 «Rover qrup» Q 100 150

«Britis stil» A 100
2500

1989 Milli cirobank Q 100 112
Su tochizatinin 10 A 100 5110
sirkati

1990 Elektrik enerjisini A 100 8000
paylasdiran 12 sirkat

1991 «Nesnl pauer» A - -
«Pauer cen» A - -
Skottis pauer» A - -
«Skottis haudroelktrik» | A - 2000
«Britig telekom» A 48.9 5350"

* DvIUt] mUxsus olan sU1hmlrin tam satig
** Alqi-qapali (xiisusi) satig formalarindan biri
*** Tender-agiq (ictimai) satis formalarindan biri




Cadveldon do goriindiiyii kimi, Britaniyada 6zsllogdirms ilk dofs olaraq genis miqyasda deyil, fordi qaydada
Liberallarin hakimiyyoti dovriinds start gotlirmiisdiir. Homin dovrdo, hotta diinyanin moshur vo aparici neft
sirkotlorindon olan vo bu giin Xozarin Azarbaycan hdvzasindo konsorsium ¢argivosindo neft hasilati ilo masgul olan
"Britis petroleum"un 5 faizlik sohmlori 276 milyon funt sterlinige, toxminan 450 milyon ABS dollarina satilmigdir.
Umumiyyoetlo, yalniz 80-c1 illorde Béyiik Britaniyanin 51 iri dovlot sirketindon 16-s1 6zollesdirilmis, bunun naticosi
olaraq dovlot bolmosinds ¢alisanlarin say1 1,3 milyon nofor azalaraq, comi mosgul shalinin 2,8 faizini toskil etmis vo
on baslicasi 6ton asrin 90-c1 ilinin avvalina 6zsllagdirmadan alds edilon galir 33 milyard funt sterlinginden ¢ox
olmusdur.*

1987-ci ildon son dovrlors godor Britaniyada kommunal tosorriifat miiossisolorinin satig1 davam
etmis vo burda da baslica mogsod homin bdlmados rogabot goraiti yaratmaq vo onu getdikco
mohkomlandirmokdon ibarat olmusdur. Boyiik Britaniyada dovlet miiassiselorinin asasan iki
formada: agiq (ictimai) vo gapali (xiisusi) 0zollogdirildiyi codvoldon do aydin gorsonir. Bu zaman
0zollosdirmo metodlarinin se¢ilmasi miiossisonin miqyasindan vo onun digor xarakteristikasindan
asili idi. Ag¢iq metodla 6zsllogdirma zamani macburi talablorden biri do miiassisenin aciq tipli
sohmdar comiyyatlor ¢evrilmasi idi. Bu zaman hiiquqi soxs statusu doyisdirilmadan do onun
sohmlorinin satigina icazs verilirdi. Qapali sokilds satis zamani dovlotin 1975-1981-ci illordo
holding soklindos formalasdirdig1 qapali tipli sohmdar comiyyatlor satisa ¢ixarilirdi. Bu zaman
satiga ¢ixarilan omlakin qiymoti danisiglarin gedisinds vo ya rogabotin miqyasi iizro mohdudiyyot
naticosindo miioyyonlos-dirilirdi. A¢iq tipli satis iso fikso edilmis (sabit) vo ya miisabiqo qiymati
ilo hoyata kegirilirdi.

Fikso edilmis qiymat inzibati planda sads goriinss do, dovlot onun toyin olunmasinda maliyya
maslohatgilorinin komoyindon istifado edorak, miiossisonin omlakinin doyarini asas gotiirtirdii.
Lakin bir ¢cox hallarda amlakin doyarinin inzibati qaydada qiymotlondirilmasi sohv naticalora
gotirib ¢ixarirdi. Belo ki, miiossisonin doyori asag1 qiymatlondirilondo onun bazara birdon -biro
buraxilmis sohmlorinin mozonnasi koskin artirdi. Bu hadiso bir nego dofs, xiisusilo do 1984-cii ildo
tokrar olunmusdu. Bazi harraclar zamani sohmlor gdzqamasdirici qiymatlore satilmigdi vo bu
giymato sohmlori yalniz iri investorlar deyil, hom do xirda payg¢ilar almigdi. Yeri golmiskon gqeyd
edok ki, Britaniyada iri miiossisolorin sohmlorinin osas alicilart maliyys institutlar1 olmus, fordi
investorlarin aldig1 sohmlarin {imumi yekunda xiisusi ¢okisi 21,3% toskil etmisdir. Boytik
Britaniyada daha ¢ox sayda miilkiyyastcilorin yaranmasi va 6zallogsdirmanin siiratlondirilmasi
moqsadilo xirda paygilara vo xiisusilo do miiassisonin is¢ilorino giizostlor praktikasi da moévcud
olmusgdur. Sohmlorin hisso-hisso 6donilmoklo satilmasi xirda, eloco do varli olmayan payg¢ilara iri
milkiyyat oldo etmoyo imkan yaradirdi. Sohmlors yazilis zamani onun doyarinin lizvliik haqqi
formasinda hissa-hisso 6donilmasine 2 aydan 10 aya qador miiddot ayrilirdi. Biitlin ag1q (ictimai)
satig formalarinda miiossisonin is¢ilorino miioyyon miqdarda sshmlori, haqqin1 6domodon aldo
etmok hiiququ verildi.

Belo ki, "Britis Qaz"in satis1 zaman is¢ilor vo pensiyacilar ticlin sohmlorin 5 faizi ehtiyatda
saxlanilirdi. Hor bir ig¢iye 52 pulsuz sehm verilirdi, eyni zamanda alava olaraq har bir alave alinmig
sohma, pulsuz sohmlorin maksimum miqdarinin 111-1 6tmomaosi sorti ilo daha 2 pulsuz sohm
verilirdi. Bununla yanas1 miiossisonin is¢isi vo yaxud pensiyag¢i 1481 sohmi fikso edilmis satig
qiymatindon 10 faiz giizostlo vo daha 20 minadak sohmi ndvbadankonar olaraq gilizostsiz ala bilordi.
12 elektrik tochizati sirkotinin 6zollosdirilmosi zaman1 miiossisonin is¢iloring vo penisiyagilara 10%
sohm pulsuz verilmisdi. Oton asrin 80-c1 illorinda Britaniyada biitovliikde dzollosdirilmis
miiossisalarin 500 minadok is¢isi 6z sirkotlorinin sohmlarini alds etmisdilor.*



Beloliklo do Ingiltors 6zollosdirilmasi sosial funksiyasini -"xalq kapitalizmi" nin qurulmasini da
ugurla reallagdirmisdi.

Ozoallosdirmenin gedisindo miiossisonin menecerlor va 6z iscilori torafindon alinmasi xeyli genis
yayillmisdi. 1982-1989-cu illordo 119 belo alq1 hoyata kecirilmisdir. Biitiin satiglar 4 asas qrupa
boliiniirdii: birinci qrupa, miiessisonin biitovliikds satisi, ikinciys, pargalanaraq satisi, iiglincliyo,
yardimg1 istehsalat strukturlarinin vo bélmalarinin satisi, nohayat, dérdiincii qrupa, yerli orqanlara
moxsus miiossisolorin satigi daxil idi. 1990-c1 ildo 14 alis belo formada hoyata kegirilmisdi.*

Miiassisalorin, xiisusilo do ragabatli sahoaloro moxsus sirkotlorin 6zal bélmoys verilmasi, onlarin
isindo prinsipial dayisikliklora gatirib ¢ixarirdi. 1990-c1 ildo "Yunayted rigers" maslohat - tadqiqat
firmasinin Londonun mashur biznes moktobi ilo birlikds 46 6zollosdirilmis miiassisonin icragi
direktorlar1 arasinda apardiqlar1 anket sorgusunun naticolorino goro, miiossisalorin 75 faizi
0zolosdirmoadon sonra idaroetmo strukturunda doyisiklik etmisdilor. Onlardan 15-nin idaroetmo
aparat1 biitovliikde logv edilmis vo yenidon toskil olunmusdur.*

Ingiltora dzollosdirilmasinin digor xiisusiyyati yiiksok doracali tobii inhisar sahalorinin-kommunal
tosarriifatlarin satisa ¢ixarilmasi hesab oluna bilor. Burda inhisarci xiisusiyyatli miiossisalorin
ovvalca biitdvliikds, sonra iso hissolora parcalanaraq satilmasi miisahido olunmusdur. Bozi
miiossisalarin 6zallogdirilmasi ligiin xiisusi idaralor vo komissiyalar da yaradilirdi. Masalon, telefon
rabitosi, qaz, su vo enerji tochizati miiossisaloring nazarat etmok {i¢iin xiisusi idaralor togkil
olunmusdu. Homginin, 6lkoads inhisarcilar {izro komissiya vo odalatli ticarat idarasi do slavo nozarot
hiiququnu hoyata kegirirdi. Bu nazarotin osas formasi qiymotlorin tonzimlonmosine yonaldilmisdi.
Belaliklo do, Ingiltorads dzallosdirma programimi giymotlondirarok, garsiya qoyulan moagsadlora
nail olma doracasindon ¢ixis edorak, onu biitovliikkds ugurlu hesab etmok miimkiindiir. Belo ki,
miixtalif illar lizro 6zallosdirmadon daxil olan vasait dovlot bolmasinin kasirinin 60 faizini ortmiis,
dovlatin iqtisadiyyata miidaxilosi azalmis, homkarlar togkilatinin giicii zoiflomis, sohmdarlarin
dairosi geniglonmis, sohmdar-is¢ilorin say1 xeyli artmigdir.

Ingiltora 6zollosdirilmasinin asas xiisusiyyatlorindon biri do onun uzun miiddotli dévrii ohato
etmosidir. Bu ilk dévrlorde 6zollogdirmonin tonazziiliin va igsizliyin qarsisini almaq mogsadilo
hokumatin hoyata kecirdiyi sart maliyya vo kredit siyasati ilo paralel aparilmast ils izah oluna bilar.

Britaniyada 6zollogdirmo modelinin ononavi meyarlar baximindan miivoffoqiyyeti qonsu Fransada
tokrar oluna bilmadi. Lakin buna baxmayaraq Qoarbin 6zallogdirma tocriibasi iizra diqqget yetirilmasi
vacib hesab olunan 6lkalordon biri do Fransadir. Fransada 6zallosdirma programi 5 ilo hesablanmis
va 65 iri sirkati ohato etmisdir. *

Bu istigamotdo ilk addim 1986-c1 ildo J.Sirak hakimiyyeoti dovriindo atilmisdi. Sonradan 1984-cii
ilda sosialistlorin hakimiyyato golmasi bu istiqamatli tadbirlorin yarim¢iq saxlanilmasina sabob
oldu. Lakin 6ton 14 ay orzinds - sosialistlorin hakimiyyatine gqodor olan miiddstds - Fransada artiq
15 ir1 sirkatin 6zollosdirilmosi hoyata kegirilmisdi. Qisa vaxt ¢or¢ivasindo belo siiratli
0zollosdirmayo nail olmagin baslica sobabi, proses baglamamisdan onu longitmok imkanina malik
olan miiassise rohbarliyinin biitiin heyatlo daha miiteraqqi idaraetma qabiliyyotina malik
menecerlorls ovaz olunmasi ils izah oluna bilar.

Fransiz 6zollosdirilmasinin baslica mexanizmi bazar vasitolari ilo markozlosdirilmis
tonzimlanmanin alagalondirilmasi esasinda qurulmusdur. Ozallosdirmonin aparilmasi ilo slagodar
biitiin selahiyyatlor maliyys, iqtisadiyyat va 6zallasdirmo nazirinin (MION) alinda comlosmisdir.
Maorkazlosdirilmis tonzimlonmanin operativliyini artirmaq vo MION-o qorar gobul etmok iigiin



hiiquqi status vermok mogsadilo 6zollogdirmonin baslangicinda 6zallogdirilocok miiossisolorin
siyahisi tosdiq olunmusdu. Bundan sonraki marhslados nazir yalniz homin siyahi {izro
0zollogdirmayo ¢ixarilacaq miiassisalorin 6zollogdirms iisulunu vo miiddotini miioyyonlosdirmok
hiiququnu reallagdira bilordi. Fransiz 6zollosdirilmosinin gedisi zamani Britaniyanin har bir
0zollosdirma layihosi iizro ayrica ganun gobulu ilo alagodar monfi tocriibasi nozors alindigindan
proses arzindo hiiquqi bazanin formalagdirilmasi istigamatindos ciddi ¢atinliklor ortaliga
cixmamigdi. Fransada 6zoallogdirmodon alds olunan vasaitlor asason dovlot borcunun 6donilmosino
vo digor sirkotlora maliyys subsidiyalarina istifado olunurdu.

Fransiz 6zsllosdirmasi praktikasinda dovlst miilkiyystinin satisi prosesindo sohmlorin agagidaki
struktur iizra bolgiisii nazords tutulmusdu:

-20%-xarici alicilara;
-15-30%-daimi sohmdarlara;
-10%- miiassisanin is¢ilorina.

-yerda galan sohmlor iso fond bazarinda satis ii¢iin toklif olunurdu.

Fransiz 6zsllosdirilmoasinin sinagdan kegirilmis vo ugur qazanmis, tocriibs baximimdan maraq
doguran iisullarindan biri do miiossisonin 6z is¢ilori torafindon alinmasi hesab olunur. Fransada bu
tocriibonin yayilmasi miioyyon doracado ingilis-amerikan praktikasi-Leveraged Buy-Out (LBO)-
osasinda formalagmigdi. Tipik LBO ddvlot miisssisalorinin v ya onun filialinin is¢ilorden vo
rohbarlikdon toskil olunmus he¢ do boyiik olmayan qrup ve yaxud da qrupdan konar iscilor
torofindon alinmasini nozordos tuturdu. Basqa alis formalarindan forqli olaraq bu omaliyyat
miiossisosinin maliyys voziyyatindon asili olaraq borc vosaitlorindon istifado hesabina hoyata
kecirilirdi.*

LBO-nun leveraged Management Buy-Out (LMBO) adl1 xiisusi variant1 osasinda miiossiso onun
is¢iloring vo ya 0z lizorino miiossisayo rohborlik etmok 6hdsliyi gotiiron tigiincii soxslora satilirdi.
Bir ¢ox hallarda iqtisadi odabiyyatlarda bu varianti miiassisonin rohbar kadrlari torofindon kredit
gbtiirmok vasitosi ilo alis1 da adlandirirlar.

Fransada miiossisolorin "Rachat dune enterprise pat ses salaries" (RES) variatinda da satis1 hoyata
kegcirilirdi. RES mexanizmina goro miiossisoni sohmdar comiyyast soklinds holding kompaniya oldo
edo bilordi. Belo sirkatlorin nizamnama kapitalinin formalagsmasinda miiassisonin rohbarlori ilo
yanas1 onun is¢ilori, homg¢inin bu amoliyyatin hoyata ke¢irilmosindo maraqli olan digor investorlar
da istirak edirdi.*

Miiossisonin hisso-hissa vo ya tam alig1 "vasito effekti" adi ilo osaslandirilidi. "Vasito effekti"”
omoaliyyat1 iso bels izah olunurdu ki, ager miiassisanin rentabelliyi ssudalar tizro faiz doracosindon
yluiksokdirso, onda colb edilmis borc kapitali onun xiisusi vosaitlorinin rentabelliyini koskin suratdo
azaldirdi.

Holdinq sirkati "vasito effektino" nail olmagq {igiin 1 ssudanin zoruri hocmini miioyyan edir vo
investisiya edilmis kapitalin rentabelliyinin ssuda iizro faiz doracosindon yiiksok olmasina ¢alisirdi.
Belo hallar vergi ganunvericiliyinds do nozordos tutulurdu. Méveud vergi ganunvericiliyino gora,
fiziki soxslorin vergiya calb edilon golirlori onlarin miiassisodon aldig1 schmlorin doyari godor
azaldilirdi. Bels iisul 6ziinii daha ¢ox agir maliyys soraitindo olan miiassisalorin 6zallogdirilmasi
zamant dogruldurdu. Bu halda miisssisonin sohmlarinin ¢ox hissasinin is¢ilora gilizostli satis1 yalniz



kicik vo ya orta sirkotlordo totbiq olunurdu. Bu zaman miiassisonin is¢ilori asagidaki giizostlordon
istifado edo bilordi:

- sohmloarin sahibinds 2 il arzinde saxlanmasi sorti ilo onun doyarinin 20 faizina qodor giizost;

- sohmlorin doyarinin tam 6donilmasinadok sahibindo saxlanmasi sorti ilo 3 il arzindo 6domayo
mohlat;

- almmis sshmlorin sahibinds 1 il arzinds saxlanilmasi sorti ilo sosial tominat sisteminin ayliq
limiti ¢orgivasindo har bir alinmis sohmo olavo 1 sohm pulsuz verilirdi.

Fikrimizco, bu osasda fransiz 6zoallogdirilmosindon Azorbaycan iigiin 6rnok ola bilocok bazi
naticalor ¢ixarmaq moagsadouygundur. Belo ki, yuxarida geyd olunan omoliyyatlarin osas mogsadi
daimi sohmdarlarin "méhkom niivasini" formalasdirmaga yonaldilirdi. Bu "nilivaya" 6zallosdirilmis
sirkatlarin 0,5-5% kapitalina sahib olan iscilor daxil edilirdi. Biitdvliikds bu qrupun ssrancaminda
sahibi on az1 2 il arzinds doyisilmayan 15-30%-lik sohm paketi olurdu va onlar 6zsllosdirilmis
miassisalarin "moéhkom niivasi'ni toskil edirdilor. "M6hkom niiva" idaraetms tlizorinda sabit nozarat
v arzuolunmaz investorlardan miidafio elementlorino malik idi.

"Mohkom niive"do tomsil olunan sohmdarlar miioyyon olunmus miiddot orzindo (adoton gaydaya
gora 2 il) sohmlorini satmamaq 6hdoliyini {izarlorine gotiiriir, sonraki 3 ilds ise onu satmaq
istayini sirkotin inzibati surasinin icazasi ilo hayata kecirir vo bu istigamatde tam mosuliyyati
dastyirdi. Bu proses kapitalin  sabitliyino vo miiossisa iizorindo maliyyo nozarotino tominat verirdi.
Bundan basqa, 6lkodo "mohkom niiva"ya tokrar nozarot mexanizmi yaradilaraq, "sabit sohmdarlar
bloku"nun foaliyyoti daha da méhkomlondirilmisdi. Bu metodun iistiinliiyii bir do onunla izah
olunurdu ki, har bir yeni 6zallosdirmo amaliyyati 6ziindon avvalkilori méhkomlandirir v 6z
novbosindo 6zii do giliclonirdi.

Azarbaycanda 6zsllosdirmanin ikinci morhalasinin yeni baglandigini nazars alsaq bels tacriibonin
bir ne¢a istiqgamotds totbiqi somars veras bilor. Ovvala, RES modeli tizro 6zallogdirma miiossisalara
menecerlorin calbi {i¢lin miinbit sorait yaradir. Azorbaycanin dovlot miiossisolorindo idarsetmo
heyotinin osason "qirmizi direktorlar" korpusundan ibarat olan kéhnolmis strukturunu nazors alsaq,
fikrimizco, bu tacriiboys diqqat yetirmaya vo onun dlkomizds totbiqi barade fikirlosmaya doyaer.

Digor bir torofdon, Fransa 6zollosdirilmoasinin baslica xiisusiyyatlorindon biri onun mohdud maliyyo
bazar, kapital ¢atismazlig1 soraitindo aparilmasidir. Bu problem Azorbaycana, o climlodon digor
inkisaf etmokdas olan dovlatlors, xiisusilo do postsosialist 6lkalorine do xarakterikdir. Fransa bu
problemi potensial alicilara toklif olunan sshmlarin qiymatini onun galacok bazar mozonnasindan
10-15% asagi1 toyin etmoklo hall etdi.

Miitoxassislarin fikrinco, mahz belo siyasat Fransa 6zallosdirilmasinin farqlondirici xiisusiyyatini
toskil etmokls, onun miivaffaqiyyatinin asas sabablarindon biri sayila bilor. Bununla dovlat
golirinin bir hissasini itirso do, strateji planda ¢ox sey qazanmisdir. Belo ki, 6zollogdirilmis
miassisolorin sohmlarinin fikso edilmis qiymaotlo toklifi zamani tolob toklifi bir ne¢o dofo
iistolomisdir. Masalon "Sen Qoben" sirkatinin sohmlorinin 6zallogdirilmasing start verilon kimi
tolob toklifi 14 dofs 6tmiisdiir.*

Fransada miiossisalorin 6zollogdirilmasi zamani "sabit sohmdarlar blokunun" yaranmasi xirda
sohmdarlarin hiiquq vo monafeyinin qorunmasi baximindan da togdiralayiqdir. Azorbaycanda
sohmdarlarin hiiquqlarinin pozulmasinin tipik niimunalaring xirda sshmdarlarin nizamnama
fondunun yenidon giymaotlondirilmasi vasitosilo imumi yekundaki xiisusi ¢okisinin agagi salinmast,
dividendlorinin longidilmasi, idaraetma ilo bagl gorarlarin gebulundan miixtslif bohanslorlo



sixigdirilmasi vo son naticado onlarin yeni yaranmis sohmdar kimi miilkiyyoat¢ilor sinfinin
tacriibasiz niimayandasi olaraq siradan ¢ixarilmasi daxildir. Bels neqativ hallar Azorbaycanda
0zallosdirma naticesinds sohmdar comiyyata ¢evrilmis miiossisalarin oksariyyati ti¢lin
xarakterikdir.

Todqiqatlar gostorir ki, fransiz 6zollogdirilmasi xarici kapitalin colb edilmosi baximindan da
digarlarindan iistiin cohatlari ils forqlonir. Fransiz firmalarinin 6zallogdirmoe magsadils harraclara
cixarilmis sohmlorino Amerikanin pensiya fondlarinin, pay¢i banklarinin maragi xtisusilo yiliksok
olmusdur. Lakin, xaricdon kapital axini no qodor ¢ox olsa da belo Fransa hokumatinin yeritdiyi
diizgiin vo mogsodyonlii siyasotinin naticasi olaraq 6zollogdirilmis miiossisalorin heg birinin
biitdvliikdos xaricilorin sahibliyine kegmosi fakti geydo alinmamisdir. Ciinki, buna 6zsllogdirma
haqqinda Qanunla xarici agentlorin sohmdar kapitaldaki payinin 20 faizdon ¢ox ola bilmomaosi
mohdudiyyati imkan vermirdi. Fransiz 6zollosdirilmasinin zongin tocriibasi bir daha stibut etdi ki,
hokumatin 6zollogdirma siyasatindoki hiiquqi baza ilo méhkomlondirilmis sart tadbirlori tez bir
zamanda boylik miiveffoqiyysts tominat verir.

Lakin, Britaniya vo Fransanin 6zollogdirmo sahosindoki miivoffoqiyystlori fonunda Avropa
Birliyinin digor iizv 6lkalorinda, o ciimlodon Avstriya, AFR, italiyada dévlot blmosinin payinin
yiiksok olmasina baxmayaraq, onlarin heg birinds genis miqyast 6zsllosdirma kursu start
gotlirmadi.

Ogor Boyiik Britaniyada yalniz 1988-ci ilin ovvalina gqodor doyari 20 milyard funt sterlingdon ¢ox
olan, iimumi yekunda xiisusi ¢okisi 40 faizo borabor dovlot omlaki 6zollosdirilmisdisa, eloco do
Fransada qisa miiddot orzindo, comi 14 aya qarsiya qoyulan plan iizro 6zollosdirmonin li¢ds biri
hoyata kecirilmis vo ondan 71 milyard frank golir oldo edilmisdirso, italiya hokumoti 1980-1987-
ci illor orzindo ildo orta hesabla 4-5 dovlot miiossisasini vo basqa sozlo desok 100 min is yerini 6zal
bdlmaya gilizasta getmis va naticada biitlin dovr lizrs bu foaliyyatdon 7 trilyon italyan lirasi vesait
gazanmigdir. AFR-do 1so 1984-1987-ci illar orzindo doyari 5 mlrd. markadan ¢ox olan 50-don
artiq dovlot miiossisosinin sohmlori biitdvliikdo vo ya qismon satilmigdir. 1986-c1 ilin sonuna godor
6zollosdirmoys start verilondon 6ton 10 il orzinds Ispaniyada 245-don gox sirkot yeniden qurulmus
v 0zollogdirilmisdir.

Hotta Hollandiyada ¢ox da iri olmayan, hamisinin birlikds aktivlorinin doyari 60 min dollar toskil
edon 36 dovloat sirkati vo dovlotin KLM-doki (Avropanin aparici aviasirkatlorindon biri) 307 mlin.
dollar dayarinds 23 faizlik sshm pay1 6zallasdirilmisdir.*

Dovlot bolmosinin qarisiq iqtisadiyyatda rolu vo onun qiymatlondirilmaosi tisullar1 halo do dorin
elmi aragdirmalarin tadgiqat obyektindon diigmiir. Bu istigamotds miixtslif aragdirmalar aparmis
Fransanin sosial tadqiqatlar va prognozlar morkozi dovlat bolmasinin tesirindon asili olaraq,
iqtisadiyyatda dovlotin ononovi miidaxilosine moruz qalan sahalori 4 qrupda tosniflogdirmisdir:
energetika, nogliyyat, rabito vo emaledici sonaye. Bu morkoz torofindon aparilmis digor todqiqatlar
osasinda diinyanin bir ¢ox dlkalori {izro ohalinin mosgullugu vo mocmu satisin hocminin ortagokili
komiyyoatinin nisbati bazasinda dévlatin igtisadiyyata tosir indeksi miioyyonlosdirilmisdir. Oton
osrin 80-ci illorinin avvaling, 6zollosdirmos siyasotinin aparilmasinadok olan dévrds bu gostaricinin
inkisaf etmis dovlotlor iizro ardicilliqla belo doyisirdi: Boyiik Britaniya-84, Italiya-83, Fransa-80,
Isveg-72, Niderland-66, Isvegra-65, Ispaniya-60, AFR-59, Belgika-50, Avstraliya-52, Yaponiya-30,
ABS-15. Bu gostaricilor tam korrektasiz olmasa da, homin dovr {izra dovlatin tasarriifatgr rolunu
qiymatlondirmok {i¢ilin kifayst qodor monzars formalasdirmaga imkan verirdi.*



Fransada dovlat miiossisalorine maxsus olan 70 "toroma" sirkotinin 1986-c1 ildon sonra
0zollogdirilmosi zamani oksariyyastinin alicisi xarici investorlar olmusdur. Qorbin inkisaf etmis
sanaye dévlatlorinds 6zallosdirmoys baxisin birmonali olmamasi, ingiltors vo Fransada dévlot
miilkiyyatinin genis miqyasda ixtisar1, AFR, Italiya vo digor dévlotlordo iso bu tip gorarlarn
mohdud ¢or¢ivado gobulu fonunda Yaponiyada 6zollogdirmanin start1 bir ¢coxlar1 li¢iin gézlonilmoz
olmusdur. Yapon tocriibasindon danisarkon, burda ilk baxisdan 6zsllosdirmonin 70-ci illorin
sonunda deyil, 80-ci illarin ortalarinda uzun miiddotli miizakirslordon sonra baglamasi diqqgati colb
edir. Prosesin gedisi orzindo 6zollosdirmoya hokumaot soviyyasinds yiiksok nozarot mexanizminin
totbiqi yaponlarin bu proseso ehtiyatli miinasibatinin baslica gostoricisi hesab oluna bilor.

Avropa dovlatlori ilo miigayisado yapon 6zollogsdirmasi start voziyyatine gors do forglonir. Ogor
Britaniya, Fransa, AFR, taliya vo digor dévlotlorde 6zollosdirma orofasindo senaye mohsulunun,
milli golirin artim tempinin azalmas1 miisahido olunurdursa, Yaponiyada oksino olaraq homin
dovlatlorlo miiqayisadas {istlin artim tempi qeyde alinmigdi (bax.codval 2.1.).

Yapon 6zollogdirilmasinds bilavasito bas nazira tabe olan xiisusi moslohat orqanlari, o ciimlodon
Inzibati islor iizra Miivoqqeti Komissiya (1981-1983-cii iller), Inzibati islahatlarin aparilmasi {izro
Yeni Sura (1987-1990-c1 illor) vo digorlori 6ziinomoxsus suratdo aparici rol oynamisdir. Bu
orqganlara moghur alimlor, yiiksok ixtisasli, tocriibali menecerlor do daxil idilor. Onlarin baslica
foaliyyoti 6zollosdirmoni morhalslorlo hoyata kegirmok mogsadilo konkret planlar isloyib
hazirlamaga yonoalmisdi.

Yapon 6zsllogdirilmasinin 6zlinomaxsus xiisusiyyatlori arasinda inzibati islahatlarin bu struktur
islahatina paralel olaraq hoyata kecirilmosi daha qabariq surstdo segilir. Burda 6zollogdirmanin
makroiqtisadi soviyyado fiksal mogsadlori ilo yanasi inzibati strukturun doyisildirilmasi do qarsida
duran vazifalor siyahisina daxil edilmisdi. Tabii ki, sonayeco inkisaf etmis digor dovlotlorde
oldugu kimi Yaponiyada da inhisar¢i miiassisalorin iginin effektliyinin roqabat osasinda
yuksoaldilmasi, onlarin idaroetms sisteminds islahatlarin aparilmasi, korporativ idaroetmo sisteminin
totbiq imkanlariin artirilmasi qarsida duran baslica mogsadlors aid edilirdi. Yaponiya vo digor
inkisaf etmis 6lkolords 6zollogdirma tocriibosini yekunlagdirarkon ABS-da bu istiqgamotdo
aparilmig tadbirlora qisaca olsa da toxunmagi vacib hesab edirik.

ABS 6zollosdirilmasinin baslica mogsadlorine dovlat vo balodiyyo miiossisalorinin toklif etdiklori
omtas vo xidmatlorin doyarinin asag1 salinmasi, istehsalin effektliyinin yaxsilasdirmasi daxildir.
Okeanin o tayinda 6zosllosdirmonin gedisi genis miqyasli olmasa da, dovlot miiossisalorinin kontrakt
osasinda icarays vo idaraetmayo verilmasi ABS 6zollogdirilmosinin baslica xilisusiyyati hesab oluna
bilar.

Notico

Inkisaf etmis sonaye ddvlotlorinin 6zallosdirma tocriibasi onu gdstordi ki, bu dlkalorin timsalinda
miilkiyyotin dovlotsizlosdirilmosi osasan {i¢ iisulla hoyata kegirilmisdir. Onlarin arasinda on genis
yayilan1 fond birjasi vasitasi ilo miiaessisalorin sohmlorinin biitlin arzu edanlor arasinda satigininin
toskilidir. Ikinci iisul - sirkotin kapital paymin 6zol soxslors satisidir. Bu iisul daha ¢ox agir maliyyo
voziyyatindon ¢otinlik ¢okon miiassisalords totbiq olunmusdur. Burda baslica mogsad toklif olunan
kapitalla pay¢inin maraqlandirilmasina yonalmisdir. Belo iisulla 6zallogdirmays misal kimi "Britis
reylin" mehmanxana sobokasini gostormok olar. Nohayat, tigiincii iisulla 6zallosdirmo sohmlorin
mohdud soxslor dairasine - miiossisonin is¢ilorine vo ya menecerlors - satilmast hesab edilir. Qarbdo



0zollosdirmonin gedisi zamani on ¢ox totbiq olunan 6zsllosdirmo formasi bag idaroyo moxsus olan
vo osas istehsal foaliyyotino miinasibatdo periferik (zahiri) rol oynayan "téroma" miiossisolorinin
satis1 hesab olunur. Bu forma daha gox Italiya vo Ispaniyaya xarakterik olsa da, sonradan Béyiik
Britaniya vo Fransada da totbiq edilmisdir.

Balalikls do inkisaf etmis dovlotlords 6zollosdirma tocriibasing yekun vuraraq, onu qeyd etmok
miimkiindiir ki, bu proses ayri-ayr1 6lkalards dovlat bolmasinin forqli sokilds ixtisar1 ils naticolonsa
do UDM-do dévlot xorclorinin ciddi azalmasi ilo miisahide olunmamus, hotta bozi dlkolords artim
geydo alinmisdir.

Cadval molumatlarina osason demok olar ki, inkisaf etmis dlkolor iizro dvlat xarclorinin UDM-do
payimin orta gostoricisi 1980-ci ildo 42 faizo qarsi1 artaraq 1996-c1 ildo 47,3 faiz toskil etmisdir.
Bu tendensiya Niderland, Boyiik Britaniya vo Irlandiya istisna olmaqla biitiin lkolorde miisahido
edilmisdir.Ad1 gokilan &lkolordo iso tohlil olunan dovr arzinds dovlat xorclorinin UDM-ds xiisusi
¢okisi azalmigdir. Fikrimizca, bu azalma tendensiya-sinda 6zollogsdirmonin rolu yiiksok olmiisdur,
digor 6lkolars golinco, orda dovlat xorclorinin artimina dogru gedon proseslori bazar
igtisadiyyatinin getdikco viisot alan sosial orientasiyasi ilo izah edilo bilor.

Bu global, iimumbasori xarakter almis, genis cografiyaya malik prosesin sanayecs inkisaf etmis
dovlatlordoki roluna vo tarixino qisaca ekskurs etdikdon sonra, homin tocriibodon ¢ixis edorak
Azorbaycanda 6zollosdirmo prosesinin perspektivine movcud iqtisadi realliglar ¢orgivosindo
miisbat tasir gdstormok imkanina malik olan xiisusiyyatlors diqqgat yetirilmasini vacib hesab edirik.

Nozors almaq lazimdir ki, Avropa qitoesinin Qarb hissasindo 6zollogdirmas ilo bagh kifayot qodor
tocriibo toplansa da, onun Azorbaycan praktikasinda oldugu kimi totbiqi ziyanl naticolor vera bilor.

Ovvala, Azarbaycanda homin dévlatlords oldugu kimi sohmlorin real mozonnasini miioyyanlosdiron
no fond birjalari, na do ki, ona tolobin formalagsmasinda miihiim rol oynaya bilocok sorbost kapital
bazar1 yoxdur.

Ikincisi, 6zallosdirmonin gedisindo xiisusi rol oynamaq imkanina malik investisiya miihiti vo ona
tominat masalalori bizim 6lkomizds kiilli migdarda maliyys vasaitlorinin soforbarliys alinmasini
tolob edir vo onun hocmi ilo naticonin somorsliliyi arasindaki miitonasiblik xiisusi shomiyyat kosb
edir.

Qorb dovlatlorinin 6zallosdirma tocriibasi onu da siibut etdi ki, miiossisolorin foaliyystinin iqtisadi
effektliyi miilkiyyat hiiquglarindan ¢ox rogabotdon asilidir. Ciinki, 6zollosdirmo he¢ do birdon-birs,
proses basa ¢atan kimi avtomatik suratdo ictimai istehsalda xorclorin asag1 diismosi mexanizmi
yarada bilmozdi. Belo olan halda da naticods bu prosesdon qisa miiddot orzinds daha ¢ox 6lko
votondasinin uda bilmosi siibholi goriiniir. Bu mogsados tez nail olmaq doracasi 6zollogdirmodon
sonrak1 dovrdo miilkiyyet hiiquglarinin yenidon bolgiisii, investisiya miihitinin oslverisli osaslarla
qorarlagmasi va bu istigamatli ¢oxsayli amilorden asilidir.

2.1.Latin Amerikasi 6lkolarindos 6zallosdirma

Latin Amerikasi 6lkoalorindo 6zoallosdirma tocriibasi hoddindon artiq rongarongdir. Bu qitodo
0zollogdirma ilo bagl situasiyalar yalniz ayrica dovlatlor lizro deyil, hom do 6lko daxilindo miixtalif



morhalalor ¢argivasinda forglonir. Ozoallosdirmo orofasinds Latin Amerikas1 dévlotlorindoki sorait
miixtalifliyi, onun gedisi zamani totbiq olunan forma va lisullarin 6ziinamaxsuslugu son naticada
regionun hor bir dovlatinin bu istiqgamatdoki faaliyyotdon forqli naticolor alds etmasini
sortlondirmisdir. Lakin buna baxmayaraq regionun 6zal xtisusiyyatlori vo oxsar problemlori ayri-
ayr1 0zollogdirmao tocriibasi iizro do paralellor aparmaga vo yekunlar1 eyni meyarlar osasinda
qiymatlondirib, naticalor ¢ixarmaga sorait yaratmisdir. Latin Amerikasi 6lkalorinds biitovliikda
0zallosdirma siyasati 2 baslica magsoad giidmiigdiir. Onlardan biri milli iqtisadiyyatin raqabat
qabiliyyatini artirmagq, ikincisi iso daxili vo xarici borclar1 azaltmaqdan ibaroat olmusdur. Cili istisna
olmagla, regionun digor dovlotlorindo 6zollogdirma programinin iglonmosi zorurati sosial-igtisadi
soraitin pislogsmosi noticosinds ortaliga ¢ixmigdir. Cilido 6zallogdirmonin motivi daha ¢ox ideoloji
xarakterlo ifads edilmisdir. Region 6lkalorinin dovlst miiassisalaring, bozi istisnalarla, asagi
effektlilik, zororlo foaliyyot, kohna idaroetmo vo istehsalat strukturu xarakterik idi. Daimi biidco
subsudiyalar1, hokumotin maliyyo dostoyi fonunda zororlo isloyon dovlot miiossisalorinin toklif
etdiklori moahsul na xidmatlarine keyfiyyst vo na do giymat ragabastinds 6zlinli dogrultmamasi bir
cox hallarda 6lka biidcasinin geyri-balans vaziyyatinds kasirinin getdikca ¢oxalmasini va dovlstin
borclarinin artimini sociyyslondirmisdir. Statistik molumatlara goro, 6ton osrin 80-ci illorindo
dovlot miiessisalorinin zarari Argentinada 7%, Braziliyada iso 14 faiz togkil edirdi. Homin onilliyin
sonuna olan digor molumata goro, Argentinada dovlat biidcoasinin kosirinin 80 faizini dovlot
bdlmasina maxsus olan va zararls isloyan miiassisalarin subsidiyalar hesabina maliyyalagsdirilmasi
sortlondirmisdir. Biitiin bu proseslor son naticodo dévlotin xarici borclarinin koskin artimina gatirib
cixartmisdi. Belo ki, 90-c1 illorin avvalino Argentinanin 13 aparict dovlat sirkatinin xarici borcu
6lkaonin biitiin xarici borclarinin 1\4-na borabar soviyyoya catmigdi. Latin Amerikasi vo
imumiyyatlo "liglincili diinya" dovlatlori arasinda ohato dairasno gore segilon vo miivoffoqiyyati
coxluq torafindon etiraf olunan miilkiyyatin dovlstsizlosdirilmasi proqrami Cilido hoyata
kecirilmisdir.

Tadqgiqat¢ilarin fikrines, region 6lkalari arasinda sart 6zsllagdirme variant1 6ztini Cilide va
Argentinada biruzo vermisdir. Latin Amerikasinda 6zallogdirmao tocriibasi ilo daha yaxindan tanis
olmaq mogsadilo ayri-ayri 6lkolorin timsalinda 6zollogdirma praktikasina tofsilath sokildo nozor
yetirok.

Cilini birinci 6zallosdirma dalgas1 1973-cii ildo horbi hokumatin hakimiyyato golmosindon sonra 6z
agusuna ald1. Ozollosdirmo orafasinda Cili iqtisadiyyatinda dévlet bolmosi hokmran moévqeyo
malik idi. Yeni hakimiyyat 6z ideoloji diigiincalarinin tasiri altinda bels bir qorara rovac verdi. Belo
ki, hamin dévrde maliyys bdlmasinin v hasilat sonayesinin 85 faizindon ¢oxu, okina yararl
torpaglarin iso 60 faizino qodori dévlot bélmosinin payina diistirdii.

Cili hazirda 6zollosdirmonin bir ne¢o dalgasini arxada qoymusdur. Bu 6lkads 6zollosdirmonin
birinci dalgas1 1969-1973-cii illorde miisadira edilon miilkiyyatin, asason do morkazi bank istisna
olmagla digor banklarin avvalki sahiblorino gaytarilmasini ohato etmisdir. Bu proses 1974-1975-ci
illordo hoyata kegirilmisdir. Ozallosdirmonin gedisi zamani horrac iisuluna iistiinliik verilmisdir.
Birinci morhalads horrac iisulu ilo 6zallosdirma naticasinds 500-don ¢ox dovlst miisssisasindon
yalniz 19-u 6zoallosdirilmomis, yerdo qalanlari iso 6zol bélmonin miilkiyystino verilmisdir. Bu dovr
hom do miisadiro edilmis torpaqlarin xeyli hissosinin oavvalki sahiblorina qaytarilmasi, bir hissosinin
150 horrac vasitasilo satilmasi ilo do xarakterikdir. Bu zaman 6zollogdirmonin obyektino mesalor, su
resurslari, kond tosariifatinin istehsalat alatlori, sokor sanayesi miiassisalari vo digar bu tipli
tosarriifat subyektlori daxil idi.



Ikinci dalga 1975-83-cii illori ohato etmaklo, daha ¢ox banklarin vo miiassisalorin 6zallosdirilmosi
ilo forglonir.

1985-1986-c1 illori ohato edon {igiincili 6zollosdirmo dalgasinin tosiri ilo Cilido "xalq kapitalizmi"
formalasdirilmigdir. Bu dovrdo hasilat vo poladtokma sonayesinin, kommunal xidmat sferasinin iri
miiossisalori 6zollogdirilmisdir.

Cili 6zollogdirilmosinin dordiincti dalgas1 1986-c1 ildon sonraki dovrii ohato edir vo 40-dok daha
yuksok effektivlik vo rentabellik gostoricisino malik miiassiso vo saholorin biitovliikdo
6zollosdirilmosi ilo segilir. Otan asrin 90-c1 illorinin ovvalinda bu siyahiya hotta 6lkonin aparici
telekommunikasiya vo avia sirkotlorinin do ad1 daxil edilmisdi.

Ikinci 6zollosdirma dalgasinin gedisi zamani bas vermis qanun pozuntulari bir sira maliyyo
sOvdalagmalarinin toskiline gatirib ¢ixardigindan, 80-ci illorin avvalindas 6lks darin iqgtisadi tonazziil
va kiitlovi igsizlik problemlori ilo tizlogsmisdi. Belo ki, 1983-cii ildo Cilido issizliyin soviyyasi 31
faizo ¢atmisdi.

Iri sirkatlorin vo banklarmn sohmlorinin giizastli sortlarlo, siini surotdo asag1 salinmis qiymaotlorlo
satis1 iri banklar va sonaye korporasiyalarinin maliyys firildaglarinda birgs istirakina imkan
yaratmisdir. Demok olar ki, 6lkonin biitiin iri sirkotlori banklarla birlosmis, mogsadli sokildo ucuz
giymato satilan sohmlor sonradan eyni bank torofindon alinmis vo bu amoliyyatlar kiilli miqdarda
monfootin dovriyyadon konarlagdirilmasinda ciddi rol oynamisdir.

Ik avvollor xarici kapitalin dlkoya portfel investisiyalar soklindo misli griinmoemis axini1 iqtisadi
aktivliyi xeyli canlandirsada, aciotac naticosindo formalasmis bu prosesin sonradan tez bir zaman
orzinds fasils vermasi miisahids olunmusdu. Prosesin ilkin naticalari iizra gézlonilon ugurlarin
0ziinii dogrultmadigini hiss edon hokumot voziyyoatdon ¢ixis licilin ilk dovrlor faktiki olaraq
nozarotdon konarda qalmis vo iflasa istigamotlonon 6zollosdirmo siyasotindon geri ¢okilorok
igtisadiyyatin idaroedilmasindo dovlatin rolunu yenidon giiclondirmoys iistiinliik vermisdir. Bu
moqsadlo 1983-cii ildo 8 aparici bankin iizorindo dovlst nozaroti yenidon borpa olunmus vo bir
neca bank logv edilmisdir. Olkonin Morkozi Banki xarici investorlar qarsisinda bir nego
kommersiya bankinin borclarin1 6domok barado 6hdolik gotiirmiisdiir. Biitiin bunlardan sonra,
0zollosdirma tlizorindo formalagmis giiclii nozarst mexanizmi vo bu proseso hdkumaot torofindon
daimi diqqot yetirilmasi problemin hollindo miihiim rol oynaya bilmisgdir.

Yalniz situasiyanini sabitlosmosindon sonra dovlot yenidon siiratli 6zollosdirmoyo start vermisdir.
Lakin bu dofo 6zollogdirmonin gedisine kifayat qodor ehtiyath vo digqetli formada yanasma vo
onun prinsipcd yeni modeling iistiinliik verilmasi sonraki miivoffoqiyyato shomiyyatli dorocods
miisbat tosir gostormisdi. Leytmotivini "xalq kapitalizmi" siiar1 togkil eden yeni modelin hayata
kecirilmoasindo pensiya fondlar1 xeyli aktivlik niimayis etdirirdilor. Bu dévrds fond birjasinin
foaliyyotindo miisahido olunan sabitlik, birinci va ikinci qiymotli kagizlar bazarinin formalagmasi
talob olunan zaruri maliyys va kapital bazarinin yaranmasinda kifayot qodar ciddi rol oynamisdir.
Yeni modelin hoyata kecirilmasi funksiyas1 pensiya fondlarinin miidiriyystine hovale olunmusdu.
Bundan sonra pensiya fondlar1 6zsllosdirilon miiossisalorin sohmlorini daha siirotlo almaga
basladilar ki, naticods onlarin hesabina sohm alan is¢ilor do sohmdarlara ¢evrilira bildilor. Bununla
yanas1 Cilido amak haqqinin 10-20% -1 hacminds "qocaliga géro macburi vergi'"da totbiq
olunmaga basladi. Movcud qanunvericiliys gors, homin vergi is¢inin istoyindon asili olaraq 14 6zal
pensiya fondlarindan istonilon birino ddonils bilordi. Kiilli migdarda maliyys resurslar1 toplayan vo



aktiv investisiya foaliyyati ilo moggul olan fondlar iso 6z névbasinds payg¢ilarina miioyyaon faizlor
0domoyo baglamigdilar. Qocaliga goro macburi vergi biitiin omok foaliyyati dovriine samil
olunurdu.

Cilido kisilor iigiin pensiya yas1 65, qadinlar {i¢iin iso 60 toyin olunmusdur. Toyin olunmus yagsdan
ovval pensiyaya ¢ixanlara soxsi yigimlarini sorbost suratds ya tam sokildo, ya da ki, qismen
gotiirmok hiiququ verilirdi. Sonradan bu sistem koniillii xarakter dasimaga basladi. Statistik
molumatlara goro, Cilido hoyata kecirilmis 6zollogdirmo siyasoti naticosindo pensiya fondlarinin
paycilariin say1 1981-1990-c1 illords 2,6 dofo artmis vo gostorilon dovriin sonuna mocmu i
qiivvasinin 78 faizini ohato etmisdi.*

Pensiya fondlarinin paygilari arasinda ¢oxsayli firmalar vo sirkotlor do var idi ki, onlarin da
niimayondolari fondun idars heyotindo tomsil olunurdular. Cilido pensiya fondlar1 kapital bazarinin
formalagmasinda da aktiv rol oynamis, institutsional investor kimi onlarin qoyduglart sormayo
0lko lizro mocmu investisiyalarin 70%-ni togkil etmisdir.

Ozoallasdirmonin 2-ci modeli ¢orgivesinda yalniz pensiya fondlar1 deyil, homginin sigorta sirkotlori
vo miistorok fondlar dovlot miiossisolorinin sohmlogdirilmasi prosesindo foal istirak edirdilor.

Institutsional investorlarin faaliyyatinds hokumaotin do rolu aktiv oldugundan biitiin pensiya
fondlarinin sohm portfelinin 40 faizindon ¢oxu dovlotin nozaratinds olmusdur.

Cili 6zallesdirilmasinin xiisusiyyatlorini nozara almagla, institutsional investorlardan istifado
mexanizmi vo sohmlosdirma yolu ilo hoyata kegirilon "yumsaq" 6zollosdirmoadon ¢ixan naticolori 4
grupda tosniflosdirmok miimkiindiir.

Ovvala, dovlatin prosesds baslica pay¢ilardan biri olaraq aktiv istiraki vo tatbiq etdiyi somorali
nozarot mexanizmi miiflislogsmo soraitindo sohmdarlarin vasaitlorinin geri qaytarilmasina tominat
verirdi.

Ikincisi, struktur islahatlar1 ¢argivasinds hoyata kegirilon investisiya strategiyasina uygun olaraq
fordi vasaitlorin bir ne¢o morkozo toplanmasi, yalniz soxsi yigimlarin soforbor olunmasi problemini
deyil, hom dos investisiyalarin qarsiligli surotdo avozlonmosini sortlondirirdi. Ciinki, investisiya
resurslarinin bir markezdo mohdudlagdirilmasi doqiq se¢ilmis istiqamatlor lizro tosarriifat
faaliyyetinin tomarkiizlagmosinae gatirib ¢ixarirdu.

Ugiinciisii, investisiyalar movcud, eloco do yeni istehsalatin modernlosdirilmasi vo
tokmillogdirilmasi istiqgamatina yonalirdi. Bu zaman konkret investisiya layiholori iqtisadiyyatin
daha perspektivli sahaloring istigamotlonirdi.

Dordiinciisii, sohmlogdirmo prosesinin soxsi yigimlarin macburi qaydada bir yers toplanmasi
vasitasilo hoyata kecirilmasi istehlak bazarina pul kiitlosinin manfi yondas tosir imkanlarini
azaldaraq inflyasiya ilo miibarizoys komok edirdi.

Yeri golmiskon geyd edok ki, Cili 6zallosdirilmosinin miivoffoqiyyati dovlat vo 6zol bélmonin,
mikro va makroiqtisadi proseslorin diizgiin koordinasiyas1 bazasinda formalagsmisdir. Eyni
zamanda 6zollosdirmoado istirak edon sosial tobagolorin foallig1 vo aktiv xarici maliys kdmoyi do bu
prosesin miivoffaqiyyatinde shamiyyatli rol oynamusdir. Ozallogdirma ilo paralel suratdo



kommersiyalagdirmanin aparilmasi, dovlot miiossisolorinin foaliyyatindo rasionallagdirmanin
hayata kegirilmasi vo ilk ndvbado bu tadbirlorin xarici kapitalin istiraki ilo yaradilmis miistorak
miiossisalorin formalagmasina gatirib ¢ixarmasi miiveffoqiyyoto aparan yollar1 bir az da
qisaltmigdir.

Latin Amerikasi 6lkalori arasinda Meksikada da 6zollogdirma viisatli aparilmisdir. 1991-1992-ci
illordo kommersiya banklarinin dévlato moxsus sohmlarinin satigindan alds edilon vasaitlo daxili
borcun UMM-do xiisusi ¢okisi 25 faizdon 19 faizodok asag1 salinmisdi. Bu vasaitlora gonaot
edilmasi naticasindo sosial cohotdon zoruri olan tolabatlarin 6donilmasi sahasinds do miisbot
naticalar aldo olunmusdu.

Belo ki, hokumotin "homroylik" programinin yerino yetirilmosi  zaif inkisaf etmis regionlarda
elektrik, rabito, su tochizat1 sisteminin qaydaya salinmasinda xiisusi rol oynamisdi. Ozallosdirma
zamant borclarin dovlatsizlogdirilon miiassisolorin sohmlorino doyisidirilmasi xarici borclart 8
milyard dollar qodar azaltmaga imkan vermisdi.

Region o6lkolori arasinda Meksika 6zollosdirmo zamani xarici kapitalin istirakina ehtiyath
miinasibatilo do forqlonir. Meksika hokumatinin xarici investorlara miinasibatindoki bu ciir
movqeyi naticasinda 6zollogdirilon miiassisalorin sohmlorinin 98 faizi yerli sirkotlorin sahibliyino
kecmis, xarici kapitalin bank sistemindoki pay1 1 faizdon ¢ox olmamisdir. Bu naticolori sortlondiron
baslica sobablordon biri xarici kapitalin 6zallogsdirmo prosessindo istiraki ilo bagl
mohdudiyyatlorin ¢oxlugu idi.

Biitiin bunlara baxmayaraq, Meksika 6zollogdirilmosini mogsadlora ¢catmaq baximindan, eloco do
oldo olunmus vasaitlorin hocmi néqteyi nozorindon miivoffoqiyyetli adlandirmaq miimkiindiir.
Lakin, Meksika 6zollogdirilmasi Cili 6zallosdirilmasindon farqli olaraq reallagdirilma tempino gors
stiratli hesab oluna bilmoz.

Meksika hokumoti 1983-1987-ci illords 6zoallosdirma sahasinds ilkin dovrds tocriiba yigmaga vo
bazi mexanizmlori sinaqdan ¢ixarmaga ¢ox vaxt ayirdigina gore onun reallagdirilma tempi agagi
olsa da, 90-c1 illordon baglayaraq ohato dairasi genislonmaoklo yanas siirati do yiiksolmisdir. Belo ki,
ogor 1983-1990-c1 illor ¢ox da bdyiik olmayan vo strateji ohomiyyat kosb etmoyon sirkotlorin
0zollosdirilmosi ilo xarakterik idisa, sonradan iri miiassisalor - 1990-c1 ilda telefon sabokasi, 1991-
ci ildo qara metallurgiya sonayesi, 1992-ci ildo sosse magistral yollari, 1993-cii ildo limanlar vo
aeroportlar dovlotsizlogdirilmisdir.*

Meksikanin 6zollogdirmo torcilibasinds digqgoti calb edon miihiim cohotlordon biri do vaxtiilo
millilogdirilmis miiassisolorin avvalki sahiblorino qaytarilmasi, yoni dekorporasiyalagdirilmasi
hesab oluna bilor. Bu todbir 200-don ¢ox miiossisoni ohato etmis vo homin proses ¢or¢ivosindo
onlar ovvalki sahiblorinin xiisusi miilkiyystino verilmisdi. Bu proseslo paralel surotdo homin dovr
orzindo hom do 500-don ¢ox miiassiso 6zallosdirilmisdir.*

Latin Amerikasinin digor 6lkolorinds 6zollogdirmonin start gotiirmosi uzunmiiddotli miizakiralorin
naticasinds miimkiin olmusdur. Holo 6ton asrin 60-70-ci illarinds bu regionda 6zsllosdirme nadir
hadiso hesab olunurdu. Yalniz istisna olaraq Argentinada 60-c1 illords baladiyys naqliyyati 6zal
milkiyyato verilmisdir. Latin Amerikas1 6lkolorindo sabit vo ardicil 6zollogsdirmo siyasati 80-ci
illordon baglamigdir. Braziliyada da 6zollogsdirmo yalniz 80-c1 illorin sonunda Federal Suranin
gorarindan sonra genis viisot almisdi. 1991- 92-ci illords bu 6lkods iri metallurgiya firmalari,
domiryol noagliyyati, avto vo aviagirkotlor 6zollogdirilmisdir. Bu dovr arzindo 100-don ¢ox kigik
dovlot miiossisalorinin  tam vo ya qismon 6zal bdlmays verilmasi do miisahido olunmusdu.



Sonradan 6zollogdirmo dalgasi neftkimya vo mineral giirbolor istehsali obyektlorini do ohato
etmisdir.

Argentinada 6zollogdirmonin siirati 1989-cu ildon sonra Menemin prezidentlik hakimiyyati
dovriinds "Dovlot idaroetmosindo islahatlar hagqinda" Qanunun gobulundan sonra yiiksalmoya
basladi. Bu Qanunla hokumato ddvlot miisssiselorinin faaliyyotine miidaxile edarak, zaruri
hallarda maliyys yiikiinii 6z boynuna goétlirmak hiiququnun verilmasi do 6zollogdirmanin
genislonmasindo ochomiyyatli rol oynadi. Miiassisalorin 6zollogdirilmasinds milli sirkotlors istiinliik
verilmosinin Qanunla rosmilogdirilmasi xarici kapitalin region 6lkalorindoki aktivliyi fonunda
yaranmis iqtisadi asililiq masalslori ils izah olunsa da bu 6lke xarici investorlara miinasibotda
nisbaton liberal movqeyi il segilir.

Argentinada 6zollosdirilon miiossisalorin siyahisina ilkin olaraq zororli foaliyyatlorine goro ildo 5
milyard dollarliq maliyyas yardimi tolob edon 40 qeyri rentabelli dovlst miiossisasi daxil edilmisdir.
Olkados ilk miiveffagiyyatli vo iri dzallosdirma omoliyyati ENTEL telekommunikasiya sirkatini
ohato etmisdir. Novboti belo todbirin noticasinds "Aerolinas Arxentinas" aviasirkoti vo Dovlot Neft
Sirkoti 6zollogdirilmoyo ¢ixarilmisdir. Bu sirkotlorin sohmlarinin bir hissosi, (konkret olaraq
ENTEL-in 60 faizi, "Aerolinas Arxentinas"in 85 faizi) beynslxalq horraclarda satisa
¢ixarildigindan onlarin baglica alicilar1 ABS, Italiya, Fransa vo Ispaniya korporasiyalar1 olmusdur.
1991-ci ildo 6zollogdirmonin novbati morhalasini ohato edon programin gobulu noticosindo
milkiyyatin dovlotsizlogdirilmosi islahatlar1 domiryol nogliyyatini, gomigilik sirkotlorini,
poladtokmo vo neftkimya sonayesi miiossisalorini ohato etmisdir. Nohayot, 1993-1995-ci illari
ohato edon {ig illik programa uygun olaraq Argentinada 6zollosdirilon miiossisalorin sohmlori ilkin
olaraq Nyu-York, London vo Buenos-Ayres birjalarinda satisa ¢ixarilmaga basladi. Bu horraclarda
satilmayan sohmlorin taleyi iso morkozi hakimiyyat orqanlarina tapsirilirdi.

Region olkalari arasinda 6zallosirmoys gec baslayanlardan biri do Peru idi. Peruya xarici
investorlar 1992-ci ildon sonra - 6lkods aktiv 6zollosdirmo start gétiirondos - golmoyo baslasalarda,
sonrak1 proseslordo onlar daha yaxindan istirak etdilor. Belo ki, Perunun dag-modon, energetika,
telekommunikasiya sahalori iizro dovlat sirkatlarinin 6zollosdirilmasinds ABS, Cin, Ispaniya, Cili,
Meksika, Panamanin aparic sirkatlorinin aktiv istiraki bu 6lkays xarici kapitalin giiclii axinin
sortlondirmisdir.

Latin Amerikasi 6lkoalorindo strateji toyinath iri dovlot sirkotlorinin genis miqyasda 6zollosdirilmasi
ilk névbadao kiitlovi issizliyi sociyyolondirss do (dovlot miiosisalorinds 45-55% is¢i ixtisara
salinmigdi), sonradan bazi 6lkalorin igtisadiyyatinda sabitlosmo meyllori bu problemi qismon do
olsa holl etdi. Ilk dovrlor genis miqyash ixtisarlar hesabina kiitlovi issizliyin bas vermosi bozi
miiossisalori xeyli miqdarda kompensasiya 6domoyo macbur etso do bu prosesin garsisini almaq
miimkiin olmadi.

Latin Amerikas1 6lkolorindo 6zollosdirmadon alds edilon golirlorin hocmi xarici investorlarin bu
prosesds aktiv istiraki hesabina gozlonildiyinden do xeyli ¢cox olmusdur. Bels ki, 1990-93-cii
illordo Argentinada dovlstin 6zallosdirmadon qazanct 9 milyard ABS dollarina, Venesuelada yalniz
1991-ci ilds 2,2 milyard ABS dollarina borabar olmusdur ki, bu da Venesuelaya dovlot
biidcosindo miisbot saldo oldo etmoyo imkan verirdi.

Ayri-ayr sirkotlor {izra belo gostaricilor ohomiyyatli ¢okisi ilo farqlonir. Masalan, 1990-c1 ildo
"Telmeks"in 20,4 faizlik sohmi 1,76 milyard dollara, 1992-ci ilds iso comisi 4,7 faizlik sohmi 4



milyard dollara satilmigdi. Bu sirkatin bir sohminin qiymaoti 1991-ci ildo 27 dollardan 1992-ci ildo
56 dollaradok bahalagsmisdi.

Noatico

Fikrimizi yekunlasdiraraq, Latin Amerikas1 dlkalarinds 6zallogsdirma prosesinin asas
xiisusiyyotlorini digor 6zallosdirms tocriibalori ilo miiqayisads forglondirmoyi mogsadouygun hesab
edirik. Ovvola, digar inkisaf etmis 6lkolorlo miigayisado bu regionda 6zollogdirmo daha ¢ox xarici
kapitalin miisaiyati ilo hayata kegirilmisdir ki, bu da 6z ndvbasindoe region 6lkalorindas tez bir
zamanda kapital bazarinin inkisafini, birja foaliyyatinin genislondirilmasini sortlondirirdi.
Ozollosdirmo baslamamisdan Latin Amerikas1 dlkalorine moxsus heg bir sohm paketinin Nyu-
York birjasina ¢ixarilmadigini nozars alsaq, mohz 6zsllosdirmo noticosinds yalniz Nyu-York
birjasinin listinqine Meksikadan, Argentinadan, Braziliyadan, Venesueladan 34 firma daxil
edilmigdi.

Latin Amerikas1 6zollogdirmasinin bagqa bir xiisusiyyati 6zallosdirilocok obyektlorin 6lko
igtisadiyyat1 iizro ohamiyyatlilik daracasindan, miqyasindan asili olaraq sahalor {izro
tosniflagdirilmasi vo miivafiq suratde dovlatsizlosdirmays moruz qalacaq miiassisolorin
0zollosdirma grafikinin gabaqcadan islonilmasidir.

Digor bir maraqli xiisusiyyat xarici borclarin mohz 6zsllosdirmads totbiq olunan xiisusi
mexanizmlorlo azaldilmasi ilo xarakterizo oluna bilar. Belo ki, Cilido 6zallosdirmadon slds edilon
vosaitlordon xarici borclarin ortiilmosindo  aktiv suratds istifado olunmusdur. Eyni zamanda borc
Ohdoliklorinin 6zollosdirilon miiassisolorin sohmlaring doyisdirilmasi hesabina 6ton osrin 80-ci
illorinin ikinci yarisinda 6lkonin xarici borclart 60 faiz azalmigdir ki, onun da 1/3-1 mohz geyd
olunan omoliyyat sayosindo bas vermisdir. Bununla yanasi homin omoliyyatlar hesabina ayri-ayri
Olkolordo dovlotin daxili borclar1 da ohomiyyatli doracods azalmisdir.

Latin Amerikasinin 6zallosdirmo tocriibasi tosdiq etdi ki, miilkiyyatin dovlotsizlogdirilmasi
prosesindao iistiinliik sort "deyil", "yumsaq" vo morhalali 6zallogdirmonin torafindodir. Mohz
Cilido birinci marholado totbiq olunmus 6zallogdirmo mexanizmi dorindon va doqiq diisiiniilmomis
vo hiiquqi cohotdon asaslandirilmamis soraitdo hoyata kegirildiyindon ¢oxsayli miiossisalori iflas
haddino, 6lko iqgtisadiyyatini iso tonozziil soviyyesine gatirib ¢ixarmigdir. Bu baximdan Cilinin
tacriibasi Meksikani aramla hayata kegirilon "yumsaq" vo morhalali 6zallogdirms variatina
iistiinliik vermoyo macbur etdi. Morhaloali 6zollogdirmonin {iistiinliiklori "Telemeks"in sohmlorinin
satis1 misalinda da aydin goriiniir. Belo ki, bir il orzinds onun sohmlorinin qiymati 2 dofodon ¢ox
bahalagmisdi. Bu proses region 6lkolorinin bazilorinds do iri sirkstlorinin 6zallosdirilmosi
prosesinds miisahide olunmus, bir miiddot 6tondon sonra sshmlarin birja qiymeti onun ilkin
gqiymotindon dofslorlo baha olmusdur. Biitiin bunlarla yanas1 Latin Amerikas1 6lkolorinin
0zollosdirma tacriibasinin manfi cohatlorini do diggotdon gagirmaq olmaz. Buna misal olaraq, daxili
va xarici borc 6hdsliklorindon sohmlorin miibadilo prosesinds istifado olunmasini vo bu
omoliyyatlara gora dovlst biidcasinin ohomiyyatli doracads vosaitdon mohrum edilmosini
gOstormok olar.

Latin Amerikasindaki zongin 6zsllogdirma tacriibasindon Azarbaycan iiciin xarakterik olan ilkin
natico Cili variantinda birinci marhalonin sohvlorinin 6lkomizds do uygun tokrarlanmasidir.
Digoar cohatlors galincs, xarici investisiyalarin colbi baximindan, institutsional investorlarin



foaliyyetinin stimullasdirilmast ndqteyi-nozorindon Latin Amerikasinin region 6lkolorinin tocriibosi
Azorbaycan {i¢lin do maraqli goriing bilor. Bu barads Azorbaycanda 6zsllosdirmo prosesinin
gedisino vo perspektivino qiymot verarkon tofsilatl sorh nozords tutuldugundan Latin Amerikasi
"sokunun" naticolorinin tosviri vo tohlilini yekunlasdiririq.

2.3. Asiyanin yeni sonaye dovlatlorindo 6zsllogdirmo

Oton osrin 70-80-c1 illorindo 6zollosdirma dalgas yalniz Qarb dévlotlorini vo Latin Amerikasi
Olkalorini deyil, hom da Sorq yarimkiirasinin Asiya qitasinin Conub - $arqinds yeni sonaye
dovlatlorini (YSD), Conubunda Hindistani, Pakistani, Qorbinds iso Tiirkiyoni do biiriimiisdii.

Bu islahat hotta "li¢iincii diinyanin" asagi eselonlu 6lkslorinin do iqtisadi hoyatinda 6ziino yer
tapmis, Olcazairdo, Morakesdos, Malido, Tanzaniyada, Qorbi Nigeriyada va digor Afrika
dovlatlorinds do "sinaqdan" kegirilmisdir.

Bununla belos, bu qrup 6lkolordo hoyata kegirilon miilkiyyatin dovlatsizlosdirilmasi, miiossisalorin
0zollosdirilmasi siyasatinin noticolori he¢ do homiso birmonali gobul olunmur. Bu 6lkolor arasinda
nisbaton miiveffoqiyyatli naticalor Asiyanin YSD - do vo Canubi Koreyada olds olundugundan
0zollosdirmonin xarici tocriibasi silsilasi tizra todgigatimizin ndvboti morhoalosindo homin 6lkslordo
hoyata kegirilmis vo bazilorindos bu giin do davam edon miilkiyyatdo struktur islahatlarina yer
ayirmagi daha mogsadouygun hesab edirik. Eyni zamanda bu mdvzunun davami olaraq milli,
psixoloji, tarixi va regional xiisusiyyatlorine gors bize yaxin vo dogma olan Tiirkiysnin 15 illik
0zollosdirma tocriibasinin do bazi cohotlori ilo bagli fikir vo miilahizolorimizi oxucularla
boliismayi vacib bilirik.

Asiyanin YSD-do vo Conubi Koreyada 6zollogdirmo tocriibasi qorb vo rus todgiqatcilarinin  da ¢ox
miiraciot etdiyi elmi-todqiqat movzularindan biridir. Bu mévzunun colbedici cohatlorindon on
baslicas1 homin 6lkoalordoki inkisaf modelinin xaricdon goriinon cohatlori ilo kegmis sosialist
mokanli  dovloatlor arasinda paralellor aparmagin miimkiinliiyii ils izah olunur. Haqigaton do
Asiyanin yeni sonaye dovlotloring xas olan inkisaf modelinin bazi cohatlori, o siradan iqtisadiyyatin
idaroedilmosinds dovlatin giiclii rolu, totalitar- diktator rejimi (osason do Conubi Koreyada),
sosial-siyasi vo tosarriifat hoyatinin yiiksok dorocodo militarizasiyasi (horbilogdirilmosi) uzun illor
postsosialist 6lkalorindo hakim olmus proseslorlo iist-iisto diisiir. Eyni zamanda maraqli cohatlordon
biri do hamin sistem daxilinde deklarasiya xarakterli doyisikliklorin, konkret olaraq iqtisadi hayatin
liberallasdirilmasi, comiyyotin demokratiklosdirilmasi tezislorinin biri - birino oxsarhigidir. Lakin
bizim fikrimizco, bu modellorin xarici goriiniisii oxsar olsa da, daxili siyasotdoki kaskin forqlori do
nazardon qagirmaq diizgiin olmazdi. Unutmayaq ki, YSD-ds diktatura rejimi asason kommunist
ideologiyasina, fohls sinfino qars1 yonalmisdir. Bu 6lkolords igtisadi hoyatda dovlot miiassisalorini
"yoldas omr" deyil, "olahozrot monfoot" idaro etmis, sosial siyasat mifik "borabor bolgii vo odalat"
formulunun deyil, "qizil orta tobagonin" formalasdirilmasina istigamoatlonmisdi. Bu baximdan
kegmis sosialist dovlstlorinde méveud olmus "sart morkozi hakimiyyast" prinsipinin YSD-doki
miivoffoqiyyatlorin asas1 kimi toqdim olunmasi yanlis naticalors gotirib ¢ixara vo demaqoq xarakter
dastya bilor. Bu miistovido ke¢misdo "bizdo olanla onlarda olanlar" arasinda paralel cizgilor
axtarmaq vo iimumi "resept" miioyyonlosdirmok diizgilin deyildir. ©n azi ona gors ki, YSD
0zollogdirmo mogsadlorine goro, hom inkisaf etmis dovlotlordon vo hom do postsosialist
Olkolarindoki proseslordon xeyli doracads forglonir. Belo ki, ogor inkisaf etmis dovlotlords bazar
igtisadiyyatinin hokmranlig1 vo xiisusi miilkiyyatin dominatlig1 soraitinds hayata kegirilon



0zollosdirmonin mogsadi dovlot miiossisalorinin iginin effektivliyinin yiiksoldilmosino
yonolmisdirsa, inkisaf etmokdo olan 6lkalords, o ciimlodon do YSD -do 6zollogdirms yalniz dovlot
miilkiyyatinin avozins xiisusi miilkiyyat formasinin yaradilmasi moagsadini deyil, hom da bazar
miinasibatlorinin ohato dairasinin genislondirilmasini, bu prosesa ohali moskunlagmayan rayonlarin
da colb edilmasini giidiirdii. Kegmis sosialist dovlatlorindo aparilan 6zollosdirmo islahatlarinin
moqsadi iso kaskin forgli proseslors, baslica olaraq sistem va siyasi doyisikliklors, bazar
miinasibatlorinin togokkiil tapmasina, tosorriifat subyektlorinin restrukturizasiyasina
istiqgamoatlonmisdir. Eyni zamanda postsosialist 6lkalorindo 6zollogdirmonin qarsisinda duran tobii
inhisar miiossisalorin tasorriifat hiiquqglarinin boliinmasi vozifasi YSD-do mdvcud problemlor vo
onun halli yollar1 ilo bagli siyahiya daxil deyildi. Miigayise bazasini genislondirmak vo YSD-doki
0zollogdirmonin xiisusiyyatlori ilo daha yaxindan tanis olmagq ti¢lin bu mokana daxil olan 6lkolorin
0zollosdirma tocriibasino ayri-ayriligda nozor yetirmomisdon ovval regional vo iqtisadi inkisaf
baximindan homin dévlatlorlo oxsar cohatlorinin ¢oxluguna gors secilon Conubi Koreyada
0zallasdirmonin xiisusiyyatlori ils tanig olmaq magsadsuygun hesab edils bilar.

Conubi Koreya Respublikasinda dovlot miiossisalori milli iqtisadiyyatin inkisafinda homiso
mihiim rol oynamis, xiisusilo do 6ton asrin 60-70-ci illorinds bu foaliyyot dairssinds aktivlik
saviyyasi daha da yiiksolmigdir. Homin illords miixtalif manbaelar {izrs iqtisadiyyatin ayri-ayri
sahalarineg kapital qoyulusunun timumi hacminda dovlst bdlmasinin pay1 90 faizs ¢atirdi. Bu
proses osason dovlot banklar1 vasitasilo hoyata kegirilirdi. Dovlot bdlmosinin sonaye mohsulunun
buraxilisinin iimumi hocmindo x{isusi ¢okisi 33 faiz, miivafiq surotdo nagliyyat xadmotindo 20 faiz
toskil edirdi. Dévlot nozarati hor seydon ovval strateji istigamatli dnciil sahalords, o ciimlodon
polad vo kimyavi giibralor istehsalinda saxlanilirdu.

Conubi Koreyada dovlot miiossisalorinin inkisafi 4 morholoyo bdliiniir. Birinci iki moarhalo
millilogdirma va yenilorin yaradilmasi dovriinii, axirinet iki marhals iss 6zallogdirma
tendensiyalarinin baslangic vo inkisaf dovriinii ohato edir.

Birinci morhoalo (1910-1945-ci illor) siilalo hakimiyyati ilo yapon isgalindan azad olma arasindaki
dovrii xarakterizo edir. Bu morhalade miistaqillik ugrunda miibarizadon sonraki illords
miiossisalorin bir ¢oxu millilogdirilmis, digorlori iso yenidon qurulmus vo bu proses asason
domiryol nogliyyatini, teleqraf vo telefon rabitosini, homginin tiitiin sonayesini ohato etmisdir.

Ikinci morhalo yapon hokmranligia son qoyulmasindan vo 1961-ci il may ingilabmin basa
catmasindan sonra start gotlirdii. Bu dovrds vaxtiile yaponlara moxsus olan miiassisalorin
oksoriyyati millilosdirildi. Belolorino Koreya Milli Bankini, Sonaye Bankini, Sikkoxanani, Komiir
Cixarma sirkotlorini vo basqalarini aid etmok olar.

Ucgiincii morhola genis miqyasl 6zallosdirmonin baslamasi dovriinii (1968-1984-cii illor) ohato
edir. Bu dovr 6zl bélmonin méhkomlondirilmasi mogsadile vaxtilo millilogdirilmis miiossisalorin
dovlatsizlosdirilmosi ilo xarakterizo olunur. Bu proses noticosindo 16 iri dovlot miiossisasi tam
ozollogdirilmisdir. Ozallogdirma asasen sohmlorin xiisusi sirkotlora va banklara birbasa satist
formalarinda aparilirdi. Bundan basqa, homin dévrde bir ¢ox dovlat miiassisalorinin birlogdirma vo
tomorkiizlosdirilms yolu ilo yenidon qurulmasi prosesi do hoyata kegirilirdi.

1984-cii ildo "Ddovlot miiassiselorinin idars edilmasi haqqinda" Qanunun gabulundan sonra start
gotlirmiis dordiincii marhals holo indi do davam edir: bu dovr comiyyatin asagi vo orta tabagosinin
aktiv istiraki ilo hoyata kegirilon genis miqyash 6zsllosdirmo prosesinin baglanmast ilo



xarakterikdir.Koreyada 1961-ci ildon 1983-cii ilo godor olan dovrdo dévlot miiossisolorinin
0zallosdirilmoasinin gedisi belo olmusdur:1968-ci ilds - Koreya Masinqayirma Sirkoti, Koreya
Yeralt1 Nogliyyat Sirkoti, Koreya Doniz Noqliyyati sirkati, Koreya Gomiqayirma korporasiyasi,
Koreya Aerokorporasiyasi (KAL), Koreya Metalgixarma sirkati, "Ingen" Dazgahqayirma
korporasiyasi, 1971-ci ilds - Koreya Faydali gazintilarin islonmasi korporasiyasi, Duz istehsali tizro
Koreya korporasiyasi, 1972-ci ilds - Koreya kommersiya Banki, 1973-cii ilds - Koreya Suvarma
korporasiyasi, 1978-ci ilds - Koreya Sigorta Sirkati, 1981-ci ilds - Sularin tomizlonmasi iizra
Koreya korporasiyasi, "Xanil" bank, Neft mohsullarinin yenidon emali iizro Koreya korporasiyasi,
1982 -ciildo Seul kredit Banki, "Tseil" Bank" va 1983-cii ildo "Coxun" bank.

Bu morholads 6zallogdirma dovlet bélmasinin xeyli ixtisarina gatirib ¢ixarmisdi. Bels ki, 1988-ci
ildo 6lkado foaliyyot gostoron dovlot miiassisolorinin say1 102-o ¢atirdi ki, onun da 3-ii birbasa
hokumatin nozarati altinda olmus, 26-da dovlotin pay1 50 faizdon yuxari, 6-sinda oksina, 50
faizdon asag1 qeydo alinmis, yerds qalan 67-si ise "torama" dovlot miiessisasi statusu ilo foaliyyot
gostormisdi ki, onlarinda "bas" miiassisasinda dovlatin pay1 50 faizdon yuxari xiisusi ¢okini ifads
edirdi.

Conubi Koreyada maliyys bolmasine moxsus dovlet miiassisalorinin 6zallosdirilmasi prosesi do
aktiv hoyata kecirilirdi. Bels ki, bu proses naticasinds 7 kommersiya bankinin 6zallogdirilmasi ilo
yanast 2-si qarisiq miilkiyyot formasinda yenidon yaradilmis, homginin 43 omanot kassalar1 vo
qisamiiddotli ssudalar {izro ixtisaslagan 10 maliyys sirkoti dovlotsizlogdirilmisdir.

Ozollosdirmo prosesinin hiiquqi bazasini toskil edon qanunvericilik vo normativ aktlarin tohlili
gostorir ki, Koreyada bu todbirin qarsisinda baslica olaraq asagidaki mogsodlor durmusdur:

- miiassisalorin onlarin faaliyyet dairasinin rogabaet soraitina kecirilmasi yolu ilo iginin
effektivliyinin yiiksoldilmasi, istehsalgilarin tosorriifat vo texnoloji sorbastliyinin tomini;

- sohm bazari vasitosilo olavo 6zl investisiyalarin colb edilmosi;

- dovlstin maliyys 6hdasliklorinin onun sohm payinin satilmasi yolu ils yiingiillagdirilmasi;
- miivaffoqiyyatlo foaliyyot gdstoron miiossisolorin miilkiyyatinin votondaslara verilmosi hesabina
comiyyatin agrili sosial problemlorinin halli.

Ozollosdirmo planina miivafiq olaraq Conubi Koreyada miiossisolorin ddvlotlosdirilmosi 4 osas
tisulla aparilmisdir.

1) Sohmlorin xiisusi soxsloro birbasa vo tam satisi. Bu zaman xiisusi soxslor rolunda maliyya,
sigorta sirkatlori vo banklar ¢ixis edirdi. Bu iisulla Fond Birjasi, Koreya nozarot - toftis idarasi
0zollosdirilmisdir.

2) Sohmlorin hisso-hissa, qismon satist. Bu iisul miiossisado struktur doyisiklikloring slavo vaxt
qazanmaq magsadi ilo hoyata kecirilirdi. Bu zaman dovlst ilkin marholods nazarat sohm paketini 6z
olindo saxlayir vo yerds qalan sohmlori hisso-hisso satisa ¢ixarirdi. Belo iisulla Koreya Xalq
Banki, bir sira orta hocmli banklar vo kigik miiassisalor 6zallosdirilmisdir.

3) Dovlat miiassisasinin tam satis1. Hokumat raqabaeti aktivlesdirmak vo menecerlarin faalligini
yliksaltmok mogsadilo dovlot miiossisasinin biitiin sohmlorini 6zal bdlmads reallasdirirdi. Bu tisul



Milli Darslik ©dobiyyat1 nosriyyatinin, Koreya Texnoloji sirkotinin, Koreya Valyuta Bankinin
0zallasdirilmasinda totbiq olunmusdur.

4) Dévlot miiossisosinin qismon satisi. Bu iisulla 6zollogdirmo zamani dovlot iqtisadiyyatin hakim
movqeli saholorindo nozaratini saxlamaq mogsadilo miioyyon miqdarda paya sahib dururdu. Belo
iisuldan Koreya Elektron Sirketinin, Koreya Teleqraf vo Telefon sirkatinin, inhisarg1 tiitiin
kombinatinin, "Pxoxan" Dazgahqayirma sirkatinin 6zallagdirilmesinds istifado edilmigdir.

1988-ci ildon etibaron Koreyada 6zoallogdirmanin yeni modeli totbiq olunmaga baslandi. Belo ki, 2
dekabr 1987-ci ildon sonra hokumatin tosdiq etdiyi plana goro, yiliksok inkisaf gostoricisine malik
olan dovlot miiassiselorinin aktivlerinin comiyyatin genis toboaqasi arasinda bdoliisdiiriilmasina start
verildi. Burda mogsod comiyyatin agagi vo orta tobogolorini 6zal miilkiyatin formalagmasina colb
etmoklo, siyasi vo iqtisadi sabitliyin tominatg¢isi olan orta sinfin yaranmasina yardim etmokdon
ibarat idi. Bu zaman ddvlot miiassisalori arasindan sshmlarinin doyari 5 milyard vonqdan ¢ox olan
7 aparict sirkot secilmisdir ki, onlarin da bu formada 6zsllosdirilmosi 1988-ci ilin yayindan
baslayaraq 1992-ci ilo godor davam etmisdir. "Xalq sohmlosdirilmasi" adlandirilan bu todbirin
hoyata kecirilmosi zaman1 ddvlot votondaslar, o climlodon do is¢ilor vo menecerlor arasinda
boliisdiirdiiyli sshmlorin satigina {i¢ il miiddotinde qadaga qoymugdu. Burda da mogsad Fransada
oldugu kimi sohmdarlarin sabit blokunu yaratmaqdan ibarat idi. Fikrimizca, "xalq
sohmlosdirilmasi"nin totbiqinin Conubi Koreya ii¢iin bir sira miisbat noticolorindon Azorbaycanin
0zollosdirma praktikasi {i¢lin bazi nlimunolori gétiirmok miimkiindir.

Ovvala, bu prosess mohz yiiksok iqtisadi gostaricilora malik, rentabelli vo perspektivli, elaco do
golirli miiossisalorin calb olunmasi xalq arasinda sohmlogdirmo omaliyyatini xeyli
populyarlasdiraraq, genis ohali kiitlosinin 6zallogsdirmodo foal istirakinda miihiim rol oynamisdir.

Ikincisi, bu son naticoda miiossisalorin faaliyyatine do miisbat tasir gdstormis on az1 iic il arzindo
sohmdar olmaq imkanindan bohralonmok istoyi miiossisolorin isini maksimum effektli tomin etmok
mogsadilo bacarigli menecerlorin bu proseso dovot olunmasina gorait yaratmaqla yansi sonradan
onlarin faaliyyati lizorinds nazarastin mohkamlondirilmasina ds sobab olmusdur.

Ugiinciisii, comiyyatdo orta toboqonin formalasdirilmasi istiqgamotinda yeni miilkiyyatcilor sinfinin
yaranmasi 6lkoado bir torofdon sabitliyin vo demokratiklogsmanin inkisafina tokan verirdiso, digor
torofdon do ddvlatin bir sira sosial problemlorinin hallini siiratlondirdi. Conubi Koreya ilo yanasi
bu region iizra 6zallagdirma tocriibasi sahasinds diger YSD-nin, Malaziya, Sinqapur, Filippin,
Tailand vo Indoneziyanin tocriibasi do maraq dogurur.

Malayziya digor qito 6lkelori ilo miiqayisado inkisafin sosial aspektlorine daha ¢ox diqqst yetirir.
Bunun naticasinds bu 6lkads dovlst bdlmasinin iqtisadiyyatdaki xiisusi ¢okisi, Conubi-Sarqi
Asiyanin basqa oOlkalori ilo miigayisodo yiiksokdir. Burda hokumaot coxsayli dovlot togkilatlarini,
sosial infrastruktura obyektlorini, telekommunikasiyani, limanlar1 nozarat altinda saxlayir. Olkodo
ixracatin strukturunda diinya bazarinin konyukturasindan asili olaraq, neft, qalay, tabii kauguk vo
palma yag iistlinliik togkil etdiyinden Malayziya da bu sahalaor asason dovlst inhisarinda saxlanilir.
2001-ci ilin 1 yanvar tarixino olan molumata goro, Malayziyada 6zal bolmonin Umumi Daxili
Mohsulda xiisusi ¢okisi 56 faiz toskil etmisdir. Homin dovrde 6lkods issizliyin soviyyasi 3,1 faiz,
inflyasiya soviyyaesi ilo 1,3 faiz olmusdur. Malayziya shalisinin 49,9 faizi xidmaot sferasinda ¢aligir
ki, bu sahadado 6zl bdlmonin pay1 digarlari ilo miiqayisado daha yiiksokdir. Umumi daxili
mohsulun geyd olunan d6vrs hacmi 340,7 milyard dollar Ringitt vo ya 85 mlrd. ABS dollarina



borabordir. Onun 47,6 faizi xidmot, 34,3 faizi sonaye, 8,6 faizi kond tosorriifat1 vo 4,1 faizi tikinti
bodlmosinda yaradilir. halinin say1 23,3 milyon nofar olan Malayziyada adambasina diison Umumi
Daxili Mahsul 4000 ABS dollaria ¢atmisdir.

Malayziya 6lko iqtisadiyyatinda investisiyalarin vo omanatlorin oshomiyyatli rolu ilo do bazi region
dovlatlorinden miisbat manada segilir. Belo ki, bu 6lko do homin tarixs investisiyalarin iimumi milli
mohsulda (UMM) xiisusi ¢okisi 40,1 faizo, amanatlorin pay1 iso 33,6 faizo catmisdir. Xarici
investisiyalarin on ¢ox calb edilon saholor elektronika sonayesi vo mehmanxana sobokosidir.
Malayziya iqtisadiyyatina on ¢ox investisiya qoyan 6lkolorin siyahisina ardicil olarag ABS,
Yaponiya, Sinqapur daxildir. 2000-ci il arzinde qoyulmus investisiyalarin hacmi 20 mlrd. Rinqitt
vo ya 4,3 milyard ABS dollar1 olmusdur. Malayziyada hoyata kegirilon 6zollogdirma siyasati
sonayelosdirmo kursu ila s1x baglidir ki, onun baslica marholslori agagidakilardan ibaratdir.

1)1957-70-ci illor orzinds 6lkads miistaqillik alde olunandan sonra idxalin avozedici saholorinin
yaradilmasi lizro sonaye siyasati start gotiirmiisdiir.

2)1970-80-c1 illor orzindo ixrac yoniimlii sonaye siyasoti kursuna baslanilmisdir.

3)1980-99-cu illords iss ixrac yoniimlii sonaye siyasoti dorinlogsmis vo mal movqelori iizrs ixracin
strukturunda periferik (xammal) saholorinin azaldilmasina nail olunmusdur.

Malayziya iqgtisadiyyatin dovlat planlar1 vasitasile idarsedilmasina iistiinliik verir. Bu 6lkada
0zollogdirmo proqrami 1985-ci ildo gobul edilmisdir. Onun islonilmasi vo hoyata kegirilmosi ingilis
iqtisadgilar1 vo maliyyo ekspertlorinin aktiv istiraki ilo aparilmisdir. Oton asrin 90-c1 illorinin
ovvalinds artiq 6lkado 900 geyri-maliyyo korporasiyasinin 6zoallosdirilmosine start verilmisdir.

1983-cii ildo 06lkods televiziya kanallarindan biri, 1985-ci ildo Lotoreya sirkoti, Milli Aviasirkotdo
dovlatin aktivlarinin 30 faizi, sonradan 1988-ci ilds iso daha 40 faizi 6zallosdirilmisdir.

Hazirda 6lkodo 6zol bolmonin UDM-do xiisusi ¢okisi 56 faiz toskil edir.

Malaziyada islahatlarin forglondirici cohati ondan ibarat idi ki, bu 6lkods sorbast sokildo inkisaf
edon 6zal bdlmoya paralel suratdo yeni dévlet miiossisolori yaradilir. Ozallosdirmonin baslica
xiisusiyyati iso Bag Planda 5 il orzinds hoyata kegirilocok vo bu prosesds istirak¢i olacaq har bir
firmanin 6zallagdirilmasi qrafikinin miiayyonlogdirilmasidir. Bu 6lkenin igtisadiyyatinin strukturu
0zollosdirma siyasotino ehtiyath yanagsmani1 zoruri edirdi. Belo ki, Malaziyada dovlot bdlmosinin
is¢ilori, 6zal bolmo ilo miiqayisods sosial cohotdon daha ¢ox miidafio olundugundan, 6zollosdirmo
todbirlori noticasindo shaliyo miixtolif giizostlor verilmasino diggat artirilirdi. Elo bu mogsadlo do
0zollosdirilon hor bir miiossisonin 5 faizlik sohmlori ovvoalcs "bronlagdirilir” vo sonradan da
giizostli sortlorlo isciloro satilirdi. Malayziya da 6zollosdirmo indi do davam edir. Hazirda hokumot
genislondirilmis 6zallosdirma siyasatineg stiinliik verir.

2.1. Malayziyada 1983-2000-ci illar {izro 6zollosdirilmis layihslorin sektorlar {izro bolgiisii (imumi
yekunda xiisuiisi ¢okisi faizlo)

Kond tosarrifati - 6,8%
Dag madan sonayesi - 4,4%
Sonaye - 14,7%



Tikinti - 14%

Elektrik, qaz vo su - 7,7%

Noqgliyyat, saxlanma va rabito - 12,2%
Ticarat, mehmanxana vo restoran - 12, 2%
Maliyys, dasinmaz biznes xidmatlori - 12 %

Singapur YSD arasinda yiiksok inkisaf soviyyasina gora secilir. Son molumatlara gora, Singapurda
adambasina diison UDM-in hocmi 25 min ABS dollarin1 6tmiisdiir. Son illar 6lkado igtisadi artim
miisahido olunmasa da Sinqapur regionun iqtisadi cohatdon on giiclii vo inkisaf etmis dovlati hesab
olunur. Fond bazarinin inkisafi baximindan da Sinqapur region 6lkalori arasinda forqlonir. Burda da
vaxti ilo iqtisadiyyatin idaroedilmosindo dovlatin rolu boyiik olmusdur. Hazirda h6kumaot
torofinden 6lkenin UMM-nin 25 faizino qodorini istehsal edon 450 sirkot {izorinds ddvlot nozarati
hayata kegirilir. Sinqapurun digar Asiya dovlatlorindan forglondirici xiisusiyyatlorindon biri bu
olkodo biidco kosirinin olmamasi vo dovlat torafindon UMM-in 40 faizi saviyyssindo yiiksok y1gim
normasinin dostoklonmasidir. Bu gqodor y1gim asasan is¢ilora maliyye kdmaoyi funksiyasini yerino
yetiran miixtolif sosial fondlar vasitasilo formalasdirilir. Sinqapurda 6zsllasdirma istigamatinds ilk
addim 1984-cii ildo "Temosek" iri dovlot investisiya sirkotinin sohmlorinin 45 faizinin satiga
cixarilmasi ilo atilmigdir. Homin il hokumot qiymotli kagizlar bazarinda "Mistsubisi Singapur
xevi indastriz" yapon-sinqapur sirkotindo do dévlotin payini reallagdirmisdir. Biitiin bu proseslor
"Dovlat bolmasinin boliinmasi tizro hokumat komissiyasi"nin rahborliyi altinda hayata
kecirilmisdir. Bu komissiyada dovlstin iqtisadiyyatda rolunun mohdudlasdirilmasinin torafdarlari
olan pragmatik diisiincoli soxslorin rohborlik etmasi 6zallogsdirmonin digor saholors do sirayot
etmosing sorait yaratmisdir. Sinqapurda 6zollogdirmonin baslica mogsadi dovlat torofindon
dastoklonon hagsiz raqabet miihitinds va barbad idaraetmo aparatinda keyfiyyot doyisikliklorine
gotirib ¢ixaran yenidonqurma islorini hoyata kecirmokdon, biitiin tosarriifat subyektlori {iclin
borabor ragabot soraiti formalasdirmaqdan ibarat olmusdur.

Filippinda 6zallogdirms "dovlot biznes foaliyyatine miimkiin qodar az miidaxilo etmalidir" sliar1
altinda baslayaraq, 6lkoni asason Markosun hakimiyyati dovriindo moruz qaldig1 agir iqtisadi
voziyyatdon ¢ixarmaga istigamotlonmisdir. Bu mogsadls 6ton osrin 80-c1 illorindo maliyyo
nazirinin rohborliyi altinda 6zallosdirmo komitasi yaradilmis vo aktiv islahatlara start verilmisdir.
Ik dévrlor dzallosdirms islahatlari ilo paralel suratdo ticaratin liberallasdirilmasi, o ciimloden
qeyri-tarif baryerlorinin aradan qaldirilmasi, gatirilon mallara qoyulan gémriik riisumunun asagi
salinmasi istigamotindo do addimlar atilmisdir. Bu mogsadlo 110 dévlat miiossisasi "6zal ollora"
verilmisdi. Lakin bu 6lkodo 6zollogdirmo islahatlari homkarlar togkilatlarinin ciddi miigavimaoti
altinda hoyata kegirildiyindon ugur qazana bilmomisdir. Ozal sahibkara inamasizligim kiitlovi
sokildo togkil olunmus etiraz aksiyalari ilo bildirilmosi fonunda tez-tez bas veron niimayis vo
totillor 6zollosdirmonin gedisino manfi tosir géstormisdir. Hazirda Filippin YDS arasinda issizlik
soviyyasi on yliksok olan dlkadir. 2000-ci ilin yekunlar1 iizra, Filippindo bu gostarici 11,2 faiz toskil
etmigdir. Lakin, bu 6lkads iqtisadi artim saviyyasi region dovlatlori arasinda an yiiksak gostarici
hesab olunur. Qeyd olunan dovr lizrs, region dovlatlorinin 5,4 faizlik orta artim tempina qarsi,
Filippindo real UDM -in artimi1 9,89 faiz qeydo almmisdir. YSD-lori arasinda Filippindo
adambasina UDM géstoricisi Sinqapur vo Malayziyadan sonra igiincii olarag, 990 dollar toskil
etmisdir. Olkado inflyasiya soviyyasi region iizro orta gostoricidon yiiksok olaraq 4,4 faizo
barabardir. 1980-1999-cu illar arzinds Fillipinin iqtisadiyyatina qoyulmus birbasa xarici
investisiyalarin hacmi 11,2 milyard dollar olmusdur.



Ozallosdirmo arafasinds Tailanda region dlkolorine xas olan ddvlet miilkiyyatinin dominantlig:
hokm stirtirdii. Horbi sonaye miiassisalari, rabito, energetika, domiryol va sahar naqliyyati, doniz
limanlar1 vo bir nego iri tikinti sirkotinin 6zollogdirilmasi bu istiqgamatdo dovlatin inhisarini
azaltsa da, bu 6lko {iciin &ton asrin 60-c1 illorinin sonundan baslayan vo Milli Iqtisadi vo Sosial
Inkisaf Plan1 ilo tonzimlonan 6zollosdirma ¢ox asag: siirati ilo xarakterikdir. Oton osrin 80-c1
illorinin ovvelindo bas nazirin rohborliyi altinda yaradilan Dévlet va Ozal Iqtisadiyyat Komitosi
0zollosdirma todbirlorinin togobbiisgiisii rolunda c¢ox ehtiyatli ¢ixis edorok, gotiiriilmiis kursu indi
do davam etdirir. Ozallosdirilmoys ¢ixarilan dévlet miiossisolorinin oksoriyyatinin zorarlo
islomosi (80-c1 illorda mévecud olan 70 dévlat miiessisasinin xorclarinin ddonilmoasine UMM 3,5%
hacminds vasait ayrilirdl) sahibkarlarda bu prosese maragin xeyli azalmasina gatirib ¢ixarmigdir.
Onlarin oksoriyyoti hom mdvcud biirokratik proseduralari, hom do ki, tosorriifat riskinin
coxlugunu osas gotiirorok 6zollogdirmo islahatlarina lageyd miinasibot gostordiyindon Tailanda da
miilkiyyastin dovlotsizlogdirilmasi siyasati ciddi ugur qazana bilmomisdir. Belalikls da, bu 6lkado
0zallasdirmonin qarsisinda qoyulan baslica magsadlaring nail olunmamigdir.

Hazirda Tailand igtisadiyyat1 yiiksalis dovriinii yasayir, 2000-ci ilin yekunlar iizro 6lkodo issizliyin
saviyyasi 3,2 faiz, inflyasiyanin artim tempi 1,56 faiz olmusdur. Homin dévro UDM-in real artimi
4,31 faiz qeydo alinmisdir. Bu 6lkads adambasina diison UDM gdstarici YSD-nin orta
soviyyasindon {istiin olmaqla, 1121 ABS dollarina qarsi 1986 ABS dollra1 togkil etmisdir. 1980-99-
cu illor orzindo Tailand igtisadiyyatina yonoaldilmis xarici investisiyalarin hocmindo do artim
miisahido olunmusdur. Bels ki, 1980-ci ildo comi 1 milyard dollar xarici investisiya yatirilan
Tailand iqgtisadiyyatina 1999-cu ilde ondan 26,5 daofs ¢ox xarici sarmaya qoyulmusdur.

Hazirda Taylandda igtisadiyyatinda 6zal bolmonin rolunun xeyli genislondirilmasi kursu
gotliriilmiisdiir. 1996-c1 ilin 23 yanvarinda tosdiq olunmus 6zollogdirma planina gors, hokumaot
dovlst miisssisalarinin korporosiyalagdirilmasi moagsadils tonzimlayici qurumlarin yaradilmasi
istiqgamotindo foaliyyot gostorir. Bu plana goro, yaxin golocokdo Tayland hékumati ictimai omtoo
vo xidmatlorin buraxilisi ilo mosgul olan dovlot miiassisalorinin 6zoallosdirilmasi vo
restrukturizasiyasi ilo masgul olacaqdir. Bunun ii¢iin artiq dovlot siyasati soviyyasindo todbirlor
hazirlanmisdir. Belo ki, homin plan iizro, 18 dovlot miiossisonin 2003-cu ilodok 6zsllogdirilmasing
start verilib. Bunlar osason strateji ohomiyyatli, ictimai omtos vo xidmat tolobati lizro ixtisaslagsmis
miossisolordir. Onlarin siyahisinda enerji sferasinin paylasdirici, satis sobokolori, hasilat sonayesi,
qaz va neft qurumlari, telekommunikasiya vo naqliyyat xidmatlori, su tachizatt miiessisalari,
aeroportlar, limanlar, yollar da vardir.

Biitiin bu obyektlorin korporasiyalasdirilmasi vo 6zallosdirilmasi onlarin gostordiyi ictimai
xidmatlorin qiymatini asag1 salmaga, raqabat qabiliyyatini artirmaga yonalacak.

Natica

Y SD-nin tocriibasi 6zollogdirmays kegidin miixtolif formalarina gors forqlondirici xiisusiyyati ilo
daha gabariq suratdo secilir. Bu istigamotdo miixtolif 6lkolordos forqli {isullar totbiq olunsada onlari

asagidaki 5 qrupda tosniflogdirmok miimkiindyir.

Birincisi, miiassiso hokumat torofindon yaradilir vo yaxud da yenidon qurulur, miilkiyyst hiiququ
dovlatds saxlanilmaq sorti ilo, onun ising rohbarlik 6zal bdlmayas havals olunur. Bels faaliyyat o



hallarda mogsadouygun hesab edilir ki, 6zal sahibkar riskdon qorxur vo miivoffoqiyyoto tominat
gormur.

Ikincisi, dovlot miiossisosinin sohmlari hisso-hisso 6zal allora verilir. Ogor lazim golorso vo dovlot
buna ehtiyac duyarsa, o 6zol sahibkarin xeyrino nozarot sohm paketindon biitovliikdo imtina edo
bilor. Belo variant qiymatli kagizlar bazarinin kifayst qader inkisaf etdiyi vo yaxud dovlstin
strateji sahalorde nazarati aldon vermomak sortils effektivliyi yiiksoltmays calisdig1 hallarda totbiq
olunur.

Ugilinciisii, miiossiso vo ya onun bir hissasi bir vo yaxud bir ne¢o hiiquqi soxss harrac yolu ilo
satilir.

Dordiinciisti, inhisarg1 saholordo dovlot miiossisasi logv edilir vo 6zal firmanin homin sahoya
girisine imkan yaradilir. Bu da dovlet vo 6zal bdlma arasinda raqabotin formalagsmasinda
ohomiyyatli rol oynayir.

Nohayat, besinci variant "vasitoli 6zollogdirmo" adlanir. Masolon, dovlot miisabigo asasinda se¢diyi
0zol miiassisaya onun foaliyyat gostordiyi sahods gqiymotlorin  asagi salinmasi vo inhisarciligin
aradan qaldirilmasi moagsadilo vergi va kredit giizostlori vermayi 6hdasine gotiiriir. Eyni zamanda
0z0l sirkot dovlot miiossisosindo kontrakt osasinda istehsalat, boliisdiirmo, satis funksiyasini hoyata
kecirmok hiiququ qazanir. Sonradan dovlot miiossisosinin istisnasiz olaraq homin sirkoto satisi
hoayata kegirilir.*

Bu va ya digor variantlarin iistiinliiyii konkret hallardan asili olmagqla, doqiq vo ixtisasli sec¢im tolob
edir.

YSD-da 6zallosirmo programinin reallagmasi bu prosesin hoyata kecirilmasi istiqamatindo xeyli
cotinliklorin moévcudlugunu agkara ¢ixardi. Siyasi mévqelorindon asili olaraq miixtolif dovlot
momurlarinin bu prosesa qarsi aktiv foaliyyati demok olar ki, oksor YSD 6lkolorine xarakterik cohot
hesab oluna bilar. Bu 6lkalards 6zallogdirmanin torafdarlar: sirasinda pragmatik diisiincali,
miitoraqqi fikirli dovlet vo hokumat liderlori ilo yanasi, bir do bazi salahiyyatlorine gore "olini
qizdirmaq" imkanina malik olan miixtolif soviyyali dévlot momurlarini da gérmok miimkiindiir.
YSD-do basqa bir problem nozarot sohm paketi dovlotin olindo saxlanilan kapital tutumu yiiksok
olan saholors 6zal b6lmonin hovassiz miinasibati fonunda yaranmigdir. Dovlotin starteji ohomiyyat
kasb edon sahalori "6zga ollorin" ixtiyarina vermomak istayi ilo 6zal sahibkarin maraqlari
arasindaki uygunsuzluq Y SD-nin bazilorindo 6zollogdirmanin siiratine monfi tosir gdstormisdi. Eyni
zamanda zororlo igloyon miiossisalorin ilk ndvbado 6zolosdirmoyo ¢ixarilmasi da bu yondo
yaranmis "soyuq" miinasibatlori daha da kaskinlogdirmisdir.

Bu 6lkolorin igtisadi siyasatindo sosial miidafio elementlorinin xiisusi yer tutmasi homkarlar
toskilatlarinin 6zollosdirmoya garsi tozyiqini xeyli giiclondirmisdir.

Ozolladirmonin gedisine ham do inkisaf etmis kapital bazarmin olmamas1 monfi tosir gdstormisdir.
Y SD-don yalniz Singapur vo Hongkongq inkisaf etmis qiymotli kagizlar bazarima malikdir. Bu
istiqgamotli digor problem zsif kreditlosdirmo maliyys sisteminin mévcudlugu va xarici
investisiyalarm calb edilmo siiratinin asag1 olmasi sobabindon yaranmigdir. Ozollosdirmonin
hiiquqi tominatinin miirokkabliyi vo onun doyisdirilmasi prosedurlarinin subyektiv sabablor
ucbatindan ¢atinliyi do problemlarin halli yolunda maneya ¢evrilmisdir.



YSD mdvcud olan goxsayli problemlorin mongonasindo hoyata kegirilon 6zsllogdirmonin
qarsilasdigi ¢otinliklorin  bazilori bizim dlkemiz li¢lin do xarakterik oldugundan, prosesin
gedisindo onlarin nozors alinmasi vo digqoet morkozinds saxlanilmasi naticolorin miivoffoqiyyati
baximinda ochomiyyatli hesab oluna bilor.

3.4. Tiirkiyads 6zoallogdirmo

Tiirkiys 6zallagdirilmasinin xiisusiyyatlorindon bshs edarkan, avvalco bu 6lkads dovlat
miiossisalorinin formalagmasi istigamotlorilo vo 6zoallosdirmo orofasindoki situasiyalarla tanis
olmaga zorurot yaranir. Bu 6lko bazar miinasibotlori osasinda foaliyyot gostoron azad
sahibkarlarinin vo sorbast tosorriifat subyektlorinin sayina, iqtisadi togobbiiskarliga vo onun
reallagdirilmasi ticlin movcud olan olverisli iqtisadi miihitino vo azadliga géro homiso miisbot
yonda forqlondirilir.*

Inkisaf etmis 6lkolorde dovlet bdlmaesinin iistiin ¢okisi ictimai omtoo buraxilisi vo xidmot
sferasina, hasilat sonayesina xarakterik olsa da, Tiirkiyads bank sisteminin 72 faizi, sonayenin 50
faizo qodori dovlatin inhisarindadir. Bu 6lkade foaliyyot gostoron vo "kamular" adlanan dovlot
miuassisolori millilosdirmo naticosindo deyil, hokumatin tosobbiisii ilo miixtalif vaxtlarda
yaradilmisdir. 1989-cu ildo belo miiossisalordo UMM-in 11 faizino qodari istehsal olunurdu.
Onlarin oksariyyati emaledici sonaye sahalarindo comlogmisdir. 1990-c1 ilds bu sahade mdveud
olan 500 iri miiessisadon 1-1 dovlat miilkiyyatin saxlanilirdi.

Tiirkiyado 6zollogdirmo ideyas1 1983-cii ildo Ana Voton Partiyasinin hakimiyyoti dovriindo
praktiki totbiq imkan1 gazanmisdir. Bu zaman 6zollosdirmoys 6zol biznesin iqtisadi hoyatda rolunu
artirmag, roqabat qabliyyatini yiiksaltmok va comiyyotds adalatli bolgii prosesini reallasdirmaq
vasitosi kimi baxilirdi.*

Tiirkiys hokumaotinin bu sahodo tocriibasizliyi nozors alinaraq 6zollogsdirma planinin islonilmasino
xarici miitoxassislor dovat edilmisdir. Belo ki, bildiyimiz kimi Malayziyanin 6zallogdirma
programini ingilislor hazirladig1 halda, burda miivafiq sonadin islonilmosine amerikali ekspertlor
rohborlik etmislor. Nohayot, onlarin toklif etdiyi Ozollosdirmo Plan1 1986-c1 ilin mayinda Tiirkiyo
Hokumatino togdim olunmus vo bu plan "kamu'larin yenidon qurulmasi vo saglamlasdirilmasi
iisullar1 ilo yanasi konkret todbirlor paketini do 6zlindo comlosdirmisdir.

1985-ci ildon baslayaraq 2000-ci ilo qodor Tiirkiyods 211 sirkotin 6zollosdirilmasi nozordos tutulsa
da onlardan 22-si miixtalif soboblordon bu siyahidan ¢ixarilmigdir. Son 10 ildo 6zollogsdirmo
asagidaki sahalori ohato etmisdir:

-orzaq sonayesinin 30, siid sonayesinin 38 fabriki biitovliikdo 6zollogdirilmis vo beloaliklo do
dovlatin bu saholordoki miilkiyyet payi satilib qurtarmisdir;

-analoji olaraq, sement sanayesinin 30 zavodunun 6zallogdirilmasi ilo dovlot bu sahays do
nazaratini tamamilo itirmisdir;

-banklarin 6zollogdirilmasi Sumerbankdan baslayaraq, Etibanki, Denizbank, Anadolu Banki ohato
etmisdir. 1998-ci ilin mayinda iss Is Bankda dovlatin 12,3%-lik pay1 beynoalxalq vo yerli horraclara
cixartlmisdir;

-homin {isulla Netas vo Tofas miiossisalorindo do ddvlatin pay1 xarici investorlara satilmisdir;



-turizm sferasi, toxuculug, ot emal1 vo meso sonayesi miiassisalorindo dévlotin payimin 50 faizo
qodori 6zollosdirilmisdir.*

1999-cu ilo olan son malumata gora, yaxin golocokdo 6zallosdirilmasi nozordo tutulan 74 sirkotin
32-do dovlatin pay1 50 faizdon ¢oxdur. Onlarin siyahisina neft emali, tochizati, mis, polad, neft-
kimya, meso materiallari, ot emali sonayesi miiossisalari ilo yanasi, "Tiirk hava yollar1"
aviasirkatinds dovlatin 30 faizlik pay1 da daxil edilmisdir.

2.5. Tiirkiyads 6zollogsdirmoadon daxil olmus vosait mln. USD (1985-1998-ci illor)*

1985-88 - 50
1990 - 500
1991 - 200
1993 - 550
1994 - 400
1995 - 500
1997 - 430
1996 - 300
1997 - 420
1998 - 1000

Tirkiyado 6zalogdirmonin hiiquqi bazasina toskil edon 4 akt foaliyyotdodir. Onlar asagidakilardan
ibarotdir:

-akt 2983- holo 6zallogsdirmanin toxmini plant hazirlanmamig 1984-cii ilds qobul edilib. Bu aktla
xozinayos yerli qiymaotli kagizlarin satisindan daxil olmanin {i¢ formas1 miioyyonlosdirilmisdi ki,
sonuncu ("kamularin" sohmlorinin buraxilis1 va satis1) 6zollosdirmoys aid edilirdi;

- akt dekret 233 "kamularin" 6zsllogdirilmasini ohato edirdi, onun forqlondirici xiisusiyyati Ali
Planlagdirma Surasina ayrica miiossisonin 6zollogdirilmoasi haqqinda gorar ¢ixarmaq hiiququnun
verilmaosi ilo izah oluna bilar;

- akt 3291-do 6zollosdirmo masalaloring nisbaton genis sokildo baxilirdi. Bu aktla 6zollogdirmonin
5 metodu miioyyonlosdirilmisdi: "kamularin" gqismon vo tam satis1 sohmlorinin satisi, icaroyo
verilmosi, idaratmo hiiququ ilo 6zal bolmoys toklif olunmasi vo logvetma.*

Qanun 4046 - 6zallosdirmanin togkili proseduralari, prisiplari vo diger masalalori reqlamentlosdirir.
1994-cii ildon etibaron qiivvodadir.

Tiirkiyado 6zallogdirmoys timumi rohborlik ii¢ orqan torafindon hoyata kegirilir.
Ali 6zollosdirmo Surast (AOS);

Ozollosdirmo miidiriyyati (OM);
Ozollosdirmo Fondu (OF).



AOS - Tiirkiyados 6zollosdirmanin ali orqan1 hesab olunur. Suraya bas nazir rohbarlik edir, onun 5
tizvil vardir: bas nazirin miiavini (koalisiya hallarinda), 2 dovlot naziri, maliyys naziri vo sanaye-
ticarat naziri.

AOS 6zollosdirmonin miiddatini, metodunu miioyyanlosdirir, bundan slave dzollosdirmo
sazislarinin, OF -nin vo OM-in biidcesini tosdiq edir, zallosdirmonin gedisini qiymotlondirir. AOS
istisna halarda, zoruri asaslandirmalar asasinda dévlot miiassisalorinin 6zallosdirmadon
konarlasdirilmasi haqqinda gorar gobul etmok solahiyyotinoe do malikdir.

OM - icraedici orqandir. Dsas vozifasi AOS -nin qorarlarini yerino yetirmokdon ibaratdir. OM
0zallosdirmo zamani dovlot miiessisalorinin restrukturizasiyasi, yenidon barpasi va hatta onlarin
programdan ¢ixarilmasi barosindo AOS-yi tokliflor verir.

OF-ni 6zollogdirmo miidiriyyati idars edir. Qiymatli kagizlarin vo diger maliyys alotlorinin
satisindan oldo edilon biitiin galirlor OF-ys daxil olur. OF-nin vosaitlori dévlot miiossisolori
kapitalinin genislondirilmasing, restrukturizasiyasina, eloco do 6zollosdirmo xorclorinin
Odonilmosino ydnoldilo bilor. Bu vasaitlordon dovlot biidcosinin kosirinin maliyyslosdirilmoasindo
istifado olunmas1 qadagandir.*

Analoji qurumlar basqa adla Pakistanda da foaliyyot gostorir. Belo ki, Pakistanda 6zollosdirmo
komissiyasi siyasotgilor vo miitoxassislordon togkil olunmus 5 nofordon ibarot olmaqla, daha ¢ox
moslohotverici orqan xarakteri dastyir. Ozallosdirms iizro idaroetma komitosi maliyys nazirinin
rohboarliyi altinda foaliyyot gostorir. Bundan slavo 6lkods bas nazirin rohborliyi ilo 9 federal
nazirdon toskil olunmus Ozoslosdirmo Idarosi do mévecuddur.

Fikrimizca, 6zallosdirma siyasating bu ciir ii¢ istiqamatli rohbarlik proses zamani biirokratik
proseduralarin ¢oxlugundan savayi, hom da har bir gqorarin gebulunun bag nazir soviyyasinds halli
olunmas1 zorurati yaradir. Belo idaroetmo sistemi prosesin gedigino aktiv miinasibati ongalloyo vo
onu iizv nazirlorin tomsil etdiklori siyasi dairalorin tosiri altina sala bilor. Masoloya bu
kontekstdon yanasanda 6zollosdirma prosesinoe onu toskil edon icra orqanindan basqa homin
miiossisolords idaroetmo mexanizmini hoyata kegiron vo 6zollosdirmodon alds edilon golirlori
0ziindo comlogdiron fondun daxil olmasi kifayotdir.

Notico

Tiirkiyoda 6zollosdirma tocriibasindon ¢ixan bazi naticalors diqqat yetirok. Ozollosdirmonin gedisi
zamani xarici maslohat¢ilordon istifadonin naticalori onu gostordi ki, heg¢ do homiso belo yanasma
prosesin miitloq miivoffaqiyyotli sonluguna tominat vermir. Ciinki, bir ¢ox hallarda onlar yerli
vo milli xiisusiyyatlori lazimi soviyyoado nozaro ala bilmirlor. Bu istigamotdo deyilonlor
Malayziyanin timsalinda tosdiq olunmusdur. Ozallosdirmado vacib mosalolordon hesab olunan
hiiquqi vo toskilati bazanin diizglin formalagdirilmamasi naticosinds sonradan prosesin osleyhino
yonolon qiivvalorin onun miivoffoqiyyatine asasli suratdo manfi tosir edon vo yekunlarinin siibho
altina alinmasina gotirib ¢ixaran siyasi ¢ixiglarina sorait yaradir. Tiirkiyonin 6zoallogsdirmo
torciibasindo bes sement zavodunun sohmlarinin fransiz sirkotlorine satilmasi prosesindoki ganun
pozuntusu bu prosesi siyasi oyunlarin obyektino ¢evirmis vo miixalifoto mohkomo vasitosi ilo
qorart doyisdirmak imkanlar1 yaratmigdir.



Son naticado iso bu insidentdon biitdvliikdo prosesin 6zl ciddi ziyan ¢okmis, xarici investisiyalarla
bagli gézlonilon timidlerin 6ziinii dogrultmasinda baslica sabablordon biri olaraq shamiyyatli rol
oynamigdir.

Nohayat, Tiirkiyo 6zollogdirilmasi bir hoqiqoti do agkara ¢ixardi ki, 6zollogsdirmodon sonra yaranan
inhisarlar igtisadiyyatda vaziyyati daha da pislesdirir. Tiirkiys 6zallogdirilmasindan ¢ixan bu natico
Azarbaycan praktikasinda pambiqtamizlomo zavodlariin tismalinda 6ziinii dogrultmusdur. Bels ki,
yaranmig inhisarlarin foaliyyoti naticosindo 6lkodo pambiq istehsali birdon-biro xeyli azalmis vo bu
voziyyat inhisar¢1 sirkotlorin pambiqgiliq tosarriifatlarinin rentabelliyini tomin etmoyon qiymot
siyasoti yeritmosi sortlondirmisdir. Bu hagda Azorbaycanda 6zollogsdirmonin naticolorini xarakterizo
edorkon daha genis sohbat aparacagiq.
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III fasil. Kiitlovi 6zallosdirma proqramlarinin miiqayisali tohlili

3.1. Kiitlovi 6zallogdirmo modellori

Oton osrin 70-ci illorindon baslayaraq miixtolif inkisaf soviyyesine vo farqli miilkiyyat
miinasibatlorino malik olan 6lkolords sinaqdan kegirilon 6zollogsdirma islahati 90-c1 illordon etibaron
postsosialist dovlstlorinin iqtisadi siyasatinin torkib hissasina gevrilorak, sistem doyisikliklorinin
osas dasiyicisi rolunda ¢ixis etmoyo basladi. Kegmis sosialist dovlatlori arasinda bu proses ilk dofo
olaraq Morkozi vo Sorqi Avropanin yeni miistoqil vo kegid dovriine tozoco godom qoymus
respublikalarindan start gotiirdii. Prosesin baglangicinda homin 6lkalorin 6zallogdirma sahasindo
qarstya qoydugu haddindon yiiksok ambisiyalari, konkret olaraq Macaristan, Polsa vo Ruminiyanin
3 il arzindo d6vlot bélmasinin yarisini, Rusiya vo Cexoslovakiya Federasiyasinin 1996-c1 ilodok
dovlat miiassisolorinin 75-80 faizini xlisusi bolmoyo vermok istoklori ciddi ¢otinliklorlo qarsilagdi.

Olkodo sarbast maliyys vesaitlorinin qithig, xarici investisiya colb etmok {igiin olverisli iqtisadi
miihitin olmamas1 ucbatindan homin respublikalarda 6zollogdirmonin ilkin siirati asag1 templo
misahido olunurdu. Belo templo garsiya qoyulmus mogsadlora ¢atmagin geyri-miimkiinliiytinti
dark edon kimi miixtalif soviyyeali miizakiralords 6zsllagdirmonin miqyasini genislondirmak,
stiratini yiiksoltmok {i¢iin yeni metodlarin axtarilmasi zorurati izo ¢ixdi. Qarbin sonayesi inkisaf
etmis dovlotlorindo, Latin Amerikasinin {igiincii diinya vo Conub-Sarqi Asiyanin yeni sonaye
Olkolorinda totbiq olunan standart metodlar1 postsosialist respublikalarinda geyri-standart
0zallosdirmo tsullari ilo paralel olaraq sinaqdan kecirmok magsadils yeni keyfiyyat tutumlu
kiitlavi 6zoallosdirma programlarinin islonilmasina baglandi. Dovlet miilkiyyastinin bir hissasini
ohaliyo ovazsiz vermoyi nozaords tutan kiitlovi 6zollogdirmo proqramlarinin aparici xottini
votondaslara pulsuz vo ya minimum haqq miigabilinds paylanan, 6zsllogdirmonin gedisindo
sohmloro doyisdirmok imkan1 yaradilan vaugerlor, kuponlar vo 6zollogdirmo sohadstnamslorindon
istifado variantlar1 togkil etdi. Beloaliklo, homin 6lkslor qarsiya ¢ixan problemlorin bazilorini
kiitlovi 6zollosdirmo programlarinim (KOP) totbigi yolu ilo holl etmok sans1 qazandi.

Ovvala, belo programlar vasitasilo chalinin genis kiitlosinin 6zsllogdirmaya calb edilmasi onun
miqyaslarimi genislondirmakls yanasi, hom da biitdvliikds prosesin siiratli gedisindo "katalizator"
rolunu oynadi. Eyni zamanda, bu todbir vasitosilo avvolco omlak payini vaugerlor, kuponlar vo ya
ceklor formasinda almaqla, sonraki moarholado aldo etdiyi sonoadlori sohmloro doyismok imkani
yaradilmagla onlarin dévlatsizlogdirmaya tofokkiir vo psixoloji problemlordon irali golon
miiqavimati do neytrallagdirildi. Bununla da, 6zsllosdirma prosesinin qarsisinda duran sosial vo
siyasi moagsadlors nail olmaq tigiin ilkin zoruri miihit yaradildi.

Ikincisi, mohz belo programlarin totbiginin naticasi olaraq ohalinin sorbast kapital yigimlarinin
sormaya ii¢lin naozords tutulan tomiz maddi aktivlorinin (miixtalif 6lkolor {izro xiisusi ¢okisi 4-7 faiz
toskil edir) 6zollosdirmonin gedisino yaratdigi baryer, onun tempino gostordiyi tormozlayici tosir
aradan qaldirildi.

Ugiinciisii, bela programlarin tatbiqi ilo miiossisalorin qiymotlondirilmasi kimi haddindon artiq
miibahisali, miirokkob vo uzun miiddot tolob edon prosedurdan yayinmaq {i¢iin sorait yarandi.
Beloliklo qeyd edilon cohatlori ilo farqlonan KOP 1994-cii ilda artiq kegmis sosialist diisorgasinda
yaranmis 18 dovlotdo totbiq edilirdi.*



Belo programlar Cexiya vo Slovakiyada "kupon 6zollogdirilmosi”, Litvada "siirotli 6zollogdirma",
Mongolustanda "timumi proqramlar”, Polsada "kiitlovi 6zallogdirma", Ruminiyada "omlakin miilki
programlar1", Rusiyada "vauger 6zallogdirmasi", Azorbaycanda "¢ek 6zallogdirmasi" adlandirildi.*

Bu programlarin forgli adlandirilmasina baxmayaraq, onlarin hor birinin 7 eyni prosedur
elementlori iizro reallagdirilmasi noticosindo miixtolif 6lkolor iizra bir sira oxsar slamotlor geydo
alinmaga basland1. KOP ¢arcivesinda totbiq olunan 7 prosedur elementlori bunlardir:

-programa daxil edilmis miiossisolorin qabaqcadan sohmlosdirilmosi;
- 0zallogdirilmasi nazards tutulan miiassisa va obyektlorin qruplagdirilmasi;

- material aktivlorinin qiymatlondirilmasi {izro (adoton balans doyori {izro) sadoslosdirilmis
metodlarin adaptasiyast;

- miiossisalorin 6zallosdirilmasi proqraminda istirak etmokdo maraqli olanlar {i¢iin sadologdirilmis
maliyyo informasiyalarinin hazirlanmast;

- votondaglar arasinda kuponlarin, vaugerlorin vo 6zallosdirmo ¢eklorinin vo sohadotnamolorinin
paylanmast;

- vasitog¢i maliyys institutlarindan aktiv istifado edilmoklo sohmlorin dolay1 yolla boliisdiiriilmasi;

- vauger, kupon vo digor 6zollogdirmo sohadotnamolorinin sahiblori arasinda sohmlorin birbasa
boliisdiiriilmasi mogsadilo horraclarin kegirilmosi.

Kiitlovi 6zoallogdirmo variantinda digor 6zallosdirmo formalarindan forqli olaraq, prosesin gedisindo
sohmlosdirma tisuluna daha cox tstiinliik verilir. Bu mogsadlo orta vo iri dovlot miiossisalorinin
bazasinda sohmdar comiyyatlor yaradilmagla onlara sohm emissiyas1 imkanlar1 yaradilir ki, bu da
sonradan harraclar vasitasils ya pula satilir, yaxud da 6zsllogdirma paylarina doyisdirilir.

Fikrimizco, miixtolif dlkolorda forqli start voziyyatindo totbiq edilmis KOP-lor asagidaki olamotlor
iizro biri-birindon forglondirilos bilor:

(a) programin magsadlaring; (b) miqyaslarina va onun reallagdirilmasinin idaraedilmasi tisuluna; (c)
reallagdirma temping; (d) proqramlarin daxili baglili§ina; (e) proqramlarin reallagdirilmasi ila
olagadar risklorin soviyyasino goro;(f) 6zollosdirmodon aldo olunan vasaitlordon neco vo hansi
istiqgamotlordo istifado qaydalarina gora.

a) Birinci olamot iizro tosnifat apararkon onu geyd etmoliyik ki, KOP 6ziinds bir ne¢o {imumi
moqsadlori birlogdirs bilor:

- siyasi magsadlar (ohalinin genis tobaqasini iqtisadi transformasiya prosesina colb etmak);
- sosial moagsadlor (sohmlorin boliisdiiriilmasinin odalatli formasini totbiq etmok);

- sistemli magsadlor (igtisadiyyata bazar prinsiplorini totbiq etmak);



- iqtisadi effektliyin yiiksoldilmasi mogsadlori (miiossisalorin isinin somoraliliyini artirmagq).

Sonuncu mogsads miisssisalorin saglamlasdirilmasi vo restrukturizasiyasi ilo bagl todbirlor do
daxildir.

Todgigat obyektino daxil etdiyimiz postsovet dlkolorindo KOP-in totbiginin noticalorinin tohlili
homin 6lkolords qarsiya qoyulan moagsadlors forqgli soviyyslords nail olundugunu demays osas
verir.

Belo ki, Cexoslovakiyada KOP-in qarsisina sistemli vo siyasi mogsadlor qoyulmusdu. Bu 6lkado
0zollogdirma prosesinin hoyata kegirilmasinin hiiquqi bazasini togkil edon sonadds moagsadlor belo
toqdim olunmusdur: 6zsllosdirme eyni zamanda paralel olaraq hom siyasi va ham do iqtisadi
mogsadlor dagiyir. Homin sonaddo homginin bazar iqtisadiyyatina kegidi tomin etmok vo
mohkomlondirmok (siyasi magsad), "effektiv" miilkiyyatci sinfini formalasdirmaq ii¢iin kupon
0zallosdirilmasi vasitasils iqtisadiyyatda bazar prinsiplorinin totbiqini siiratlondirmok da (sistemli
maqsad) nozarda tutulurdu.

Cexoslovakiyanin kupon 6zollogdirilmasi programinda sosial adalotin tominatina az diqqgot
yetirilmis, bu istigamatdo asas giic comiyyatin biitiin izvlorine borabar imkanlar vo eyni raqabot
soraiti yaratmaga yonoaldilmisdi. Restrukturizasiya problemins golinca, Cexo-Slovakiyanin
0zollosdirma tizro Dovlot programinda bu mosaloyo timumiyyatlo toxunulmamisdir.

Rusiyanin "vauger 6zallogdirilmasi" proqraminda isa ilk ndvbada siyasi vo sonra sistem
doyisikliklori mogsadlori qoyulmusdu. Rusiya Federasiyasi prezidentinin bu barads Formaninin
birinci maddosindo gostorilirdi ki, vaugerlorinin totbiqi 6zallogsdirmonin gedisini stirotlondirmak,
ona dostok vermok ii¢iin genis ohali kiitlosini bu prosesa colb etmok moqsadi dasiyir.

Polsada KOP-in garsisinda duran baslica magsad bir tarafdon miiossisalorin isinin somaroliliyini
yuksaltmok, digor torofdon iso comiyyatdo sosial adalati borpa etmok olmusdur. Polsa
Respublikasinin kiitlovi 6zollogdirmo proqraminin birinci maddasindo gostarilirdi ki, 6zallogdirma -
miiossisalorin effektliyinin yiiksaldilmasi va restrukturizasiyasinin aparilmasi {i¢iin zoruridir.
Sirkatlorin restrukturizasiyast magsadils proqramda pesokar menecer idaraetmo sistemino kegido
iistiinliik verilmasi nozords tutulur. Programda homginin, dovlot miilkiyyatinin biitiin yeniyetmo
yash Polsa votondaslar1 arasinda odalotli bdlgiisiiniin hoyata kegirilmasi do qeyd olunmusdur.

Qurgizistanin 6zallogdirma proqraminda ilk ndvbada sistem dayisikliklorinin aparilmasi nozords
tutulurdu. Programda, homginin o da gostorilirdi ki, 6zallosdirmo prosesi ziinii tonzimloyon bazar
mexanizmlorinin formalasdirilmasini1 stimullasdirmagla, ilk névbado ohalinin boyiik oksoriyyatinin
tofokkiiriindo sosial-psixoloji doyisikliklora gatirib ¢ixaracaq. Qirgizistanin 6zollosdirmo
programinin baglica magsadlaring iqtisadiyyatin biitlin sahalorinds stiratli dovlstsizlogdirmoe vo
miixtolif miilkiyyot formalarinin formalasdirilmasi da daxil idi.

Azorbaycanda 1995-1998-ci illori shats edon dovlat miilkiyyatinin 6zallogdirilmasi {izra birinci
programin moqsadi ilk ndvbado miiayyon deracads sistemli xarakter dasiyirdi. Bels ki, mévcud
programda baslica mogsad kimi tosorriifat subyektlori {i¢ilin xiisusi miilkiyyat vo sorbast rogabot
prinsiplori asasinda 6z-6ziinii tonzimloyon bazar iqtisadiyyati miihitinin yaradilmasi qarsiya
qoyulmusdu. Digar asas magsadlors isa  xalq tosorriifat: strukturunun bazar iqtisadiyyati
toloblorino uygun olaraq yenidon qurulmasi, igtisadi proseso biitiin nov istifado olunmamis
ehtiyatlarin vo investisiyalarin, o ciimlodon xarici investisiyalarin colb olunmasi daxil idi. Ohalinin



hoyat soviyyosinin vo sosial voziyyatinin yaxsilasdirilmasi iso sonuncu moagsad kimi nozordo
tutulurdu.

Girciistan Respublikasinda 1992-ci ildo gobul edilmis 6zallogdirmonin Dévlot programinin birinci
redaksiyasinda garsiya qoyulmus on baslica mogsad sistemli doyisikliklorin sociyyalondirilmasine
yonaldilirdi. Proqramda 6zsllogdirmanin magsadlori kifayst qoadar genis sorh edilso do, avvallor
sistemli vo siyasi doyisikliklor, sonradan iso "sifir" horraclarinin totbiqi vasitosilo miiossisalorin
somarali foaliyyotinin tomini masalalori 6no ¢ixmisdi. Proqramda baglica magsadlor kimi
asagidakilar oks olunurdu: dovlot miilkiyyetinin digor miilkiyyot formalari ilo avoz edilmaosi,
vatondaslarin omlak (qiymotli kagiz) oldo etmolori iiglin dovlot miiossisalorinin 6zollogdirilmaosi
prosesing onlarin genis kiitlosinin colb edilmasi, 6lkoads biitovliikdos igtisadi sistemin doyisdirilmasi
vo rogabatli miihitin formalasdirilmasi, eloco do, xilisusi miilkiyyatgilor sinfinin yaradilmasi vo
iqtisadiyyatin baslica sahalorinds dovlot inhisarinin logv edilmosi.

Ukraynanin 6zallogsdirma proqraminin miislliflari shalinin miihafizokar mévqeyini, comiyyatda
sosialist streotiplorinin mévcudlugunu vo yeni strukturlarda kommunist biirokratiyasinin
hokmranligini nozors alaraq, onun mogsadlori sirasinda iqtisadiyyatin istehsalat sferasinda qeyri
dovlat bolmasinin formalasdirilmasinin maksimum daracadas siiratllondirilmasi 6n plana
cokilmisdir. Beloliklo, bu 6lkads do sistem doyisikliklori digor mogsadlori sixigdirib ¢ixarmis vo
birinci doracali mogsado ¢evrilmisdir.

Tadqiqata digor postsosialist dovlatlorini do colb etmoklo bu miigayiso bazasini genislondirmok
miimkiindiir. Lakin, bir ¢ox 6lkalorde mogsadlorin oxsarligi, ona aparan yollarin isa tokrar olunmasi
ke¢cmis sosialist respublikalarinin oksoriyystindo 6zallogdirma programinin ilk névbado igtisadi
sistemdo transformasiya proseslorinin siirotlondirmosine xidmot etdiyini tosdiq edir. Tocriibasino
miiraciot etdiyimiz, yuxarida adi ¢okilon respublikalarda da 6zollogdirmo programinin garsisinda
duran mogsadlerin siyahisinda baslica olaraq sistem dayisikliklorinin 6no ¢akilmasi bu
istiqgamotdaki fikirlorimizi bir daha giiclondirir. Ancaq, yeri golmiskon onu da geyd edok ki, bir ¢ox
Olkolordo yeni dovriin siyasatini miioyyanlogdiron program vo digor hiiquqi sonadlords
0zollogdirmonin mogsadlorinds son vaxtlar daha ¢ox miiossisolorin restrukturizasiyasi vo onlarin
idaro edilmosinin somorali togkili masalolori irali ¢okilir. Bir sira dlkalords bu zorurat birinci
morholods 6zoallosdirmonin naticalorinin keyfiyyot gostoricilori lizro tohliline tonqidi yanagmani
sortlondirmisdir.

(b) KOP-lor biitiin postsosialist dlkolorinda ohato etdiklori foaliyyot sferasmin miqyaslarma vo
idaroedilmo doracasine gora do bir-birindon forqlonir. Digar 6lkolorlo miigayisads ilkin olaraq
Rusiya modeli ohato dairasinin genisliyi ilo xarakterikdir. Olka ohalisinin oksariyyatinin
manafeying, dovlot miiassisalorinin iss imumi yekunda miqdarca 80 faizino tesir gdstoran Rusiya
vauger 6zallosdirilmasi dovlatin asas fondlarinin 1/3-ni shats edirdi. Onunla miiqayisads Polsa
modeli xeyli mohdud olmagla, dovlotin osas fondlarinin comi 11 faizini 6zollosdirmo obyektino
colb etmoyi nozordo tuturdu. Polsada bu mogsadin reallasdirilmasina 6lko ohalisinin 69 faizi colb
olunmusgdu. Polsa vo Rusiyanin 6zsllagdirmo modeli ilo miiqayisads orta movge Cexiyaya
moxsusdur. Belo ki, 61ko ohalisinin 56 faizini ohato edon ¢ex 6zollogdirmo modeli dovlot
fondlarinin 25 faizini bu foaliyyot sferasina colb etmisdi. Qirgizistanin bu istigamotdoki
gostaricilori Rusiyaya daha ¢ox uygun golir. Belo ki, Morkozi Asiya iizro siirotli 6zollogdirmo
prosesing gora segilon Qirgizistanda miilkiyyastin dovlatsizlosdirilmasi siyasoti 1993-cii ilo qodar
onun aktivlorinin 35 faizini, biitovliikdo iso 70 faizini ohato etmisdi. Bu prosess 6lko ohalisinin 94,5



faizi colb olunmusdu. Litva 6zollogdirilmasindos iso 6lko votondaslarinin 93 faizi prosesin
istirak¢isina ¢evrilmisdi.*

Azorbaycanin mdévcud 6zollogdirmo modeli ohato dairasine goro daha ¢ox Qirgizistan vo Rusiya ilo
miiqayisoyo golondir. Azorbaycanda 6lko ohalisinin hamisina tosir etmok imkanina malik olan
KOP-iin ohato dairasine nazari cohatdon miiessisalorin 75 faizi daxil edilmisdi. Lakin Rusiyada
vaugerlosmo prosesinin birinci morhoalasinin yekunlar tizro 6lko ohalisinin 40 faizino gqodorinin
0zollosdirmonin foal istirak¢isina ¢evrilmosino baxmayaraq, Azorbaycanda 6lko votondaglarinin
yalniz 11 faizi 6zollogdirmo prosesindo aktiv istirak¢t olmusdur.

Todqiqatlar gostorir ki, 6zollosdirmonin Polsa modeli daha ¢ox idaroolunandir. Polsada
0zollosdirma prosesinin nisboton mohdud ohato dairasi ona pilot programi soviyyasindo totbiq
imkanlar1 yaratdigindan, buraxilan sohvlori vaxtli-vaxtinda korrekto etmok sanslart da cox
olmugdur. Rusiya modeli idarsedilma doracasine gore Polsa ilo miiqayisado oks qlitbds dayanir.
Rusiyada 6zoallogdirmonin miqyasinin genisliyi, siirotinin yiiksokliyi idaroetmo alotlorindon
somoarali istifado imkanlarini xeyli dorocado ¢otinlogdirmisdir. Buna baxmayaraq, Rusiya
modelindan birinci marhals {izra qarsiya qoyulan siyasi va sistem dayisikliklorinin 6hdesinden
layiqince golinmisdir. Bu marhalods buraxilmis sohvlor arasinda daha ¢ox diqqati colb edoni
vasitoci maliyyo institutlarinin sorbast foaliyyotino imkan verilmasi olmusdur ki, onun da fosadlar
prosesin gedisindo daha gabariq surotds iizo ¢ixmis vo vaxtinda holli problem olaraq qalmisdir.

Magsadlarin va miqyaslarin miiqayisasi bela bir natica ¢ixarmaga osas verir ki, har bir 6lkads
miqyaslarin secilmosi garsiya qoyulan mogsadlora six bagli olmus vo prosesin gedisindo ondan asili
voziyyato diismiisdiir. Bu naticoni Polsa vo Rusiyanin 6zollosdirmo modellori timsalinda izah etmok
daha asandir. Bels ki, Polsada 6zallogsdirmanin gedisindo asas diggot miiassiselorin somaraliliyinin
yiiksoldilmasino yonaldiyine gors, onun shats dairssinin miqyaslart mohdud olmusdur. Ciinki
0zollosdirmonin gedisindo restrukturizasiya aspektlorinin 6no ¢ixmasi belo yanagmaya tistiinliik
verilmosini daha mogsadouygun hesab edirdi. Oksina, Rusiyada siyasi vo sistem doyisikliklori kimi
kifayat qodor shatali moagsadlarin qarsiya qoyulmasi genis miqyasl 6zallogdirmoni zoruri etmisdir.

(c) Biitiin KOP-lor &zollosdirmo prosesini basa ¢atdirmaq moqsadilo totbiq olunan siirat
parametrlori ilo do forglonir. Bu kontekstdo daha gorgin qrafik ¢ex 6zollogdirilmosine xasdir. Belo
ki, Cexiyanin kupon 6zallogdirmasi il yarim miiddstindo ddvlstin asas fondlarinin 25 faizini ohato
etmoklo, 1993-cii ildo basa ¢atmigdir.

Rusiyanin 6zallosdirmo modeli genis miqyash dovloatsizlosdirmo prosesini ii¢ il orzindo sona
catdirmaga nail olmusdur. Polsada miivafiq suratdos kiitlovi 6zollogdirmoni basa ¢atdirmaq tigiin 5 il
vaxt ayrilmisdi. Bu bes ilin 2 ay1 miisssisolorin yenidon qurulmasina, 18 ay1 shalinin milli
investisiya fondlarina calb edilmosinog, yerdo qalan {i¢ ildon ¢ox hissasi iso ohalinin investisiya
sohadatnamolorinin milli investisiya fondlarinm (MIF) sohmlorine doyisdirilmasina vo bu
fondlardaki dovlst payinin 6zallegsdirmasine sorf olunmusdu.

Qirgizistanda 6zollogdirmonin siirati Orta Asiyanin region Olkolori ilo miiqayisodo xeyli yliksok
olmusdur. Belo ki, dovloto moxsus osas fondlarin 33,15 faizi 2 il arzinda 6zallosdirilmisdir ki, bu
da plan gostericisindon yalniz 5,7 faiz asag1 saviyyani xarakteriza edirdi.



Ukraynada 1-1,5 ilo kicik miiossisolori, 4-5 ilo iso orta va iri miiossisoalori 6zollogdirmok vozifosi
qarstya qoyulsa da, sonradan miixtolif subyektiv va obyektiv problemlor bu vozifonin yerino
yetirilmosini (xiisusilo do orta vo iri miiossisalorlo bagli) xeyli longitmisdi. Buna sobab 1995-ci ildo
1994-cii illo miiqayisods 6zollogdirmo tempinin 2,5 dofs asag1 diismasi olmusdur ki, bunu da 1994-
cli ilin iyunundan 1995-ci ilin mayina godor olan dévrds totbiq olunan miivoqqgoti qadaga ilo izah
etmok miimkiindiir. Ozallosdirmoys garsi maratoriumu Ukraynanin Ali Radas - parlamenti elan
elomisdi. Ukraynada 6zollogdirmo prosesinin 6,5 ili orzinds 7 dofo hokumat vo 3 dofo iso Ali
Radanin torkibi doyismisdir. Siyasi qruplarin maraq dairosine zidd olan 6zoallogdirmo mosalolori Ali
Radanin giindsliyindo dofolorlo miizakiroys ¢ixarilmis vo bir ¢ox hallarda 6zollogdirilmosi qadagan
olunan miiassisolorin siyahisinin genislondirilmasi ils naticolonmisdir. Sonuncu dofs 1996-c1 ilda
Ali Rada torafindon 6zollogdirmays bu mogsadls qoyulan qadaga siyahinin yenidon
genislondirilmasing vaxt qazanmaq zarurati ilo asaslandirilmis vo 6000 obyekt 6zollosdirilmasi
gadagan olunan miiassisolorin siyahisina daxil edilmigdir.

Azarbaycanda da 6zallosdirmanin siirati ilkin dovrler yiiksak olsa da sonradan onun tempi asagi
diigmiis, 1998-ci ildon baglayaraq 1,5 il miiddstindo epizodik xarakter dagimisdir. Bu 1995-1998-ci
illordo dovlot miilkiyyotinin 6zollogdirilmasi proqraminin baga ¢atmasi, ndvbati morholo iizro iso
yeni programin gabul edilmasinin longidilmasi ils izah oluna bilar. Yeni proqramin gabuluna qader
0zallasdirmoye masul olan va rohbarlik edon orqanda struktur vo kadr dayisikliklori aparilmis vo
nohayot 10 avqust 2000-ci ildon I dovlat 6zollogdirmo proqrami prezident formani ilo tosdiq
olunmusdur. Bu programin gabulunu longidon baslica sobablordon biri do Dovlot Omlak
Komitosinin rohbarliyi ilo prezident Aparatinin iqtisadi siyasoto masul is¢ilori arasinda
0zollosdirilocok obyektlorin siyahisi vo 6zallogsdirma ¢eklorinin dovriyys miiddati ilo alagodar
yaranmus fikir ayriligi olmusdur. Miizakirslorin sonu 6zallogdirmo paylarmin dovriyys miiddstinin
uzadilmasi vo DOK rohborliyinin istefaya géndorilmasi ilo naticolonmisdir. Beloliklo do,
Azorbaycanda kiitlovi 6zollogdirmo maorhalasinin, o climlodon onun hoyata kegirilmosindo osas
vasito olan ¢eklorin dovriyyasinin 2002-ci il 1 yanvar tarixinadok uzaldilmasi prezident formani ilo
tosdiq edilmisdir. Biitlin bu proseslor son noticods 6zallogdirmonin tempino monfi tosir
gostarmisdir. Umumiyyatlo, postsosialist ddvlotlorinin oksariyyati iiciin kicik 6zollogdirma
morholosi boyiik siirat tempi ilo se¢ilso do sonraki marhalolor tizro 6zollosdirmonin tempinin asagi
diismasi oksor 6lkolarde miisahido olunmusdur. Hazirda bu 6lkalorin bazilorinds "sona gatdirila
bilmoyan 6zollogdirmo sindromu" hékm stirmokdadir.

Kiitlovi 6zallogdirma proqramlarinin miiqayisali tohlili, bir ¢ox 6lkalor {izra hoyata kegirilon
dovlatsizlogdirmo prosesinin tempi ilo dovlot omlakinin satilmasindan oldo edilon vosaitin migdari
arasinda bozi ziddiyyetlorin mévcudlugunu demoyas asas verir. Tocriiba gostorir ki, bir ¢ox
Olkolordo dovlot fiskal funksiyalarini yerino yetirorkon omlakin satisindan oldo edilon vasaitin
hacminin vergi daxilolmalarinin miqdarinin artirilmasi masalosine miinasibatds dilemma qarsisinda
qalir. Belo ki, dovlotin soroncaminda na godor ¢ox sohm pay1 qalirsa, bir o qodor do
0zollosdirmodon vasait daxil olmasi imkanlar1 genislonir. Bu, homg¢inin, sonradan homin pay1
strateji investora satilmasi isini do asanlasdirir. Lakin, KOP-do nozords tutulan horraclarda
sohmlorin asason 6zallogdirma paylarina satisi bir tarafdon prosesin tez baga ¢atmasini
saortlondirirso, digar torafdon dovlstin qisa zamanda galir aldo etmok imkanlarini mahdudlasdirir.
Bu istigamotdo dovlstin golir aldo etmok sansi 6zollosdirmodon sonra xiisusi bélmoado foaliyyot
gostoron miiossisolordon daxil olan vergilordon asili voziyyeato diisiir. Praktika tosdiq edir ki, bu
proses bir ¢ox hallarda h6kumatin iimidlorinin puga ¢ixmasi ilo naticalonir, ¢iinki, kiitlovi
0zollogdirmonin obyekti olaraq xiisusilogmis miiossisolorin oksariyysti bu morholodon sonra
somarali foaliyyat imkanlarini ya bir miiddat tamamils, ya da qismen itirir, bozilori isa



imumiyyatlo, foaliyyetsiz qalirlar. Azorbaycandaki mévcud realliglar deyilonlors oyani misal ola
bilor.

Ozoallasdirmenin tempina sohmlosdirmonin hansi sxem iizro aparilmasi da tosir gdstorir. Belo ki,
bozi 6lkalords, o climlodon Azorbaycanda bu sxemin diizgiin qurulmamasi naticosindo sohmlorin
pula satilan 30 faizlik hissasi bir ¢ox miiassisalor lizro reallasmamis qalmigdir. Ciinki, 55
(ceko)+30(pula)+15 (amok kollektivino) formulu iizra hoyata kegirilon ¢ek horraclarinin ilkin
morholosindon sonra nozarat sohm paketino sahib olan investorda pul horracindaki 30 faizlik paya
maraq galmadigindan, onlarin satilmasi problemo ¢evrilmisdir. Noticodo do bu omoliyyatin
somarali togkil olunmamasindan dovlat biidcasi xeyli ziyan ¢okmisdir. Bels ki, I Dovlat
0zollogdirma Proqrami ¢orgivasinds yaradilmig 1065 sohmdar comiyyatinin 663-niin sohmlorinin 30
faizino qodori satilmamis galmis vo 6zollogsdirmodon oldo olunan vasaitlorin hocmi bu sobobdon
hesablamalara, goro 30 milyon ABS dollar1t hocmindo azalmisdir. Eyni zamanda, miiossisalorin
isinin somoraliliyini yiliksoltmok imkanlar1 da mohdudlasmisdir. Yoni sonda 6zsllosdirmonin bu
iisulla siiratli templo aparilmasi dévlotin fiskal mogsadlori ilo tors miitonasiblik togkil etmisdir.

Ozollasdirmenin tempi ilo mogsadlori arasinda da miioyyen uygunluq vardir ki, onlarm
miitonasibliyi daha ¢ox moqsadin xarakterindon asilidir. Masalon, Rusiyada, Qirgizstanda,
Qazaxistanda xiisusilo do, Cexo-Slovakiyada qarsisina sistem vo siyasi doyisikliklori goyan KOP
ticlin siirotli 6zollogdirmo tempi xarakterikdir. Oksino, Polsada 6zollosdirmo programinda
effektivliyin yiiksoldilmasi prioriteti onun siiratinin asag1 salinmasini, miiddotinin iso uzadilmasini
zarurata ¢evirmisdir.

(d) Hor bir 6zoallogdirmo programinin 6ziinomoxsus foaliyyat ardicillifi tizro aparilmasi onun daxili
elementlorinin uygunluq dorocesi ilo dl¢iiliir. Bu ndqteyi nozordon KOP-do faaliyyat ardicilligs ii¢
morholoyo boliiniir: Birinci morholods kuponlari, vaugerlori vo digor sohadotnamalori votondaslara
paylamagla dévlot miiessisalorinin sohmlaring tolob formalagdirilir. ikinci morhalods vauger
sahiblori ilo 6zollosdirilocok miiassisolor arasinda vasitogilik funksiyasini yerino yetiron investisiya
fondlarinin foaliyystino gorait yaradilir. Nohayaet, {i¢lincli morholodo miiossisolorin sohmlosdirilmasi
vasitasilo, onun doyarinin qiymetlondirilmasi, "mini emissiya prospektlori"nin buraxilmasi prosesi
hoyata kegirilorak, onlarin informasiya bazasi osasinda 6zollogdirilocok miisssisalorin toklifi
formalasdirilir. KOP-i reallasdiran dlkolorin bdyiik oksoriyyatina bu ardicilliglar "tolob-investisiya
fondlari - toklif" (TIT) formulu kimi xasdir. Masolon, Rusiyada 1 oktyabr 1992-ci ilden baslayaraq
ohaliyo nominal doyari 10 min rubl olan vaugerlor paylanmis, elo homin ilin sonunda da investisiya
fondlarinin formalasmasi prosesi start gotiirmiisdiir. (Rusiyada investisiya fondlar1 hagqinda Qanun
1 sentyabr 1992-ci ildon qlivvoyo minmisdir). 1993-cii ildo iso artiq miiessisalorin sohmlorinin
satig1 lizro horraclar kegirilmoyo baslanilmigdir. Homin ardicilliq Qazaxistan vo Qirgizstanda da
totbiq edilmis vo uygun olaraq sonraki morhslods investisiya fondlar1 formalagdirilmisdir. Axirinct
morholodos iso 6zollogdirilmasi nozords tutulan dovlst miisssisalorinin se¢ilmosi prosesi miisahido
edilmisdir.

Polsada iso ardiciliq basqa formula iizra forqli qaydada getmigdir. Onu "toklif-investisiya fondlari -
tolob" formulu tizra oksine xarakterizo etmok daha diizgiin olardi. Belo ki, 1992-ci ilin yazinda bu
Olkodo 6zollosdirilmoli miiossisolar segilorok proqrama daxil edilmis, 1994-cii ilin sonundan
baslayaraq dovlot torofindon investisiya fondlar1 formalasdirilmis, ohali iso yalniz 1995-ci ildon
sonra investisiya fondlarmin sohmlorini aldo eds bilmisdir.



Cexiya vo Slovakiya modeli lizro 6zollogdirmonin foaliyyot ardicilligini birmonali sokilds
xarakterizo etmok cox ¢otindir. Belo ki, 1991-ci ildo hor bir miiossiso 6ziiniin xiisusi 6zollogdirmo
planini islomis, ikinci marhaladas shaliye investisiya kuponlari satilmis, ligiincli marhalads iss 6zal
investisiya fondlarinin geydiyyat prosesi hoyata kecirilmisdir. Fikrimizco, Cexiya vo Slovakiya
modelini "toklif-tolob-investisiya fondlar1" (TTI) formulu {izro xarakterizo etmok daha diizgiin
olardi.

Azorbaycana golinca is9, bizim 6lkads foaliyyat ardicilligr "tolob- toklif - investisiya fondlar1"
formulu {izro baglasa da, sonradan miixtalif sobablor ucbatindan investisiya fondlar1 bu formuldan
uzaqlasdirilmigdir. 1996-c1 ilin martindan avqustun 15-dok 6zsllogdirma paylarinin ohaliyo
paylanmasi ilk ndvbada tolob amilini formalagdirmis, artiq homin ilin yayindan baglayan ¢ek
horraclari iso ikinci pilloni-toklifi sociyyalondirmisdir. Cek investisiya fondlarinin yaradilmasinin
hiiquqi vo normativ bazasi iso 1 il sonra, 11 avqust 1997-ci ildo Nazirlor Kabinetinin qorart ilo
formalasdirilmisdir. Homin ilin sonunda faaliyyato baslayan yegano ¢ek investisiya fondunun
foaliyyati qisa vo ugursuz olmus, ¢ox kegmodon onun hiiquqi statusuna xitam verilmis vo omlaki
misadiro edilmisdir. Beloliklo, nozori miistovido Azorbaycanda 6zollosdirmonin foaliyyot
ardicilligi "TTI" formuluna uygun golso da, praktiki olaraq tolob vo toklif morholosi ilo
tamamlanmigdir.

Aparilmis miiqayisali tohlillor vo aragdirmalar onu gostorir ki, formula {izro hansi ardicilligin
effektli olmasin1 miioyyonlosdirmok xeyli ¢otindir. Ciinki, onlarin har birinin ¢atismazliglar1 vo
istlinliiklorinin tayin edilmasi optimal qiymsatlondirms meyarmin totbiqini talsb etdiyinden, bu
da daha ¢ox miixtalif situasiyalar lizra ziddiyyatli naticalara gatirib ¢ixarir. Yalniz Azorbaycanda
bu prosesin yarimgiq xarakter dasidigi ilk baxisdan gabariq sokilds se¢ildiyindon, bu praktikadan
cix1s edorak biitiin marholalor lizro monfi yonlii naticalor haqqinda birmonali fikro golmok olur.

Faaliyyat ardicillig1 ils qarsiya qoyulan mogsadlor arasinda da miiayyon paralellor aparmaq
miimkiindiir. Belo ki, qarsisina siyasi mogsadlor qoyan KOP-lords foaliyyot ardicilligiin birinci
pillasini tolob togkil etmis vo bunu ohaliys paylanan vaugerlor, kuponlar, eloco do digor
0zollosdirma sohadotnamaolori sortlondirmisdir. Qarsisina miisssisalorin foaliyyotinin somaraliliyini
yiiksoltmok moqsadi qoyan vo bununla yanasi, hom do {izoring investisiya sirkatlorinin
restrukturizasiyasin1 hoyata kegirmok 6hdaliyi gotiiron KOP-lor iiciin iso "TOK IT" formulu
xarakterikdir.

(e) Risk anlayis1 he¢ do har hansi bir amaliyyat lizro pul, kapital itkisi menasinda deyil,
0zollosdirmado istirak zamani ehtimal olunan miivoffoqiyyotin oldo olunmasi vo naticolorin
qiymotlondirilmosi anlaminda toqdim olunur. ©ksar KOP-lorda risklorin yaranmasi vo segilmosi
arasindaki tarazliq soviyyasi istonilon gader sabit olmamisdir. Polsa vo Ruminiyada reallagdirilan
programlar iizra, 6zoallogsdirma prosesindoe shalinin istiraki {i¢iin risk deracesi 5 amilin naticasindo
xeyli asag1 salinmisdir. Bunlara aiddir: 6zollosdirmoys togdim edilon miiassisalorin gabaqcadan
se¢imi, milli investisiya fondlarinin hor birinin 6zallosdirilocok miisssisalorin se¢imino pesokar
yanasmasl, sirkatlorin foaliyystinin pesokar monitoringi, fondlar vasitasile diversifikasiya vo agagi
salinmis satis qiymotlorinin mévcudlugu.

Postsosialist 6lkolarinin tocriibasi gostorir ki, 6zollosdirmonin gedisi zamani shali informasiya
catigsmazlig soraitindo se¢im qarsisinda qalmisdir. Sonradan yaradilan investisiya fondlarinin
tacriibasizliyi vo onlarin daha ¢ox spekulyativ meyllora iistiinliik vermasi noinki ohalinin, hatta
investorlarin 6zollogsdirmads istirakinin riskini xeyli yiiksoltmisdir. Bu zaman konfidensial



informasiyalarin solahiyyatli soxslor torofindon satilmasi vo ya 6tiiriilmosi onun alicisina yiiksok
manfaast qazandirmagqla yanasi, 6zallogdirmada digor investorun istirakinin risk deracesini do
haddindan ¢ox yliksaltmisdir. Bazi 6lkalords tobligat - tagvigat mexanizmlarinin qasdon
longidilmasi, eloca do, onun ohato dairasinin siini suratdo mohdudlasdirilmasi da riskin artimina
xeyli dorocado ciddi tosir gostormisdir.Ogor, 6zallogdirmonin polyak vo rumin modeli ohalinin bu
prosesdo istirakinin passivliyi ilo sociyyolonmisdirss, Cexiya vo Rusiya modelins ohalinin
aktivliyi va risk saviyyasinin yiiksokliyi xarakterikdir. Bu saboadan axirincilarda har bir votondasin
dovlotdon aldig1 omlak payinin az olmasi da xiisusi rol oynamisdir. Belo ki, Rusiya ohalisi birinci
morholods 10 min rubla vo ya 30 ABS dollarina barabor nominal doyarli vauger almis vo sonradan
yiiksok inflyasiya soraitinds onun bazar doyari 8 dollaradok asagi diismiisdiir.

Kupon 6zsllogdirilmasinin birinci morhalosindo Cexiya vo Slovakiyada hor bir votondasin aldigi
kuponlarin doyori toxminon 11 min ¢ex kronu (ABS dollarina o vaxtki kursla har bir votondasa
407 dollarliq osas fond hesablanmisdi**) toskil edirdiso, o vaxt onu aldo etmok {i¢iin 1035 kron,
(toxminan 39 dollar) 6damak talob olunurdu. Belsalikla do, har bir votondas ekvivalent formada
368 ABS dollaria borabor hocmdo asas vasaito sahib olmaq hiiququ qazanirdi. Polsa votondaslar
159 20 yeni zlot "qiymotina" 125 yeni zlota borabaor (toxminon 50 dollarliq) hocmdos amlak pay1
almigdilar.Qirgizistanda 100 pay iizra 6zallogdirmoe kuponlarmin qiymati 1994-cii ilds 1,5 - 2,1
som, 1995-ci ilda 1,7 - 3,0 som, 1996-c11lda 1,4 - 2,0 som, 1997-ci ilda is2 5 - 15 som arasinda
doyismisdir. Kuponlarin dévriyyasinin sonuncu ilindoki qiymat artimi igtisadiyyatin inhisargi
saholorinin, o cimlodon neft vo gaz tochizati, energetika, rabito, hava noqliyyati miiossisolorinin
0zallosdirilmoys ¢ixarilmasi ilo slagadar olmusdur.*

Giirciistanda 6zollogdirma vaugerlorinin 1994-1995-ci illordo nominal doyari 30 dollar soviyyasindo
olsa da, onun bazar qiymoti 4-12 dollar arasinda doyismis, orta mozonno iso 6 dollar toskil
[Seml Jetmisdir2.

Azorbaycanda ohaliys 6zollogdirmo paylarinin verilmasinin ilk giinlorinds yaranmis ajiotaj
naticosindo bazar qiymati 100 dollar soviyyasine qalxsa da, sonradan qiymat 50-70 dollar
saviyyasinda gorarlagmis vo bu proses 1996-c1 ilin payizindan baslayaraq 1 il davam etmisdir.
Nohayot 1998-ci ilin ortalarinadok 6zsllogdirma paylarinin zigzaqlarla miisahids olunan bazar
qiymati 7-10 dollar intervalinda sabitlogsmis, orta mozonno 8 dollar togkil etmisdir.

Gorlindiiyli kimi, ke¢mis sovet respublikalarinin demak olar ki, hamisinda 6zsllagdirme paylarinin
bazar qiymatlorinds siiratli doyisikliklor miisahido olunmus, Qirgizistan istisna olmaqla, oksor
dovlatlorda kiitlovi 6zollogdirmonin yekun morhoalosindo onun mozonnasi xeyli asagi diismiisdiir.
Bu iso onunla bagli risklorin idarsolunmazhigini tosdiq edir. Kiitlovi 6zollosdirmo programlarinin
bagslica forqlorini 3.1.-ci coadvalds taqdim olundugu kimi tosniflogdirmok miimkiindiir



Cadval 3.1.

Cexiya, Polsa, Rusiya vo Azarbaycanda kiitlavi 6zallasdirma proqramlarinin bashca farqlori

Olkolor Magsadlor | Miqyas Aparilma Faaliyyat Risk
tempi ardicillig daracasi
Cexiya Sistem va Dévlat Yiiksak, Toklif- Yiiksok
siyasi omlakinmm | 1ila2 talab-
dayisiklikle | 1/4-i morhala investisiya
r fondlart
Polsa Effektivliyi | Dovlot Asagi Toklif — Mohdud
n omlakmin | 10 il, investisiya
yiiksaldilmo | 1/3-i morholo- fondlari-
si vo sosial lori malum | talob
doyisiklikle deyil
r
Rusiya Siyasi  va | Dovlat Orta, Talab- Yiiksok
sistem omlakinin | birinci investisiya
doyisikliklo | 2/3-i morhalo 3 il | fondlari-
ri davam toklif
edib.
Azorbayc | Siyasi  vo | Dovlot Ortadan Talob- Yiiksok
an sosial omlakinin | asagi toklif-
doyisik- 2/3-1 investisiya
liklor fondlar*

* Azorbaycanda gek investisiya fondlarmin (CIF) faaliyyatinin hiiquqi bazast mévcud olsa da, indiys qodor yalniz bir
CIF foaliyyato baglamis vo sonradan faaliyyatini dayandirmisdir.

(f) KOP-lori bir-birinden forqlondiran daha bir slamat dzollosdirmodon oldos olunan vasaitlorden
neco vo hansi istigamotlords istifado qaydalaridir. Tobii ki, bu daha ¢ox 6zsllosdirmonin
magsadlarindan irali golon maliyya naticasi kimi do qiymatlondirile bilar. Lakin, tocriiba gostorir
ki, bir ¢ox hallarda hotta eyni mogsad giidon KOP-lor miixtolif 6lkolords totbiq olunarkon,
0zollosdirmodon daxil olan vesaitlorin boliisdiiriillmosine forqli yanagmalar mévcuddur.

Postsosialist 6lkalorinin oksariyystindo 6zollogdirmodon daxil olan vasaitlor biidconin modaxilindo
cox da ohomiyyatli xiisusi ¢okiyo malik olmasa da, ondan istifads variantlarinin diizgiin secilmaosi
prosesin gedisindo miisbot naticolorin oldo edilmasine imkan yaratdigindan homiso digqot
morkozindo olmusdur. Lakin, bu masaloys comiyyatin, eyni zamanda, daxili opponentlorin
miinasibati adoton basqa kontekstdo yanagmanin naticosini oks etdirir. Belo ki, bir ¢ox hallarda
0zallosdirilon miiassisalorin satig doyari ilo onun aktivlerinin balans doyerinin miiqayisasi yanlis
naticolor dogurdugundan, 6zallosdirici organlar tonqid atosino moruz qalirlar. Ancaq, nozore almaq
lazimdir ki, 6zallosdirilon fondlar, avadanliglar deyil, hiiquqi soxslordir, onlarin biznes
foaliyystidir. Hiiquqi soxslorin balansinin hom aktiv vo hom do passiv toroflori mévcuddur.
Aktivinds avadanliqlar durursa, passivinda do borclar, dhdaliklor dayanir. Bir do ki, unutmayaq ki,
Almaniyada hatta dovlet amlakinin 1 markaya satig1 variantinda da 6zsllagdirma torciibasi movcud
olmusdur. Ona goro do KOP-in reallasdiriimasinda digqoet ¢okan mosalo 6zallosdirmadon daxil olan
vosaitin hocmi ilo yanagi, hom do ondan istifado qaydalar1 olmalidir.

Ozollosdirmoenin mogsadi ilo ondan alds edilon vasaitin hacmi vo istifads variantlar1 arasindaki
olaqays golinca, tobii ki, sistem, sosial vo siyasi doyisiklori hoyata kecirmok mogsadi giidon KOP-
da bu nisbot tors miitonasibliyi ifade edocokdir.



Ozollosdirmdon alda olunan vasaitlorin hocmi onun moarhalalorindon do asilidir. Masalon, Polsada
ilk dovrlorde bu istiqgamotds shomiyyatli naticalar alde olunmasa da, 1997-ci ilds dovlstin
0zollosdirmodon goliri 1,9 mlird. dollar toskil etmisdir ki, bu da dovlot bilidcosinin modaxilinin 5,4
faizini ifado edirdi. Rusiyada biitvliikdo bu moblog biitiin dovr tizro comi 35 milyard ABS
dollarina barabar olmusdur. Lakin, Rusiyada 6zollosdirmonin miqyaslari Polsa ilo miiqayisodo
dofolorlo genis daironi ohato etmisdir. Qirgizistanda 6zosllosdirmodon alds olunan vasaitlorin hocmi
1997-ci ildo 22 mln, 1998-ci ildo iso 83 mln som toskil etmisdir. Azorbaycanda 1 yanvar 2000-ci il
tarixo 6zollosdirmoadon aldo olunan vasaitlorin biitovliikdo hacmi toxminon 100 min. ABS dollarina
borabor olmusdur.

Azorbaycanda 6zollosdirmonin I dovlot programinda 6zollosdirmoadon sldo olunan vosaitlorin
hamisinin dovlat biidcasino daxil olmasi nozords tutulurdusa, IT dovlot 6zollosdirmo programinda
bu mosoloys forqli yanagma ortaliga qoyuldu. Belo ki, 6zsllogdirmays mosul olan orqan kimi
Déovlot Omlaki Nazirliyi (hazirda Iqtisadi Inkisaf Nazirliyi) miistoqil maliyys maslohatgilori calb
etmok, 0zollogdirmonin informasiya, metodiki tominatini hoyata kegirmok, miiossisolordo
0zollosdirmadon ovval saglamlagdirma todbrlori aparmagq tli¢iin homin vasaitin 25 faizini 6z
hesabinda comlosdirmak hiiququ qazanmigdir. Umumiyyatls, 6zallasdirmodan oldo olunan vosait
biitdvliikdo dovlot biidcasins colb edilmosi praktikast bozi postsosialist 6lkolori tigiin xarakterik
hal hesab olunur. Bir ¢cox hallarda bu siyasi rejimin mahiyyati ilo do ¢ulgalasir. Buna misal
olaraq Tirkmaonistani, Tacikistan1 géstormok olar ki, orda bu vosaitlorin istifadosi tizorindo
sarancam vermak hiiququ 6lks prezidentinin 6ziinds saxlanilir. Asagidaki cadvelds Rusiya,
Ukrayna, Qurgizistan, Ozbokistan vo Azarbaycanda 6zollosdirmaden alda olunan vasaitlorin
boliisdiiriilmasi miigayisali sokilds togdim olunur.

Cadval 3.2.
Ozsllosdirmadoan slda edilan vasaitlorin boliisdiiriilmasi (faizls)
Rusiya | Ukrayna | Qurgizis- | Ozbo- Azorbay-
tan kistan can*
Dovlat biidcasina 71 80 75 40 75
Yerli biidcaya 10 - 15 20 -
Kicik  vo  orta
sahibkarligin
miidafiasi fonduna 1 20 3 30 -
Dovlat 6zallasdirma
fonduna 4.2 - 7 -
Ozollosdirmayo
mosul olan hesabma | 12,8 - - 10 25
Sair fondlara,
o ciimlodon ictimai | 5,3 - - - -
fondlara

Qeyd olunanlar1 yekunlasdirarkon, biitovliikdo miixtolif varianth kiitlovi 6zallosdirmo
programlarinin reallagdirtlmasini ti¢ model iizra qruplagdirmaq miimkiindiir:




1) AZAD BAZAR MODELI. Bu modelin reallagdiriimas1 zamani vatondaslar miioyyon olunmus
nominal doyords pul vahidi ilo ifado edilmis vaugerlor oldo edirlor. Bu vaugerlori bazarda satmaq
vo yaxud almaq sorbost sokildo hoyata kegirilir.

Belo vaugerlor sahiblorino onu sohmdar comiyyastlorinin sohmlorino doyismok vo yaxud 6zl
investisiya fondlarinin sohmlarini almaq hiiququnu tomin edir (Rusiya, Azarbaycan va Giirciistanda
oldugu kimi)

2) QARISIQ MODEL. Bu model ¢argivasindo votondaglar miioyyon xal miqdarinda kuponlar
alirlar ki, onlar adl1 olmagqla, alqi-satq1 obyektino daxil olmur. Onun doyisdirilmasi mexanizmi
dovlat torofindon sort formada tonzimlonir. Kuponlarin sohmlora doyisdirilmosi prosesi ya
horraclarin togkili (misal olaraq Qirgizistan vo Qazaxstani1 gostormok olar), ya da kompiiterdo bolgii
mexanizminin tatbiqi (Cexiya va Slovakiya respublikalarinda oldugu kimi) vasitasile aparilir.

3) MORKOZLOSDIRILMIS TONZIMLONMS MODELI. Bu modelds votondas nominal doyoro
malik olmayan, lakin schm almaq hiiququnu tasbit vo 6ziindo dovlot amlakinin miioyyan nisbatini
ifado edon sohadstnamo alir. Bu gohadotnamalor adli qiymatli kagiz hesab olunur. Onlarin
doyisdirilmosi, satilmasi vo ya {igiincii soxso verilmosi gadagan edilir. Bundan olavo, bu
sohadotnamolor miitloq morkozlosdirilmis sokildo toskil olunmug milli investisiya fondlarinda
yerlosdirilir. Fondlar da 6z névbasinds kiitlovi 6zallogsdirmaya calb edilon biitiin sirkotlorin
sohmlorini alib bazar qiymatine uygun olaraq vetondaslarin ¢eklorine, vaugerlorino vo
sohadotnamolorine doyisirlor.

Azad bazar modelli 6zsllosdirmoys Rusiyanin vauger proqrami daha yaxin hesab
olunur.Programda biitiin Rusiya miiassiselorinin istiraki, investisiya fondlarinin aksor hallarda 6zal
statusla yaradilmasi nozordo tutulurdu. Votondaglar vaugerlorini sata, bagislaya, dovlst torofindon
nozaratin praktiki olaraq hoyata kecirilmodiyi fond birjalarinda, investisiya fondlarinda sohmlora
dayisdire bilardilor. Bu model siibhasiz ki, daha liberal olmagqla bazar prinsiplarine xeyli deracada
uygundur.

Qaris1q modelo daha ¢ox uygun golon Cexiya, Slovakiya, Qirgizistan vo Qazaxstanin 6zollosdirmo
programlaridir. (Yeri golmiskon qeyd edok ki, bir vaxtlar Rusiya vo Azorbaycanda da adli
sohmlorin buraxilmasi vo bu mogsadlo har bir votondasa bank hesabinin agilmasi miizakiraloro
cixarilmis, sonradan bank sisteminin bu gorginliklora d6zo bilmoyacoyi osas gotiiriilorok onun
totbiqi masolosi giindslikdon konarlagdirilmisdir).

(Cexiyada miiossisalor 0z istoklori ilo 6zallosdirmo programlarina qosula, 6zal soxslor torofindon
investisiya 0zollogdirmo fondlar1 yarada vo hor bir votondas onun sohmlorini almaq haqda gorari
mistoqil suratdo vers bilordi. Bolgli mexanizminin idara edilmasi vo ona nozarot az da olsa
markazlosdirilmis qaydada hayata kegirilirdi. Bels ki, 6zallogdirmonin gedisine masul orqan
markazlosdirilmis sokilde sohmlarin qiymatini xallarla toyin edir vo hamginin miiassisalor
haqqinda informasiyalar yayirdi. Onlar horraclarin kegirilmosinin miirokkob qaydalarini isloyib
hazirlayaraq vo hotta Oskar Lange* metodu ilo qabaqcadan baglanmis miigavilolorlo horraclari
kompiiterds "yamsilayirdilar".



Cexiyada 6zollosdirmonin gedisino mosul organlar 6zlorini "auksiongu" kimi aparir, raundlarin
ardicil gedisi zamani qiymaotlorin korrektosini tomin edir, bir s6zlo, bazar mexanizmlorini ovoz
etmoya soy gostorirdilor. Hoddindon yiiksok vo yaxud asagi tolobin formalagdigi hallarda hotta
ehtiyatda saxladiglar1 miiossisonin 6zoallogdirilmasi prosesindon "gotiirmok" hiiququndan da istifado
edirdilor.

Polsanin 6zallogdirma modelinin haddinden yiiksok saviyyado inzibati sxemlo, markazlosdirilmis
tonzimlomo iisulu ilo hoyata kegirilmasi fakt1 he¢ kimda siibho dogurmur. Ozsllosdirma nazirliyinin
komoyi ilo hokumot miiassisalorin voziyyatini yenidon tohlil edir, programda istirak {i¢iin
miiossisalori macburi qaydada segir, milli investsiya fondlarmni togkil edir, onun birinci miisahido
surasini toyin etmoklo barabor, onlardan miitoxasislorin fondda igo gotiiriilmasi barods hesabat tolob
edirdi. Polsa modeli asagidan yuxar1 saquli suratds istigamotlonmis, idars olunmaz 6zallogdirmayo
gotirib ¢ixarmamagq li¢lin ehtiyat mexanizmlori ilo tomin olunmugdu.Biitiin bunlarla yanas1 Polsa
modeli 6ziindo bazar miinasibatlorinin bazi elementlarini oks etdiron bir sira xiisusiyyatlori do
tacassiim etdirirdi. Bels ki, Polsada 6zallogdirma gohadotnamalari biitiin proses boyu likvidliyi ils
forglonmis, hotta 1996-c1 ildo onun qiymati start giymotindon 8,5 dofo bahalasaraq 169 yeni Polsa
zlotina barabar olmusdur.

Bununla barabar, fondlarin sohmlori Varsava birjasinda sarbast suratde miibadils olundugu kimi,
0zollosdirma sohadstnamosinin fondlarda yerlosdirilmasi prosesi do miistoqil aparilirdi. Nohayat,
is¢iloro moxsus sohm pay1 da azad formada toyin olunmus sxem tlizro doyisdirilo bilordi.

Rusiya modeli 6zallagdirmoni nazaratsizlik ucbatindan idaraolunmaz prosesa, sosial garginliklora
gotirib ¢ixartdigina goro no qodar tonqid olunursa, Polsa modeli do oks mévqgedon daha sort nozarot
mexanizmlorinin totbiqino gore toqdir edilmolidir.

Har iki tacriibanin naticalari baximindan miiqayisasi bir daha Polsa modelinin {istiinliiyiinii stibut
edir. Polsanin 6zoallogdirmo naziri Veslava Ka¢gmarekanin ifadssi - "investisiya fondlarinin
idaroetmo qrupu miitloq miisssisalor iiglin hokim rolunu oynamalidir"1- prosess yanagsmada 6ziinii
dogrultdu.

3.2. Kiitlovi 6zallosdirmo programlarinda toklif vo tolob aspektlori

Har bir kiitlovi 6zallasdirme programinin reallagdirilmasi sohmlara talab va toklifin tarazligini oks
etdirorak vasitagi institutlardan istifads yolu ilo onlarin miibadilo mexanizmini do 6zlinda
birlosdirir. Bu baximdan KOP-i biitiin post sosialist dlkolorina xarakterik olan ii¢ qrup parametr
izro xarakterizo etmok miimkiindiir: Birincisi, 6zollogdirmado no godor vo hansi tip miiossisolor
istirak edir (toklif aspekti). Ikincisi, ohalinin hansi hissasi bu prosesa calb edilir (tolob aspekti).
Ucgiinciisii, 6zollosdirmads bdlgii mexanizmi neca faaliyyat gdstorir vo ya basqa sozlo, ohali
sohmlori hardan - horraclardan, yoxsa, vasitogilordon vo yaxud investisiya fondlarindan alir
(sohmlorin bolgii mexanizmi).

Toklif aspektino KOP vasitasilo sohmlorinin bdliisdiiriilmasi nozords tutulan dévlot omlakinin
mixtolif formalar1 daxildir. Burda az shomiyyat kosb etmoyon masalalordon biri do ayri-ayri
olkalor arasindaki forqlordir. Umumillikde omlakin &zallosdirme baximindan bélgiisiinii iic
miixtolif variantda hayata ke¢irmok olar. Bunlar asagidakilardir:

- manzillarin, miilklorin vo firmalarin 6zallosdirilmasi;



- ayrica qrup miisssisalorin biitiin sohmlorinin 6zallasdirilmasi;
- praktiki olaraq biitiin miiossisalorin sohmlorinin bir hissasinin 6zollogdirilmasi.

Birinci variant daxilinds satis li¢iin yalniz monzillor vo dovlot kond tosorriifatt miiossisalori ayrilir.
Bu variantdan ilkin olaraq Belarus, Estoniya, hamginin, Litva vo Ukraynada istifado edilmisdir.

Ikinci variantda KOP-do dovlat miiessiselorinin bir qrupu istirak edir. Bu variant Bolgaristan,
Ruminiya, Polsa, Cexiya, Slovakiya, Estoniya, Qazaxistan vo Monqolustanda hayata
kegirilmisdir. Polsada KOP-da istirak ii¢iin mocmu balans doyari 15 mlrd. zlota (toxminon 6 mlrd.
dollar) godor olan 512 dovlot miiossisasi ayrilmisdir ki, onlarin da osas fondlarinin mabloginin
0lko lizro iimumi yekunda xiisusi ¢okisi 10,8 faiz togkil edirdi. Bu miiossisoalor 6zollogdirmo
nazirliyi torafindon qabaqcadan va ardicil surotds secilmigdir. Bu zaman asas meyar olaraq satis
hacminin 10 mln. dollardan az olmamas1 va rentabelli faaliyyot nozeors alinmigdir.

Polsada kiitlovi 6zollosdirmo prosesindo istirak mogsadilo se¢ilmis sirkotlorin sohmlori asagidaki
prinsiplors miivafiq olaraq bolusdiriiliirdi:

33% -bir Milli investisiya Fonduna (MIF) daxil olan sohm paketinin maksimum 6l¢iisiidiir;

27% - digar MIF arasinda boliisdiiriiliir; ( 60% (33%+27%) biitovliikde MIF-lor arasinda
boliisdiiriiliir),

15% - amak kollektivinin {izvlari arasinda (illik amak haqqinin hocmi haddinds) avazsiz olaraq
bolisdiirtliir; (75%-in (33%+27%+15%) biitovliikde 6zallosdirmasi nazards tutulur);

25%- sosial s1gorta sistemindo islahatlarin aparilmasi mogsadilo sosial tominat fondlarinin
miilkiyyatinds saxlanilir, (100% (33%+27%+15%+25%) iimumi sohmdar kapitali togkil edir).

(Cexiya Respublikasinin genigmiqyaslt 6zallogdirma proqramina miivafiq olaraq (26 fevral 1991-ci
ildo Federal Maoclis torofindon qobul edilmisdir) miiossiso 20 yanvar 1992-ci ildok davam edon
birinci vo 16 iyun 1992-ci ilodok davam edon ikinci morhalo gorgivalorindo 6ziiniin soxsi
0zollosdirma planini igloyib hazirlamali vo bu planlarda sohmlorin birbasa satisi, agiq tender,
pulsuz paylanma, homg¢inin, kuponlara doyisdirilmo {isullarina hékmaon yer ayrilmalidir.
Sohmlarin boliisdiiriilmoasini oks etdiron statistik molumatlara goro, Cexiya Respublikasinda
0zallosdirilon miiassisalorin 1/5-1 praktiki olaraq sohmlorin 84% -nin kuponlara doyisdirilmasi
variantin1 se¢misdir (yerds qalan sshmlorin 3 faizi avtomatik olaraq Restitusiya Fonduna daxil
olmus, 8%--1 dovlotin soroncaminda saxlanilmis, 5%-i banklarin 6zallosdirilmasinds istifado
olunmusdur). Slovakiyada iso miiassisolorin 60 faizi istisnasiz olaraq kupon 6zollogdirmasini
segmigdilor. Kupon 6zallogdirmasindo doyari biitovliikdo 500 mlrd. ¢ex kronundan ¢ox olan vo
dovlot omlakinin 25 faizino qodor xiisusi ¢okiyo malik olan aktivlorin dévlotsizlogdirmasi nozordo
tutulmusdu. Cexiyada dovlot miiossisalorinin satisi iki morhalodo hoyata kegirilmisdir:

Birinci marhals biitdvliikds 1992-ci ili ohats edarok homin dovr orzinds 2883 ddvlat miisssisasinin
0zollosdirilmosi mogsadini qarsiya qoysa da, onlardan iqtisadiyyatin miixtalif sahalorino
(sonayeyo, bank sferasina, xidmaot, ictimaiiago bdlmasing) aid olan yalniz 1491-nin
6zollosdirmoesi vaxtinda basa catdirilmisdir. Ozollosdirilmasi bu morhslodo nozords tutulan
miiossisalorin imumi balans doyari 500 mlrd. ¢ex kronuna, say1 iso 800-0 borabor olmusdur.



Ucgiincii variantda KOP ¢or¢ivasinda biitiin orta va iri miiossisalorin (bazilori istisna olmagq sortilo)
0zallasdirilarak, sohmlarinin miioyyan hissasinin vaugerlara, kuponlara doyigdirilmasi nazordo
tutulurdu. Bu variantda 6zollosdirmo modelino uygun golon on yaxsi niimuno Rusiyanin vauger
0zollosdirilmosidir. Rusiya Federasiyasinda 6zoallogsdirmo 14 avqust 1992-ci il tarixli prezident
formanina miivafiq olaraq 1 oktyabr 1992-ci ilden start gotiirmiisdiir. Program 13 min dovlot
miiossisasini va ya biitlin miiassisalorin 70-80 faizini ohato edirdi. ©Osas fondlarin yenidon
qiymatlondirilmasi aparilmadigina gdro bu miiossisalorin balans doyori miioyyonlosdirilmomisdir.
Rusiyada vauger 6zollosdirilmasi vasitasila biitlin sohmlorin 35 faizo godorini boliisdiirmok nozordo
tutulmusdur. Proses zamani dovlotin soroncaminda golocokdo miioyyon mogsadlordon 6trii
satilmasi planlasdirilan sohm paketi saxlanilmamis, miivafiq orqanlar vasitasilo miiossisalarin
gabaqcadan se¢imi hoyata kecirilmomisdir. Beloliklo do Rusiyanin KOP-do praktiki olaraq biitiin
miassisolora bu prosesdo istirak etmok hiiququ verilmisdi. Bu qrupa daxil olan hor bir miiossiso
sohmdar comiyyats ¢evrildikdon sonra onun sshmlari asagidaki sxem tizrs bolugdiriiliirdii:

35%-omok kollektivinin iizvlorine avazsiz verilirdi;

10%- miiossonin is¢ilorino nominal gqiymaotinin 30% -i qodor giizost edilmak sorti ilo satilirds;
5%- miiassisonin rohbor kadrlarina nominal doyari ilo satilird;

50%- ¢ek harraclarinda strateji investora satilirdi.

Comi 100% (35%+10%+5%+50%) - timumi schmdar kapital.

Sohmdar kapitalin imumi hacmindan 35 faizlik sohm payini satis prosesinds vaugerlora
dayisdirmak nozords tutulurdu ki, bu da asagidaki prinsip iizrs hayata kegirilirdi:

10% - nominal qiymatinin 30%-1 qader giizost edilmaklo miiassisonin is¢ilaring (10 faizlik kvota
daxilindo);

5% - nominal giymatilo rohbor kadrlara;

10% - 50% - lik kvota ¢orgivosindo starteji investora;

10% - tender vasitasilo xirda investora toklif edilirdi.

Comi 35% - vaugerlar doyisdirilmaklo reallagdirilmasi noazordos tutulan sohm payi.

Miiossisonin hor bir is¢ising, onun rohbar heyotinog vo ya xirda investorlara schmlorin doyorini
tamamilo vaugerlorlo 6domok imkani ilo yanasi, onlara bu omoliyyati noqd pulla aparmaq
hiiququ da verilmisdi. Rusiyanin analoji sxemindon bir az forqli qaydada Belarusda (biitiin
sohmdar comiyyatlorinin 50%-ds), Giirciistanda, Litvada (6081 SC-do), Qirgizistanda vo
Moldovada (biitiin dévlot miiassisolorinin sohmlorinin tigdo birindo), Ruminiyada (6300 dovlot
miiassisasindo), homginin, Sloveniya vo Ukraynada (6800 SC), Azarbaycanda (1065 SC) istifado
olunmusdur.



3.3-cli coadval vasitasilo Azorbaycan, Qazaxistanda vo Qirgizistan dovlot miiossisolorinin
bazasinda yaradilan SC-lorin sohmlorinin boliisdriilmasi sxemi toqdim edilir.

Cadval 3.3.

Azarbaycan, Qazaxistan vo Qirgizistan dovlat miiassisalorinin bazasinda yaradilan sshmdar
comiyyatlorinin sohmlarinin boliisdiiriilmasi (faizlo)

Sohmlarin Azarbaycan* | Kazaxistan | Qurgizistan

boliisdiiriilmosi

Omok kollektivina 15% 10%-0 godor | 5%

Investisiya fondlarina - 51%

Dovloto - 9%-don az | 25%
olmayaraq

Cek vo ya kupon | 55% - -

harraclarina

Pul herraclarma vo ya | 30% -pul | - 70%- investisiya

investisiya harracma miisabigsloring

miisabigoloring yoneldilir yoneldilir

Azorbaycanda 6zollosdirmonin birinci morholasi izro sohmlorin 55+30+15 formulu asasinda
boliisdiiriilmasi sxeminin c¢atismazliglarindan bohs etdiyimizdon, asas diggotimizi miiossisalorin
0zallosdirilmok iiclin sec¢ilmasine yonoldak. Bu proses dovlst proqramui ilo tonzimlonir
(programda 06zsllagdirmoys miinasibatdo miiassiso vo obyektlorin sahalor {izrs tosnifat: verilir).
Programa goro, miiossisalori 6zollogdirmak iigiin segcmok hiiququ baslica strateji ohomiyyat kosb
edon saholor {izro 6lko prezidentino, digor istiqamotlor Iqtisadi Inkisaf Nazirliyino (1IN)
moxsusdur. Yeri golmiskon onu da qeyd edak ki, 1IN 6zollosdirilocok miiossisolori segmokla
yanasi, onlarin dovlstsizlosdirilmasi formasinin da miioyyanlogdirilmosinds istisna hiiquga
malikdir.

KOP-do tolob aspektini programda istirak hiiququna sorait yaradilan, hor hansi ndv 6zollosdirma
sohadotnamosinin potensial dastyicilari olan votondaslar torafindon 6zollogsdirmo paylarindan
istifado variantlar1 formalasdirir. Postsosialist &lkalorinin tocriibasi gdstorir ki, KOP-do ya 6lkonin
biitlin votondaglarina, ya yas1 18-don yuxari olan ohaliyo, ya da pensiyagilardan, eloco do, dovlot
(biidco) bolmasinds ¢alisanlardan ibarst miioyyon sosial tobogonin istirak etmosino imkan
yaradilmigdir. Rusiya, Qirgizistan, Azarbaycan vo Litvanin 6zallagdirms praktikasinda 6lkonin
biitlin votondaglarina 6zoallosdirmodo istirak soraiti yaradilmisdir. Rusiya Federasiyasinda hor bir
votondasa yasindan, yasayis yerindon, isindon vo golir soviyyasindon asili olmayaraq nominal
dayari 10 min rubl olan vaugerlar paylanmisdir. Qirgizistanda 1992-ci ilds respublika
votondaslarina onlarin amak tocriibasi vo maasi nozars alimmagqla "xiisusi ddanis vesaiti" (XOV)
paylanmis, 1994-cii ildon iso homin XOV-lor 6zollosdirmo vaugerlorino doyisdirilmisdir.
Azorbaycanda 6zollosdirmo paylari 4 ¢ekdon ibarat olmagla 1996-c1 ilin mart ayinin 1-don etibaron
biitiin respublika votondaslar1 arasinda heg bir forq qoyulmadan, pulsuz boliisdiiriilmiisdiir.



Nominal doyori olmayan bu paylardan bozi sosial qruplara, eloco do, votono xidmaotlorindo secilon
tobagoye vo ya onlarin ailsloring slava olaraq giizost hiiququ osasinda daha bir pay verilmisdir.
Litvada hor bir votondasin 6zallogdirmo pay1 kompiiters daxil edilmisdir.

Azorbaycanda I Dovlot 6zoallosdirmo proqraminin ilkin variantinda sohmlarin 25 faizo godorinin
ixtisaslagdirilmis saho vo saholoraras: investisiya fondlarini formalagdirmagq {igiin yonoldilmasi
nazords tutulsa da, prosesin gedisinds sohmlorin bu mogsadin reallagdirilmasina yonsldilmasi 6z
praktiki hollini tapa bilmadi.

Ozallosdirmo sanadlorinin yalniz yeniyetmo yasindan yuxari olan ohaliys paylanmasi praktikasi
Polsa, Cexiya vo Slovakiya, Qazaxistan vo digor postsosialist 0lkoalorinds sinaqdan kecirilmisdir.
Polsada 18 yasindan yuxar1 hor bir votondasa 20 zlotliq sohm almaq hiiququ veran sohadstnamolor
paylanmisdir.

(exiya vo Slovakiya Respublikalarinda Federal Maliyyo Nazirliyinin isladiyi qaydalara miivafiq
olaraq hor bir yeniyetmoa yash votondas 1035 ¢ek kronu 6domoklos kupon kitabgasi vo geydiyyat
markasi almaq vo 6zollosdirmoyo qatilmaq hiiququ olds etmisdir. Qazaxistanda da eyni yas qruplu
vatondaslara adli kuponlar paylanmisdir. Bu 6lkads geyd olunan istigamotds diqqati calb edon
cohatlordon biri do kond yerindo yasayan sakinlor ii¢lin 1,2 hoddinds yiiksoklik omsalinin totbiq
olunmasidir.

Miioyyan qrup votondaslarin KOP-do giizostli sortlorla istiraki variantina Albaniyada (kommunist
rejimindo siyasi motivlarina gors represiyaya moruz qalanlara), Xorvatiyada (Yuqoslaviya
miharibasinin veteranlarina vo qagqinlara), Macaristanda (ovvalki xtlisusi miilkiyyatina restitusiya
hiiququnu tosdiq eds bilon vatondaslara), homginin, qismon do Polsada (biidco sferasinda
caligsanlara vo pensiyagilara) iistiinliik verilmisdir.

Birinci vo {igiincli formada kombinolosdirilmis varianta Slovakiya, Qazaxistan, Litva vo
Azorbaycanda rast golinmigdir. Bu 6lkolordo biitiin votondaslarla yanasi, miioyyon qruplara da
olavo 6zollasdirmo payr almaq hiiququ verilmisdir. KOP-da formal olaraq ddenis vasitasi kimi
cixig edon 6zollogdirma sanadlorinin miixtsalif variantlari ayri-ayr 6lkslards forqli qaydalarda totbiq
olunmusdur. Belo sonadlor ya fiziki sonoadlor formasinda, ya da kompyiiter sistemindo geydiyyat
yazilig1 sokilindo ¢ixis etmisdilor. Birinci halda potensial investor 6zallosdirmadao istirak li¢iin
secilmis miiassisonin sohmino doyisdirilmak hiiququna malik olan senad (qiymatli kagiz) slds edir,
ikinci halda iso 6zollogdirmads istirak huququna malik olan votondas kompiiter sistemindo miitloq
geydiyyatdan ke¢ir vo miivafiq olaraq 0z hesab1 haqqinda yazili molumat alir. Kompiiterdo
geydiyyat sistemi Baltikyan1 6lkolords (Estoniya, Latviya, Litva), eloco do Slovakiyada totbiq
olunmugdur. Masalon, Litvada votondas, yasindan asili olaraq, 1 mindon 5 minoadok xal alir vo bu
xallar1 kompiiter hesabinda dovlst geydiyyatindan kegirirdi . Digor 6lkalords hayata kegirilon
KOP-do daha ¢ox fiziki sonadlordan istifads varianti totbiq olunmusdur. Ozallosdirmanin fiziki
sonadinin {i¢ névii moveuddur:

- pul formasinda ifados edilmis, nominal doyars malik olan vauger;
- xal formasinda ifado edilmis, nominal doyars malik olan kupon;

- nominal doyari olmayan, lakin qeyri-miioyyon miqdarda sshmlara deismak hiiququ dasiyan
sohadotnamo.



Ozollosdirmo prosesinda vaugerlordon Rusiya, Belarus, Moldova, Ruminiya, Estoniya, Qirgizistan,
Sloveniya vo Ukraynada da istifado olunmusdur. Kuponlar Cexiya vo Slovakiya
Respublikalarinda, Bolgaristanda, Qazaxistanda vo birinci variantda Qirgizistanda totbiq edilmisdir.
Cexiya Respublikasinda kuponlar adl1 olmus vo sahibino 6z xallarini ya birbasa formada
harraclarda reallagdirib miiassiselorin sohmlarini almagq, ya da dolay1 yolla onlar1 investisiya
0zollosdirma fondlarinda yerlosdirmok hiiququ vermisdir. Sohadotnamolordon Polsada, Ruminiyada
va Azorbaycanda ** istifado olunmusdur. Istifads variantlarinin say1 vo imkanlariin dorocosine
gora 6zollosdirmo sonadlori do adli vo adsiz olmagqla iki yers ayrilir. Adli sonadlor Belarusda,
(Cexiya vo Slovakiya Respublikalarinda, Estoniya, Latviya, Litva, Qazaxistan va Ukraynada
totbiq edilmisdir. Adsiz sonadlordon iso Rusiyada, Sloveniyada, Azarbaycanda vo digor 6lkolordo
istifado olunmusdur. Polsa, Rusiya vo Azorbaycanda gobul edilmis 6zallogdirmo proqramlari
totbiq olunan sonadlordon sorbost suratds alqi-satqi vasitosi kimi istifado etmoyo, onu bagislamaga
va dayisdirmaye icaza verirdi. Qazaxistan, Cexiya va Slovakiya, Sloveniya vo Ukraynada istifado
olunan 6zsllosdirma sonadlorindon alqi-satqi vasitosi kimi istifado edilmosi gadagan olunurdu.

Goriindiiyt kimi, adli vo ads1z olmasindan asili olaraq 6zsllosdirmo sonadlorindon alqi-satqi vo
dayisdirilms obyektina gora istifads variantilari da miixtalif 6lkolorin praktikasinda forqli
qaydalarda totbiq olunmugdur. Masalon, Slovakiyada 6zallogdirma sanadinin adsiz olmasina
baxmayaraq, onun sorbast alqi-satqisi, doyisdirilmosi gadagan edilirdi. Bir ¢ox hallarda
0zollosdirma sonadlarindon ikinci bazarda sovdelosmo vasitasi kimi istifado edilmosina icazo
verilmis, bazi hallarda iso belo amoliyyat qadagan olunmusdur. Masalon, Rusiya vaugeri, Litva
kuponu, Qirgiz kuponu bels hiiquga malik olsalar da, ¢ex va slovak kupon kitabgalari, moldavan
milli istigrazlar1 vo bagqalari ikinci bazarda yenidon satis hiiququndan mohrum edilmisdir.

3.3. Kiitlovi 6zollosdirmo programlarinda miibadilo mexanizmlori

KOP-do miibadilo mexanizmlarini iki ndqteyi-nozordon saticinin (sohmloari satan va boliisdiiron
toskilat) vo alicinin (6zollosdirmo sonadlorindon istifadoya ¢alisan ohali) movgeyindon tohlil etmok
olar.

Saticinin ndqteyi - nazarinds bu masaloys yanasma ii¢ variantda miimkiindiir: birbasa, dolay1 va
qarisiq (birbasa - dolay1).

Birbasa variantda SC-lorinin sohmlori vasitosiz olaraq 6zollogsdirma sonadlaring, basqa s6zlo desok,
vaugerlara vo ya kuponlara doyisdirilir. Bu proses ya 6zallasdirmoys masul orqanin toskil etdiyi
horraclar, ya da ki, kompyuter sobokosi vasitosilo hoyata kegirilir. Birbasa variantdan Albaniya,
Azorbaycan, Rusiya, Belarus, Moldova, Ukrayna vo Qirgizistanda harraclar vasitosilo istifado
olunmugdur. Kompyuterlorin kémaoyi ilo bu variant, homginin Cexiya vo Slovakiya
Respublikalarinda tatbiq edilmisdir. Dolay1 variant zaman1 kiitlovi 6zsllosdirmadas istirak edon
sirkotlorin sohmlori birinci marholodo milli investisiya fondlarina daxil edilir. Dévlotin toskil etdiyi
MIF-lor sohm paketinin idaro edilmosini miioyyon miiddato qodor hayata kegirirlor (Polsada 10 il
arzindo). Belaliklo do, MIF formal sokilde SC-lorin schmlarinin sahibina cevrilir. Fondun idara
olunmasi onun portfelino daxil olan sirkotlorin sohmlorinin mozonnasini netto-aktivlor vasitasilo
maksimum soviyyado artirmaga soy gdstoron miidriyyat torefinden hoyata kegirilir. Ikinci



morholods investisiya fondlarinda yerlosdirilon sohmlorin kupon, vauger vo sohadotnamo sahiblori
arasinda bolligdiiriilma prosesi aparilir. Bu proses Polsada fondlarin Varsava Fond Birjasinda
geydiyyatindan sonra, toxminon 1997-ci il 1 sentyabrindan etibaron hoyata kegirilmigdir.
Qazaxistanda analoji proses axirinci ¢ek horraclarindan sonra reallasdirilirdi. Belo fondlarin
idaroolunmasinin somoaraliliyini artirmaq moagsadilo bir ¢ox proqramlarda miidriyyato beynolxalq
ekspertlorin daxil edilmasi nozords tutulmusdur. Bels idarsedici qruplarin foaliyyati asason fondun
nazaratinds olan sirkotlori bazar soraitinde miistaqil foaliyyats hazirlamaqdan ibarat idi.

Dolay1 yolla sohmlorin béliisdiiriilmosi varianti iizro Polsada 508 SC-nin ohato etdiyi 15 MIF,
Ruminiyada 5 MIF, Qazaxistanda 89 6zal fond faaliyyot gdstarirdi. Bu variantdan Sloveniyada da
istifads edilsa do, orda fondlarin say1 molum deyildir. Polsada investisiya fondlarini 6zallogdirma
nazirliyi yaratdig1 halda, Qazaxistanda bu proses 6zal investorlarin 6hdosine buraxilmisdi. Lakin,
belo fondlar1 yaratmaq istoyonlorin Qazaxistanin Dévlot Omlakinin idars edilmasi lizro Dovlot
Komitesindon lisenziya almasi vacib hesab edilirdi. Bolgaristanda istifads olunmus qarisiq
kombinoslogdirilmis variant1 "birbasa - dolay1" adlandirmaq miimkiindiir. Belo ki, bu 6lkodo
0zollosdirilmok mogsadilo ayrilmis 300 SC-nin sohmlari dolay1 yolla 20 investisiya fondu arasinda
boliisdiiriilmiis, 200 SC-nin sohmlari iso birbasa vaugerlora doyisdirilmisdir.

Alicinin ndqteyi-nozarinden KOP-do miibadilo mexanizmini iki variantda tosniflogsdirmok
mimkiindiir: investisiya institutlarinin sorbast vo ya moacburi se¢imi. Sorbast se¢im variantinda 6zl
investor azad surotdo SC-ni vo ya investisiya fondunu segir, 6z vaugerini, kuponunu vo
sohadotnamasini miistaqil suratds orda yerlosdirirdi. Bu variantdan Rusiya Federasiyasinda, Cexiya
va Slovakiya Respublikalarinda, Qazaxistanda, Qirgizistanda vo Azorbaycanda genis istifado
edilmisdir. Bu 6lkolorin votondaslart 6zoallosdirma sonadlorini ya investisiya fondlarinin, ya da SC-
lorin sohmlorino doyisdirmisdilor. Rusiyada vauger sahiblori 6zollosdirmo sonadlorindon iig
miimkiin iisulla istifade hiiququna malik idiler. Onlar bir variant iizro hamin sonadleri harraclar vo
ya tenderlor vasitasilo 6zollogdirilon miisssisalorin sohmlorino doyisdira, ikinci variantda
investisiya fondlarmin sohmlorini ala, iigiincii halda iso sata bilordi. Ikinci iisul istisna olmagqla,
bunlar1 Azorbaycan votondaglarina da samil etmok miimkiindiir. Cexiya vo Slovakiya
Respublikalarinda vauger sahiblari "sifirinci raund"un gedisindo 6z xallarin1 miixtolif investisiya
0zollosdirma fondlarina vermok imkanina malik idilor. Bu 6lkalords toxminon 5,8 min nofar
(kiitlovi 6zoallosdirmado istirak edonlorin {i¢do ikisi) 6z xallarini biitdvliikkds, daha 420 min nofor
isa qismon IOF-yo vermisdir. Olko iizro dovriyyads olan comi vaugerlorin 72 faizi IOF-o daxil
olmusdur. Sarbast se¢imin movcud olmadig variantda 6zollogdirmo sonadlorinin sahiblori konkret
investisiya fondlar1 torofindon buraxilan sshmlari vo ya sohm sohadotnamalarini almaga
macburdurlar.

Bu zaman investisiya fondlarinin siyahis1 6zsllosdirmoye mosul olan morkazi orqan torafindon
miioyyanlogdirilir. Bels variantdan Polsada, Slovakiyada, Ruminiyada vo qismoen ds Bolgaristanda
istifado olunmusdur. Hor iki varinatda investisiya fondlar1 miixtolif funksiyalar yerino yetirmisdilor.
Kiitlovi 6zallogsdirmo modellorinin hamisinda proqram saviyyeasinds olsa da, investisiya fondlarinin
miioyyon miqdarda miilkiyyetin bir va ya bir nec¢o subyektdo morkozllogdirilmasi mogsadilo
yaradilmasi nazords tutulmusdu. Bunun ii¢iin investisiya fondlar1 tarafindon miixtalif mexanizmlor
totbiq edilmisdir. Rusiyada hokumat 6zal investisiya fondlarinin hom agiq vo hom do gapali tipdo
formalasdirilmasina gorait yaratmaqla yanasi, onlarin foaliyyotini stimullagdirmaq mogsadilo
vergidon azadolma va digar gilizostlor totbiq etmisdir. Belo fondlar Rusiya 6zallosdirma
praktikasinda miilkiyyastin dovlatsizlogdirilmasi sisteminin "kortobii", "fakultativ" elementlori
hesab olunurdu. Qanunla fondlara likvid maliyys aktivlari ilo deyil, yalniz vaugerlorlo



(investisiya ¢eklori ilo) islomayo icazo verilirdi. Qanuna miivafiq olaraq onlarin nizamnamo
kapitalinin minimal haddi 500,1000 rublluq sehmin ekvivalentinds 500 min rubl toyin edilmisdi.
Bu fondlara istonilon schmdar comiyyetinin 5 faizindon ¢ox sohmlarini alde etmok qadagan
olunurdu. Mogsad maliyys firildaglarinin qarsisini almaq vo onlarin foaliyystini tonzimlonmoyo
yoOnlosa do, bazi hallarda Rusiya hokumati bu istiqgamotdoki istoklorini tam reallasdira bilmadi vo
0lkado mohz bels fondlarin bazasinda bir ne¢o maliyye piramidalari formalagdi.
(Cexoslovakiyada da investisiya fondlar1 agiq tipli olmagqla, ilkin marhalslords yalniz investisiya
kuponlar ilo islomoyo baslamigdi. Lakin, bu 6lkonin miivafiq qanunvericiliyino gors fondlar ilk
ovval istonilon sohmdar comiyyatin 10 faiz sohmlorino, sonradan iso (1994-cii ildon etibaron) 25
faiz sohmlorino sahib dura bilordi. Olkods 6zl sahibkarlarin togebbiisii ilo 429 investisiya
0zallosdirmo fondu formalagsmigdi. Hokumatin tasdiq etdiyi normalara vo qaydalara gors fondlar
inhisar¢1 mévqgedon ¢ixis eds vo onlarin nizamnamao kapitalinin minimal haddi 100.000 ¢ex
kronundan (o dévrdoki kursla toxminon 3500 ABS dollar1) az ola bilmozdi. Polsada MiF-lor ilk
baslangicdan 6zallosdirma prosesinin ayrilmaz torkib hissasina ¢evrilmis vo onlarin faaliyyoti
klassik invetisiya fondlarinin funksiyalaria deyil, vengur kapitaliniin formalagmasina
yonoldilmisdir. Belo fondlar1 6zollosdirmo nazirliyi togkil edirdi. Nazirlik belo fondlarin pesokar
menecerlor torofindon idars olunmasini vo onlarin da har birinin toxminon 30 sirkoti idaraetmo
mosuliyyetini 6z {izarine gétiirmosini nozords tuturdu. MiF-do Qorb maliyys institutlarma xas
olan ii¢ funksiya comlosmisdi. (a) vengur kapital agenti, (b) holding kompaniyalar, (v) qapali
tipli fond. Miixtalif morhoalolords fondun inkisafi ilo olagodar olaraq ayri-ayri funksiyalar ilk
planda foaliyyat gostorirdilor.

Polsada sohmlorin fondlar vasitasils boliisdiiriilmesindon bohs edarken qeyd etmaliyik ki, birinci
morholodo kiitlovi 6zollogsdirmo {igiin se¢ilmis 512 sirkotin 27 faiz sohm paketi borabor sokildo
biitiin MIF-lor arasinda boliisdiiriilmiisdii. Ikinci morholodo fondlar har 30 sirketin 33 faizlik sohm
paketini almaq moqgsadile harraclarda istirak edir va sirkstlorin nozarat sohm paketlorine sahib
olmaga soy gostorirdilor. Cexo-Slovakiyada vo Rusiyada fondlar 6zollogdirmo prosesinin
siiratlondirilmosindo, kapital bazarinin formalasdirilmasinda, bir s6zlo, iqtisadiyyatda bazar
prinsiplorinin totbigindo shomiyyatli rol oynamisdilar. Polsada iso baslica diqgot miiossisolorin
0zollogdirmoyadok saglamlasdirilmast masaloloring vo xarici investisiyalarin colb edilmasino
verildiyina gora, fondlarin siiratli 6zollosdirmays impuls vermasi arxa plana ke¢gmisdi.
Ozoallosdirmenin Cexiya, Slovakiya, Rusiya Federasiyasinda gedisinin noticolorini sorh edarkon,
Polsanin ke¢gmis 6zollosdirma naziri Eci Tem yazirdi: "Polsa programinin reallagdirilmasi Qorb
standrtlarina cavab veran maliyyas alatlori ticiin genis va likvid ikinci qiymatli kagizlar bazar
formalasdirdi. Cexiya va Slovakiya proqrami sohmlorin doyisdirilmasi {igiin infrastruktura
formalasdirsa da, bozi sirkotlor istisna olmagqla, likvidliyi kifayat qodor tomin edo bilmadi. Rusiya
programinda na infrastruktura, no do ki, likvidlik masalolorine iimumiyyatlo baxilmamisdir".*

Stibhasiz ki, bu 6lkalards, xiisusile do Azarbaycanda ¢oxlu sayda miiassiselorin saglamlagdiriimaga
ehtiyaci vardir. Polsada oldugu kimi, miiossisalorin restrukturizasiyasini aparmaq qabiliyyatindo
olan aktiv fondlarin foallagdirilmasi miiossisalorin effektli foaliyyatinin tomin edilmasindo x{isusi
rol oynayir. Fikrimizcs, 6zollosdirmonin miiveffoqiyystinin tomin edilmasinds pesokar menecerlor
ordusunun {izarino boyiik mosuliyyat diisiir. Rusiya 6zollogdirmo modelindo bu mosalalor
diqgotdon xeyli konarda qalmigdir. Azorbaycanin 6zollosdirmo praktikasinda iso fondlarin vo
menecerlorin rolu tamamils dondurulmusdur. Ozollosdirma programlarinda miibadilo
mexanizmlarini yekunlagdirarkon asagidaki sxema miiraciot etmokls, 6zallosdirma sanadlorinin va
sohmlorinin boliisdiiriilmoasini alicilarin - vo saticilarin néqteyi-nazorindon qiymotlondirmok
miimkiindiir.



Oziinds birbasa satis1 vo azad segimi birlosdiran birinci kombinasiyadan Rusiya Federasiyas,
(Cexiya vo Slovakiya Respublikalarinda, Qirgizistanda vo Azarbaycanda istifade olunmusdur.
Rusiyada vaugerlorin sohmlora doyisdirilmasi xiisusi toskil olunmus birjalar vasitosilo hoyata
kecirilmis, vaugerlordon yalniz ixtisaslasdirilmis ¢ek horraclar1 vo fond birjalarinda deyil, eloco do
0zollogdirilon omlakin miixtalif satis formalarinda da istifado olunmusdur. Xiisusilo do,
miiossisonin ig¢ilori vo rohbor kadrlart dévlot omlakinin vaugerlor vasitasilo satisinda bozi giisotlor
oldo etmisdilor. Bu variantin reallasdirilmasinda ortaya ¢ixan on ciddi problemlordon biri sohmlora
toloblo, onun toklifi arasinda tarazligin diizgiin yaradilmamasi sobabindon bir ¢ox miiossisolorin
sohmlorinin satis1 bir neca giing, bazon iso hoftoys ¢okirdi.

Cexiya vo Slovakiyada nisboton ugurla totbiq olunmus sohmlorin oldo olunmasi mexanizminin
tohlili do boyilik maraq dogurur. Bu mexanizm hor biri 5 morholodon ibarat olan 5 raunddan togkil
edilmisdi. Her bir raundun birinci marhalasinds kupon sahiblari miixtolif sohmlorin qiymatini
dyronir va miiqayisa edir. Ikinci morholado onlar malik olmagq istodiklori sohmlors sifaris verir.
Ucgiincii morholodo homin sifarislor markozlosdirilmis qaydada yenidon islonir. Nohayot, sonuncu
morholods homin 6zollogdirmo raundunun naticolori elan edilirdi. Qanunvericiliys goro, har bir
raundun miiddsti 1 aydan ¢ox ola bilmoazdi. Sohmlors sifariglor he¢ do homiso yerino yetirilmir.
Bu sifarislor yalniz sohmalors timumi tolob toklifdon asagi olanda reallasirdi. ©gor tolob toklifi 25
faizdon az olaraq listoloyirso, bu halda federal maliyyo nazirliyi balans yaratmaq moqsodilo
investisiya 0zollogdirmo fondlar1 vasitasila tolobi 20 faizodok asagi salirdi. Tolob toklifdon 25
faizdon ¢ox olduqda iso sifaris yerina yetirilmir, investisiya xallar1 onun sahibins qaytarilird1 ki, o
ndvboti raundlarda istonilon sirkotin sohmloring sifaris vers bilsin. Sxem {izrs ikinci variantda
0zollosdirmo modelindo iki kombinasiya nozords tutulurdu ki, onun sonuncusu praktikada
iimumiyyatlo totbiq edilmomisdir. Birinci iso Bolqgarstanda totbiq imkanlar1 qazanmisdir.

Ucgiincii variantin birinci kombinasiyasindan Qazaxistanda, ikinci kombinasiyadan isa Polsa va
Ruminiyada genis istifado olunmusdur.

Bu mévzuda fikir vo miilahizelorimizi yekunlasdirarkon Cexiya, Polsa vo Rusiyanin kiitlovi
0zallasdirma programlarinin miibadilo mexanizmi {izro parametrlorinin miiqayisali cadvalini
togdim edirik. Azorbaycanin miiqayiso obyektino colb edilmomasins galinco, bu, 6lkomizin
0zollosdirma tocriibasindo investisiya fondlarinin foaliyyotinin miigayisoya golmoyon soviyyado
olmasi ilo baglidir ki, bunun sabablorini ndvbati fasillords daha atrafli bahs edacayik.
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IV f3sil. Postsosialist 61kalorindo 06zallasdirma problemlari vo onun naticalori

4.1. Sarqi vo Morkozi Avropa 6lkolorinds 6zallogdirmanin naticolori vo darslori

Bundan ovvalki fosil postsosialist 6lkolorinds kiitlovi 6zallogsdirma programlarinin totbiqinin toklif,
tolob vo miibadilo mexanizmlori aspektlorino vo bu asasda ayri-ayri 6lkslords, eloca do onlarin
oxsar qruplarinda miisahids olunan meyllorin va xiisusiyyatlorin bir sira slamatlors gora
tosniflosdirilib, paralellor aparilmagla 6yronilmosino hasr edilmisdirso, bu fasildo kiitlovi
0zollosdirmo modellorinin todqiqat predmeti bir az da genislondirilmis vo zonginlosdirilmisdir. Belo
ki, bu fasilds tadqgiqat predmetino moxsusi cografi slamatlar lizra yanasilmis vo bu asasda ayri-ayri
Olkolords totbiq olunmus miixtolif varianthi 6zallogdirmo siyasatinin vo onun naticalorinin
Azorbaycanla miiqayisali tohlilina iistiinliik verilmisdir. Ilkin olaraq coxamilli tohlilin mokani hom
0zollosdirma tacriibasinin zonginliyino vo hom do oldo edilmis naticalorin miivoffoqiyyatlilik
daracasinin shata dairasinin genisliyine gore Sorqi vo Markozi Avropanin kecid iqtisadiyyatlt
dovlatlori se¢ilmisdir. Bu region 6lkalorinin 6zallogdirma tacriibasinin, indiyadak dyrondiyimiz
inkisaf etmis vo etmokds olan 6lkolorlo miiqayisodo Azorbaycana start voziyyotino goro daha ¢ox
oxsarligi, miilkiyyotdo struktur islahatlar1 kursundaki bir sira elementlorin yaxinligini osas

gotiirarak Saorqi Avropa 6zollosdirilmasini ayrica fasil olaraq dyronmoyi magsedsuygun hesab
edirik.

Belo yanasmaya homin mokana daxil olan dévlatlordo bu istigamotdoki islahatlara kegmis sovet
Olkolorindon tez baslanilmasi ilo barabar, totbiq olunmus 6zallosdirmo formalarinin miixtalifliyi do
asas verir. Belo ki, Sorqi voa Markozi Avropanin postsosialist 6lkalorinin 6zsllogdirma prosesine
miixtalif ciir yanasmalarin fonunda toplanmus tocriibe ilo kegmis SSRI respublikalarinin bu proseso
oxsar miinasibatinin noticasinds oldo olunmus vo demok olar ki, daha ¢ox Rusiya
0zollogdirilmosinin bazasinda formalagmis nisboton dar ¢orgivali tocriibo arasinda da xeyli forqlor
movcuddur. Bu forqlor arasinda ilk baxisdan daha ¢ox segilonlor Sorqi vo Morkozi Avropanin
(SMA) bozi 6lkolorinds 6zollogdirmonin restitutsiya formasindan istifado olunmasi1 (Cexiya vo
Slovakiya Respublikalari, Almaniyanini Sorq hissosi, Baltikyani1 dovlstlor, gismon do Polsa), habelo
regionun bozi 6lkalarinds kiitlovi 6zallosdirma modelinin genis tatbiq imkani tapmamast
(Macaristan, Almaniyanin1 Sarq hissosi) hesab edils bilar.

SMA o6lkolorindo 6zoallosdirma siyasati bir ne¢o variantda reallagdirilmisdir. Birinci variantda
dovlot miiossiselorinin faktiki bazar doyari ilo satis1 hoyata kegirilmisdir. Ozallogdirmonin bu
formas1 Macaristan vo kegmis Almaniya Demokratik Respublikasinda, qismon da Polsa,
Cexoslovakiya Federasiyasinda vo digor dovlotlords genis totbiq edilmisdir. Almaniyada
0zollosdirmonin togkili masalolari ilo Qayyum Surasi, Macaristanda iso Dovlot Omlak Agentliyi
mosgul olmugdur. Bu organlarin baglica vozifalori miisssisalori 6zollogdirmays hazirlamaq vo
prosesin 0ziinii togkil etmakdan ibarat idi. Belo ki, Sorqi Almaniyada 6zsllogdirmays masul orqan -
Qoyyum Suras1 genis solahiyyotloro malik olmagla, miilkiyyatin avvalki sahiblorino gaytarilmasi ilo
olagodar restitutsiya todbirlorini hoyata kegirir, bununla barabor miiossisolorin saglamlasdirilmast,
maliyya restrukturizasiyasi, mosgulluq probleminin halli va digar bu istiqgamatli funksiyalar: da
yering yetirirdi. Sorqi Almaniyada 6zollosdirilmonin miivoffoqiyyatinin baslica sabablorindon biri
do bu orqanin somarali foaliyyati ilo izah oluna bilor.

Macaristandaki Dovlot Omlak Agentliyi Almaniyada Qoyyum Surasinda oldugu qodor
solahiyyatlors malik olmadigindan bu 6zsllosdirmonin gedisinds longliyo sobab olsa da, homin
orqanin har bir miiassise ii¢lin daha effektiv 6zallogdirma lisulu tapmaga say gostormasi,



0zollosdirilmis tosarriifat subyektlorinin foaliyyatinin somaraliyini artirmaqla yanasi, prosesdon
maksimum miqdarda vesait oldo olunmasina da imkan yaratmigdir. Ozallosdirmonin ikinci varianti
dovlst omlakinin biitiin ohali, bozi hallarda iso yas1 18-don yuxar1 olan votondaslar arasinda
0zollosdirma kuponlari, vaugerlori vo sohadotnamolori vasitasilo pulsuz paylanmasi hesab olunur.
Bu variant genis totbiq imkanlarini1 Cexoslovakiya Federasiyasinin timsalinda tapmisdir.
Bolgaristan, Ruminiya, Polsada isa bels varianta qismon olsa da miiraciot olunmusdur. Bu
variantin baslica tistlinliiyli 6zollogdirmo tempinin siiratlonmaosi vo sosial yoniimliiliiyii, osas
catigmayan cohoti iso 0zollogsdirmodon sonra miiossisalorin bir ¢ox hallarda maliyyo-tosorriifat
faaliyyatinin pislosmasi sayila bilor. Ugiincii variant "yuqosloviya 6ziiniiidaroetmo" modelino
sOykonmokla, 6zollosdirilon miiossisolorin bazasinda asason amok kollektivinin vo idaroetmo
heyatinin, bozon iso pensiya fondlarinin pay istiraki ilo sohmdar comiyyatlorinin togkiline asaslanir.
Bu model ilk dofo olaraq 1990-c1 ildo Yuqoslaviyada totbiq edilmis, sonradan homin model bu vo
ya digor formada bir sira 6lkoalords gismon forqli qaydada reallagdirilmisdir.

Bazi iqtisadi adobiyyatlarda dordiincii variant1 6zallogdirma prosesindon ayirsalar da, fikrimizco,
Cexiya vo Slovakiya Federasiyasinda, Almaniyanin Sorq orazilorindo, Baltikyani 6lkolordo, gismon
do Polsada praktiki totbiq imkan1 gazanan vo restitutsiya adlandirilan bu modelin baslica prinsiplori
dovlat miiassisalarinin 6zallogdirilmasine uygun galdiyindon ona miilkiyyatdas struktur
islahatlarindan konar sokildo baxmaga heg do ciddi asaslar yoxdur.

Morkazi vo Sorqi Avropaninin 6zallogdirma torciibasine nazar yetirorkon, burada digqgati colb edon
osas cohotlorden biri biitiin variantlarda 6zsllogdirma formalarinin genis tatbiq imkani
qazanmasidir. Bunun baslica sobablarinden biri bu dlkalorin kegmis SSRI respublikalarindan
(Baltikyan1 dovlatlor istisna olnmagqla) forgli olaraq kommunizm prinsiplori ilo nisbaton
qisamiiddotdos idars olunmasidir. Mohz bu amilin tosirini nozore alaraq, homin regionu tomsil edon
postsosialist dovlatlorindon bazilarinde miixtalif ¢atinliklorls olsa da, dovlet miilkiyyatinin bir
hissasi ovvalki sahibing ya restitutsiya vasitasils qaytarilmis, ya da ki kompensasiya yolu ilo onun
ovozi 6donilmisdir. Kegmis Sovet respublikalar1 arasinda Estoniya, Litva vo Latviyada da bu
prosesin hoyata kegirilmosi mohz homin 6lkalorin digor SSRI respublikalarindan farqli surotda
nisboton az miiddotds sosialist diigorgosindo yasamast ilo bagli idi. Digar torofdon, Sorqi vo
Maoarkazi Avropa dlkslarinin bazilorinds xiisusi miilkiyyateilik hiiququnun bir sira sahslords, o
ciimlodan kond tasarriifatinda, ticaratdo, xidmat sferasinda saxlanilmasi homin 6lkalarda
milkiyyatdo struktur islahatlarinin daha miivoffoqiyyotli formada hoyata kegirilmosinds impuls
rolunu oynamigdir. Cilinki, homin 6lkolords gisman do olsa xiisusi miilkiyyotin hokm siirdiiyii
saholorin qalmasi sahibkarliq tocriibasinin, ononolorinin vo diisiincosinin yagsamasini
sortlondirmisdir. Belo 6lkolors misal olaraq Polsani, kegmis ADR-1, Yuqoslaviyani1 géstormok
mimkiindiir. Bu 6lkalords 6zollogdirmo sahosindoa aldo edilon miivoffoqiyyatin homin sortlorlo bagh
basqa bir arqumenti do hokumatin dovlatsizlogsdirma siyasatinds baslica digqgati kigik deyil, mohz
boylik 6zollogdirmays yonaltmosi ilo izah olunur.

Postsosialist mokaninda 6zollosdirmo orafasindo dovlot bolmasi iqtisadiyyatda dominant rol
oynamigdir. Kegmis Sovet Respublikalari lizro orta gostoricinin 96 faiz togkil etmasi bu diisorgado
genis 0zollosdirmoni zorurats ¢evirmisdir.

Sorqi vo Morkozi Avropanin bir sira 6lkalorinds 6zollogdirmoyoadok aparilan kommersiyalagdirma
siyasatinin naticasi olaraq, sahibkarliin yeni ndvlerinin meydana galmasi, miiqavile asasinda
sarbast giymoatqoyma formalarinin totbiqi, tosorriifat foaliyyotinin miistoqillosmasi do sonradan
miivoffoqiyyatli 6zallosdirma aparmagq ii¢iin shamiyyatli olan ilkin sortlori formalasdirmisdir. Bu



proseslor 6ton osrin 80-c1 illarinin sonunda Yuqoslaviyanin, Macaristanin, Polsanin porakondo
ticarat sabakasinin 80 faizini ohats edirdi. Beloliklo, geyd olunanlar1 qruplasdirsaq, Seorqi
Avropaninin postsosialist dlkalarinde 6zollosdirmanin gedisi vo naticolorinin kegmis SSRI
respublikalar ilo miiqayisosi baslica olaraq asagidaki forqlori iizo ¢ixarir.

Ovvala, Sorqi Avropa respublikalarinda 6zallogdirma prosesi siirat vo miqyas parametrloring gora
MDB dovlatlorindaki analoji gostoricilorden xeyli geri qalmigdir.

Ikincisi, Sarqi Avropada dovlot omlakinin bir hissasinin biitiin votondaslar arasinda boliisdiiriilmosi
0zollosdirmads aparict prinsips ¢evrilo bilmomisdir.

Ugiinciisii, Sorqi Avropa 6lkalorinde dovlat amlakinin 6zallosdirilmosinda xarici investorlarn rolu
xeyli dorocado oshomiyyatli olmusdur.

Dordiinciisii, Sorqi Avropa 6lkalorinds 6zsllosdirmodon alds olunan vasaitlordon 6zollogsdirmadon
sonrak1 dovrdo sonayedo struktur siyasotinin, miiossisalorin restrukturizasiyasi vo
saglamlagdirilmasi todbirlorinin hoyata kegirilmoasindos istifado variantina iistiinliik verilmisdir ki,
bu da somaralilikle bagli magsadlarin 6n plana ¢ixarilmasini sortlondirmisdir.

Besincisi, Sorqi Avropada iri dovlot miiossisolorinin 6zallosdirilmosi zamani korporasiyalasdirma
variantina iistiinliik verilmosi onlarin sohmlorinin bu prosesin subyektlori arasinda haddindon ¢ox
paylasdirilmas: ils xarakterik olmusdur.

Sonda fikirlorimizi yekunlagdiraraq, onu da qeyd edok ki, bu vo ya digor cohatlorino asason igtisadi
odobiyyatlarda postsosialist 6lkolori arasinda miivaffoqiyystli 6zollosdirms tocriibasine gors Polsa,
Cexiya vo Slovakiya, eloco do Macaristan vo Sorqi Almaniya dovlatlari forqlondirilir. Bu
kontekstda ayri-ayri dlkalorin 6zallagdirma tocriibalori va onlarin xiisusiyyatlari ilo yuxaridaki
siyahi {izro ardicilligla tanis olaq.

Polsada 6zallogdirmays 1990-c1 ilin iyul ayindan "D&vlot miiassiselorinin 6zallagdirilmasi
haqqinda Akt"in qabulundan sonra start verilmisdir. Bu Aktla miilkiyystde dovlotsizlogdirma
siyasotinin hiiquqi vo institutsional bazas1 miioyyonlosdirilmisdir. Bununla 6zallosdirmo
prosesinin ilkin hiiquqi bazasina homin Aktdan avval 1989-cu ildo gobul edilmis "Miilkiyyot
miinasibatlorinin yenidon qurulmasi iizra agentliyin yaradilmasi haqqinda" vo "Tasarriifat
faaliyyyatinin baglangict haqqinda" (Azad sahibkarliq faaliyysti nozords tutulur), "Dovlat
omlakinin qorunmasi haqqinda" Qanunlar da daxil idi. 1997-ci ilds iso bu Qanunlarin ovozino
yenisi "Dovlot miiossisolorinin 6zollogdirilmosi vo kommersiyalasdirilmasi hagqinda" Qanun gobul
edilmisdir.

Polsada 6zollogdirmonin toskili masalalori ilo avvalco Dovlot Omlak Agentliyi, sonradan iso
Ozoallosdirmo Nazirliyi mosgul olmus, nohayat 1996-c1 ildon etibaron nazirliyin foaliyyatino
xitam verilmis vo onun bazi funksiyalar1 Xazinadarliq Nazirliyine birlogdirilmigdir. Xozinadarliq
Nazirliyinin 1 yanvar 1998-ci ils olan molumatina gors, 1990-c1 ilden baslayan miilkiyyatin
transformasiyasi prosesino son 8 ildo 4234 dovlot miiossisasi colb olunmugdur. 1998-ci ilin iyun
ayma olan voziyyoto gora, onlarin 80%-9 qadori artiq 6zol miiossisaya cevrilmis vo bu statusla
foaliyyat gdstormokdadirlor. Homin dévrs 6zal bolmonin UMM-do pay1 65 faizo catnugdir. *
1997-ci ilin sentyabrina olan malumatda isa bildirilir ki, imumiyyatls 6lkods 123 min 6zl
miiossiso (mohdud mosuliyyatli comiyyat vo sohmdar comiyyatlori) geydiyyatdan kegmisdir ki,



onlarin da 31 mindon ¢oxu (toxminon 25 faizi) xarici investisiyalarin istiraki ilo yaradilmigdir.
Sahibi fiziki soxslor olan kigik 6zal miiassisalor (bura yeni yaradilmis, restrukturizasiya,
0zallasdirma naticasinda toskil olunmus vo miilkiyyst formasini doyismis biitiin miioessisalor
samil edilir) xiisusilo xidmot vo ticarot sferasinda foaliyyota tistiinliik vermisdilor.

Polsada 6zollogdirmonin metodlar: 1990-c1 ildo islonilmis vo bu tisullarin miiassisalors totbiqindo
nazirliyin, homkarlar togkilatlarinin vo miiossiso rohborliyinin togobbiisii nozors alinmigdir. Polsa
Respublikasinin mévcud ganunvericiliyino goro 6zollosdirmo asagidaki iki metoddan birini
segmok yolu ilo aparila bilordi:

- vasitali 6zallogdirma (daha dogrusu, transformasiya va ya "pul 6zollosdirilmesi"). Bu tisul iki
morhoalali prosesdon ibaratdir. Ovvalco miiassisalor sohmdar comiyyatlors transformasiya olunur vo
onlarin sohmlori biitovliikdo xozinodarligin hesabina kegirilir. Sonradan iso homin sohmlorin
harracda satisi, gapali abuno yazilis1 vo azad satis tisullarindan biri totbiq olunmagqla realizosi
hoyata kegirilir.

- birbasa 6zoallosdirmo (daha dogrusu, logvetmo qaydasinda 6zallosdirilmo). Bu iisul da homginin iki
morhalali prosesdoen ibaratdir. Birinci morhalods miiossiso logv olunur. Ikinci morholods ya
sohmlorin yuxarida geyd olunan satis tisullarindan biri secilir, ya da miiossiso ovazsiz istifadoya,
lizinq vo icaroyo verilir. Digor postsosialist dovlotlorindon forqgli olaraq, Polsada kiitlovi
0zollosdirma iisullar1 axirincit morhaloda totbiq imkani qazanmisdir. Belo ki, 1994-cii ilin
sonunda "Milli investisiya fondlar1 vo onlarin 6zsllosdirilmasi haqqinda" Akt qobul edildikdon
sonra bu morholoya start verilmis vo 1995-ci ilin noyabrindan etibaron 16 yasdan yuxar1 6lka
votondaslar doyari 20 zlota borabor 6zallosdirmoe sohadatnamolori almaga baslamisdilar. Olkoda
kiitlovi 6zollosdirmo proqrami ¢argivasindo aparilan proseso omlakinin doyari 3,5 milyard dollar
olan 520 iri miiassisa calb olunmusg vo bununla slagodar sohmdar comiyyast formasinda faaliyyot
gOstoron, bazisi yerli, digorlori iso xarici toskilata moxsus olan 15 milli investisiya fondu
yaradilmigdir. Belo fondlarin yaradilmasinda baslica mogsad miiossisalorin  restrukturizasiyasinda
onlarin aktiv istirakina sorait yaratmaqdan ibarot idi.

Polsanin 6zallogdirma tocriibasinds baslica rol oynamig Milli investisiya fondlarinin faaliyyatinin
mihiim istigamotlorini asagidakilar toskil edirdi:

- sohmloarin 60 faizi (33 faizi birina, 27 faizi iso yerds qalanlar arasinda barabar sokilde
boliisdiiriilmaklo digarlorine) investisiya fondlarina verilirdi. 40 faizlik sohm paketinin 15 faizi
omok kollektivino pulsuz paylanmagq, 25 faizi iso dovlotin soroncaminda galmaq sorti ilo
boliisdiiriiliirdi;

- fondlarin rahborliyinin asas faaliyyati onun sshmlarinin bazar doysrinin artimina yonaldilir,
hotta fondun menecerlori miivafiq nazirliyin vo antiinhisar komitosinin raziligi ilo kiitlovi
0zollosdirma prosesing calb edilon miiassisolorin sohmlori ilo omoliyyatlar aparmaq hiiququna da
malik ola bilardiler. Menecerlarin ugurlu foaliyyati yiliksok omok haqqu ile yanasi, fondun
foaliyyotinin maliyya naticoloring géro hom do sohm paketlori formasinda miikafatlandirilaraq
stimullagdirilirdi.

Milli Investisiya Fondlarmin sohmlori Varsava qiymotli kagizlar birjasmin satis ddvriyyasino do
daxil edils bilordi ki, bu da 6zsllogsdirma sohadotnamaloring bir deyil, bir nego fondun sohmlorini
almaq imkanlar1 verirdi. Fondlarin faaliyyat miiddsti Qanunla 10 il miioyyenloasdirilse do, onlara



foaliyyot miiddati basa ¢atandan sonra golocok planlari ilo bagli sorbast gorar gobul etmok hiiququ
verilirdi. Belo ki, fondlar ya 6ziinii 1ogv eds, ya y18ilmig vasaitlori sohmdarlar arasinda boliigdiirs,
ya da ag1q vo yaxud qapali tipli sohmdar camiyyati formasinda faaliyyatlorini davam etdira
bilordilor. Fondlarin 6zollosdirma prosesindo rolu vo foaliyyoti 1994-cii ildo Kondli Partiyas1 vo
Sosial Demokratlarin Koalisyon hakimiyyati dovriindo genis miizakiralora sobab olmusdur.
Miizakiralor naticosinds Polsanin kiitlovi 6zollosdirma programinda bir nego dofs doyisiklik edilmis
vo onun axirinct  variantt 1994-cii ilin oktyabr aymda 6zsllogdirilocok miiassiselorin siyahisina
yenidon baxildigdan sonra tosdiq edilmisdir. Lakin bu zaman 15 fondun 10 il orzindos xarici vo
yerli miitoxossislorin birgs idaragiliyi altinda foliyyot géstormosi mogsodouygun hesab edilmisdir.
Son iller arzinds Polsada 6zallogdirma yeni siyasi qiivvalarin vo onlarin tomsil etdiklori hokumatin
nozarati altinda davam etdirilir. Bu hokumatin moqsadi 6zallosdirmoni yeni parlament seckiloring
godar (2001-ci ilin payizina kimi) sona ¢atdirmaqdan ibarat idi.

Polsada 6zsllogdirmonin milli iqtisadiyyatin noinki yeni dovriin talablorine uygun suratde
transformasiya olunmasinda, hamg¢inin onun effektli foaliyyotinin togkilinds xiisusi rolu vardir.
Polsada hazirki iqtisadi nailiyyatlorin, sosial dir¢alisin, xarici sirkotlorlo birgo faydali is
qurulmasinda bir cox miivaffoqiy-yatlorin oldo olunmasinda 6zoallogdirmonin baslica rolu vo
dinamik horokatverici ohomiyyati 6lka votandaglarinin oksariyyati tarafindon birmenali sokilda
qobul olunur. Olkonin dévlet biidcasinin galirlorinin bir hossesinin taminatinda vo bu osasda
pensiya vo sohiyyo sistemindo, bir s6zlo sosial tominat sahasindo islahatlarin ugurla hoyata
kecirilmosinin maliyyo bazasinin formalasdirilmasinda 6zsllosdirmodon olds olunan vosaitlor do
xiisusi ohomiyyat kosb etmisdir. Belo ki, 1997-ci ildo bu foaliyyot sahosindon dovlatin galiri 6,3
milyard yeni polyak zlot1 (1,9 milyard ABS dollar) toskil etmisdir ki, onun da biidcenin {imumi
modaxilinds pay1 5,4 faizo catirdi. 1998-ci ildo do bilidco daxil olmalarinda 6zsllosdirmo
golirlorinin xiisusi ¢okisi homin soviyyado olmus, 1999-cu ilds iso rabito, bank, hava naqliyyati,
energetika, metallurgiya, spirt vo sokor istehsali miiossisolorinin 6zollogdirilmasi haqqinda
hokumatin gorarinin naticasi olaraq bu vaesaitin miqdari bir az da artmigdr.

Biitiin bunlarla yanasi, Polsa 6zollosdirmosinin yaratdigi imkanlar soraitinds iqtisadiyyata biitlin
monbolor hesabina yerli vo xarici sirkotlorin birbasa vo portfel investisiyalarinin qoyulusu
naticasindo 6lkodos tez bir zamanda bazar infrastrukturunun inkisafina nail olunmusdur.

Cexiya vo Slovakiya Respublikalarinda 6zollosdirmo islahatlar1 genis miqyasi va siirati ilo xiisusilo
secilir. Bu 6lkolordo ddvlet miilkiyyatinda struktur doyisikliklorinin hiiquqi bazasinin
formalasdirilmasina 1990-c1 ildon start verilmigdir. Homin ilin may aymnin 1-don etibaronn
"Voatondaslarin 6zol sahibkarliq foaliyysti haqqinda", dekabr ayinin  1-don iso "Dévlot
miilkiyatindo olan bazi obyektlorin basqa hiiquqi vo fiziki soxslorin miilkiyyatine verilmasi
hagqqinda" Qanunlar qiivvays minmisdir. Lakin bu Qanunlar 6zsllagdirmays baslamaq iiciin
kifayot etmadiyinden onun hiiquqi vo normativ asaslarinin yaradilmasi prosesi 1991-ci ildo do
davam etdirilmisdir. Homin il homginin restitutsiya qaydalarinin hiiquqi bazasini togkil edon "Bozi
dovlat omlakinin adalotsiz boliisdiiriilmasine diizalislor hagqinda", eloco do "Kigik 6zollogdirmo
hagqqinda" va nahayat, fevralin 26-da "Boyiik 6zallagsdirme hagqinda" Qanunlar gobul edilmisdir.
Cexiya va Slovakiya Respublikalarinda boylik 6zsllogdirma 1991-ci ilin aprel aymin 1-don etibaron
qiivvads olan kiitlovi 6zollogdirmo modeli asasinda hoyata kecirilmoyo baslanilmigdir.

Yuxarida geyd olunanlardan goriindiiyli kimi, Cexiya vo Slovakiya Resublikalarinda miilkiyyastdo
struktur islahatlar {i¢ istiqgamat iizro aparilmisdir. *) Kicik 6zallogdirmo; 2) Boyiik 6zollosdirmo; 3)



Restitutsiya (1948-ci ilin fevralindan 1955-ci ilin yanvarinadok miisadirs edilmis 6zal miilkiyyat
tizorindo sahiblik hiiququnun gismon barpast).

Cexiyada kigik 6zollogdirmo 1991-ci il fevralin 1-don start gotiirorok, ¢ox da bdylik olmayan
tosarriifat subyektlorinin, xiisusilo do ticarat, ictimai iago vo xidmot sferast miiossisolorinin agiq
harraclarda satilmasi yolu ilo hoyata kegcirilmisdir. Movcud qanunvericiliyo miivafiq suratdo
harraclarin birinci raundu yalniz Cexiya votondaslar1 arasinda kegirilir, ikinci raunddan etibaron
150 bu proseso homginin xaricilor do qatilmaq hiiququ qazanirdilar. Kigik miiossisolorin
0zollosdirilmasi ¢orgivasindo 6lkodo baslica olaraq ticarot vo xidmot sobokosine moxsus olan 24
min xirda obyekt bir il arzindo ya harraclarda satilmis, ya da sonradan alinmaq hiiququ ils 5 il
miiddoting icaroays verilmigdir. Bu amoliyyatlardan slds edilon goalir 30 mlrd. kron (toxminan 1
mlrd. dollar) togkil etmisdir. Sonradan iso 30 min obyektin kigik 6zollosdirmo morholasindo
0zollosdirilmoasindon alds edilon biitlin golirlor Milli ©Omlak Fonduna daxil olmusdur. Cexo-
Slovakiya 6zallasdirilmasi siiratli tempina vo bu mogsadin alds olunmasina xidmot edon qrafikinin
gorginliyino goro xiisusilo forqlonir. Bu 6lkads il yarima dovlotin osas fondlarinin 25 faizini
0zollosdirmok nozordos tutulsa da, prosesin gedisindo restitutsiyanin yaratdigi ¢otinliklor garsiya
goyulan mogsado vaxtinda nail olmaga imkan vermadi. Restitutsiya prosesindo miilki mohkomaolor
va dovlat orqanlar xiisusilo boyiik ¢otinliklorlo garsilasdilar. Dovlot miilkiyystinin vo omlakinin
ovvalki sahiblorindon ya onun geri qaytarilmasi, ya da maliyys kompensasiyas: 6denilmasi tolobi
ilo qisa miiddotdo daxil olan 10 minlorls orizolors baxmaq, onlar1 aragdirmaq vo har biri hagqinda
ayrica gorar gobul etmok miimkiin olmadigindan, noticods 6zollogdirmonin {imumi gedisindo
longlik hiss olunmaga basladi. Bels ki, Cexoslovakiyanin yalniz sonaye nazirliyina qeyd olunan
toloblorin tez bir zaman orzindos reallasdirilmas1  xahisi ilo 40 mindon ¢ox orizo daxil olmusdu.
Movcud qanunvericilik osasinda birdofolik maliyys kompensasiyasinin maksimum haddi 60 min
kron miioyyonlogdirilmisdir ki, onun da yaris1 qiymatli kagizlarla 6donilirdi. Cexoslovakiyada
0zallasdirilmonin gedigindas problemlar yalniz toskilati -iqtisadi deyil, hoam do siyasi miistovido
miigsahido olunmusdur. Miixalifotin hakimiyystin kigik 6zsllosdirmadon "¢irkli pullarin" yuyulmasi
vasitasi kimi istifado etmosi ilo bagli agiglamalar Cexoslovakiya Federasiyasinda omanot
kassalarinda vo banklarda olan iri anonim hesablarin yoxlanilmasi, homg¢inin horrac mexanizminin
toftis olunmasi ilo noticolonmisdir ki, bu da prosesin gedisino monfi tosir gostormisdir.

Boytik 6zollogdirmo ¢orgivosindo Cexiya vo Slovakiya Federasiyasinda biitdvliikdo 5 mindon ¢ox
iri miiossisonin (Cexiyada 3,5 min, Slovakiyada 1,8 min) dovloatsizlosdirilmasi hoyata
kecirilmisdir.

Cexiya vo Slovakiya Federasiyasinda movcud qanunvericiliyo goro, iri banklarin
0zollosdirilmasinin do sohmlosdirmo yolu ilo hayata kegirilmasi prosesindo Dovlot Bankinin hor
bir 6zallogdirma obyektinin 35-40 faizlik sohm paketinas sahib durmasi nozords tutulmusdu.
Bununla slagoadar 6zoallosdirmanin gedisindo 6lkads kicik kommersiya banklarinin saymin birden-
biro xeyli artmas1 miisahido olunmusdur.

(Cexoslovakiyada boylik 6zollogdirmanin ilkin morhslasindo bu prosess calb olunanlarin
siyahisinda somaorali foaliyyat gdstoron vo monfoatlo isloyon miiassisalor iistiinliik togkil etmis vo
homin miiassisolor asason kapitala satis isulu ilo 6zollosdirilmisdir.

Cexoslovakiyada bdyiik 6zollogdirms iki morhoalods hoyata kegirilmisdir. Birinci morhalo {izrs iri
miiossisalorin dovlatsizlogdirilmasinin baslica tisulu investisiya kuponlar1 vasitasila
sohmlosdirma hesab olunurdu. Kupon harraclarina tolobi formalasdirmaq mogsadile 6lka



ohalisinin 18 yasdan yuxar1 hissosine 6ziindo 1000 investisiya bali comlogdiron 1 kupon
kitabgas1 (ilkin morholodo 35 kron, ikinci marhalods iso 50 kron 6donilmok sorti ilo) verilirdi.
Bundan slava har bir kupon kitabgasinin geydiyyati {igiin 1000 kron 6domak talab olunurdu.
Qeydiyyat zamani kupon kitabgasinda onun sahibinin koordinatlar1 tosbit edilirdi ki, bununla da
sahibkar kitabcadaki ballar1 bir neco obyekt arasinda boliisdiirmok imkani qazanirdi. Statistik
molumatlara goro, kiitlovi 6zollogdirmo marhalasi ¢or¢ivasinds 6lko lizro timumilikds 8,5 mln nofor
kupon kitabgasinit geydiyyatdan kegirmisdir ki, onlarin da 74% - ni vo ya 5,9 mln noforini Cexiya,
2,6 mln noforini vo ya 26% - ni Slovakiya votondaslar1 togkil edirdi. Belo noticolor hotta Cexo-
Slovakiya 06zollogdirmasinin miislliflori tigiin  do gozlonilmoz olmusdur, ¢iinki oldo edilmis
yekunlar on optimist prognozlardan da 2 dofs yiiksak idi.

Boytik 6zollogdirmonin birinci dalgasi ¢orgivosindo  kupon horraclarina 948 miiossisonin
sohmlori (tikintinin - 132, yeyinti sonayesinin - 102, kimya sonayesinin- 7, dori sonayesinin - 5
va s.), ikinci marhalasinds iso 681 miiossisonin sohmlari (bura birinci marholods aktivlorinin bir
hissasi reallagdirilan 185 miiossiso do daxildir) toklif edilmisdir. Onlarin timumillikdo balans
doyori 355 mlird. kron voya 12,3 mlrd. dollar togkil edirdi ki, buda 1995-ci il 1 yanvar
tarixino boyiik 6zollosdirmoya calb edilon biitiin dovlot omlakinin 71,7 faizino vo ya biitovliikkdo
sohmlogdirilon miiossisalorin 46,2 faizino, nohayot 6zollosdirilmasi nozords tutulmus kigik, orta
v irl miiassisalarin 36,7 faizino barabar idi.

Ozoallasdirmenin birinci morhalosi gorgivesindo sohmlosdirilmayo calb edilon 948 miiossisonin 13
faizinin sshmlorinin yarisina qadori, 17 faizinin 51-don 75 faizina qodari, yerds qalan 70 faizinin
iso sohmlorinin dordos {iglindon ¢oxu kuponlar vasitosilo reallasdirilmigdir. Bu miisssisolorin
boyiik oksoriyyoti monfooatli foaliyyat gdstoricilorino malik olmus, yalniz 19 faizinin foaliyyatinin
maliyo naticasi zarorlo ifado edilmisdir. Lakin biitévliikdo macmu monfastin hocmi zororin iimumi
mablogindon 10,4 dafs iistiin olmusgdur.

Kupon 6zollogdirilmosindo 6zollosdirmonin  birinci dalgas1 dovriinds, Cexoslovakiyanimmin vahid
dovlat oldugu zamanda yaranan 434 investisiya 6zollasdirilmo fondu (IOF) hakim rol oynamigdir.
Ozallosdirmonin ndvbati morhalosinds, Cexiya IOF-lorinin 353-ii onun orazisinds faaliyyatini
davam etdirmigdir. Ohali 6zsllagdirmonin birinci marhalosinds investisiya kuponlarinin 71,8
kupon kitabcalarinin investisiya ballarinin boyiik oksoriyyoti fondlarda comlonmisdir.
Ozallosdirmonin birinci morholosinin gedisinds biitiin investisiya ballarinin 55,4 faizi vo yaxud
da IOF-nin iimumilikdo topladiginin 77,63 faizi 13 iri investisiya qrupunda comlonmisdi.

Beloliklo do, IOF birinci dalga gorgivesindo 6zollosdirilon miiossisalorin kuponlara satilan biitiin
sohmlorinin 63,4 faizini, ikinci morholods iso 51,6 faizini oldo etmisdir. Homg¢inin onu da qeyd
edak, birinci marhalads 6zallogdirilon maliyys va sigorta sirkotlorinin kuponlar vasitasilo
boliisdiiriilmiis biitiin sohmlorinin 82 faizi, yiingiil sonaye miiossisolorinin biitiin sohmlorinin 76
faizi, agir sonaye iizro 65 faizi, ticarot va tochizat lizro 64 faizi, noqliyyat vo rabito {izro 60 faizi,
elm vo elmo xidmot tizro - 59 faizi, maisot vo sosial xidmaot sferasi lizro 58 faizi, tikinti tizro 56
faizi, kond vo meso tosarriifat1 , eloco do su tochizat iizro 55 faizi IOF-loro moxsus olmusdur.
IOF-in yiiksok tomorkiizlosma strukturu yalmz biitdvliikds igtisadiyyatin saholarine deyil, hom do
ayrica miiossisolor soviyasino do sirayot etmisdir. Birinci morhoalodo kuponlar vasitosilo sohmlori
béliisdiiriilmiis 844 miiessisonin iimumillikds 39,7 faizlik sohm paketlori IOF-2 moxsus olmusdur.
Bu grupda 5 an iri fond 6zollosdirilon miiassisalorin 32,3 faizinin sohmlorinin 50 faizindon ¢oxunu
olo kegira bilmisdir. Burda ilk baxisdan tomarkiizlogsmo soviyyasi yiiksok goriinmaso do, movecud



voziyyoti miixtolif investorlarin paylar1 {izro tohlil edondo molum olur ki, xirda sohmdarlarin
genis toaboagasinin mdéveudlugu sababindon homin 5 on iri investisiya fondu 754 miiessisaya
nozarat etmisdir. Eyni zamanda homin miiassisalorin 146-da nozarst hiiququ yalniz bir fonda
moxsusdur. Bu deyilonlore asagidaki noticolori do olavo etmoklo bu istiqgamat iizro real monzora
formalasdirmaq miimkiindiir. Belo ki, 3 fonddan ibarst qrup 85 miiossisodo sohmlorin 50 faizindon
coxunu aldo etmokls yanasi, onlarin payr digoer 495 sirkotds 50 faizdon az olmasina baxmayaraq
basqa investorlarin payindan xeyli tstiinliik togkil etmisdir.

Cexoslovakiyada 1992-ci ilin aprel ayinda qobul edilmis "Investisiya Ozollosdirmo Fondlari
hagqqinda" Qanuna gors, homin fondlara bir miiossisados aktivlarinin 10%-don ¢oxunu
yerlogdirmok vo yaxud da bir miisssisosinin 20 faizdon ¢ox sohmini oldo etmok qadagan olunurdu.
Bununla yanas1 eyni tosisgilor torofindon yaradilmis fondlar qrupu bir miiossisonin sohmlorinin 40
faizindon ¢coxuna sahib dura bilmozdi. Lakin biitiin bu mohdudiyystloro baxmayaraq, ohalinin
yiiksok aktivliyinin naticosi olaraq investisiya kuponlarindaki ballarin ¢ox hissesinin fondlara
etibar edilmasi hamin fondlarin yuxarida sadalanan gdstaricilors malik olmasinda shomiyyatli rol
oynamisdir.

Belalikla, Cexoslovakiya 6zoallogdirilmesinde miilkiyyat¢inin doyisdirilmosinin asagidaki
formalarindan istifads olunmusdur:

- horraclarda satis;

- miilkiyyat hiiququnun 6zal soxsa verilmasi;
- xarici investorlara satis;

- sohmlogdirmo.

Bu iisul hor bir miiossisonin texniki-igtisadi  xiisusiyyatlorini nozors alan fordi layihalor {izro
0zollosdirilmosindo dos istifads oluna bilordi. *

Bu 6lkonin hkumati torofindon 6zollogdirmo prosesinds xarici investorlarin istirakina daha liberal
sorait yaradilsa da (mosolon, onlar horraclarin ikinci morhoalosindo sohmlorin 100 faizini almaq
hiiququna malik idilar), Polsa ilo miigayisodo Cexiyada xarici kapitalin 6zollogsdirmados istirak pay1
xeyli asag1 olmusdur. Yeri golmiskon onu qeyd edak ki, Polsada 6zallogdirma prosesinin gedisindo
onlarla miiossiso birgo sirkot statusunda formalagmisdir. Baxmayaraq ki, bu 6lkodo hoyata
kegirilon 6zallosdirmo prosesinda xarici investor Xarici Investisiya Mosoalolori lizro Agentliyin
icazasi olmadan sohmdar comiyyatinin yalniz 10 faizlik kapitali mablogindo sshmlorini sarbast
sokildo oldo eds bilordi. Raziliq asasinda iso bu hoddin 30 faizodok artirilmasi miimkiin hesab
olunurdu. Eyni zamanda Polsada xarici kapitalin 6zsllosdirmo prosesinds istirakinda sormayo
goyulusunun minimum haddi 50 min ABS dollar1 togkil edirdi.

Morkozi vo Sorqi Avropada miivoffoqiyyotli 6zollosdirma tocriibasi ilo segilon iigiincii 6lko olan
Macaristana golinco, burada struktur islahatlari ilo bagli proseslor nisboton tez - 1988-ci ildo start
gotlirmiisdiir. Belo ki, 1988-ci ildo "Tosarriifat comiyyatlori haqqinda”, 1989-cu ildo "Yenidon
taskiledilma haqqinda”, 1990-c1 ilde "Ddvlst Omlak Agentliyi vo onun yuridiksiyasinda yerloson
omlakdan istifade haqqinda", "Ozallosdirma vo miilkiyyatin islahati hagginda" Qanunlar qobul



edilmoklo, 6zollogdirmonin hiiquqi bazasi tez bir zamanda formalasdirilmis, yeni normativ aktlarin
islonilmasi {igiin gorait yaradilmisdir.

Macaristanda 6zoallogdirmo prosesi siyasi konsensus, xiisuson do on giiclii sag¢1 partiya olan
Macar Demokratik Forumunun, aparicit miixalifot partiyasi kimi se¢ilon Azad Demokratlar
Ittifaqinin vo hotta solgu mdvqeyi ilo farqlonon Macaristan sosialist partiyasinin da daxil oldugu
komisiyyanin razilig1 esasinda baslanilmigdir. Bu parlament partiyalar1 arasinda 6zsllosdirmanin
miqyaslari, tempi, hoyata kecirilmosi iisullar1 vo bu prosesdo xarici kapitalin istirak payina goro
fikir ayrilig1 yaransa da, biitlin siyasi qiivvolor miilkiyyatin dovloatsizlosdirilmasi vo 6zal bolmonin
inkisafi masolosindos eyni mévqgedon ¢ixis edirdilor. Lakin, biitlin bu siyasi qorarlarin vacibliyino
baxmayaraq, 6lko iqtisadi vo sosial ¢otinliklor soraitinds oldugundan 6zsllosdirmonin gedisindo bir
sira problemlorlo {izlosmisdi. Ilk ndvbado ohalida kifayot qodor sarbost kapital yigiminin olmamasi
sabobindon kiitlovi 6zallogsdirmays prosesin baglangicindan 2-3 il 6tdiikdon sonra yalniz mohdud
corgivado start verilmisdir. Ozallosdirmasi nazardos tutulan dévlet amlakinim iimumi dayari 2000
mlrd. forintdon (30 mlrd. dollardan) ¢ox oldugu halda, shalinin bu magsads yonoltmak imkanina
malik oldugu illik kapital yigimi1 20 mlrd forintdon do az moblogi ifads edirdi ki, bu da
0zollosdirilmoya toklif olunmus dévlot asas fondlarinin doyorinin 1 faizindon do az idi. Bununla
yanast, hokumaotin rosmi ekspertlorinin hesablamasinda shalinin seroncaminda qalan sarbast kapital
yigiminin mablagi 100-150 mlrd. forint gdstarilse do, istonilon halda toklif olunan amlakla
miiqayisodo bu da ciizi moblogi xarakterizo edirdi. Beloliklo do, Macaristanda 6zsllosdirmonin
dovlat omlakinin yalniz kapitala satis1 yolu ilo hoyata kegirilmoasi on illorlo miiddot tolob edirdi.
Buna goro do bu 6lkads 6zollosdirmo prosesinin siiratlondirilmasi {igiin xarici kapitalin colb
edilmasinin togviqlondirilmasi, eloce do miilkiyyatin bir hissasinin sshmlogdirilorak yerli idaroetma
organlarina, 6zollosdirilon miiossisolorin is¢ilorine ovozsiz verilmosi do nozords tutulmusdu.

Xarici investisiyalarin 6zollogdirmadas istirakini stimullagdirmaq magsadils macar hokumati
miiossisalori 6zollogdirilmoys onlarin togobbiisii ilo buraxilmasindan tutmus, xarici sahibkarin
Olkodoki tosarriifat-maliyyo foaliyyati naticosindo qazandigi monfoot kapitalini sorbast suratdo
xarico ¢ixarmaga tominatin verilmasino qodor miixtolif liberal qaydalar totbiq etmisdir.
Macaristanda xarici investisiyalarin 6lks iqtisadiyyatina 6zallogdirma vasitasile calb edilmasinin
on genig yayilmig formasi birgo miiossisolorin togkili olmusdur. Statistik molumatlara goro, ogor
1972-ci ildon 1989-cu ilo godor 800 birgo miiossiso yaradilmisdirsa, yalniz 1989-cu ilds 600,
1990-c1 ilda iso 1500-0 godar belo miiossiso toskil olunmugdu. Onlarin arasinda bir neg¢o iri
masinqayirma firmalari, xtisusilo do avtomobil sahasi iizrs foaliyyst gostoran iri sirkatlor var idi.

Macaristanda miiossisalorin 6zallosdirmasing togobbiis hiiququ Dovlot Omlak Agentliyino moxsus
idi. Bu mogsadlo Agentlik 6zollosdirilocok miiassisalorin siyahisini 100 giin ovval dorc edir vo belo
miiossisalarle bagl maliyyo-tasorriifat xarakterli informasiyalarla maraqlananlari tanig etmok vo
qoyulacaq investisiyalara tominat hiiququnu vo 6hdoliyini 6z lizorino gotiirlirdii. Bu proses zamani
har bir investor siyahida nozordo tutulmus miiossisolorin 6zallosdirilmasinds istirak etmok istoyini
osaslandiraraq, Agentliyo miiraciot edir, Agentlik iso 30 glindon gec olmayaraq miiossisonin satisi
ilo alagadar, hatta orda xarici investorun istirak payma qadar biitiin informasiyalar1 paket soklinda
aliciya catdirirdi. Ozollosdirilono qodar siyahiya daxil olan biitiin miiossisolorin idaragiliyi
Agentliyin solahiyyatlorine verilirdi. Agentlik homin miiosisolorin maddi-material qiymatlorinin vo
borclarinin  yoxlanilmasini hoyata kegirir vo naticolor barads investorlart molumatlandirirdi.
Ozollosdirms iizra sévdelosmalarin biitiin sortlori, omlakin qiymati prosedurasi da yalmz Dévlot
Omlak Agentliyi (DOA) vasitosilo hoyata kegirilirdi. Biitiin bu proseduralar noticodo
0zollogdirmonin tempino moanfi tosir gostorso do, 6z-6zlilyiindo bozi miisbot cohotlora do malik



idi. Belo ki, bu proses investorlar1 6zollogdirilmosi nozordo tutulan miiossisalorin yalniz siyahisi ilo
deyil, hom do maliyyo-tasarriifat foaliyyatini xarakteriza edon gostaricilori ilo qabaqgcadan
molumatlandirmaq masuliyyati tizorinds quruldugundan, onlarin se¢im imkanlar1 vo bunun
noticasindos do 6zollosdirmada istirak maraqlar artird1.Ug illik dzollosdirmo programi ¢orgivasinda
70 min kigik miiossisonin, 600-0 godor iso iri miiossisonin 6zallosdirilmosi nozordo tutulsa da, eloco
da bununla sonayedo dovlot miilkiyyatinin tigds birini ixtisar etmak istoyi qarsiya qoyulsa da,
homin mogsadlar geyd olunan vaxta qodor reallagdirila bilmadi. Prosesin belo gedisini
g6zlomoyon rosmi orqanlar, sonradan miiassisalorin 0z togobbiislori ilo do 6zollogdirilmoyo
gatilmasina sorait yaratdilar. Bundan slavo, 1990-c1 ilin sentyabrinda dévlot 6zollogdirmoyo yardim
maoqsadi il kredit planini elan etdi. Bunun mahiyyati ondan ibarat idi ki, dovlst hiiquqi v fiziki
soxslorin alds etdiyi obyektin dayarinin 25 faizinden az olmayan hissasini 6zii 6dayir vo bununla
yanasi, homin miiossisolorin borclarini dovlot borcuna daxil edirdi. Bundan slave kigik
sahibkarliga kredit yardimi gostormok mogsadilo "Ekzistensiya fondu" tosis olunmusdur.
Aktivlarinin doyeri 8 mlrd. forint hocmindo giymatalondirilon bu fondun ayirdig: kreditdon olda
etdiyi golir yenidon onun aktivlorinin genislonmaosing sorf edilirdi. Eyni zamanda hokumotin
totbiq etdiyi 6zollosdirmo istiqrazlarimin votondaslara satisindan da old edilon golirin bir hissasi
borclarin gismon 6donilmasing, digori ilo "Ekzistensiya fondu'"na yonoldilirdi.

Ozollosdirms istiqrazlari alqi-satq1 obyekti olmayaraq yalmiz 6zollogdirilon miiossisolorin
sohmlorina doyisdirilo bilordi. Ozallosdirma ilo alagadar yarana bilocok sosial miinagiselorin
qarsisini almaq vo omok kollektivino dovlot omlakini giizostli formada ¢atdirmaq mogsadilo
Macaristanda moshur Amerika proqrami ESOP-un niimunasinda tadbirlor do hayata kegirilirdi.
Belo ki, bu programin komayi ils iscilor glizostli kreditlorlo 6z miiossisasinin schmlarini almagla
onun sohmdarina ¢evrilirdilor. Bu proqram daha ¢ox foaliyati is¢ilorin intellektual omok tocriibasi
osasinda qurulan miiossisolords totbiq olunurdu. Programin totbiqi zamani miiossisonin tam vo ya
hisso-hissa alimasi kollektivin dhdasine buraxilirdi. Umumiyyatls, Macaristan 6zallosdirilmosine
miilkiyyat hiiququnun yeni sahibkara satis yolu ilo qaytarilmasi, sonradan alis hiiququ ilo dovlot
miiossisasinin icarayd verilmosi vo qismon do omlakin ovozsiz olaraq boliisdiiriilmosi (omok
kollektivi, yerli 6ziinliidaroetmo organlari, sosial-sigorta fondlar1 vo bir do kilsolor arasinda)
xarakterikdir. Qorbin Macaristana 2 mlrd. dollara godor maliyys yardimi gostormoasi do
0zollogdirmonin gedisino miisbat tosir giiciino malik amillordon hesab oluna bilor. Macaristan
0zollosdirmasi miqyaslarina, ohato dairasinin mohdudluguna gora Sorqi Avropa 6lkolorindon
xiisusilo kaskin formada forqlonir. Hazirda bu 6lkodo dovlot miilkiyystinin hakim moévqgeyi
qaldigindan bazi sahalords dovlat sahibkarlig1 hals do totbiq olunur.

Almaniyanin Sorq arazisindo 6zollosdirmo haqqinda miizakiralor onun Qorbi Almaniyaya
birlosdirilmasi ilo eyni orofoyo tosadiif edirdi. Miilkiyyotin dovlotsizlosdirilmasi vo miiossisalorin
0zallosdirilmoasi Sorqi Almaniyanin iqtisadi siyasatindoe 1989-cu ilin oktyabr hadisosindon *
sonra markazi yer tutsa da, onun reallagdirilmasi ils bagl qorarlar 1990-c1 ilin ortalarindan hoyata
kecirilmoyo baslamigdir.

X.Modrovanin kommunistlorindon togkil olunmus, ke¢id hokumoati dévriinds 6zsllosdirmoys
haddindon artiq deracads ehtiyatli miinasibat dovlot miilkiyystinin hokmranlhigi soraitinds eklektik
olaraq "plan-bazar" iqtisadiyyatinin yaradilmasina daha ¢ox tistiinliilk verilmasini
sociyyalondirirdi.

Almaniyada da ovvalki kombinatlarin vo miiossisolorin dévlotsizlogdirilmasi onlarin
sohmlosdirilmasi yolu ilo aparilmaga baslanilmis vo bu mogsadle Dovlst miilkiyystinin Qoayyum



Idarasi yaradilmisdi. Bu idara miiossiso vo kombinatlari sohm nazarot paketini dovlatin olindo
saxlamagq sortilo onlarin sshmdar comiyyatlor formasinda yenidon toskili masalalari ilo mosgul
olurdu. Bu zaman yaradilan sohmdar comiyyatlarinin sohmlarinin tosorriifat vahidi kimi
miiossisonin 6z is¢ilori arasinda boliisdiirmasi nazords tutulurdu.

Bu prosesa paralel olaraq, avvallor millilesdirilmis 6zal va 6zal-dévlat qarisiq miilkiyyaetli
miiossisalorin restrukturizasiyast haqqinda qorar da qobul edilmis, homin miisssisolori kegmis
sahiblorino 1972-ci ilin millogdirilmo ddvriine uygun olan ilkin balans qiymatilo almaq toklif
olunmusdur. Bu zaman qiymotlondirma prosesindo indekslosdirmo omsallar1 da nozors alinirdi. Bu
sababdon do avvalki sahibkarlar vo onlarin qgohumlar1 18 il istifade olunmus, fiziki vo monavi
cohotdon kéhnoalmoys moruz qalmis omlakin yenidon doyari 6donilmoklo satin alinmasina ¢ox da
boyiik hovas gdstormirdilor.

Sorqi Almaniyada 1990-c1 ilin 18 mart segkilorindon sonra formalagmis yeni hokumaotin Qarbi
Almaniya ilo maksimum tez miiddotdo birlogsmok kursu gotiirmosi, 6zallosdirmo siyasotindo do
keyfiyyat doyisikliklorini sortlondirmisdir. Ilkin olaraq bu prosesin baslanilmasi iigiin AFR-don
miitoxasislor dovat olunmus vo sonradan homin ilin iyun aymda Qayyum Idaresi haqqinda yeni
Qanunun gabulu va 6zallogdirmays masul olan orqanin salahiyyatlorinin genislondirilmasi bu
istiqgamat ilizro start gotiirmis keyfiyyat doyisikliklorini daha da siiratlondirmisdir. Qoyyum
Idarasinin rohborliyindo menecerlorlo yanasi, AFR-in iri tosorriifat¢ilarinin tomsil olunmasi
0zollosdirmo masalolorine pragmatik baxislarin daha da giiclonmosino gotirib ¢ixartdi. Bu idaro
Federal hokumatin nazdinds faaliyyat gostorarok, 6zallosdirilmasi nazards tutulan biitiin
miiossisalori 6z torkibing kegirtmisdir. Qarsida duran kifayot qodor ohatsli vo miirokkab islorin
toskilinin maliyyalosdirilmasi mogsadilo hokumat Qayyum Idarasine sonradan hisse-hisso
qaytarilmagq sorti ilo 25 mird. marka hocmindas kredit ayirmisdir. Ozollosdirmada effektivlik
masololori maliyys problemi hall olundugdan sonra 6n plana ¢okilmoyo basladi. 1990-c1 ilin
noyabr ayimndan etibaron Qayyum Idarasinin arazi vo sahovi strukturlarinin formalasdiriimasi
prosesi start gotiirdii. Orazi strukturlarinin baslica funksiyasi sahovi orqanlarla birgs 6zollogdirmoya
toklif olunan miiossisalors alici tapmaqdan ibarat idi. Homin miiassisalorlo bagli son qorar1 vermok
salahiyyati iso Qoyyum Idarasinin morkazi Qarargahinin &ziinds saxlanilirdi. Miiessisalarin
6zollosdirilmoasi prosesindo Qoyyum Idarasinin baslica foaliyyat prinsipi "kim daha ¢ox 8doyir"
prioritetlori asasinda qurulmusdu. Bu prinsipin reallagdirilmasi digor 6lkolords oldugu kimi
horraclarda deyil, idarodo hoyata kegirilirdi. Bu zaman Qoyyum Idarasi qorb sahibkarlarinin
maragini nozors alaraq rentabelli miiossisalori maksimum baha qiymats satmaga ¢alisir, zorarlo
isloyan miiassisalar ii¢ilin ise simvolik qiymatlar totbiq edirdi. Hatta zarorls isloyon miiassiselordon
biri aliciya onun islorini tam gaydaya salinmasi sorti ilo comisi 1 markaya satilmisdi.

Qoyyum idarasinin faaliyyeti li¢ marhalo iizro hayata kegirilirdi. Birinci morholods miimkiin qader
¢ox miiossisonin satis1 mogsedi giidiiliirdii. ikinci morholods miiossisolorin &zallosdirilmasi
sohmlosdirmo yolu ilo davam etdirilir, bu zaman Qoayyum Idarosi alicilara maksimum miqdarda gox
sohm satmaga ¢alisir, yerdo qalan hissoni iso Qorbi Almaniyanin fond bazarlarinda reallasdirmaga,
habelo omok kollektivinin iizvlari arasinda boliisdiirmoyo soy gosterirdi. Ugiincii morhalads iso
alicis1 tapilmayan, lakin maggullugun togkilinde miihiim rol oynayan miiossisalorin bazar goraitine
uygunlagdirilmasi prosesi hoyata kegirilirdi. Bu moagsadlo homin miiossisolor kommunal
milkiyyato verilirdi.

Sorqi Almaniyada 6zsllogsdirma zamani dévlst amlakinin qiymotlondirmasi sahasinda
inventarizasiya problemlari prosesin gedisinds ciddi ¢atinlikar yaratmisdi. Qiymaetlondirmoni



aparmagq li¢iin miistoqil ekspertlor qrupu dovot olunmus, onlarin qarsisina faktiki olaraq 6z xidmot
miiddotini basa catdiran avadanligin avvallor faaliyyotds olan qiymatlori osasinda
qiymatlondirilmasi masalasi qoyulmusdu. Bundan slave giymatlondirms komissiyasinin ising
istehsalatin acinacaqli ekoloji voziyyati do neqativ tosir gostorirdi. Miiossisolorin kiilli migdarda
borclar1 voziyyoti daha da gorginlosdirdiyindon 1990-c1 ilin noyabr ayinda Federal hokumot
miiossisalorin 6zollosdirilmosi zamani dévlot borclarinin va ekoloji ¢irklondirmayo gors
hesablanmis corimalarin silinmasi haqqinda gerar verdi.

Qorbi Almaniyada 6zsllosdirmonin gedisindo genis totbiq olunan tisullardan biri do miiossisalorin
miiflislosmo vo logvetmo yolu ilo satis1 olmusdur. Bu variantla 6zsllosdirmo zamani 400 sirkot
miiflis elan olunmus, 2700-ii iso logv edilmisdir.

Restitutsiya noticosindo 300 sirkot vo 240 mindon ¢ox obyekt avvalki sahiblorino gaytarilmisdir.
Sorqi Almaniyada kiitlavi 6zallogdirme modeli totbiq edilmass do maliyys vasitagilarinin rolu faal
olmus, 25 fond 100-don ¢ox sirkotin minoritar®* paketini oldo etmisdir.

Yugoslaviyanin 6zollosdirmo modeli miivoffoqiyyotli hesab olunmasa da, maraqli xiisusiyatlorino
gora diggoti calb edir. Yuqoslaviyada (horbi hadisolora godor) ictimai (dovlot) miisssisslorinin tam
vo ya qismon satist 1989-cu ildo qobul

edilmis "Ictimai kapitalin yerlosdirilmosi vo dovriyyoesi haqqinda", homginin  1990-c1 ilin avqust
ayinda gobul edilmis "Sohmdar kapital haqqinda" ganunlarla tonzimlonirdi. Bu qanunlara ssason
miiossiso sohmi iki moagsadlo, ayrica olaraq daxildo vo xaricdo istifado {igiin buraxa bilordi. Daxili
sohm miiassisanin amok kollektivi, rohbar heyati, pensiya fondlar1 vo digar soxslor arasinda
boliisdiirtiliirdii. Xarici sohmlor 1so 6lkonin birjalarinda satisa ¢ixarilir vo sarbast olaraq aliciya
toklif olunurdu. "Kapital" hagqinda Qanunla sohmlorin béliisdiiriillmosinin asagidaki gaydalar
miioyyonlosdirilmisdir: har bir is¢i avtomatik surotdo sohmin nominal doyorinin 30 faizi
moblogindos giizost hiiququ qazanir. Bu giizost hiiququna maksimum haddi biitdvliikds 60 faizi
otmomak sarti ilo hor 1 illik omok stajina goro, 2 faiz giizost do alavo olunurdu. Iscilor iigiin giizost
hiiququ 10 il arzinds qilivvado galirdi. Miitoxassislorin hesablamalarina goro, is¢iloro verilon
giizost hiiququ lizro orta gostorici 44 faiz toskil edirdil. Yuqoslaviyada daxili sohmlorin yalniz
is¢ilor arasinda satigina icazo verilirdi. Daxili sohm sahiblori oldo etdiklori sohmlorin {imumi
doyorindon asili olaraq miiossisonin idaroedilmosinds vo soroncaminda galan moanfootin
bolgiisiindo istirak edo bilordilor.

Bununla yanas, hor bir is¢inin 6z miiossisasindon aldigi sohmlorin 50 faizindon ¢ox olmamagq sorti
ilo digor miiossisonin sohmlorini giizostli sokilds oldo etmok hiiququ da saxlanilirdi. Bu zaman
homin is¢i ictimai bolmoadoki hor bir illik omok stajina gore 1 faiz giizost hiiququna malik idi.
Lakin biitiin hallarda giizost hiiququnun hacminin alde olunmus sohmlorin nominal doyarinin 50
faizindon ¢ox olmasina icazs verilmirdi.

Yugoslaviyada totbiq olunan bu models 6ziiniiidaraetma variant1 kimi digor 6lkolorin 6zollogdirmo
tocriibasindo rast golinmomisdir. Balkanlardaki molum miiharibs sobobindon homin model
gbzlonilon noticoni vermomigdir.

Sorqi Avropanin digar dlkosinds - Ruminiyada "Ozallosdirma hagqinda" Qanun 1990-c1 ilds qobul
olunmugdur. Bu Qanunla tonzimlonan 6zallosdirma prosesinde sohmlarin boliisdiiriilmasinin qarisiq
iisulu nazords tutulurdu. Belo ki, Qanuna gors, 6zollogdirma naticasinds sshmdar camiyyatlora
cevrilon dévlot omlakinin 30 faizlik paketi Ozollosdirma iizra Milli Agentliyo yonolir vo sonradan



pulsuz olaraq, 6lkonin 18 yasindan yuxar1 votondaslar1 arasinda boliisdiiriiliirdii. Bu zaman homin
votondaslara ¢atan payi ifado edon 6zollogdirmos sonadi bon adlandirilirdi. Bonlar adli olmagqla ilk
12 ay orzinde yalniz sohmlors dayisdirilo, bu miiddeat 6tdiikdon sonra isa sorbast alqi-satqr obyekti
kimi satisa ¢ixarila bilordi. ©gor miiassisolorin Milli Agentlikds yerlosdirilon 30 faizlik sohm
paketi bonlara 5 il orzindo satilimazsa, onda onlarin schmlori aciq bazarda reallagdirilirdi. Bundan
sonra muassisonin 15 faizlik sohm paketi 5 ildon gec olmayaraq gilizast hiiququ ils alinmagq sortils
0z ig¢ilori liciin ehtiyatda saxlanilirdi. Sohmlorin 35 faizdon ¢ox olmamagq sortilo digor hissosinin
xarici investorlara satisina icazo verilirdi. Bir ¢ox hallarda miiossisonin is¢ilori iigiin ehtiyatda
saxladigi 15 faizlik paketdon olave yerdo qalan 85 faizlik sohm paketi biitovliikds birjalar vasitosilo
istonilon fiziki vo hiiquqi sexslara, o climlodan banklara, sigorta sirkotlorine taklif olunurdu.

Bolgaristanda 6zallogdirmoys dogru ilk addim hoddindon artiq gorgin siyasi soraitdo atilmisdir.
1990-c1 ilin aprelindo Nazirlor Sovetinin 36 sayli gorar ilo bu 6lkados ticarat, ictimai-iago vo xidmot
sferas1 miiossisolorinin horraclar vasitasilo satigina icazo verilmisdir. Bu miiossisolorin omlakinin
qiymatlondirilmasinds obyektin yerlosdiyi arazi, onun populyarlig1 vo diger meyarlar nazars
almirdi. Satis zamani heg bir giizost hiiququ totbiq olunmurdu. Yegano olaraq alicilarin yalniz
tosarriifat togobbiisii ilo bankdan kredit almaq hiiququ tomin edilirdi. *

Bolqaristanda dovlatsizlogdirmo ii¢ osas formada hoyata kegirilmisdi:

-birincisi, dovlot omlakinin 6zal soxso vo ya kollektivo icarayo verilmosi;

-ikincisi, dovlat vo ya icma miilkiyystinds olan miiassisalorin sshmdar comiyyatlora ¢evrilmasi;
-ligiinciisii iso miiossisonin tam sokildo 6zal firmaya vo ya ayrica $oxso satilmasi.

Bu 6lkads 6zallogdirmoanin toskili vo hayata kegirilmasine masul orqan kimi Milli Agenlik
yaradilmigdir ki, bu toskilatin da baslica funksiyasi obyektlorin qiymotlondirilmaosi, 6zollogdirmo
iizro foaliyyatin koordinasiya edilmosi vo dovlatsizlogsdirmo todbirinin hoyata kegirilmosine icazo
vermakdan ibarat idi. Bolqaristanda 6zallosdirma prosesi hazirda da asason fordi layiholor {izro
davam etdirilir. *000-ci ildo bu prosesa iri sirkatlar, o ciimlodon "Bulgartabak xolding", "Inkoms
Telekom", "Balkankar" va digorlori colb olunmusdur.

NUticll

Sorqi vo Morkozi Avropa olkolorinin 6zollogdirma tocriibasinin naticolorini vo dorslorini
yekunlagdirarkon, asagidaki xiisusiyyatlorin diggot morkozino gotirilmasini vacib hesab edirik.

Ovvala, praktiki olaraq Markazi va Sorqi Avropanin postsosialist makanina daxil olan biitlin
Olkolorindos "kigik" vo "boyiik" 6zollogdirma bir-birindon ayrilmis vo xiisusi, ayrica ganunlarla
reqlamentlosdirilmisdir. Bu regionun 6zal xiisusiyyatlorindon biri do gqanunvericilik bazasinin
formalasmas1 zamani bozi 6lkalards ilkin olaraq restitutsiya todbirlorinin hiiquqi @saslarinin
yaradilmasidir.

Ikincisi, avvalca "bdyiik" dzallosdirmonin "canli" pullarla aparilmasina iistiinliik veron dlkalor, o
ctimlodon Polsa, Macaristan, Bolgaristan sonradan kapital ¢atigmazliginin yaratdigi problemin halli
maogqsadils kiitlovi 6zallogdirmo modelino miiraciot etmisdilor.



Umumiyyatlo, zollosdirmonin bu morholosindo ilkin kapital yigim1 problemi biitiin Sarqi vo
Morkazi Avropa dlkolorine xas olan xiisusiyyat kimi qeyd oluna bilor. Istisna olaraq Almaniyanin
Sorq hissasinda aparilan 6zallogdirma prosesins kiilli miqdarda xarici investisiyalarin, xiisusilo do
alman monsoli kapitali colb olunmasi bu problemo miinasibatdo 6zollogdirmonin "agrisiz"
aparilmasina sorait yaratmisdir. Beloliklo do, postsosialist dovlatlori arasinda omlakin miioyyon
sartlorlo votondas kateqoriyalar1 arasinda bolgiisii prinsipindon istifads etmoyon yeganas 6lko
Sorqi Almaniya olmusdur. Macaristan da 6zsllosdirmoys miinasibotdo avvalca bu istigamotli

kursa iistiinliik verso do sonradan bonlarin totbiqi bu 6lkads qisman do olsa kiitlovi 6zollogdirmo
modelindon istifadoni saciyyolondirmisdir. Tobii ki, Macaristan ohalisinin soroncaminda olan
sarbost kapitalin imumi 6zallosdirilocok omlakin 1 faizino ¢atmasi, Polsada miivafiq olaraq homin
gdstoricinin 4%, Bolgaristanda 3-4%, kegmis SSRI mokaninda orta hesabla 6% toskil etdiyi halda
0zollosdirmoni bagqa variantda aparmaq yalniz xarici kapitalin aktiv istiraki ilo miimkiin idi.
Region 6lkolori arasinda bu istigamotdo forglondirici noticolor Macaristana, Polsaya vo Sorqi
Almaniyaya moxsusdur.

Ozollosdirmonin gedisinda maliyyoe-investisiya qoyulusu sahasindo vasitacilik hiiququnu hoyata
keciron investisiya fondlarimin aktiv foaliyyoti Cexo-Slovakiya vo Polsa Respublikalarinda xiisusilo
yliksok soviyyado nozora ¢arpmigdur. Morkozi vo Sorqi Avropa dlkoalorinds 6zallogdirmonin gedisi
zamani qeyde alinmuis tipik problemlor va ¢atinliklor asason miisssisolorin amlakinin
qiymatlondirilmasinda, 6zallosdirmonin daha moagsodouygun forma vo metodlarinin se¢ilmosindo,
ohalinin, xiisusilo do amok kollektivinin sosial miidafiasinin togkilinde miisahido olunmusdur.
Region 6lkolorinin bir goxunda 6ton asrin 90-c1 illorinin baglangicina tosadiif edon siyasi
hakimiyyat dayisikliklori bu vo ya diger formada 6zallogdirmanin gedisine miisbat vo ya monfi
tosir gostormisdir.

4. 1. Rusiya vl digllr MDB 61k rind ) 6z U sdirm Unin nOticUl0ri v dUrslCri

Rusiyada 1992-ci ildon baslayan miilkiyystin dovlotsizlog-dirilmosi vo miisssisalorin 6zollogdirmosi
siyasotinin ohato dairasi timumi iqtisadi fonda ¢ox kegmaodan siiratlo genislonmisdir. Rusiya
0zallosdirmosi miqyaslar1 vo tempins gors diinyada analoqu olmayan dovlstsizlogdirmo prosesi
hesab olunur. Harvard Universitetinin professoru Marsal Qoldmanin tobirinco desok, effektlik
mosalosini arxa plana kegiron, siyasi moaqsadlorin reallagdirilmasin1 6no ¢okon Rusiya
0zollogdirilmasi 6ton osrin 30-cu illorino xas olan talosik kollektivlosdirmoni xatirladirdi. *

Rusiyada 6zoallosdirmo miirokkab - sosial-iqtisadi soraitdo hoyata keg¢irilmisdir: movcud iqtisadi
institutlar hoddindon artiq morkozlosdirilmis vo inhisarlasdirilmis formada foaliyyot gostorir,
kifayot qodar ilkin kapital yigimina malik vo zoruri sayda effektiv sahibkar catigmir, kapital
bazarinin infrastrukturu vo rogabat miihiti zoif formalasmis, 6zol sahibkarliq ononasi yaddan
cixmis, maliyyo-kredit mexanizmi dagidilmis, miiossisalor noinki MDB ¢or¢ivasindo, hom do
Rusiya daxilinds belo tosorriifat olagolori itirilmisdir. Biitiin bunlarla yanasi enerji dastyicilarinin,
masinqayirma mahsullarinin qiymaetinin birden-birs artimi, domiryol tariflorinin yiiksalmaesi digor
mohsullarin da bahalagsmasina tosir gdstordiyindon, 6lkoni inflyasiya dalgasi biirlimiis vo naticodo
maliyyo bolmasindo yaranmis qeyri-sabitlik, ohalinin hoyat soviyyasindo miisahido olunan sosial
cotinliklor, banklarda omanotlorin doyorsizlogsmosi vo digor bu kimi neqativ sosial iqtisadi
faktorlar 6zallasdirmonin gediginds gorginliklor yaratmisdir.



Olkodo 6zollosdirmonin hiiquqi bazasinin formalasmas: ciddi miizakirolor meydana ¢ixarmis,
miixtalif elmi vo siyasi qilivvelorin miidafis etdiyi alternativ proqramlar paketi islonilmisdir. Tobii
ki, dovlat sahibkarligi 70 ildon artiq dominant olmus vo bu siyasati diinyanin 25-dok 6lkasindo
reallagdirmis ideologiyanin birdon-bira bagqa yono ¢evrilmasi, iqtisadi siyasatdo startegiyanin oks
istiqgamoto - dovlatsizlogsdirmoyo yonoldilmasi miixtalif ¢otinliklor yaratmaqla yanasi, taktiki
masalalords onu hayata kegirmak istoyonlor arasinda ciddi fikir ayriligina da gatirib ¢ixarmigdir.
Bu asasda Rusiyada 6zallagdirme arofasinda {i¢ asas konsepsiya iglonilmis vo miizakirays togdim
olunmusdur.* Birinci konsepsiya 1i.e.d. L.Piyasevin rohborliyi altinda radikal liberal igtisadgilar
torofindon islonilmisdir. Onun mahiyyati biitiin omlakin bir hissosini longimodon avozsiz, digor
hissasini iso uzunmiiddotli kreditlor formasinda miiassisonin kollektiv istifadesino vermokdon
ibarot idi. *

Bu zaman hor bir miiossiso sorbast sokildo onlara ¢atan omlakin bir hissosini onu almaq arzusunda
olanlara satir vo aldo etdiyi vosait hesabina kreditlori vo faizlori 6dayir, inkisaf vo modernlogdirmo
fondu yaradir.

Ikinci programin konseptual asaslar1 holdinglorin yaradilmasi ideyast iizorindo qurulmusdur. Bu
programin miialliflori Rusiyanin Senaye Nazirliyi ilo Ali Sovetin yaninda Ali Iqtisadi Sura hesab
olunurdu. Onlarin yanagmasina gora, 6lkodo biitlin iri miiossisolor sohmlosdirilir, sohmlorin bir
hissasi vasitosiz olaraq dovlot omlak fondunun timsalinda hokumsotin soroncamina kegir, digor
hissasi 1s9 bir-biri ilo baglilig1 olan basqa miiossisalorlo, maliyys toskilatlar arasinda boliisdiiriiliir.
Sohmlarin yerds qalan hissasi bu zaman va ya miioyyon miiddet 6tditkden sonra qiymatli kagizlar
bazarinda satisa ¢ixarilir. Layihoya asasaon istonilon halda dovletin alindo kegmis dovlat
miuoassisolorinin nozarat-sohm paketi golocokds investisiya-holding sirkatlori yaratmaq mogsadilo
saxlanilir.

Ucgiincii program Rusiya Federasiyasi Dévlot ©mlak Komitosinin miitoxassislori torafindon
islonilmisdir. Bu konsepsiyanin otrafinda miibahisslor 6zallogdirmonin metodlar1 vo miiddoatine
gOro yaranmisdir. Bu zaman miixtolif yanasmalar osasinda miilkiyyatin ¢oxsayli 6zallogsdirma
iisullar1 toklif olunur vo onlarin hor birinin torofdarlar 6z toklifinin {istiin cohatlorini 6no ¢okmoklo
daha ¢ox haqli oldugunu osaslandirmaga calisirdilar. Umumilikds, belo iisullarin say1 beso ¢atirdi:

1) miiassisonin omoak kollektivinin miilkiyyatino verilmosi;

2) miilkiyyetin bu vo ya digor mexanizmlorlo biitiin comiyyot iizvlori arasinda bdliisdiiriilmosi;
3) miiossisonin onu idaraedonlorin (direktorlarin) miilkiyystino verilmasi;

4) miiossisonin, xaricilor do daxil olmagqla, istonilon alictya bazar qiymati ilo satilmasi;

5) eklektik yanagma - bu metod 6ziindo ovvalki dord {isulun ayri-ayr1 elementori iizro miixtolif
kombinasiyalar1 birlegdirirdi.

Hor bir tisulun opponentlor torafindon tonqidi qiymaotlondiril-masi belo asaslandirilirdi: birinci
iisulda effektivlik vo sosial adalot, ikincida effektivlik ¢atismur, iigiincii vo dordiincii lisulda da
sosial adalatsizliya yol verilir, nohayat, eklektik yanasmada birinci iisulda oldugu kimi hom
effektivlik vo hom do sosial odalot istisna edilirdi.



Toklif olunan tisullar arasinda ideal variantin mdvcud olmamasi giymoatlondirmo meyarlarinin
miixtolif olmasi ilo izah oluna bilor.

Rusiyada 6zoallogdirmonin bu vo ya digor iisullarinin se¢ilmosinds mévcud ganunvericilik daha ¢ox
texniki yanasmalara iistlinliik vermisdir. Belo ki, 1991-ci ilin iyunun 3-do RSFSR-in Ali Soveti
torafindon gabul edilmis "RSFSR-da dovlat va baladiyye miiassisalarinin 6zallosdirmasi haqqinda"
Qanuna goro, 6zollogdirmonin iisularinin se¢ilmasindo asas fondlarin doyori vo mosgullugun
soviyyasi baslica meyar hesab olunurdu. Bu iso problemin hallinds "texniki" yanagmanin
dominatligini tosdiq edir. Noticodo do miiossisonin foaliyyatinin maliyyo-tosorriifat vo kommersiya
faaliyyaeti ilo bagli gostaricilori, eloco do digar sosial aspektlor konarda qgalirdi. *

1995-ci ilin 1 yanvar tarixino, 6zollosdirilmasi nozords tutulan miiassisolors edilon miiraciotlorin
reallagdirilmasina gora, Rusiyanin iqtisadi rayonlar1 arasinda on yiiksok gdstaricilor Volgaboyu
(0,997), Volga-Vyatka (0,992), Qarbi Sibir (0,971) rayonlarina moxsusdur.

Asagidaki codvoaldo 1993-1995-ci illordo Rusiya 6zallogdirmasinin birinci vo baslica
morholosinadok yekunlar1 1993-cii illo miigayisali sokildo togdim edirik. Codvol molumatlarindan
goriindiiyii kimi 6zollosdirmonin pik dovrii 1993-1994-cii illors tosadiif edir. Belo ki, miiossisalorin
0zallosdirilmasi tiglin verilmis arizalarin say1 1995-ci ildo 1993-cii illo miiqayisades 81,7%, o
climlodon baladiys miilkiyyatli miiassisalar lizra 79,8%, Rusiya Federasiyasi subyektinin
miilkiyyotino moxsus miiossisolor izra 85,2%, federal miilkiyyat tizro 82,1% azalmisdir. Ogor
1993-cii ildo 6zallosdirma do baladiyys vo dovlat bdlmasinds ¢alisan 37,5 mlin nofordon 11 min.
nofori aktiv istirak etmisdirso, 1994-cii ildo miivafiq olaraq 30,6 mln nofors garst 7 mln, 1995-ci
ildo iso bu proseso 25,2 mln noforo qarsi comisi 1 min nofor colb olunmusgdur. *

Basqa sozlo desok, 6zollogsdirmo prosesindo 1993-cii ildo dovlat vo baladiyys miiossisalorinin
is¢ilorinin har ligiindon, 1994-cii ildo hor dordiindon, 1995-ci ildos iso hor iyirmi besindon biri
istirak¢1 olmusdur. Bununla olagodar olaraq, dovlst vo balodiyyo miiossisolorindo ¢alisanlarin say1
1993-cii ildo 37,6 mln nofordon 1995-ci ildo 25,2 mln noforadok vo ya 33 faiz azalmisdir. Eyni
zamanda iqtisadiyyatda mosgul olanlarin say1 homin dovr tizra 70,9 mln. naforden 67,1 min
noforadok (7%) asag1 diigmiisdiir.

1996-c1 ilin baslangicina olan statistik yekunlara géra, Rusiyanin biitiin sonaye miiossisolorindo
0zal va garisiq miilkiyyot formasinin pay 80 faizo ¢atirdi ki, bu miiassisalords do sonaye
mohsulunun 89 faizi istehsal olunurdu. Ozallosdirilon miiossisalorin har ii¢iindon birinin
islomomaosino baxmayaraq, geyri-dovlot bolmasinds ¢alisanlarin mocmu mosgullugdak: xiisusi
cokisi 70%-dan ¢ox idi. Sahalar tizro miilkiyyst formas: haddindon artiq kaskin intervallar tizro
forglonirdi. Bels ki, ogor yeyinti, yiingiil va tikinti materiallar1 sonayesi tizra hor 5 miiassisodon 2-
si 0zal idisa, yanacaqg-energetika kompleksindo bu nisbat 10-dan 1-o boraber idi.

Homin dovro olan digor molumata goro, 6zallogdirma naticosinds 26 mindon ¢ox sohmdar
comiyyat formalagmisdir ki, onun da 3000-3 qadari qarisiq miilkiyyst formasinda faaliyyot
gostorirdi. "Qizil sohm" buraxilmasi yolu ilo 716 sohmdar comiyystds baglica mosalslorin hollinds
dovlatin nozarati saxlanilirdi. Umumiyyatlo, dévlot miilkiyyatinin strukturu belo idi:
masingayirma muossisolori -454 SC, yeyinti sonaye-285 SC, tikinti-239 SC vo rabito- 519 SCI
Rusiyada kicik vo orta miiassisalorin 6zollogdirilmasi prosesi nisbaton asan hoyata kegirilmisdir.
1997-ci il fevralin 1-no olan malumata gora biitdvliikds 6lka tizra 38600 - parakandas ticarat, 10400
- ictimai iago, 20509- moaisot xidmaoti miiossisolori 6zollosdirilmisdir. Homin tarixo 6zollogdirmis



biitlin miiossiso vo digor dovlot miilkiyyatli obyektlorinin say1 124.332-yo ¢atmisdir ki, bu da bozi
dovrlords orta ayliq gostoricinin 900 miiossisoyo qodor catmasinin naticosi olmusdur.

Yanacag-energetika kompleksi miiossisolorinds aparilan struktur doyisikliklorinin naticosindo
onlarin saquli-inteqral osaslarla yenidon formalasmasindan sonra, dovlot bu sahodo nozarot-sohm
paketini daha ii¢ il miiddotindo saxlamaga qorar vermisdir ki, bu da Rusiya iqtisadiyyatinin
miihiim sahalari tizra dovlat nozarstinin saxlanilmasinin vacibliyinden irali golirdi.

Rusiyada 6zoallosdirmonin gedisi zamani baglica olaraq sohmlorin boliisdiirtilmosinin dord
iisulundan genis istifado olunmusdur:

Birincisi, kommersiya miisabigolori vo horraclari vasitosilo satis tisuludur ki, bu, asason iri
olmayan miiossisolorin sohm paketinin hisso-hisso satisi zamani totbiq edilirdi.

Ikincisi, miiossisolorin effektliyini yiiksaltmok mogsadilo onun trast miigavilolori osasinda
idaroetmoys verilmosidir. Bu iisul 6ziindo girov omoliyyatlarinin modernlosdirilmis variantini oks
etdirso do, onun reallagdirilmasindan xozinoys vosait daxil olmasi sans1 verilon vodlordon vo
gotiiriilon 6hdoliklors omal edilma doracasindon asili voziyyoto diislirdii.

Ucgiinciisii, miilkiyyatin borca va ya borcun alave emissiya yolu ilo ddonilmasine gora yenidon
formalasdirilmasidir. Bu lisulun totbiqi Federal bilidcoyo regionlar arasinda qarsiligl hesablagma
yolu ils silinon 5 trln. rublluq borca gonast etmak imkani yaratmais, habels bir ¢ox kreditorlart
borclarin1 6domoys macbur etmisdir.

Nohayat, dordiinciisti, investisiya miisabigoloridir. Bu iisul 6ziinds tolobin bazi formalarinin
mohdudlagdirilmis variantini birlesdirorak, dovlsti az monfoat miiqabilinde 6zal kapital
goyuluslarini stimullasdirmaga vadar edirdi. Investisiya 6hdaliklorinin yerina yetirilmasi {izorindo
effektiv nozarot mexanizminin mdvcud olmamasina baxmayaraq, hazirda yalniz belo {isullar totbiq
etmoklo alicidan real maliyyo qoyuluslar1 osasinda sahibi oldugu miiossisoni modernlogdirmayi vo
onun faaliyyatini somarali togkil etmayi tolob etmok miimkiindiir.

Cadval moalumatlarindan goriindiiyii kimi, 1995-ci ildo 6zallosdirilon miisssisalorin saymin
azalmasina baxmayaraq, daxil olan vosaitlorin rus rublu ilo migdar1 1993-cii illo miiqayisods 10,1
dofa ¢oxdur. Bu inflyasiya ils alagodar olaraq asas fondlarin doyarinin 1994-cii ilde yenidon
qiymatlondirilmasi ile izah olunur.

Kiitlovi 6zoallogsdirmo morholosindon sonra Rusiyada 6zoallogdirmonin fordi layihalor osasinda
aparilmasina iistiinliik verilmisdir. Bu morhalodo miilkiyyatdos struktur islahatlarinin bu ciir
iisullarla davam etdirilmasi artiq yeni prosesds biidconi doldurmaq tigiin fiskal mogsodlo yanagmani
ono ¢ixarmisdir. Belo ki, yalniz 1998-ci ildo federal biidco dovlot omlakinin satisindan vo onun
istifadogilorinin icara haqqi formasinda 6donislorindon 9400 mlrd. rubl slds etmisdir. Bu vosaitin
8100 mlrd. rublu dovlet amlakinin satigindan, 1000 mlrd. rublu federal sohm paketlori {izro
dividendlordon, 300 mlrd. rublu federal miilkiyyatin icarasindon daxil olmusdur.

Rusiya, kiitlovi 6zollosdirmo programinin genis miqyash totbiqi vo biitiin ohaliyo bu prosesdo
nazari cahatdon istirak imkanlar1 yaratmasi ilo do forqlonir. Rusiya kiitlovi 6zallogdirme modeli
miiossisalorin 80%-0 godoarinin 6zollogdirilmosi prosesini ohato etmis vo 660-dan ¢cox ¢ek
investisiya fondlarinin, eloco da digor maliyys institutlarinin vasitesilo demok olar ki, biitiin ohali



toboqgosini ohato etmisdir. 1992-ci il oktyabrin 1-don Rusiyanin biitiin votondaslarina paylanan
vaucerlarin dovriyys miiddati 1994-cii il iyunun 30-da bitmisdir. Nominal dayari 10 min rubl va
ya 30 dollar otrafinda olan 6zallogdirmos vaugerlorinin bazar qiymati 0,08 dollarla 36 dollar
intervalinda doyismisdir. Olkodo hoyata kecirilon genis sohmlosdirmo zamani sohmlorin 35 faizo
godori vauger zollogdirilmasi vasitasilo reallasdirilmigdir.

Rusiyada kiitlavi 6zallesdirilma prossesinde miiassisanin siravi is¢ilorine verilon gilizast payinin
maksimum hoddi diinya praktikasinda anoloqu olmayan soviyyoni xarakterizo edirdi. Belo ki,
burda sohmdar kapitalin boliisdiirtimosi zamani is¢ilorin 51 faizo qodor giizost oldo etmok hiiququ
var idi. Sohmlosdirma ilo bagli 6ten fosilde genis miizakira apardigimizdan, bu fosilds yalniz
sohmdar comiyyatlorinin dinamikasini toqdim etmokls kifayatlonirik.

Asagidaki diaqramlarda kiitlovi 6zollogdirmadon dorhal sonra, yoni vauger 6zollosdirilmosi basa
catan kimi (1994-cii ilin iyul - avqust aylarinda) va 1995-ci ilin sonu - 1996-c1 ilin avvelindo
sohmdar kapitalin strukturunda bas veran doyisikliklor toqdim olunur.

1. SUhmdar kapitalin strukturu
1. 1. Ozollosdirmodon dorhal sonra

Dovloat - 20%

Investisiya fondlar1 - 3%
Digorlori - 7%

Direktorat -19%

Iscilor - 48%

Miiossisadon konar soxslor - 3%

1.2. 1994-cii il iyul-avquust

Dovlat - 9%

Investisiya fondlar1 - 5%
Digorlari - 20%

Direktorat -15%

Iscilor - 43%

Miiossisadon konar soxslor - 8%

1992-1995-ci illords dovlst miiassisalorinin bazasinda 29 min sohmdar comiyyast yaradilmisdir ki,
onlardan da yalniz 90-1 holding sirkoti formasinda toskil olunmusdur. Novboti sohifodo codval
vasitasilo Rusiyada dovlot miiossisolorinin 6zollogdirilmasi noticasinds yaradilmig SC-lorin
dinamikasi toqdim olunur.

Rusiyada sohmdar comiyyatlorinin formalagmasinin pik dovrii 1993-cii ilo tosadiif edir ki, bu da
kiitlovi 6zollosdirmo modelinin totbiqinin ilk ilindo miiassisolorin vauger 6zollosdirilmasinag aktiv
miinasibati vo eloco do sohmdarlarin foal istiraki ilo izah oluna bilor. Bundan slava 6zollogdirmo
iisullar1 arasinda sohmlosdirmaya iistiinliik verilmasi vo onun genis miqyasda totbiqi do
0zollosdirilon miisssisalorin togkilati-hiiquqi formasini bu yonds formalagmasini
sociyyalondirmigdir.



Rusiyada kiitlovi 6zallogdirma ¢argivasindo vo ondan sonraki dovrds 6zollosdirmonin baglica
olaraq sohmlogdirmo, kommersiya miisabigolori vo dovlot omlakinin sonradan icaragiya satilmasi
iisullar1 genis totbiq imkani gazanmisdir. 1995-ci ildon etibaron daginmaz omlakin vo torpaq
orazisinin 6zallosdirilmosino baslanilmasi bu tisulun {imumi yekunda xiisusi ¢okisini 16 faizo
catdirmagqla yanasi onun 6zallogdirmos prosesindo rolu vo shomiyyati xeyli artirilmigdir.

Yeri golmigkon, onu geyd edok ki, Rusiyada 6zollosdirmonin forma vo tisullari ilo bagh
miizakiralor bir ¢ox 6lkalorin praktikasina nisboton xeyli qizgin kegmisdir. Masolon, Beynolxalq
Maliyys Korporasiyasinin miitoxasislori hesab edirlor ki, Rusiya ii¢lin horraclar vasitasila
0zollogdirma iisulu daha ¢ox uygundur. Onlar bunu horraclarin investisiyalar colb edilmosino
daha genis sorait yaratmasi ilo izah edirlor. Lakin, "Iqtisadiyyat vo hoyat" qazetinin (Rusiya)
analitik icmalgilar1 hesab edirlor ki, oksino Rusiyanin 6zsllosdirmo praktikasinda investisiya
miisabiqolorinin gec totbiqi somaraliliyi agag1 salan baslica amil kimi qiymotlondirilmalidirl. Belo
ki, 1994-cii ildo Rusiya iizro ticarat miiossisalorinin 68,8 faizi, ictimai iago miiossisalorinin 61,1
faizi, moisot xidmoti obyektlorinin iso 71,8 faizi 6zollosdirildikdon sonra, investisiya
misabiqgolorinin xiisusi ¢okisi artmaga baslamisdir vo miivafiq gostorici 1993-cii ildo 3,8 faiz togkil
etmisdir.

Rusiyada 1992-1999-cu illords 6zollogdirmonin hoyata kegirilmasindon 9,25 mlrd. ABS dollar
moblaginds vasait aldo edilmisdir. Bu moblagin 7 mlrd. 628 mln. dollar1 (82,5 %-1) miixtalif
saviyyalordos biidco organlarina, o ciimlodon 5 mird. 545 mln. dollar1 (60%) Federal biidcoys daxil
olmusdur. *

Rusiyada 6zoallosdirmonin gedisinin tohlilini yekunlasdirarkon, onu xronoloji gaydada iki morholoya
ayirmaq miimkiindiir. Birinci morholo 1994-cii ilin yaymna qodor davam etmoklo, kiitlovi
0zollogdirmo modeli ¢orgivasinda kicik vo orta soviyysli miiassisalorin 6zollogdirmasini xarakterizo
edirdi. Tkinci morholo vaucer 6zollosdirilmosi basa catandan sonra baslasa da holo do davam
edir. Bu morholonin keyfiyyot xarakteri dagimasina tominat veran hiiquqi bazanin
formalasdirilmasi prosesi uzun miizakirslordon sonra reallagdirilmisdir. Bels ki, birinci moarholonin
siyasi vo sosial aspektloro xidmot etmasinin son naticodo nomenklatur kapitalizmino, maliyyo
oligarxiyasina gotirib ¢ixarmasi, ovvalki iki proqramla miigayisodo 1994-cii il iyul ayinin 22-do
prezident formani ilo tosdiq olunan yeni progqramin konseptual asaslarinin Rusiyanin elmi, ictimai
va iggiizar dairalorindo, hokumaotds vo Dovlot dumasinda haddindon artiq siyasilogdirilmis vo uzun
miiddot davam edon miizakirasini sortlondirmisdir. Bu proqramla 6zsllogdirilmoys miinasibatdo
omlakin ti¢ névii miioyyonlosdirilmisdir:

1) 6zollosdirilmis miiossisalordo dovlotin sohm paketi;

2) 6zollosdirilmis miiossisalorin torpaq orazilori;

3) dasinmaz amlak.

Belo yanagsma potensial 6domo gabiliyyatli tolobin qiymatlondirilmosi asasinda formalasmisdir.
Ononovi istehsalat saholorinin mohdudulasdirilmis siyahisina golinco, o avvalki programda oldugu
vaziyyatds saxlanilmigdir. Bu programla 6zollogsdirmonin pul formasina kegidin tomin edilmasi

naticasinds biidconin biitiin soviyyslorindo 6zollogsdirmoadon daxil olan vasaitlorin hocmi
ohomiyyatli doracads artmaga baglamigdir. Bu zaman 6zosllogdirmo zamani omlakin



qiymatlondirilmasi mosalosindo Dovlot Omlak Komitasi avvolki formal mévqgeyinds galaraq
harrac, miisabiga prinsipi lizra son satis qiymatina Ustiinliik verirdi. Bu istigamatds dayison
yegand olaraq, omlakin 1 yanvar 1992-ci ilo yenidon giymotlondirma bazasinda ilkin-start
qiymatinin qaldirilmasi ilo bagli idi. Bu morholodo 6zollogdirmadon daxil olan vosaitin yeni sxem
iizro bolgiisii totbiq olunurdu. Belo ki, agor avvallor, yoni 1994-cii ilin iyul aymadok
0zallasdirmodon olds edilon vasaitlor biidconin miixtalif saviyyali orqanlarina daxil olurdusa, yeni
programa goro miiossisonin satisindan oldo edilon vosaitin 51 faizi sonradan investisiyalari
maliyyolosdirmok mogsodilo onun hesablagma hesabina kogiiriiliirdii. Bu da praktiki olaraq,
alicilarin miiossisoni tolob olunan giymatin yarisini 6domoklo 6zollosdirmasi demok idi.

Rusiya 6zollogdirilmasinin ndvbati morholosindo miiassisonin is¢iloring vo menecerlors samil
olunmus giizost hliququnun reallagdirilmasinda tamamilo yeni model totbiq edilirdi. Bu model iizro
2 variant nozordo tutulurdu: kollektivo, ya sohmdar kapitalin 25 faizi hocmindo sasvermo hiiququ
olmayan imtiyazli sohm, ya da 10 faizi hocmindo, sasverma hiiququna malik adi sshm 1 il arzindo
Odonilmak sorti ilo nominal dayarinin 30 faizins qader giizestlo toklif olunurdu. Belo yanasma
ceklorin dovriyyadon ¢ixarilmasi vo yeni morholodo iri sohm paketlorinin strateji investora toklif
olunmasi ilo izah edilirdi. Eyni zamanda oavvalki variant {izro daha ¢ox vaugers toklif olunan 51
faizlik sohm paketinin hazirki morholods kollektiv torafinden pul ilo alinmasi imkanlarinin
zaifliyi do bu yanasmada doyisikliyi sortlondiron baslica arqumentlorden biri hesab oluna bilar. Bu
programla bozi istisnalarla osas fondlarinin doyori 1994-cii ilin 1 yanvarina 20 min rubldan yuxari
olan biitlin miiossisalorin bazasinda aciq tipli sohmdar comiyyatin formalasdirilmasi nozordo
tutulurdu. Osas fondlarinin balans doyori 20 min rubldan asagi olan biitliin miiossisolorin horraclar,
kommersiya va ya investisiya miisabiqalari vasitasils 6zallasdirilmosi magsadouygun hesab edilirdi.
Strateji investorlart maraglandirmaq vo onlar1 miiossisonin uzunmiiddotli inkisafina, idaroetmo
foaliyyatino calb etmok {i¢lin nisboton iri miiossisolorin sohmlorini 15-25 faizlik paket soklindo
pul horraclarina vo investisiya miisabigolorino toklif etmok nozords tutulurdu. Bununla yanast
ixtisaslagdirilmis pul horraclari kegirilmoklo bu iisulla miiossisonin sohmlorini xirda investorlara
da toklif etmoya iistiinliik verilirdi.

Bu morholads xarici investorlarin 6zoallogdirma prosesing colb edilmasine golinco, bu masaloya
miinasibotdas ikinci proqramla avvallar totbiq edilmis mohdudiyyatlor saxlanilirdi.

Bu programdan sonra 1997-ci ilin yayinda "Rusiya Federasiyasinda dovlat vo bolodiyys omlakinin
0zollosdirilmoasinin osaslar1 hagqinda" Federal Qanun gobul edilmisdir. Bu Qanuna sonradan iki
dafa dayisiklik (1999-cu ilin 23 iyununda vo 2000-ci ilin 5 avqustunda) edildiyindan, hazirda o yeni
redaksiyada Rusiya Federasiyasinda miilkiyyastds struktur dayisiklorinin togkilati vo hiiquqi
osaslarin1 miioyyon edir.

MDB mokaninda Rusiyadan sonra 6zallosdirmae tacriibasinin zanginliyine vo naticalarinin tohlil
ndqteyi-nozarindon ohamiyyatli olmasina gore forqlonan ikinci dovlst Qirgizistan hesab oluna bilor.
SSRi-nin dagilmasi, anonovi tosorriifat olagolorinin itirilmosi, inzibati-amirlik sisteminda faaliyyat
gostormis dovlot miiossisolorinin foaliyyotinin somorasizliyi Qirgizistanda 1991-ci ildon
baslayaraq miisahido olunan tonozziil meyllorini gliclondirmokls yanasi dovlet inhisar¢iligina son
qoymaga, bazar miihitindo azad rogabat soraiti formalasdirmaga dogru yonoalmis toxirasalinmaz
todbirlorin hoyata kegirilmosino zorurst yaratmisdir. Bu dévrdon etibaron miilkiyyatin
dovlatsizlosdirilmasini, miiassisalorin 6zallosdirmasini sortlondiran struktur islahatlarinin start
gotlirmasi Uigiin ilkin olaraq qanunvericilik sisteminin yeni oasaslarla formalasdirilmasi talab
olunurdu. Bu magsadls tez bir zaman orzindo Qirgizistanda hiiquqi vo normativ bazanin togkili
ticiin yeni Qanunlar gobul olunmaga basladi. Onlarin siyahisinda "Qirgizistan Respublikasinda



sahibkarligin vo 6zollosdirmonin, dovlotsizlogdirmonin iimumi osaslar1 haqqinda", "Qirgizistanda
dovlet miilkiyyatinin 6zallesdirilmasi haqqinda", "Icars va icaro miinasiboatlori haqqinda",
"Miiflislosmo haqqinda" Qanunlarini forqlondirmok olar. Qirgizistanda 1991-ci ildon start gotiirmiis
vo bu yaxinlarda basa ¢atmaqda olan 6zoallosdirma prosesi 6ziiniin sociyyovi xiisusiyyatlorino goro
bir ne¢o morhoaloyo boliiniir.

Birinci morhalodo (1991-1993-cii illordo) 6zollogdirmonin hiiquqgi vo normativ bazasi yaradilmis,
toskilati infrastruktur formalasdirilmis va ticarat, ictimai iaso, xidmaot sferasi miiossisalorinin
0zollosdirilmoasing baglanilmigdir. Bu morhslonin baglica moagsadlori iqtisadiyyatin miixtolif
bolmolorinds genis miqyaslt 6zollosdirmo vo dovlatsizlogsdirmos prosesini hoyata kegirmok,
comiyyatdo bazar miinasibatlorini formalagdirib, inkisaf etdirmok, ohalinin ictimai
psixologiyasinda doyisikliklor aparmaqdan ibarat idi. Bu morholods iqtisadiyyatda dovlot
boélmasinin xiisusi ¢okisini 1993-cii ilin sonunadok 35 faizo ¢atdirmaq nozords tutulurdu. Bu
istigamotdo asas giic ki¢ik miiassisalorin 6zallogdirmosine yonaldiyindon, homin miiddot orzindo
ticarotdo vo ictimai iagado, eloco do xidmot sferasinda miiossisalorin yarisindan ¢oxu
0zollosdirilmisdir. Hazirda Qirgizistanda ticarat vo ictimai iago sferasinda geyri-dovlot bolmasinin
xiisusi ¢okisi 97,2% toskil edir, moisot xidmoti sferasi iso biitovliikdo 6zol bolmoys moxsusdur. *
Bu morholads paralel suratde sonayenin, kond tasarriifatinin, tikintinin vo diger saholorin do kicik
vo orta milassisalorinin 6zollosdirilmasing baslanilmisdir. Mévcud ganunvericiliklo dovlot
milkiyyatinin omok kollektivi torofindon alinmas1 zamani shomiyyatli giizostlor sistemi totbiq
olunmagqla yanasi, onlarin 6zoallogdirmo prosesindo aktiv istiraki iiglin bank krediti formasinda
olavo maliyyslosdirmo manboyi do agilmisdir. Qirgizistanda dovlostsizlogsdirmo prosesindos ohalinin
genis tobagosinin foal istirakini tomin etmok {i¢iin 1992-ci ildo 16 yasdan yuxar1 votondaslara
dovlot omlakinin bir hissasino sahiblik hiiququnu tomin edon "xiisusi ddonis vasitolori" (XOV)
paylanmisdir.

Birinci morhalonin yekunu {izrs oldo olunmus natica, qarsiya qoyulmus plan gostoricisindon 2,85
faiz asag1 olmus vo beloaliklo do iki il orzindo dovloto moxsus osas fondlarin 33,15 faizi
0zollosdirilmisdir.

1994-1995- ci illari ohata edon ikinci marhalads 6zollogdirma prosesinds keyfiyyat doyisikliklorine
nail olmaq mogsadilo, bir sira hiiquqi vo normativ sonadlor, birinci morhalonin dorslori vo ¢ixarilan
naticalor asasinda tokmillogdirilmisdir. Bu morholods baslica diqqet sonaye, noqliyyat vo
tikintinin orta va iri miiessisalarinin yeniden qurularaq agiq tipli sohmdar comiyyatlori soklindo
formalasdirilmasina yonoldilmisdir. Bununla yanasi 6zollogsdirmonin konkret goraitdon vo texnoloji
xiisusiyyotlordon asili olaraq digor forma vo metodlarindan da istifado edilmosi nozordo
tutulmusdu. Belo ki, bu moarholodo dévlatin soroncaminda qalan sohm paketlorinin miisabigo
osasinda satisi totbiq olunmaga baslamis vo bu proses zamani konkret biznes planlarla, texniki
igtisadi layihalorlo ¢ixis edon investorlara iistiinliik verilmigdir.

Miiossisalorin sohmlorinin bolgiisii zamani omok kollektivino nozordos tutulmus giizostlor
azaldilmis, méveud giizost hiiququ ilo ddanislorin miiddsti qisaldilmisdir. Giizastli rejimin totbiqi
yalniz respublikanin gerids qalmis, geyri-alverisli biznes miihitine malik rayonlaria samil
edilmisdir. Miiosssisolorin  sohmlogdirilmosi asagidaki sxem iizro aparilmaga baslanilmisdir.

5 faiz - amok kollektivina avozsiz olaraq verilir;

25 faiz-vauger horraclarinda reallasdirilir;



70 faiz -layiholor investisiya miisabiqasi vo ya harraclar vasitasilo satilir.

Bu morhalodo dzollosdirmo senadi olaraq ohaliys paylanmis xiisusi ddonis vasitalorinin (XOV)
istifadosi ilo alagodar yaranmis ¢otinliklori nozors alaraq, onlarin vaugerlorlo ovoz olunmasi barado
qorar gabul edilmisdir. Belo ki, xiisusi 6danis vasitolorinin qiymatli kagiz kimi taninmamasi
naticasinds, onun yalniz 5 faizindon manzillorin 6zollosdirilmasindo vo miiossisolorin sohmlorinin
omok kollektivi izvlori torafindon alinmasinda istifado edilmisdir. Bu mexanizmdoki siistliik vo
praktiki totbiq imkanlarinin zaif olmasi, son naticodo onun vaugerlorlo sorbost sokildo
ovozlonmosini sortlondirmisdir.

Milli Statistika Komitosinin verdiyi molumata gora 1994-cii ildon baslayan vo 1997-ci ilin
iyununda basa catan kiitlovi 6zollosdirmo morholosindo vauger horraclari vasitasilo 1056 sohmdar
comiyyatin 902,7 mln. som doyarinds sohmlori miivoffoqiyystlo reallagdirilmis, bu proses 3,5
milyondan ¢ox respublika vatandasini shato etmisdir.

Qirgizistan Respublikasinda dévlot miilkiyyotinin 6zollogdirilmasi vo dovlatsizlogdirilmasi
Programinin gobulu ilo 1996-1997-ci illords {igiincii morhals iizro 6zlinde somorslilik mogsadlorini
birlogdiran yeni tadbirlors start verilmisdir. Bu moarhslods hokumat respublika iqtisadiyyati tigiin
strateji ohomiyyot kasb edon baza miisssisalorinin, o ciimlodon maliyys vo sigorta sirkatlorinin
dovlatsizlosdirilmasi tadbirlorine baglamisdir. Bu morhoalonin baslica xiisusiyyati 6zollogdirmanin
taktika vo strategiyasinda edilon dayisikliklorls slagadar olaraq onun tempinin asag diismasi ilo
xarakterizo olunur. Bunu sortlondiron konkret cohotlor miiossisalorin saglamlagdirilmast,
restrukturizasiyasi todbirlorinin genislondirilmosi, onlarin fordi layiholor osasinda
0zollosdirilmasinag iistiinliik verilmosi ilo olagoadar idi. Bu morholo hom do vauger
0zollosdirilmosinin basa catmasi ilo xarakterizo olunur.

Qirgizistan hokumotinin "Ddovlst miilkiyyatinin vauger 6zallogdirilmosinin yekunlar1 haqqinda"
gorarma goro, 10 yanvar 1992-ci ildon etibaron totbiq olunmus xiisusi 6donis vasitolorinin 1993-cii
ilin dekabrindan baslayaraq vaugerlarlo avoz edilmasi prosesinds 2 mln. 621 min 200 nafor igtirak
etmigdir. 1994-cii ilin aprelindon 1997-ci ilin iyununa qodar Dovlst ©mlak Fondu 237
ixtisaslasdirilmis vauger horraci ke¢irmis va bu harraclarda 1056 miisssisonin sohmlorini satisa
cixarmigdir. * sentyabr 1997-ci ilo olan molumata goro respublikada 18 ixtisaslasdirilmis
investisiya fondu foaliyyat gdstormis va onlarda shaliye verilmis vaugerlorin 18,6 faizi
tomorkiizlogsmisdir. Qorarda geyd olunur ki, biitiin bunlarin naticosi olaraq shalinin 94,5 faizi
0zollosdirma vaugerlorindon istifado etmis vo 2 min. votondas miilkiyyatciyo g¢evrilmisdir.

Statistik molumatlara goro, 1997-ci ilin yekunlari {izro 6zallogdirmonin vo dovlotsizlosdirmonin
saviyyasi sonayeds - 88,2%, tikintids - 57,4%, noqliyyatda 51,9% toskil etmisdir.

Nohayat, dordiincii morhoalo 1998-2000-ci illori ohato etmoklo, baslica olaraq asagidaki
magsadlarin hoyata kegirilmasi ils xarakterizo olunur:

- ovvalki morhololordo baglanilmis iri obyektlorin 6zollog-dirilmasinin basa ¢atdirilmasi;

- iqtisadiyyatin strateji sahalorinds 6zsllogdirmonin davam etdirilmasi;



- 6domo qabiliyyati olmayan miiossisolorin logvi vo yenidon togkili mexanizmindon foal istifado
edilmosi.

Bu morholonin baslica xiisusiyyoti respublika iqtisadiyyatinin baza sahoslorinin strateji shomiyyatli
miassisalorinin, o climlodon energetika, telekommunikasiya, aviasiya, nosriyyat, homg¢inin kurort,
turizm vo idman sirkatlorinin fordi layihalar iizrs restrukturizasiyasi va 6zallosdirilmasi ilo
xarakterizo olunur. Onlarin arasinda bir ne¢asi, konkret olaraq, Qirgizenerji, Qurgiztelekom,
Qirgizistan Aba Coldoru, Qirgizqaz haqqinda Qirgizistan Respublikasinin Coqorku (parlamenti)
vo hokumati torofindon ayrica qorar ¢ixarilmigdir. Qirgizistanda bu proses hazirda da davam edir. *
Belaliklo do, Qirgizistanda 6zollogsdirma vo dovlstsizlogdirmo siyasotinin marhololor iizro
xarakterizo olunmasi, son naticodo onun gedisinin yekunlarin1 biitovliikdo komiyyot vo keyfiyyot
gostoricilori {izro tohlil etmoyo imkan verir. Bu moagsadlo 1991-ci ildon 1999-cu ilin 6 ayinadok
olan dovrdo 0zollosdirmonin yekunlar1 togdim edilir.

Cadval 4.6.

Qurgizistanda miiassisolorin formalar1 vo milli iqtisadiyyatin sahalori {izro miilkiyyetin strukturu
(liyun 1999-cu il tarixo)

Kicik miiosiSolar........coovviiiieeiiie e 90,4
Orta MUOSSISOLAT....ceiiiiiieeieiiieeee e 62,5
TET TOSSISOLOT. e+ et 45,1
COIMIL ettt ettt 85,3
0 climlodon sanayeda.........ccccveeeeieeriiieeniieeeee e 95,3
Kond vo meso tosarriifatinda............cccoeeeeveeenieeennenee. 84,6
Nogliyyat vo rabitoda........ccceevveeriieeiiieeieeeieeeee e, 70,0
TIKINEIAO. ..o 86,8
Ticarat vo ictimal 1259da.......ccocuveeeeeiiiee e, 98,4
Material — texniki tochizat vo satisda............cccveeennnen.n. 69,2
TodariKdo ...cooveeiieeiiei e 96,1
Informasiya-Hesablama xidmotlorinda......................... 88,6
Dasinmaz omlakla baglh omoliyyatlarda........................ 89,7
Umumi kommersiya foaliyyotinda............ccccvveveveenen. 98,2
Yerin tokinin kosfiy-yat1 vo geologiyada....................... 75
Digor material ndvlo-rinin istehsalinda ........................ 68,7
Monzil kommunal tosarriifatinda..........ccocevvvveeeieieiinnns 75,4
Sohiyya, badon torbiy-yasi va sosial tominatda.............. 63,8
ToRSIIAD...ceiiiiieeeeee e 433
Modoniyyat vo incosonatda........cecveeieeriieeieeiieeie e 66,1
Elm vo elmo Xidmotda........cooovvvviveieiiiiiiiiiieeeeeeeeeeeans 51,2
Maliyya, kredit, sigorta vo pensiya sigortasinda............ 89,3
TAATOCMAAD. ..ot 0,3
Mohkama va hiiquq tagkilatlarinda...........ccccocevieennin. 423
Ictimai toskilatlarda.............oeueeieeeeeeeeeeeeeee e 99,7

MUinbl]: Qugizistan Milli Statistika Komit!|sinin aylig m[1cmu!1si,1999-cu il iyun



Cadval molumatlarindan goriindiiyii kimi, respublika iizro 6zol toskilatlarin on yiiksok ¢okisi
ictimai bolmada, ticarot vo ictimai iago sferasinda vo timumi kommersiya foaliyyatindo qeydo
alinmigdir. Birinci gostoricini tiglincli sektorda geyri-dovlot toskilatlarinin foalligi ilo izah etmok,
ikinci vo liglincili gostoricilori asason 6zollogdirmo vo kommersiyalasdirmanin noticalori kimi
giymatlondirmok miimkiindiir. *

Bu sferaya aid olan obyektlorin baslica olaraq kigik miiossislora samil olunmasi, son naticads kigik
miiossisalor lizra 6zal bdlmanin timumi yekunda payina miisbat tosir gostormis, onun xususi
¢okisinin respublika iizro orta soviyyadon do yiiksok hadds (90,4 faizo) ¢atmasini
sortlondirmisdir.Qeyri-maddi istehsal sferasinda iso maliyyo-kredit, si§orta vo xususilodo pensiya
sigortasinda 6zal bélmanin payinin digarlori ilo miiqayisads yiiksak olmasi da diggati calb edir.
Homin saholor iizro uygun gostaricilor iimumi yekunda miivafiq suratdo 95,3% va 89,3% toskil
etdirdi. Istehsal vo qeyri-istehsal sahalori iizra 6zol bdlmonin zaif inkisafi miivafiq olaraq material-
texniki tochizat vo hiiqug-mohkomo orqanlarinda (idarosetms istisna olmagla) gqeydo alinmigdir. *

Qurgizistan Respublikasinda 6zallogdirmonin gedisinds geyri-baraboarlik biitiin dovr boyunca
miisahido olunmusdur. Olkods daha c¢ox obyektlor, ononovi olaraq &zallosdirmenin baslangic
morholosindo, asason 1992 vo 1993-cii illords dovlatsizlogdirilmisdir. Bu obyektlorin boyiik
oksoriyyatini ki¢ik miiossisalor toskil etmigdir. Belo ki, homin illor orzinds yalniz ticarat vo ictimai
iago sferasinda 1910 obyekt 6zollosdirilmisdir ki, bunun da iimumi yekunda xiisusi ¢okisi 98,2
faizo borabordir.

Senaye, ticarot vo ictimai iage, moigot xidmati, tikinti va naqliyyatda 6zallosdirmanin "dominatligi",
yani hamin sahalar iizra 6zal bdlmanin xiisusi ¢akisinin iqtisadiyyatin timumi yekununda 50 faizdon
yuxar1 oldugu miisahido edilir. Milli igtisadiyyatin sahovi strukturunda yalniz kond tosorriifat: vo
geyri-istehsal sferasinda, eloco do boazi istehsal bolmoalorinds 6zallogdirma prosesinin zoif getdiyi
hiss olunur.

Ozoallosdirmenin illor iizra dinamikasmin tohliline galinco pik dévriinda - 1992-1993-cii illordo
2384 vo ya timumi yekunda 23,87%-2 qadar obyekt, 1993-cii ilds iso miivafiq olaraq 1997 va ya
19 faiz obyektin 6zallogdirilmasi diqqgati calb edir. Sonraki illar iizra miivafiq gostoricilor 1994-cii
ildo 727 voya 7,37%, 1995-ci ildo 736 vo ya 7,5%, 1996-c1ildo 318 vo ya 3,18%, 1997-ci ildo
177 va ya 0,8%, nohayat 1998-ci ilda 175 va ya 0,78% toskil etmisdir.

Qurgizistan 6zollosdirilmosindos totbiq edilon {isullarin arasinda on genis yayilan1t sohmlosdirmo,
obyektlorin 6zal soxslors birbasa vo miisabigo osasinda satisi olmusdur.

Goriindiiytl kimi, Qirgizistan Respublikasinin 6zollosdirilma tocriibasinds ovozsiz verilmo vo
konktrakt hiiququ ils idareetmaya toklif olunma tisullar1 totbiq olunmamisdir. Bu iso son noticada
0zallasdirmoadan olda edilon vasaitlorin hocmina miisbat tosir gostormisdir. Qirgizistan Maliyya
Nazirliyinin verdiyi molumatlara goro, 1997-ci ildo 6zallosdirmodon oldo edilon golirin mablogi 22
mln, 1998-ci ildo 250-300 mlIn. som toskil etmisdir.

Cadvoal molumatlarindan goriindiiyii kimi, 1 yanvar 1999-cu il tarixo 1704 obyekt sohmlogdirmo
(25,9%), 1521 obyekt kollektiva birbasa satis (23,1%), 1359 obyekt 6zal soxso birbasa satis
(20,6%), 1194 obyekt miisabiqgs yolu ilo satis (18,1%), 496 obyekt harraclar vasitosilo satis
(7,3%) ,206 obyekt mohdud masuliyyatli comiyyato ¢evrilmokls (3,2%), 107 obyekt sonradan alig
hiiququ ils icarayo verilmokls (1,6%) 6zollosdirilmisdir.



Qirgizistanda aparilan struktur islahatlarina xarici investorlarin maragi boyiik olmasa da, onlar bozi
miiossisalorin 6zallagdirilmasine heg do lageyd qalmamis vo Dovlet ©Omlak Fondunun sohmlorini
paket soklindo satisa ¢ixartdigi 59 miiossisodon 44-no sahib durmusdular. Olka monsubiyyatina
gdra xarici investorlar daha cox Tiirkiyoni, Qazaxistani, ABS-1, Isve¢i, Almaniyan1, Rusiyani1 vo
Ozbakstan1 tomsil edirdilor. Onlarin nozarat sohm paketini aldig1 miiossisalorin siyahisinda
Qurgizstan telekomun, sement-sifer zavodunun va sairalorin adlari vardir.

Yerli miitoxassislorin elmi aragdirmalarinin naticolorine gors, Qirgizistanda 6zollogdirmonin
yekunlar1 he¢ do birmonal1 giymotlondirilmir. Bels ki, onlarin fikrinca, respublikada 6zollosdirmo
prosesinin inkisafi miiassisolorin sosial-iqtisadi cohotdan effektli foaliyyatini tomin eds bilmomis,
hatta oksinoe olaraq 6zollosdirmadon sonra istehsalin asag1 diismasi, igsizliyin artimi yeni iqtisadi
bohranin baglanmasinda xiisusi rol oynamisdir.

Hazirda Qirgizistan hokumatinin qarsisinda duran baslica vozifs 6lks iqtisadiyyatinda ictimai
omtao vo xidmat sahalari izro hokmran movqeli inhisar¢gt miiossisalorin saglamlasdirilmasin,
onlarin hor birinin tosorriifat foaliyyotinin fordi tohlilini hoyata kecirmokdon ibaratdir. Bu
moqsadlo planlagdirilan baglica masalalordon biri do dévlstin 6z payinin idarsedilmasing, yoni,
sahibkar - agent rolunda ¢ixis etmosino xiisusi digqot yetirmasi olmusdur.

Ukraynada 6zollogdirma siyasoti 1991-ci ilin sonunda Parlamentin "Do6vlot miiossisalorinin, monzil
fondunun va torpagin 6zollogdirilmasi vo dovlstsizlosdirilmasi konsepsiyasinin" tosdiqindon sonra
elan edilmisdir. Elo o vaxtdan da baslayaraq onun hiiquqi vo normativ bazasinin intensiv suratdo
formalasdirilmasi kursu gotiiriilmiisdiir. Belo ki, 1992-ci ilin martinda 6zsllosdirmonin hiiquqi
bazasini togkil edon baslica ganunlar, konkret olaraq "Orta dovlot miiossisalorinin 6zallosdirilmasi
haqqinda", "Dévlet miiossisolorinin omlakinin 6zallosdirilmosi hagqqinda”, "Ozallosdirma sonadlori
hagqqinda" Qanunlar gqobul edilmis vo 1992-ci ilin iyununda parlamentds 6zallosdirma progami
tosdiq olunmugdur. Bu tarix Ukraynada miilkiyyast miinasibatlorinin yeniden qurulmasi prosesina
rosmi start verilmoasi kimi gobul edilir.

Ukraynanin gobul etdiyi 6zallagdirme texnologiyasinds 6lke shalisinin sosial-igtisadi hayat torzi,
psixoloji va ideoloji tofokkiirlinlin bozi incaliklori nozors alinmigdir. Bura 6lks ohalisinin
mihafizokar mévqeyinin iistiinliiyii, sosialist steroetiplorinin mdvcudlugu, kohno kommunist
biirokratiyasinin yeni strukturlarda hokmranligi, "qirmiz1 direktorlar" korpusunun iqtisadi sektorda
nazarat imkanlar1 v s. daxildir. Biitlin bu problemlorin mongonssindon qurtulmaq maqsadilo
Ukraynada 6zsllogdirmanin baglica maqsadi siyasi yona istiqamatlonmisdi. Tabii ki, belo goraitds
bazar infrastrukturlarinin formalasdirilmasinin, rogabot soraitinin yaradilmasinin, miiossisolorin
isinin effektliyinin yalniz 6zollogdirmao islahatlar1 vasitasilo tomini xeyli ¢otinliklor téradirdi.

Ukraynada mévcud 6zollosdirmo qgrafiki 1-1,5 ilo kicik miisssisalorin, 4-5 ilo iso orta vo iri
miiossisolorin dovlatsizlosdirilmosini nazords tuturdu. Ozsllosdirmoenin qeyd olunan qrafik iizra
tempini artirmaq tigiin Ukraynada postsosialist 6lkolorino moxsus anonovi kiitlovi 6zollogdirmo
modeli totbiq olunmaga basladi. Hor bir Ukrayna votondasi arasinda borabor migdarda
"6zallagdirmo pulu" boliisdiiriiliirdii. Lakin onun mexanizminin daqiq islonilmomasi bu sahado do
bozi problemlor iizo ¢ixardi.

Ovvola, Ukrayna vaugerlari sorbast tadaviil hiiququna malik deyildi. Onlar ilk avval adli olmagqla
depozit hesablar formasinda mdévcud olmus, 1995-ci ildon sonra iso kagiz formasina kegirilmisdir.



Ikincisi, ondan miistoqil va sarbost istifado mexanizmlori nozordoe tutulmamus, bu barada qorar
cixarmaq hiiququ momurlarin sslahiyyatine buraxilmigdir.

Umumiyyatls, Ukraynada 6zollosdirma prosesino miinasibat baximimdan miilkiyyat
miinasibatlorindoki transformasiya prosesini 4 baslica morhoaloyo bolmok olar:

- 0zollosdirmadon ovvalki morhals (1988-1992-ci illor)
- fordi texnologiyalar marholosi (1992-1994-cii illor)
- kiitlovi 6zollogdirmo morhalosi (1995-1998-ci illor)
- pul 6zoallogdirmoasi morholasi (1999-cu ildon sonra)

Birinci morhoalo 1998-ci ildon baslayaraq keg¢mis SSRI ¢orcivasinda kooperativler formasinda &zl
sahibkarligin meydana ¢ixmasi ilo start gotiirmiisdiir. 1991-ci ildo Ukraynada 6zol sahibkarligin
hiiquqi bazasinin yaradilmas1 moqsadilo gqobul edilmis kompleks qanunlar paketi iizra nazaratin
getdikco zoiflomasi 6zal kapitalin daha ¢ox geyri-qanuni inkisafina stimul vermis, belaliklo do
oksor sahibkarliq subyekti 6ziinlin "k6lgo biznesi"ni do yaratmaga baslamisdir. Minlorlo "kigik
miuosisalor" iri dovlot miiossisolorinin yeni fililallar1 kimi foaliyyot gostororok garisiq dovlot - 6zal
miilkiyyst formasinin subyektino g¢evrilmisdilor. ©vvallar yaradilmis koperativlar do bu sistemo
qosulmaga baglamisdir.

Bu dovrdo tokmil olmayan icara ganunvericiliyi osasinda formalagmis "6zollosdirmonin kollektiv
metodu" genis totbiq imkani gazanmisdir. Rohbarliyin togobbiisii ilo miiossisolorin bir goxunun
omoak kollektivi toraofindon miiossisonin xiisusi vosaitlori hesabina alinmasi icars vo
0zollosdirma qanunvericiliyi arasinda koskin ziddiyyotlor yaratmisdir.

Ikinci morholods 11 min obyekt 6zallosdirilsa do programda nazords tutulmus dévlatsizlosdirma
tempi vaxtinda reallasdirila bilmomisdir. Basqa 6lkolordo mévcud olan anonovi qaydalardan
forqli olaraq burda 6zsllosdirma prosesinin subyektino ilk ndvbado ticarat vo ictimai iaso, moisot
xidmoti miiossisoalori deyil, sonaye sferasina moxsus inhisar¢1 miiossisalor ( alis hiiququ ilo icara
miiqavilosi lizro rosmilosdirilonlor ) daxil edilmisdir. Bu zaman 6zollogdirmo sertifikatlarindan
istifads varianti lizro kagiz dastyicis1 formasina deyil, depozit hesablarda yerlosdirilmo formasina
iistiinliik verilmasi son noaticado qiymotli kagizlar bazarinin inkisafini xeyli longitmisdir.

Ukraynanin 6zollogdirmo prosesindo miisahido olunan siistlogsmo noticosindo onun tempindo
passivlik miisahide olunmaga baslamisdir. Ozallosdirma tosobbiisiiniin asagidan golmomasi,
kollektivin bu proseso maraginin azalmasi voziyyoti daha da gorginlosdirirdi.

Vaziyyatdon ¢ixis yolu 6zallogdirmanin kiitloviliyini tomin edon yeni metodlarin tatbiqindo
axtarilirdi. Nohayot, 1994-cii ildo 6zollogsdirmads "iki dalga" texnologiyasi irali siirilmiis vo ¢ox
ke¢madon onun da ohomiyoti azalmaga baglamisdir.

"{ki dalga"nin mahiyyatini bir qrup miiossise 6zoallosdirilorken, digar qrup miiossisalorin paralel
olaraq sohmlosdirilmasinin hoyata kegirilmasi togkil edirdi.

Ukraynada kiitlovi 6zallogsdirmo modelinin totbiqi - prosesin siirotlondirilmosindo "katalizator"
rolunu oynamigdir. ©vvalki dévrlo miigayisado onun tempi 2,5 dofo artmis, ohato dairosi
genislonmis vo naticodo 4 il orzindo (1995-1998-ci illordo) 50 mino godor obyekt



0zollosdirilmigdir. Ukraynada kiitlovi 6zollosdirmos prosesinin toskilindo beynolxalq toskilatlar da
0z komakliklarini osirgomomisdir.

Kigik 6zoallosdirmo layihasi beynoalxalq maliyyo korporasiyasinin istiraki ilo hoyata kegirilmisdir.
Bu dovrdo kigik 6zollogdirmonin orta illik tempi 2,8 dofs artmis, 1995-1998-ci illordo miilkiyyat
formas1 doyisdirilmis, ki¢ik miiossisolorin say1 40,4 mino ¢atmisdir.

ABS-1n Beynolxalq Inkisaf Agentliyi torofindon maliyyalosdirilon layihs iizro "Prays Uoterhaus"
konsalting firmas1 qanunvericiliyin tokmillogdirilmosi istigamotindo soylorini reallagsdirmaqla
yanasi, orta vo iri miiossisolorin kiitlovi 6zollogdirilmasi prosesino do yardim gostororok, bundan
sonra Ukraynanin 25 regionunda toskil olunmus sertifikat horraclart markazinin faaliyyoti
noticosinds ohalinin 6zallosdirmoys miinasibotindo xeyli aktivlik hiss olunmusdur. Noticado,
sertifikat almaq hiiququna malik olan Ukrayna votondaslar1 8 mindon ¢ox miiossisonin
0zollogdirilmosindo istirak edorok onlarin bazasinda formalasdirilmis sohmdar comiyyatin
sohmdarlarina ¢evrilmisdilor.

Ukraynada kiitlovi 6zollogdirmo modelinin totbiqi ilo slagodar gobul edilmis gorarlar osasinda
totbiq olunmus yeni todbirlor orta vo iri miiossisalorin 6zallosdirilmoasinin orta illik tempinin 2
dofoyadok artimina gotirib ¢ixarmis vo kiitlovi 6zollogdirmo morholosinds 8,1 min belo obyekt
0zollosdirilmisdir.

Ukraynada 1999-cu ildon baglayaraq totbiq edilon dordiincii 6zollogsdirma programi
dovlatsizlogdirmo prosesinin yeni marholosino kecidi saciyyalondirmisdir ki, onun da baslica
yekunlar1 asagidakilardan ibarotdir:

Birincisi, obyektlorin 6zallogdirilmosindo todaviilo buraxilmis 6zollosdirmao sertifikatlarinin oksor
hissasi istifado olunmusdur (91 faizi vo ya 41 milyonu).

Ikincisi, iri olmayan obyektlorin bdyiik oksariyyati (90%-o qodari) 6zollosdirilmisdir.
Ucgiinciisii, orta va iri miiessisalorin 6zallosdirilmasi prosesi basa ¢atdirilmigdir.

Lakin, biitiin bunlara baxmayaraq 2000-ci ildon etibaron 6zallogdirmonin ohato dairasi yenidon
genislonorok daha miirokkob komplekslors istigamotlonmisdir. Ozallosdirilon obyektlorin yeni
siyahisina masinqayirma, noqliyyat, rabits, neft vo qazin yenidon emali miiossisalori daxil
edilmisdir. Ozollosdirmoya yeni yanasma iizra bu morhoalodon etibaron nozords tutulan fardi
layiholor iizra miiossisonin togkilati strukturu ilo borabor borclarinin da restrukturizasiyasi
obyektlorin investisiya calb ediciliyinin yiliksolmosina sobab oldugundan, onlarin 6zsllogdirilmasi
sohmlorin paket soklindos satisi yolu ilo hoyata kegirilmoys baslanilmigdir.

Ukraynada 6zollosdirilmonin gedisini komiyyot miistovisindo tohlil edorkon, asagidaki naticolor
diggati calb edir.

1992-ci ildon (6zallosdirmo hagqinda qanunun gobulu anindan) baslayaraq 1999-cu ilo qodor
61.591 obyekt 6zollosdirilmisdir ki, onun da 49.519 vahidini vo ya 80,4 faizini kic¢ik miiossiso vo
obyektlor, 1084 vahidini vo ya 17,6 faizini tikintisi basa ¢atdirilmamis obyektlor togkil etmisdir.
Ozollosdirmonin regionlar iizro liderlori siyahisina 5 vilayat (Donetsk, Lvov, Dnepropetrovsk,



Xarkov, Odessa) vo Kiyev sohori basciliq etmisdir. Onlarin imumi yekunda pay1 45,2 faizo
catmigdir.

Ozollosdirmonin biitiin gedisi orzindo totbiq edilon rogabetsiz (kollektiv suratds alis, icaro
hiiququ ilo sonradan alig) vo rogabatli (miisabigo, auksion, tender, sohmlorin fond birjalarina paket
formasinda satisi) tisullarinin nisbati birincinin xeyrino miivafiq olaraq 62,5% va 37,5% toskil
etmigdir. Milli iqtisadiyyatin sahovi qurulusu lizro dovlot miilkiyyatinds struktur islahat1 ticarat va
ictimai iagodo daha aktiv olmus, biitiin 6zollosdirilmis obyektlorin 45 faizi vo komiyyot etibari
ilo 27.776-s1 bu bolmolorin payina diismiisdiir. Sonraki yerlor miivafiq olaraq sonaye (6. 760
obyekt voya 11%), tikinti (3. *81 obyekt vo ya 5%), kond tosarriifati (2.956 obyekt vo ya 5%),
monzil kommunal (2.532 obyekt va ya 4%) sahalori arasinda boéliisdiirtilmisdiir.

Sonayedo 6zollogdirma prosesi baslica olaraq sohmlosdirma tisulu ilo aparilmis vo bu sahado
0zallosdirilmis biitliin miiessisalorin 61 faizi agiq tipli schmdar comiyyats ¢evrilmisdir. Ayri-ayri
saholor lizro bu iisul elektroenergetikada (80,8%), masingayirmada (72,2%), qara metallurgiyada
(70,5%), yeyintida (70,2%) daha genis totbiq olunmusdur.

Obyektlarin qruplar torafindon alis1 yolu ilo (baslica olaraq miiessisonin 6z kollektivi torafindon)
0zollogdirma iisulu modoniyyoatds (77,6%), maisot xidmatinds (56,1%), ticarat vo ictimai iagodo
(46,4%) genis totbiq imkanlar1 gazanmisdir. Biitiin bu proseslor (1 yanvar 1999-cu il tarixo)
dovlatin timumi iqtisadi kontekstdo asas istehsal fondlarinda paymin 50 faizo godor,
igtisadiyyatin miixtalif bolmolorinds calisan is¢ilorinin sayinin iss 55-58% intervalinda
ixtisarlarma gotirib ¢ixarmigdir. Noticads, Avropa Yenidonqurma va Inkisaf Bankinin
hesablamalarina géra, 1999-cu ilin iyul ayma Ukraynada 6zal bdlmonin Umumi Daxili Mohsulda
xtisusi ¢okisi 55 faiz toskil etmisdir.

Ukraynada 6zsllogdirmanin naticalarinin keyfiyyot miistavisinda tohliline goalinca, fikrimizcs onu
birmonali sokildo qiymotlondirmok miimkiin deyildir. Ilk névbado 6zallosdirmonin qarsiya
goydugu mogsadlors nailolma doracosine nozar yetirorkon, onun siyasi vo sistem doyisikliklori
corgivasinda miiveffagiyyati siibha dogurmur. Olkods effektiv sahibkarligin formalasmasi
prosesinin longliyi mohz 6zsllosdirmonin daha ¢ox siyasi, eloco do sosial orientasiyasi ilo izah
olunur. Ozsllosdirmonin iqtisadi mogqsadlori sirasinda effektiv sahibkarlar tobogesinin
formalagmasi, 6zollosdirmo prosesinin gedisi ilo paralel surotdo vo 6zollosdirmodon sonraki
dovrdo reallagdiriimigdir. Olkoads faktiki olaraq 6zallosdirmo orofasinde vo onun gedisinin ilk
marhalalorinde 6zal kapitalin zaif inkisafi belo mogsadlori 6n siraya ¢ixarmaga mane olmusdur.
Lakin buna baxmayaraq, nisboton az kapital tutumlu saholordo osason do kigik miiossisolor
soviyyasindo oldo edilon noticolor gonastboxs hesab oluna bilor. Bu tendensiya kicik 6zollog-
dirmo bolmasi iizro ticarot, ictimai iago vo moisot xidmoti sferasinda daha tez miisahido
olunmugdur. Beynalxalq maliyys korporasiyasinin sifarisi ilo 6lkods aparilmis todgiqatlarin
naticasindo molum olmusdur ki, 6zallosdirmodon sonraki dévrds kigik miiassisalorin 73,9 faizi
0z xidmot vo momulat-larinin satis hocmini yiiksoltmis, miistori gobokosini genislondirmisdir.
Tadqiqatlar va praktiki noticelor gostormisdir ki, miiassiselorin 6zallosdirmadon sonraki dovrde
foaliyyotinin effektliyi 6zollosdirmonin tisullarindan asili olmusdur. Bels ki, ictimai qaydada omok
kollektivino satilmis miiossisolorlo miiqayisodo rogabotli tisullarla 6zollogdirilmis miiossisolordo
daha yiiksok naticolor aldo olunmusdur. Orta vo iri miiossisolorin foaliyyatinin
qiymatlondirilmasi zaman1 bizim ii¢lin maraqli ola bilocok asagidaki tendensiyalar
imumilosdirilmisdir:



- 0zollosdirmodon sonraki dovr miiossisolorin boylik oksoriyyoti iigiin reabilitasiya dovrii 3 ildon
az olmayan miiddoti ohato edir;

- hor li¢ 6zollosdirilmis miiossisodon birindo dovlotin payinin 30 faizo qodor olmasinin noticalorin
somaraliliyino ciddi tosiri miisahido olunmamisdir;

- energetika, neft-qaz emali kompleksindo , yeyinti sonayesinin bozi saholorinds qiymatlorin dovlat
torofindon tonzimlonmosi siyasotinin davam etdirilmasi voziyyeti bir az da pislogdirmisdir;

- iscilorin orta vo iri miiossisolorin oksoriyyatinin miilkiyyat strukturunda shomiyyotli doracoda
paya sahib olmasi (Ukrayna Islahatlar Institutunun 1999-cu ilde 200 miiessisado apardig1
todgiqatlarin naticolorine gora, iscilorin vo menecerlorin miilkiyyotdo pay1 55,2 faiz togkil

etmisdir) onlarin foaliyyatindo iistiin gostoricilorin aldo olunmasinda ciddi rol oynaya bilmomisdir.
*

Hazirda Ukraynada 6zsllosdirmoe davam etdirilir. Yerli miitoxossislorin fikrincs, agor Ukrayna
igtisadiyyatinin real investisiyalara va effektli menecerlors tolobati 6donilorss, onda 2000-2002-ci
illor orzindos yerli miiassisalorin foaliyyotinin somoraliliyini yliksoltmok, 6lkods olverisli biznes
miihiti formalagdirmagq, 6zollosdirmadon dovlot biidcasing vasait daxil olmasinin artimini tomin
etmok miimkiin olacaqdir.

Ukraynanin movcud 6zollogdirma programi bu istiqamatlor izro qarsisina asagidaki mogsadlori
qoymusdur:

- miiosssisalorin fordi xiisusiyyatlori nozors alinmaqla, 6donisin hoyata kecgirilmosi zamani iso pul
vasaitloring iistlinliik verilmosi sortilo 6zollosdirilmosi;

- 0zallogdirma prosesinds informasiya azadliginin tomini;

- qiymatli kagizlar bazarinin infrastruktur institutlarindan maksimum istifado etmosi;
- 0zollosdirilon miiossisolora strateji investisiyalarin colb edilmasi;

- miiossisoalorin rekonstruktsiyasimnin toskili;

- 0zollosdirilon obyektlorin uzunmiiddstli inkisafinda vo effektiv idaroedilmosindo maragi olan
0zol miilkiyyst¢ilor sinfinin meydana ¢ixmasi ii¢lin goraitin yaradilmasi;

- fond bazarinin sonraki inkisafi {i¢iin soraitin formalagdirilmast;
- Ukrayna miiassisoloring xarici investorlarin maraginin artirilmast;

- Ukrayna iqtisadiyyatinin strukturunun yenidon toskili va ardicil inkisafi {i¢iin xarici
investisiyalarin colb edilmasi.

Goriindiiyt kimi, kifayot qodor strateji vo prioritet mogsadlor giidon Ukrayna 6zollogdirilmasinin
yaxin galocakds do hall edasi ¢coxlu problemlari vardir.



MDB dévlatlorinin - 6zallogdirma torciibasi bolmasi lizro bir sira mogamlarina gora digqoti calb
edon Olkolordon biri do Qazaxistandir. Qazaxistanda da 6zollogdirmayo start verilma orofosindo
yiiksok inflyasiya, dorin iqtisadi tonozziil, ohalinin real golirlorinin koskin azalmasi kimi sosial -
iqtisadi ¢atinliklor miisahids olunmusdur. Bels ki, homin dévrii xarakterizo edon 1991-ci ildo 6lko
tizro milli galir 10%, 1992-ci ilds iso ovvalki dovrlo miiqayisade 14% azalmisdir. Voziyystdon
cix1s yolu kimi 6lkoads investisiya qoyuluslari ti¢iin olverigli miihitin formalagdirilmasi
istigamoatindo baslica todbir kimi 6zollosdirilmoys baglanmast magsadouygun hesab edilmis vo
1993-1995-ci illori ohato edon I dovrde "Ddvlot miilkiyyatinin 6zollosdirilmasinin  dovlot
programi1” gobul edilmisdir. Qazaxistan Respublikasinda dovloatsizlosdirmonin milli proqramina
uygun olaraq onun baslica moqsadi morkozlosdirilmis plan iqtisadiyyatindan bazar iqtisadiyyatina
kecidi stirotlondirmak tigiin dovloto moxsus olan material va qeyri-material aktivlorinin, istehsalat
obyektlorinin bir hissosini ovozsiz formada respublika ohalisino qaytarmaga, digor hissosini iso
ovozi 6donilmokls satmaga yonoldilmisdir. Miilkiyystin dovlatsizlosdirilmasinin ikinci formasinda
effektiv sahibkarlar toboagosinin 1izo ¢ixarilmasinin 6na ¢okilmasi do xiisusilo geyd olunmusdur.
Qazaxistanda dzallosdirma iisullar digor kegmis SSRI dévletlorinde oldugu kimi miiossisalorin
hocm dlgiilori ilo alagalondirilmisdir. Belo ki, is¢ilorinin say1 200 nofordok olan miiassisalorin
kicik 6zollosdirmo morholasinds horrac vo miisabiqolor vasitosilo 6zollogdirilmasing, 200-don 500
naforadok olanlarin iso kiitlovi 6zollogdirma ¢argivosindo sohmdar comiyyato ¢evirmoklo
dovlotsizlosdirmosing iistiinliik verilmisdir. Iscisi 500 nafarden ¢ox olan miiossisalorin
0zollosdirilmasing isa fordi layihoalor {izro yanasilmigdir.

Qazaxistanda sohmlosdirmao iisulu ilo 6zollogdirmo zamani sohmlorin asagidaki sxem tizro
boliisdiiriilmasi nazords tutulurdu:

10%-0 qador amak kollektivina giizost hiiququ ils verilir;
51%- investisiya fondlaria yonaldilir.
39%-don az olmayan hissa iso dovlatin nazaratinds saxlanilirdi.

Moveud qanunvericiliyo uygun olaraq 6lko ohalisinin 18 yasdan yuxari tobagosino adli
0zollosdirma investisiya kuponlari verilmisdir. Alqi-satq1r obyektino daxil edilmasi qadagan
olunan 6zollosdirmos investisiya kuponlarinin paylanmasi zamani kond ohalisino 1,2 qodor
yiiksaldici oamsal totbiq edilmisdir. Kuponlar 6ziinds investisiya ballarini oks etdirmaklo sorbast
suratdo dayisdirilo va dzallasdirmo investisiya fondlarinda (OIF) yerlosdirilo bilordi. OIF iso 6z
novbosindo topladigi investisiya 6zoallogsdirma kuponlarina miivafiq suroatdo kiitlovi 6zallogsdirmo
corcivosindo Ozollogdirilon obyektlorin sohmlorini oldo edirdi. Bu fondlarin foaliyyati ilo baglh
risk derocasini asag1 salmaq magsadils, mévcud qanunvericilikde asagidaki mohdudiyyatlor
nazords tutulmusdur:

-bir emitentin eyni miiossisonin 20 faizindon ¢ox sohmlorini almasi gadagan olunur;

-bir emitentin 6zilinlin xalis aktivlorinin 5 faizindon ¢oxunun sohm alinmasina yonsaldilmosino
icaza verilmir;

-dovlatin qiymeatli kagizlar1 istisna olunmagqla investisiya fondlarinin sohmlorini slds etmaklo
bagli va istonilon borc 6hdalikleri ilo slagadar girov amoliyyatlarinin aparilmasina tominat
verilmasi qadagan edilirdi. *



Giirciistanda da Qazaxistanda oldugu kimi, 6zallogsdirmo haddindon artiq miirokkob sosial-igtisadi
vo siyasi-ictimai soraitdo baslamigdir. Iqtisadiyyatin genis miqyasl iqtisadi, siyasi, sosial, hiiquqi
va psixoloji doyisikliklorino hazir olmamasi, bazar sistemino ke¢idin baslangic dovriinds yeni
milkiyyat formalarinin totbiqi vo idaroedilmosini xeyli ¢otinlogdirmisdir.

Giirctistanda 6zallogdirma siyasatinin hiiquqi vo normativ bazasinin yaradilmasina 1991-ci ildon
baslanmasina baxmayaraq, praktiki proseslor 1993-cii ilds start gotiirmiisdiir. Lakin yuxirida qeyd
olunan sobablor ucbatindan onun gedisindo, hom kigik, hom do kiitlovi 6zallogdirmo morholosindo
longlik miisahido olunmusdur.

Sonradan onun hayata kegirilmo metodlart ve iisullarina digqgatin artirilmasi ils yanasi prosesin
hiiquqi vo normativ bazasinin tokmillogdirilmasinds Diinya Bank1 vo Avropa Surasinin tokliflorinin
nozars alinmasi ciddi rol oynamis vo biitlin bunlarin naticosindo 6zollosdirmonin tempindos irsliloyis
miisahido olunmusdur. Ozallosdirmonin ilkin morholesindo yegano olaraq totbiq olunan bir iisula
- horraclarda satig tisuluna, yenilorinin, o ciimlodon ixtisaslagdirilmis pul vo ¢ek horraclarinin,
"sifir" horraclarinin, sonuncu morholods iso kommersiya miisabigolorinin slavo olunmasi prosesin
gedisindo keyfiyyat doyisikliklorini gsortlondirmisdir.

Ozallosdirmonin ilkin marhoalasinda anonavi olaraq kigik miiossisolarin dovlotsizlesdirilmasi prosesi
hoyata kegirilmis vo milli igtisadiyyatin saholori iizro asagidaki naticolor oldo olunmusdur.
Ozollosdirilon biitiin kicik miiessiselorin 36,6 faizi ticaratin, 9,8 faizi ¢drok vo ¢érok momulatlar:
istehsalinin, 43,5 faizi xidmaot saholorinin, 4,3 faizi sohiyyonin, 4,4 faizi sosial sferanin, 2,2 faizi
tikintinin, 2,0 faizi sonayenin, 1,6 faizi neft vo neft mohsullarinin, 0,3 faizi energetikanin, 0,9 faizi
nogliyyatin payina diigmiisdiir.

Giirciistanda digor postsosialist Slkolorindo oldugu kimi orta va iri miiassisalorin 6zollogdirilmasi
miiossisonin nizamnama kapitalinin hocmindon asili olaraq, asason onlarin bazasinda sohmdar
comiyyatlorin formalagdirilmasi yolu ilo sohmlogdirma iisulu osasinda aparilirdi. Bu zaman
milossisonin nizamnama kapitali iki tisulla qiymotlondirilirdi:

- miiossisonin rentabelliyi soraitindo - gbzlonilon daxilolmalar vo manfoot mablagi nozars
alimmagqla;

- miiassisanin foaliyyatinin geyri-rentabelliyi soraitinds - barpa dayari ilo.

Proses zamani daha ¢ox ikinci lisul totbiq edilmisdir ki, bunu da 6lko miiassisalorinin boytik
oksoriyyatinin qeyri-rentabelli foaliyyoti ilo alagolondirmok olar.

Giirciistanda da ononovi olaraq kiitlovi 6zollogsdirmo marholosindo ohaliyo dovlot omlakindan
mioyyon miqdarda pay ¢atdirmaq vo miilkiyyatds struktur islahatlarin siiratlondirmok mogsadilo
vaugerlor paylanilmisdir. Vaugerlorin nominal doyori 30 dollar ekvivalentindo miioyyonlogdirilso
do, onun bazar qiymoti 4-12 dollar intervalinda doyisikliklorlo miisahido olunmusdur. Kiitlovi
0zollogdirmo morhalosi tizra 1 vauger {izro orta giymot 6 ABS dollar togkil etmisdir.

Giirciistanda orta vo iri miiossisolorin sohmdar comiyyatlorino ¢evrilma yolu ilo 6zallosdirilmasi
zamani buraxilan sohmlarin nominal doyari 1 ABS dollari, bazi hallarda 1,46 ABS dollar1 mablogi
ilo giymatlondirilmisdir. Ozollosdirma programina miivafiq olaraq sohmlosdirmo zamani onlarin bir
hissasi omak kollektivina pulsuz, digar hissasi isa 20 faiz giizost olunmagqla verilmisdir. Pulsuz



verilon sohmlorin miqdar1 is¢ilorin orta ayliq omok haqqinin 10 mislino barabor miqdarda
miioyyonlosdirilmisdir. Bu qayda 1997-ci ilin iyuluna gadar totbiq olunmus, lakin, sonradan qabul
edilmis yeni qanunla is¢ilors pulsuz paylanmasi nozards tutulmus sohmlorin miqdari onlarin orta
ayliq omok hagqinin 100 misli miqdarina godor yiiksoaldilorok 10 dofo artirilmisdir.

Bu metodun tatbiqi naticasinds sshmdar camiyyatlorin sohmlarinin 3 faizo qodari miisessisonin
is¢ilorinin miilkiyyotino kegmisdir. Onun 1,5-2 faizi kollektiv {izvlorine pulsuz, 0,8-1 faizi iso 20
faiz giizost hiiququ ilo verilmisdir. Statistik hesablamalara goro, praktiki olaraq biitiin is¢ilor
sohmlorin pulsuz, onlarin toxminon yarisi iso 20 faiz giizostlo alinmasi hiiquglarindan istifado
etmisdilar. Olko bas¢isinin soroncamu ila sohmlorin bir hissasine pulsuz sahib olan miiossisalorin
is¢ilorine homin miiassisonin nozarat-sohm paketini birbasa almaq hiiququ da verilmisdir. Bununla
yanast miiossisonin omok kollektivinin imumi yigincaginin gorari ilo nozarot-sohm paketini
almagq istoyon is¢ilorin siyahisina miiossisado islomoyanlor (autsayderlor) do daxil edilo bilordi.

Hokumaotin qgorar ilo nazarst-sohm paketi dovlstin saroncaminda qalan miiassisalorde amak
kollektivinin {izvlorine onun sohmlorinin 10 faizino gqodorini almaq hiiququ verilmisdir.

Ozallosdirilon miiossisonin nozarat sohm paketi kollektiv torafindon alinarkon onun doyorinin 30
faizi vaugerls, yerds qalan 70 faizi ise 30 faiz giizostlo pulla ddonilirdi.

Bu metoddan sohmdar comiyyatlorinin 90 faizindos istifado olunmus vo naticods amok kollektivi
miiossisalorin 30%- do nozarot sohm paketini biitovliikds, qalanlarinda ise qismon alde etmisdir.

Giirciistanda kiitlovi 6zoallosdirmo ¢org¢ivoasindo hoyata kecirilon vauger horraclar1 somaorali
naticalor oldo olunmasina gotirib ¢ixara bilmomisdir. Belo ki, vauger 6zoallosdirilmasinin gedisindo
totbiq olunan harraclar zamani heg¢ bir miiossisonin nozarat sohm paketi biitdvliikde satilmamisdir.
Potensial alicilar harraclara az maraq niimayis etdirmisdilor. Bu zaman mévcud ganunvericilik
osasinda miiossisonin start qiymatinin sohmlorin nominal doyorinin 150 faizi hocmindo
mioyyonlosdirilmosi horraclardan effektli istifado imkanlarina ongal térotmisdir. *

Giirctistan hokumati 6lkads tatbiq olunan metodlarin miilkiyystin transformasiya prosesini
miivoffoqiyyatlo basa catdirilmasina mane oldugunu nozoro alarag, 1997-ci ildon etibaron
ixtisaslagdirilmis "sifir" horraclarinin sinaqdan kegirilmosino gorar vermisdir. "Sifir" horraclarinin
digorlori ilo  miiqayisodo daha effektli oldugu siibut olundugdan sonra onun totbiq dairasi
genislondirilmisdir. Bu iisulun Azarbaycanda aparilan 6zollogdirmo siyasati li¢iin do maraq kosb
etdiyini nozors alib, onun mahiyyatini nisboton otrafli sokildo agiglamagi mogsodouygun hesab
edirik.

Yeri golmiskon, qeyd edok ki, 6zollogdirms praktikasinda yalniz Giirciistanda vo Ukraynada tatbiq
imkani gazanmis bu tisulun hayata kecirilmosi tosobbiisclisli Diinya Bankinin miitoxosislori
olmusdur. Giirclistanda sifir horraclar1 asagidaki morholalor lizro  togkil olunmusdur.

Birinci marhalads harracda istirak etmoak va siyahisi avvalcodon matbuatda derc olunmus har
hans1 bir sohmdar comiyyastin sohmlorini almaq arzusunda olan alici miitlaq banka miiracist etmali,
Giirciistanin Milli Bankindaki xiisusi hesaba noqd vo ya noqdsiz qaydada vosait kogtirmalidir.
Odonis qobzindo fiziki soxslorin adi, familiyasi, pasport ndmrasi, hiiquqi sexslor iigiin iso onun
rekvizitlori, sohmi sifaris verilon sohmdar comiyystin adi, kodu vo qoyulmus moblagin hacmi
gostorilir. Qabzin geydiyyatdan kegmis, eyni zamanda horracda istirak hiiququnu tosbit edon
ikinci niixsosi aliciya qaytarilir.



Bank ikinci moarhalodo homin mablogi ndvbati is glinlindon gec olmayaraq Giirciistan Milli
Bankinin xiisusi hesabina kdogiiriir. Horrac basa ¢atdigdan sonraki ii¢ giin orzindo banka daxil
olmus orizolorin reyestrini aparmaq va onu Dovlot Omlakinin Idarsedilmosi Nazirliyinin yerli
organina gondormok tapsirigi verilir.

Ugiincii morholoda Milli Bank harraclar baslayan giindon qurtaranadok digor banklardan daxil
olmus informasiyalar1 toplayir, sistemlogdirir vo horracin bagsa ¢atmasindan Gton 15 is gilinii
orzindo homin malumatlari reyestra islomoklo Dvlot Omlakinin idarsedilmosi Nazirliyino
gondorir.

Dérdiincii morholods - Dévlot Omlakinin Idareedilmosi Nazirliyindo yaradilmis xiisusi komissiya
Milli Bankdan aldig1 molumatlar1 10 giin arzindo sistemlosdirorak, horraclarin yekun naticolorini
miioyyonlogdirir. Noticolori oks etdiron reyestrs horrac istirakgilart barads informasiyalar,
miiossisonin sshmini almaq ii¢lin daxil olmus orizslor, qoyulmus moblag va har konkret orizods
gostorilon moblogo diison sohmlor hagqinda moalumatlar daxil edilir.

Besinci marhaloda Dévlot ©mlakinin idarsedilmasi Nazirliyinden almmis reyestrlor asasinda
sohmdar comiyyatin rohborliyi formalasdirilir.

Olavo olaraq geyd edok ki, horracin istirakcist hom fiziki, hom do hiiquqi soxs, eloco do xarici alici
da ola bilar. Xarici alicilar eyni prosedurant yasadiqlar1 6lkonin miivakkil banklarinda da apara
bilorlor.

Horraclara ¢ixarilmig sohmdar comiyyetlorin sohmlori onun istirak¢ilar: arasinda miivafiq hesaba
qoyulmus maoblogo proporsional surotdo bdliisdiiriiliir. Bir orizoys diison sohmlorin miqdari
asagidaki formul tizro hesablanir.

NO=Nv x VO/Vv

Burada,
NO - konkret sohmdar comiyyat iizro bir orizoys diison sohmlorin migdaridir.

Nv - harraca ¢ixarilmis sohmdar camiyyatin sohmloarinin imumi sayidir.

VO - konkret bir istirak¢inin-orizoginin homin sohmdar comiyyatin sohmlorino gors banka qoydugu
vosaitin mablogidir.

Vv- homin sohmdar comiyyatin sohmlorins gora biitiin arizogilordon daxil olmus vosaitin imumi
moblogidir.

Ogor N0-vahiddon boyiik olaraq tam ododi ifados etmirso, onda vergiildon sonraki roqomlor atilir vo
1 arizoaya vahids barabar olan sayda sohm verilir.

NO- vahiddon kicik oldugu halda iso qaliq sohmlorin migdar1 hoddindo sohmin verilmasi nozadro
tutulur.



"Sifir" horraclar1 zamani digqati calb edon mogamlardan biri do istirak¢iya vo ya aliciya golocokdo
miiossisonin profilinin saxlanilmasi ilo alaqedar heg bir sortin qoyulmamasidir. *

"Sifir" horraclarinin kegirilmasi bank sisteminin faaliyyotindon ds shamiyyatli deracads asilidir.
Girciistan praktikasi gostordi ki, bank sisteminin doqiq vo siiratli foaliyyati 6zallogdirmonin bu
istiqgamatli naticolorinin miivaffoqiyyotinds miihiim rol oynayir. Postsovet mokaninda ilk dofo
olaraq Giirciistanda sinaqdan kegirilon, sonradan iso Ukraynada totbiq olunan "sifir" horraclarinin
Azorbaycanda gedon 6zollosdirma prosesinda do totbiqi fikrimizco, onun tempino miisbat tosir
gostora bilor.

MDB mokanina daxil olan digor 6lkslordo 6zollogdirmo prosesi halo do davam edir. Moldova vo
Tacikistanda dovlet miilkiyyatinin islahat1 basa ¢atmaq {izro olsa da, Ozbokistan vo Ermonistanda
bu istigamotdo islahatlar nisboton asta templo aparilir. Tiirkmonistan vo Belarus iso
dovlatsizlogsdirmoyo ehtiyatli movqeyi ilo segilir. Tiirkmon iqtisadgilar: bunu 6lko ohalisinin
tosarriifat tofokkiirii, mentaliteti vo Tiirkmanistan igtisadiyyatinin dévlet miilkiyyatinin asasinda
olds etdiyi ugurlu naticalarls izah edirlor. Lakin biitiin bu arqumentlors baxmayaraq
Tiirkmonistanda da 6zollosdirmo bir vasito olaraq, asason kicik miiossisalorin
dovlatsizlosdirilmosi prosesinds sinagdan kegirilmis, 6lkonin asas fondlarinin iigds birino sahiblik
hiiququ 6zal bolmays verilmigdir. *

Belarusda iso miilkiyyotdo struktur islahatlar1 son iki ildo ohato dairosini genislondirmoklo yanasi,
hom do siiratini artirmigdir. Burdada baslica olaraq ticarat vo xidmat sferas1 miiossisolori dovlotin
inhisarindan ¢ixarilaraq, avvalco kommersiyalagdirilmig, sonradan iso dévlotsizlogdirilmisdir.
Belarusun 6zsllogdirma islahatlarina avvallor ciddi 6nom verilmomaosi iso daha ¢ox 6lko
prezidentinin miihafizokar movqeyi, shalisinin iso sosialist stereotiplorindon tamamils yaxa qurtara
bilmomosi ilo izah edirlor. Prosesin son dovrlor viisot alan nisbaton siiratli gedisi iso siyasi, sosial
vo sistemli doyisiklor mogsadi ilo deyil, daha ¢ox kigik 6zollogsdirmodo effektiv mexanizmlorin
axtarilmasi ilo arqumentlogdirilir.

Nohayat, fikrimizi Rusiyada vo MDB-nin digor dovlatlorinds 6zollogdirmonin Sorqi vo Markozi
Avropa 6zollosdirmoa prosesindon forqli cohatlari iizorindo yekunlasdiraq.

NUlticl]

Yuxarida geyd olunanlari nazars almaqla Rusiyada, MBD-da va Sarqi, eloca do Markazi Avropa
Olkolorindo  6zallagdirmonin gedisi vo naticalari ilo bagl baslica olaraq, asagidaki forglori qeyd
etmoak olar.

Birincisi, MDB dovlatlori arasinda Rusiya hom miqyas ndqteyi nozarindon, ham do 6zsllegsdirmanin
tempina gora Sorqi vo Markozi Avropa dlkalarini xeyli qabagqlamisdir ki, bu da bazar
infrastrukturunun siiroatlo formalagmasi, yeni miilkiyyot¢ilor sinfinin omolo golmasi baximindan
ohomiyyatli hesab oluna bilar.

Ikincisi, Rusiyada dovlot omlakimin bélgiisiiniin biitiin votondaslar arasinda aparilmasina
baxmayaraq, bu prinsip Sorqi vo Moarkozi Avropa 6lkolorinin 6zollosdirmo hoyatina timumon samil
olunmamisdir.

Ucgiinciisii, Sorqi vo Markozi Avropa &lkalorinin oksariyystindan fargli olaraq Rusiyada
0zallasdirmonin birinci morholasinds iqtisadi deyil, hakim nomenklaturanin soxsi maraqlarina



uygun golon siyasi moagsadlorin 6no ¢ixmasi vo nohayat onun miivoffoqiyyotli noticalorlo
xarakterizo olunmasina xeyli deracade manfi tosir gdstormisdir.

Dordiinciisii, Rusiyada ¢ek 6zollosdirilmasinin ilkin morhoalosindo iri miiassisalorin sohmlorinin
0zollosdirma prosesinin subyektlori arasinda haddindon ¢ox sopolonmasi miisahido olunmus, lakin
bu hal Sorqi vo Morkozi Avropa 6lkslori tigiin xarakterik olmamigdir.

Besincisi, Sorqi vo Morkozi Avropa olkolori ilo miiqayisado Rusiyada hoyata kegirilmis
0zollosdirma prosesindo xarici investorlarin rolu hom komiyyat, hom do keyfiyyat gdstoricilori
baximindan asag1 olmusdur.

Altincisi, Rusiyada, asason do 1992-1993-cii illor arzindo morkozlo Federasiyanin subyektlori,
eloco do yerli hakimiyyat orqanlar1 arasinda hom omlak, hom do 6zallogsdirmodon daxil olan vasait
bolgiisiing gora miisahide edilon daimi miibarizadon va prosesin gedisinds torotdiyi angallordon
Sorqi vo Markozi Avropa dlkalorinde asar-olamat belo yox idi.

Nohayat, Rusiyada miiossisalorin 6zoallogsdirmadon ovval saglamlasdirilmasi, sonra
restrukturizasiyast, bir sozlo effektivliyo xidmot edon masalaler arxa plana kecirilmis, bu
baximdan miisssisalorin har {i¢lindon ikisi 6zollogdirmadon sonraki dovrds acinacaqli maliyyo
voziyyati ilo lizlogsmisdilor. Eyni zamanda bozi ¢ek investisiya fondlarinin foaliyyotinin piramida
iisulu ilo togskili vo bu prosesin hokumaotin nozarstindon konarda galmasi son naticods Rusiya
votondaslarinin bir hissosini dovlot omlakindan ona diison paydan bohrolonmokdon mohrum
etmisdir. Bu problem, Cexiya istisna olmagqla, postso-sialist mokanina daxil olan 6lkolorin heg
birinin 6zollogdirms tocriibasindo Rusiyada oldugu soviyyods miisahido olunmamisdir.

4.3. Cinds vo Mongolustanda 6zsllosdirmonin naticalori vo onun dorslori

Sorqi Asiyanin postsosialist dovlotlorinin miilkiyyotdo struktur islahatlaria vo dovlstsizlogdirmo
prosesina miinasibatini birmonal1 xarakterizo etmok miimkiin deyildir. Orta Asiyanin 6zallagdirmo
islahatlarinin fonunda, qonsuluqda yerlogon, nainki regionun, ham ds diinyanin "super dovlot"i
hesab olunan Cindo belo doyisiklors ehtiyatli miinasibat holo do doyisilmoz qalmaqgdadir.

Kecid igtisadiyyath diinya dovlatlori arasinda 6zline moxsus spesifik iqtisadi kursu ilo ham
istehsalatda vo hom do omok mohsuldarliginda shomiyyatli dorocods artim gostaricilori oldo edon
Cinin bu yondaki naticalori fikrimizca, siiratli dovlatsizlogsdirmoyo holo do ehtiyac duymamasi vo
bu prosesin aramla, lakin effektli formada aparilmasina iistiinliik vermasi ilo do izah oluna bilor.
Ancaq bunu yegans arqument hesab etmok yanligliga gotirib ¢ixara bilor. Cox siibhosiz ki, iki
rogomli artim gdstoricilori ilo "mociizolor" yaradilmasinda Cin dovlotinin pragmatik siyasati ilo
yanagsi, intizamli vo yaxst hazirligh is¢i qlivvasinin do rolu az olmamisdir. Bununla yanasi,
cinlilorin etnik vo madoni ononolori, omoays vicdanli miinasibati vo xarici 6lkolordoki ¢in
mongali maliyyo oligarxlari, eloco do kapital lobbilari ilo tomas toskil edon olverisli investisiya
miihitini saciyyslondiran iqtisadi rejimo malik olmasi da xiisusi shomiyyat kasb etmokdadir. Biitiin
bunlar yaxin vo uzaq mokanli iqtisadi torofdaslarla faydali oamokdasliq formalarinin qurulmasina
sorait yaratmagla borabor onun inkisafina da stimul verir. Olkado is¢i artighigimim mdvcudlugu
soraitindo xarici kapitalin omok tutumlu saholors meyli ucuz va intizamli is¢i qiivvosinin
tosviqlondirici xiisusiyyeotindon irsli golir. Hazirda sort siyasi rejim soraitinds qibto edilocak
igtisadi nailiyyetlorin olde olunmasi ilo bagli yaranmis dualistik sistemin saxlanilmasi son dovrlor



sosial kontekstdo 6zol miilkiyyot mosalolorine do miiraciot olunmasi zoruriyyoti yaratmisdir. Bir
toraofdon Cin banklarinin agir maliyys voziyyeti vo durmadan artan borclarinda sonaye
miiossisalorinin xiisusi ¢okisinin getdikco ¢oxalmasi, digor torofdon ildon-ilo otiiriilon vo getdikco
siddotlonan isci artigligi problemi iqtisadi siyasotdo siyasi vo sosial yonlii doyisikliklors tolob
yaratmaqdadir. Diizdiir, todrici  doyisiklor Cin igtisadiyyatinin 6zal xiisusiyyetlorino ¢evirilso do
istonilon halda proseso impulsun verilmasi vo bu fonda horokotin davam etdirilmasi zorurati indi
daha aktual hesab oluna bilor.

Cin islahatlarinin tarixi digor postsosialist 6lkolori i1lo miiqayisads "qodim" olsa da, 6lkods halo do
dovlot miilkiyyoti hokmrandir. 15 il bundan ovval agrar bdlmods vo nisboton az inkisaf edon
sonaye sahalorinds gismon 6zallosdirmoys vo "yumsaq" liberallagsdirmaya miiraciot edon Cin
dovlatinin 6ton miiddot arzinds miiveffoqiyyatli naticolori hom do todricon geyri-dovlst bolmasinin
inkisafin1 sortlondirir. Mohz homin islahatlarin sayosindo 1978-ci ildon 1984-cii ilo godor olan
dovrds dovlst miilkiyyatinin idarsedilmasinds koskin doyisiklikloro miiraciot edilmadon 100
milyondan ¢ox yeni is yerlori yaradilmig, aqrar sahado miisbat iralilayislor alds olunmusdur.
Hazirda Cin iqtisadiyyati tigiin daha ¢cox kollektiv miiossisolor xarakterikdir, statistik
molumatlarda onlarin say1 150 mindon ¢ox gostorilir. Onlar inzibati orqanlarin asagi halgolorinin
nozarati altinda foaliyyat gostororok, dovlot miiossisolorindo oldugu qaydada vergi 6doyir vo
galirlorini boliisdiiriirlor. Cinda dovlet bélmasinin yenidon toskili sahasinda todrici islahatlara 1984-
cli ildon sonra start verilmisdir. 1996-c1 ilin dekabrinda Dévlot Surasinin - gobul etdiyi
"Miiossisolordo islahatlarin dorinlogdirilmoasi vo onlarin foaliyyotinin daha da aktivlosdirilmasi
qaydalar1 haqqinda" senadls kigik dovlot miiassisalorinin icaraya verilmasina vo onlarin tosarriifat
masuliyyotinin kontrakt sisteminds miioyyanlosdirilmasinag icaza verildi. Artiq 1996-c1 ilin sonuna
kimi Gton 1yirmi bes giin orzindo 3 mindon ¢ox kigik dovlot sonaye miiossisosindo icaro
miiqavilolori osasinda foaliyyatin totbiqine kegirilmisdir. Miiossisolorin oksoriyyati kontrakt
sistemindo islomoys istiinliik verdiyindon 1988-ci ildo bu eksperiments 3800-don ¢ox dovlat vo
kollektiv miiossiso qosulmusdur.

1988-ci ilin fevralinda Cin Xalq Respublikasmin (CXR) Dévlot Suras1 "Umumxalq miilkiyyotli
sonaye miiassisalorinds kontrakt masuliyyati sisteminin tatbiqi haqqinda" miivaqqoti Qaydalari
tosdiq etdi. Bu qaydalara goro, kontrakt sistemi totbiq dairasini asason miiqavilo 6hdsliklori
formasinda daha da genislondira bilordi. 1992-ci ilo godor davam edon bu proses Cindo
0zollosdirma islahatlarinin baglanilmasi {i¢iin olverisli sorait yaratdi. Bu mogsadlo do Dovlot Surasi
1992-ci ilin iyul ayinda "CXR-nin {imumxalq miilkiyyatli sonaye miiassisalarinda tasarriifatgiligin
dayisdirilme Qaydalarmi" tosdiq etdi. Tosarriifat mexanizminin doyisilmasindo baslica magsad
dovlot miiossisolorinin sorbostliyinin artirilmasina vo bununla da onlarin bazar signallarina
adekvat reaksiya vermok imkanlarinin genislondirilmosine xidmaot edirdi.

1992-ci ilden sonraki dovrdo CXR-do tosorriifat islahatlar1 praktikasinda sshmdar comiyyatlorinin
4 tipdo foaliyyoti miisahido olunurdu:

- sohmdar - kooperativ. S6ziin haqiqi manasinda sohmdar comiyyati olmayan bu miiossisalorda
idaroetmonin korporativ formasi tatbiq olunur, onun kapitalinin formalagmasi va galirlorinin
bolgiisii pay prinsiplori iizro hoyata kegirilirdi.

-sohmlorinin sahibi yalniz 6z ig¢ilorindon vo xidmatedici heyotindon ibarst olan miiossisolor;

-hiiquqi soxslorin qarsiliql istiraki asasinda yaradilan schmdar comiyyatlor;



- sohmlorini agiq tipli comiyyat soklindo buraxan sirkatlor.

1994-cii ildo Cin Xalq Respublikasinda biitiin tipdon olan 3280 sohmdar comiyyatinin 80 faizi
qapali, 12 faizi agiq tipli sohmdar comiyyat sokilinds foaliyyot gostorirdi.

Cin iqgtisadgilarmin fikrinca, 6lkods igtisadi artim tempini saxlamaq mogsadils birinci névbado
dovlot miiossisalorinin yenidon qurulmasinda miisahido olunan doyisikliklorin sonraki
istiqgamotini ¢oxpillali nozarat paketi ilo holding-sirkotlor formasinda toskilinoe yonoltmok
lazimdir. Bu, dévlot omlakinin idaroedilmasinin biitiin sistemlords tokmillosdirilmosino dogru sorait
yarada biloar.

Ikincisi, sohmlosdirmonin gedsindo dévlotin planlasdirici, alagelondirici vo nozaratedici rolunu
giiclondirmok lazimdir.

Ugiinciisii, sosial tominat sahosindoa islahatlar1 davam etdirilmali, issizliyo gdro verilon miiavinot
sistemini tokmillogdirmali, bank vo kredit sistemini inkisaf etdirmoli vo noticodo iqtisadiyyatda
struktur doyisiklikloring nail olunmalidir.

Beloliklo do Cindo dévlot miilkiyyatinds struktur islahati ¢ox sort formada mohdudlasdirilmisdir.

Sorqi Asiyanin digor 6lkosino, Mongolustana galinco, orda 6zallogdirmo proseslorinin nozari-
konseptual miizakiralori 1990-c1 ilin sonlarinda ilkin olaraq Parlamentin (Ki¢ik xuralin)
gilindoaliyino salinmisdir. Mongolustan parlamentinin II sesiyasinda 6lkods 6zol miilkiyyaotin, o
climlodon do torpaq {izerindo xiisusi sahiblik hiiququnun yaranmasi haqqinda qorar qobul edilorak,
bir ¢ox kicik miiassisalar, orta va iri obyektlar, torpaq sahalari, sovxozlar alqi-satqi obyektinin
predmetins daxil olunmusdur. 1991-ci ilin yanvar ayinda Monqolustan Xalq Respublikasinin
(MXR) hokumatinin "Igtisadiyyatda bazar tonzimlonmasinin tatbiqi barado bozi todbirlor haqqinda"
Qorar1 6zollosdirmo islahatlarinin qismon reallagdirilmasini sortlondirmisdir. Homin gorarin
0zallosdirmo bdlmasindo gdstarilir ki, dovlatin miilkiyyatinds olan istehsal vasitalorinin tigds ikisi
dovlatsizlagdirilmalidir. Monqolustanda miixtalif formali sahibkarliq hiiququ ilo doyari 40 mlrd.
tuqgrik olan osas fondlarin 6zollosdirilmasi nozords tutulurdu. Bu prosesi siiratlondirmok mogsadilo,
basqga Olkalords oldugu kimi Mongolustanda da kiitlovi 6zallogsdirma programi ¢orgivosindo
miilkiyyatin bir hissasinin 6lko votondaslarina avezsiz formada paylanmasi iisulu totbiq
olunmusdur. Ozallosdirmonin bu variantinin magsadi ohalinin asag aliciliq qabiliyyatini nozars
alaraq, bazar iqtitsadiyyatina kecid soraitindo onlar ii¢iin borabor start goraiti formalasdirmaqdan
ibarat idi. Bu mogsadin reallagdirilmasi li¢iin hor bir votondasa nominal doyari 10 min tuqrik olan
iki 6zallogdirmo kuponunu almaq hiiququ verilirdi. Eyni zamanda dovlst miilkiyyatindoe olan,
osason do kigik vo orta ticarst obyektlorinin votondaslar torofindon birbasa alis hiiququ ilo satis
da hoyata kegirilirdi. Monqgolustanda kegid dovrii i¢iin nozordo tutulmus 6zallosdirmo programinin
obyektlori siyahisina yanacaq, energetika, dag-modon sonayesi, aviasiya vo domiryol nogliyyati,
rabito, kommunikasiya vasitolorinin, gohor kommunal tosorriifatinin 6zsllogdirilmasi daxil
edilmomigdir.

Mongolustanda 6zallosdirmo prosesinin gedisini ¢atinlosdiron baslica amil region 6lkolori ilo
miiqayisada burda dovlot bolmasinin iqtisadiyyatda tutdugu yiiksak ¢oki ils izah etmak olar. Belo
ki, 1990-c1 ildo senayeds dovlat bélmasinin pay1 97 faiz toskil edirdi. Porakondas ticarstde bu
gostorici 95 faizo barabaor idi.



"Dovlot miilkiyyatinin 6zallogdirilmasi haqqinda" MXR-in Qanunu 1991-ci ilin may ayinda Kigik
Xuralin IIT sesiyasinda tosdiq edildiyi zaman miizakirslorin boylik hissasi dovlotsizlogdirmonin
formalar1 vo onun hoyata kecirilmosi metodlarina hasr olunmusdur. Qanunun gobulundan sonra
Nazirlor Kabineti 6zollogdirmo komissiyalarinin foaliyyoti, omlakin qiymotlondirilmasi, xiisusi
fondlarin yaradilmasi, investisiya kuponlarinin tatbiqi, hoamg¢inin harraclarin kegirilmasi qaydalari
ilo yanasi, 6zollogdirilocok miiossisalorin siyahisini da ovvolcodon tosdiq etmisdir. Moveud
qaydalara gora, 6zollosdirmo komissiyalarina omlakin qiymatlondirilmosi, dovlot miilkiyyatinin
invertarlagdirilmasi, miitoxossislorin hazirlanma-sinin togkili vo digor hiiquglar verilmisdir.
Mongqolustanda 6zallosdirmanin gedisi ilo bagh todbirlori maliyyslagdirmok magsadils obyektlorin
satisindan vo digor monbalordon daxil olan vasait hesabina fond formalasdirilmisdir. Biitlin bunlarla
yanasit, Qanun qobul olunan vo qiivvoys minon giino godor dogulan biitiin 6lko votondaglarina
dogum sohadotnamasi vo ya pasport asasinda 2 rongds investisiya kuponlarinin paylanmasi
prosesina do baslanilmisdir. Bels ki, nominal mablagi 3 min tuqrik olan yasil kuponlar ticarat,
xidmat va sanaye saholorinds olan kicik miiassisalarin va ya onlarin  asas fondlarinin bir hissoesinin
0zollosdirilmasi tigiin nozords tutulmus, doyari 7 min tuqrik olan mavi rongli investisiya kuponlari
159 sahiblorino iri miiossiso vo obyektlorin  sohmlorini almaq hiiququ vermisdir. Kuponu almaq
ticlin votondaglarin 200 tuqrik 6domasi talob olunurdu.

Mongolustanda kigik 6zallogdirma ¢orgivasinds 1600 obyekt 6zollosdirilmisdir ki, onlarin da
oksoriyyeoti kond tosarriifat1 vo xtisusilo heyvandarliq profilli idi.

Boyiik 6zallogdirmo marhalasinds iss asas fondlarinin dayari 20 mlrd. tuqrik olan 340 iri obyektin
dovlatsizlosdirilmosi nazords tutulmusdu. Bu zaman potensial alicilarin 6zollosdir-moyo
yonoaldilocok maliyys imkanlar1 1 mlird. tugrik qiymatlon-dirilirdi. Kiitlovi 6zallogdirmo
morholosindos kigik miisssisalorin dovlotsizlosdirilmosindo istifadosi nozords tutulan yasil
kuponlarin sarbast suratde alqi-satqisina icazs verilss do, mévcud qanunvericiliys géra mavi
kuponlar yalniz sohmlors doyisdirilo bilordi. *

Mongolustanda genis miqyaslh 6zoallogsdirmo kompaniyasi 1991-ci ilin iyun ayinda baglanmis vo
1995-ci ilodak basa ¢atdirilmisdir. 1995-ci ilo olan son malumatlara gora, 6lkods program iizra
0zollosdirilmoasi nozords tutulan biitiin miiassiso vo obyektlor dovlatsizlogdirilmisdir. Yalniz kigik
0zallasdirma naticasinds heyvandarliq miisssisalorinin 70%-9 qadori dovlatsizlosdirilmisdir.
Boytik 6zollogdirmo gorgivosindo ilk dofo olaraq sohmdar sirkotlorinin sohmlorinin fond birjalari
vasitasilo vaugerlora satig1 1991-ci ilin oktyabr ayindan hoyata kecirilmisdir.

Umumiyyatla, Mongolustanda 6zallosdirma siiratlo hayata kegirilorok 1995-ci ilds sona ¢atismisdir
vo bu prosesin noticasi olaraqg UMM -do qeyri-dovlot bdlmasinin pay1 60 faiz toskil etmisdir.
Mongolustanda 6zsllosdirmodon dovlst biidcosine shomiyyat kasb edon doracads vosait daxil
olmamugdir. Bels ki, 1994-cii ilin avvaline 6zallagdirme fonduna 213,8 min. tuqrik vesait daxil
olmusdur ki, onun da dovlat biidcasinin galirlor hissosinds xiisusi ¢okisi comisi 0,8 faiz toskil
etmisdir.

Mongqolustan 6zallosdirilmasinin maraqli xiisusiyyatlorinden biri da dovlatsizlosdirma prosesinin
sonaye ilo yanasi, hom do kond tosorriifatinda vo daha intensiv formada hoyata kegirilmaosi ilo
baglidir. iqtisadiyyatin sektorlar {izro bolgiisiindo kond tosarriifatinin iistiin xiisusi ¢okisindon irali
galon bu zarurat naticasinda 70 faize qodor dovlst sovxozlarinin bazasinda 1994-cii ilin avvalindo
xtisusi miilkiyyatin hokmran oldugu sirkotlor formalasdirilmis, 22,5 min. bag mal qara (imumi



yekunda 89,9%) 6zol sahibkarlara verilmisdir. Kond tosorriifati birlosmolorinin, dovlst
sovxozlarmin, yemgilik tosorriifatlarinin bazasinda sohmdar comiyyatlor formalasdirilmisdir.
Mongqolustana BVF taorafindon maliyys yardimi gostorilmasi 6zallosdirmadon miivaffaqiyyatli
naticalorin oldo edilmosinds xiisusi rola malik olmusdur. Belo ki, Mongolustan hokumati "1993-
1996-c1 illar iizro struktur vo maliyys adaptasiya programini” reallasdirmaq mogsadilo BVF-don 40
mln. dollarliq kredit aldigdan sonra, 6lkade maliyys va valyuta sabitliyi hokm siirmiisdiir. Yerli
igtisad¢ilarin fikrinca, 6zsllagdirmoe Mongqolustan iqtisadiyyatinda bazar prinsiplorinin
formalasdirilmasinda, miiossisalordo omoyin stimullagdirilmasinda xiisusi rol oynasada, gézlonilon
naticalorin bir goxunun olds edilmasino gotirib ¢ixarmamigdir. Onlar bunun sabobini kiitlovi
0zallasdirmo morhalasinds vaugerlogsmonin yaratdigi miilkiyystcilor bollugu seraitindo sohmlarin
sapalonmasinds goriir, totbiq olunan sxemin noticosindo effektli sahibkarin formalasmamasini
tonqid edirdilor. Bundan olavo, hokumotin sohmdar comiyyatlorin yarisindan ¢oxunda nozarst sohm
paketino sahib durmasi vo digor torofdon sirkotlorin idaroetmosi sisteminds keyfiyyat doyisikliyinin
bas vermomosi do 6zollogdirmadon oldo olunan naticalorin somarsliliyine manfi tosir gostormis vo
belo olan halda da zororls isloyon miiossisolorin say1 artmis, belaliklo do onlar avvalkitok kredito
iimid baglamaqla gézlomo mévqeyindo dayanmisdilar.

Nllticl

Postsosialist 6lkolorindo 6zallogdirma tocriibasing retrospektiv baxist yekunlasdirarkan, aldo
olunmusg baslica gostaricilori 6ziinds oks etdiron asagidaki codvalos nozor salaq.

Cadval 4.9.
Postsosialist 61kalorinda 6zallasdirmanin yekunlar1 Olkalor

Olkalor Ozol bolmenin UDM- | Adambasina Ozoallasdirma
do xiisusi ¢okisi* , | UDM**, indeksi**,
faizlo ABS dollari ila omsalla

Azarbaycan 45 556 5.00

Albaniya 75 1.005 4.00

Belarus 25 1.430 6.00

Bosniya 35 1.081 5.00

Bolgaristan 60 1.403 3.75

Ermonistan 60 491 3.50

Estoniya 75 3.516 1.75

Cexiya 80 5.371 1.75

Qirgizistan 60 368 4.50

Qazaxistan 55 1.508 4.25

Macaristan 80 4,808 1.50

Makedoniya 55 1.624 4.00

Mongolustan 60 413 4.25

Moldova 60 456 3.50

Latviya 65 2.567 2.75

Litva 70 2.965 2.50

Polsa 68 3.848 2.00

Ruminiya 60 1.708 4.00

Rusiya 70 2.539 3.75

Slovakiya 75 3.822 3.00

Sloveniya 55 9.784 2.25

Tacikistan 30 212 6.00

Tilirkmonistan | 25 479 6.75

Ukrayna 55 947 4.50

Ozbokistan 45 609 6.25

Yuqoslaviya 40 1.017 5.00

Glirciistan 60 1.000 3.00

Xorvatiya 60 4.675 3.75




*4vropa Yenid \nqurma vU Inkisaf Bankinin (AYIB) 1999-cu ilin iyul ayina olan hesablamalar
tUgdim olunur.
**Fredoom House T skilatimin 2000/2001-ci ill 1ri [ hatl) ed \n hesabatinin mlumatlarindan
gotiiriilmiisdiir.

Cadval molumatlarindan goriindiiyti kimi, miilkiyyotds struktur islahatlarinin siirat tempini, ohato
dairosini, keyfiyyot miistovisindo somaralilik parametrlorini vo qarsiya qoydugu timumi magsadlors
nail olma doracasini 6zlindo oks etdiron 6zoallogsdirma indeksi 7 balliq skala iizra forqlondirilir.Bu
intervalda yuxar1 bal naticolorin manfi yiikiinii, asag1 bal iso miisbat yoniinii xarakterizo edir. Bu
baximdan 6zsllsdirmonin miisbat yekunlarina gors ilk besliyi Macaristan (1.50), Cexiya (1.75),
Estoniya (1.75), Polsa (2.00) vo Sloveniya (2. *5) tomsil edir. On ¢ox monfi yiiko malik indeks iso
Tiirkmonistana (6.75), Ozbokistana (6. *5), Tacikistana (6.00), Belarusa (6.00) vo Yugqoslaviyaya
(5.00) moxsusdur. Noticlorin bu istiqgamato meyllonmasini homin 6lkolorin ohalisinin tosorriifat
tofokkiirii, mentaliteti vo milli iqtisadiyyatlarinda dovlst miilkiyystinin osasinda alds etdiklori boozi
ugurlu naticalorls izah oluna bilor.

Azorbaycana golinco, onun bu sahodoki voziyyati heg do iirokacan deyildir. Belo ki, 6lkomizdo
0zallasdirmo indeksi 5.00 olmagla onun yeri Yuqoslaviya vo Bosniya ilo yanasidir.

Cadvaldo toqdiim olunan digar gostaricilor {izro - UDM-da 6zal bdlmonin xysusi ¢okisi sahosindo
liderlik Cexiyaya (80%) vo Macaristana (80%), adambasina diison UDM-in hacmina géra
Sloveniyaya (9.784 ABS dollar1) moxsusdur.Bu 6lkalorin 6zollogdirmonin miisbot yiiklii indeksi
tizra ilk beslikde tomsil olunmasi hamin gostaricilor arasinda birbasa asililgin mévcudlugunu tasdiq
edir. Lakin istonilon halda bu 6lkalorin tocriibasinds somorali 6zallosdirmo miilkiyats sahiblik
hiiququnun dovlatdon 6zal sahibkara kegidin formal torofinin xarakterizosi ilo yekunlagmar.
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V fasil. Azarbaycanda miilkiyyatin dovlatsizlog-dirilmasinin vo miiassisalorin
0z3llasdirilma-sinin somarali taskili problemlori

5.1. Azarbaycanda 6zallagsdirme modelinin konseptual va hiiquqi - normativ asaslari

SSRI dagildigdan sonra yenidon suverenlik qazanan Azorbaycan Respublikasi iqtisadiyyatda bazar
mexanizmlorinin tatbigina yénalon iqtisadi islahatlar kursu gotiirdii. i1k névbade qiymatlor
tizorindo dovlat nozaratinin logvi yolu ils iqtisadiyyatin liberallagdurilmasina tstiinliik verildi. Halo
1992-ci ildo Azarbaycanda qiymatlorin 80%-i liberallagdirilmigdi. Azarbay-canin bazar
igtisadiyyat1 istiqgamatino yonolon kurs gotiirmosi ilkin olaraq miilkiyyat masalalorini vo omlak
miinasibatlorini aktiv miizakire obyektino ¢evirdi. Bu zaman Azorbaycan Respublikas1 Baltikyan1
Respublikalarin restitusiya todbirlorindon, Cexiya vo Rusiyanin siiratli 6zollogdirmo kurslarindan,
Polsa vo Macaristanin pilot dévlotsizlogdirmo proqramlarindan forqli olaraq, bir ¢ox saboblordon
milkiyyatdo struktur islahatlarina miinasibatdo 6ziinomoxsus yol seg¢di.

Bunu sortlondiron baslica cohatlori daha ¢ox tarixi vo monovi amillorls izah etmok miimkiindiir.
Belo ki, Azarbaycanda sosializmin start gotiirdiiyii 6ton osrin 20-ci illorindon etibaran miilkiyyat
iizorindo xtiisusi sahibkarliq hiiququ sohorlords miilklordon tutmus, kondlords is¢i mal-qara da daxil
olmag]a biitiin saholor dovlotin xeyrino millilosdirlildi. Xiisiisi miilkiyyotcilor sinfi iso sosializmin
sinfi dliismoni kimi mohv edildi. Biitiin bunlar bolseviklorin rohborliyi altinda gohords
sonayelosdirmo, kondds iso kollektivlogdirma adi altinda hoyata kegirildi.

Lakin, 60-c1 illordon baglayaraq omlak miinasibatlorindo yeni formalar meydana ¢ixmaga basladi.
Kond yasayis mantoqalarinds 6zal manzil fondu, hoyatyani arazilords xirda sahibkarliq formalari
meydana goldi. Sohors golinco, bu proseslor geyri-leqal formada daha ¢ox kicik vo orta soviyyali
xidmat, ticarat vo istehsalat saholorindo miisahido olunurdu. Artiq direktorlar vo raislorin
timsalinda gizli sexlorin vo obyektlorin faktiki olaraq soxsi sahiblori yaranmaga baslamisdi. Bu
sahibkarlar 6zlorinin soxsi pul vasaitlorini hotta istehsalin, xidmotin genislondirilmasino
yonoltmokdon belo ¢okinmirdilor.

Onlar hokumaotin niimayondosi timsalinda miiossisolorin rosmi rohbarlori kimi ¢ixis edorak, 6zlorini
osil sahibkar kimi aparir, hotta "halalliq" osasinda "alqi-satqi" da hoyata kecirirdilor. Bu qayda
qgeyri-leqal formada olsa da, qanuni hakimiyyat orqanlar torafindon do "normal" qobul edilirdi.

90-c1 ilin avvallorinds postsosialist mokaninda dovlot miilkiyystinin 6zoallogdirmasi start
gotiirorkon, Azorbaycanda geyri-leqal sahibkarlara moxsus omlakinin dévlotsizlogdirilmasi prosesi
giindoma golso do, heg bir ciddi problemls miisaiyyat olunmadi. Oksor hallarda kéhno sahibkarlar
yeni 6zl sirkotlorin leqal sahiblorine ¢evrildilor. Kigik miiassisalorin 6zollogdirilmasi zamani gox
nadir hallarda rogabatli horraclara rast golindi. Demok olar ki, onlarin 99 faizi oavvalki sahiblorinin
adina alternativsiz 6zollosdirilmisdi. Daha ¢cox milli mentalitet keyfiyyatindon irali golon bu
masalalarin kokiinii islami dayarlords do axtarmaq miimkiindiir. Miigaddas Quranin ayslorinden
birindo geyd olunur ki, odalotsiz metodlarla varlanmagq, basqa vasitolorlo omlaka malik olmaq, 6z
tosorrufat torofdasini aldatmaq birbasa cohonnomo diismok demokdirl. Quran miilkiyyot
miinasibatlori ila, bir s6zlo iqtisadi foaliyyatlo bagli biitiin masololors miinasibotdo adalatlilik
xottino onom vermoklo istehsalgilar vo istehlakeilar, iscilori vo torofdaslari omlaka vo maddi
nemotlors layiqinco sahib durmaga va "halalliqg macalla"sino riayot etmoyo cagrir.



Sovet dovriinds geyri-leqal formada foaliyyot gostoron sahibkarlar bir ¢ox hallarda iri dovlot
miiossisalari ilo miiqayisade 6zlorinin ¢ox da bdyiik olmayan gizli sexlorinde daha samaerali
tosarriifat naticolorine malik olurdular. Bu manada dévlatin qoydugu plani yerinae yetirondon sonra
osasii "qirmizi direktorlar" korpusu toskil edon geyri-leqal sahibkarlar 6zlori vo yiiksok vozifali
himayogilori iigiin isloyirdilor. Hoyotyan1 saholorin kolxoz vo ya sovxoz tarlalarina nisbaton
dofalolorlo mohsuldar olmasi, "gizli sex"lords istehsal olunan mallarin no gqodor yararh oldugu
yaxin kegmisimiz yaqin ki, coxlarmin yadindadir. Sosialist dovlat miiassisalaorinin agagi
mohsuldarlig1 vo boazi hallarda lazimsiz mohsul istehsal etmoalori birinji névbads homin
miassisalorin bir vo ya bir qrup 6zal soxslors deyil, "hami"ya vo aslinds, he¢ kimo moxsus
olmamasi idi. Belo miiassisalorin sahibi (dovlat) isa nayi istehsal etmoyin daha yararli olajagini
aragdirmaq ovazina nayi "elomak olmaz" omrlori ils igtisadi togobbiislari bogurdu. Odur ki, bazar
igtisadiyyatina kecidin ugurlu vo dayanaqli bir prosess ¢evrilmosi tiglin dovlot miiossisalorinin
0zollosdirilmasi on 6nomli mogamlardan biri hesab oluna bilor.

Respublikada 6zsllogdirmays masul orqanin 1992-ci ilds yaradilmasina, "Dovlet miilkiyyatinin
0zollosdirilmasi hagqinda" Qanunun 1993-cii ildo gobul edilmosino baxmayaraq, digor postsosialist
Olkolori ilo miiqayisodo Azorbaycanda bu proses xeyli gec - 1996-c1 ildo start gotiirmiisdiir.*
Olkado "kicik 6zallogdirma" 1996-c1 ilin, dzollosdirmo ¢eklorinin vatondaslara paylanmasi 1997-ci
ilin martindan baglamis, orta vo iri miiossisolorin dévlotsizlogdirilmasi todbirlori 1997-ci ilin
mayindan sonra hoyata kecirilmisdir. Bununla slagodar olaraq Azorbaycan Milli Elmlor
Akademiyasinin miixbir iizvii, i.e.d., professor T.S. Voaliyev yazirdi ki, "6zollogdirma probleminin
halline baslanilmasi {igilin alverisli sorait bir qoadar aldon buraxilib. ©gar bu ise deyak ki, iki il
bundan avval baslanilsa idi, indiki bir sira ciddi ¢otinliklordon yan kegilordi".* Fikrimizco,
Azorbaycanda bu taleytiklii proseso gec baslanilmasi bir torofdon oxsar start voziyyatindo
0zollosdirmoyos godom qoymus ayri-ayri kegmis sosialist dovlatlorinin tocriibasindon ¢gixan miisbot
naticalarin totbiqi fonunda xeyli ovval buraxilmis sohvlorin tokrar olunmasi ehtimalinin
azaldilmasina sorait yaratmis, digor torofdon iso uzunmiiddst "sahibsiz" qalmis dovlet amlakinin
dagidilmasini saciyyolondirmisdir.

Mbohz ikinci sababdon vo mévcud giymatlondirme metodikasinin geyri-tokmil olmasi ucbatindan
0zallasdirilmali dovlet amlakinin dayari vo miqyaslari il bagl miixtolif mévqelor formalagmisdir.
Osason Dovlot Omlak Komitasi, Prezidentin iqtisadi xidmaoti vo Parlamentin spikeri arasinda gedon
bu miizakiralorin naticosinds dévlat omlakinin hocmini doyarlondirmok miimkiin olmamais, onun
hans1 hocmdo vo kim torafindon 6zollosdirilmosi uzunmiiddotli miizakiro mévzusuna ¢evrilmisdir
va sonuncu masaloya miinasibatdos forqli fikirler ortaliga qoyulmusdur. Toklif olunan variantlar
iizro dovlot miilkiyyotinin 51, 60 vo 80 faizinin 6zollosdirilmasi barodo miixtolif mévgelor arasinda
fikir ayrilig1 meydana ¢ixsa da, son noticods Milli Maclis dovlet amlakinin 75 %-nin
0zallasdirilmasing yekdilliklo gorar vermisdir. Buna miinasibatds professor T.S. Valiyev qeyd
edirdi ki, dovlot bolmasi ilo 6zallosdirilmis xiisusi bdlmonin nisbati yaxin bir nec¢s il {i¢iin 3/7
nisbatindo gotiiriilmosi barodo motbuatda molumat vardir. ©Ovvala, hoatta yaxin deyilon bir nego il
togribon 5 il gotiiriilsa belo hamin nisbati mogbul saymagq olmaz. ikincisi, ovvalki morhalodo maddi
istehsal saholorinin x1rda va kigik miiassisalorinin 6zollogdirilmasini mohdudlagdirmali, ticarat vo
ictimai iago miiassisolorinin hamisinin 6zallogdirilmoasini nozords tutmaq malum sobablors goro
iqtisadiyyatda proporsiyalar1 nizamlamaq, tolob vo toklifi ahongo gotirmok, iimumi optimal
voziyyot yaratmaq ¢otin olardi.*

Dogurdan da o dovrdon 5 ildon ¢ox 6tmasino baxmayaraq Azarbaycanda 6zollogdirms hals da basa
catmamigdir. 1999-cu ilin avvalinds birinci dovlat 6zallogdirma programinin miiddoti basa



catdigdan sonra 6zollosdirma prosesi faktiki olaraq daha ¢ox subyektiv sobabloro goro
dayandirilmigdur. Bu proses 6zallogdirma paylarinin dovriyys miiddstinin baga ¢catmasi arafosine
tosadiif etdiyindon, onun vaxtinin uzadilmast barads ehtimallari xeyli aktuallagdirmis vo bu
mosaloyo miinasibatdo hakimiyyatin yiiksok eselonunda ciddi fikir ayriliina gotirib ¢ixarmigdir.
Cek 6zollosdirmosinin torafdarlar1 (Dovlst Omlaki Nazirliyinin o vaxtki rohborliyi ) ilo pul
0zallosdirmasi torafdarlart (Prezidentin igtisadi xidmati) arasinda gedon monafe miibarizosi
birincilorin xeyrina qurtardi.

Beloliklo do Azorbaycan Respublikasi prezidentinin formani ilo 6zollogdirmo paylarmin dovriyyo
miiddoti daha 1 il 5 aya qader, konkret olaraq 2002-ci ilin 1 yanvarinadek uzadildi (sonradan bu
miiddot daha 2 il uzadildi). Bu arofads ikinci dovlst 6zallasdirma programi ve 6zallsdirms haqqinda
yeni Qanun gobul olundu.

Konseptial osaslarin vo qanunvericilik bazasinin formalagmasi vo hoyata kecirilmasi baximindan
Azarbaycanda aparilan 6zsllogsdirma prosesini ohamiyyatlilik daracasine gore 3 marhaloys bolmak
olar:

Hazirlig moarhalasi - 1996-c1 ilo qadar olan dovrii xarakteriza edir va ilkin 6zallagdirme adlanir. Bu
marhalads 6zalasdirmonin konseptual asaslarinin yaradilmasi ilo yanasi bu proses praktiki olaraq
sornisin naqliyyatinda taksilorin vo avtobuslarin dovloatsizlosdirilmasi va ticarat sobokosinin
kommersiyalag-dirilmasi istigamatindo sinaqdan kegirildi. Konseptual istigamotds asas miizakiralor
hom hékumaot vo hom ds parlamentds aparirdi. Mohz hamin miizakiralorin naticasi olaraq hazirliq
marhalasindas dovlat miilkiyyastinin 6zallosdirilmoesi haqqinda Qanun vo Dovlat Proqrami qabul
olunmus vo bu prosesin hiiqliqi bazasinin osaslar1 yaradilmisdir.

Birinci marhala 1995-98-ci illorde Azarbaycan Respublikasinda ddvlet miilkiyyatinin
0zollogdirilmosinin Dovlot Programininin reallagdirilmasini xarakterizo edir. Bu morhalodo
0zollosdirmonin normativ bazasiin yaradilmasi ilo onun kompleks hiiquqgi bazasinin
formalasdirilmasi prosesi basa ¢atdirilmigdir. Homin dovr kigik miiassisalorin siiratli
0zallasdirilmasi, orta va iri miiessisalarin ise korporasiyalasdirilmasi ilo xarakterize olunur.
Ozallosdirmo paylarinin 1996-c1 il 1 yanvarinadok dogulan biitiin 6lko vetendaslarma pulsuz olaraq
paylanmasi da bu marholays tosadiif edir. Ozallosdirmonin 2002-ci ilo godar olan yekunlarimni
komiyyat mustovisindo qiymaotlondirorkon osas tistiinliik bu morholonin payia diisiir.



Sxem 5.1. Azorbaycanda 6zollogdirma prosesinin normativ-hiiquqi bazasi

Azorbaycan Respublikasinda (AR)
Omlakinin 6zallosdirilmasi
hagqinda AR Qanuni

I

I
AR dovlat omlakinin
0zollosdirilmasinin
II Dévlat Proqgrami>>>>>AR Prezidentinin formani ilo
................................ tosdiq edilmis normativ aktlar,

................................ qaydalar, asasnamolor (alavo)

>>>>>>>>>>>>>>>>>>>Nazirlor Kabinetinin Qarart ilo
................................. tosdiq edilmis tovsiyalar,

................................. nizamnamalar va s. (alavo)

>SSSSSS>S>>>>>>>>>>>DOK sodrinin tosdiq etdiyi tolimatlar,
........................................... soroncamlar, omrlor (slavo)

Ikinci marhola 1999-cu ildon baslayaraq indi do davam edir. Bu dévrde 6zallosdirmonin tempi xeyli
asag1 diismiis, onun gedisinds fasilolor miisahido olunmusdur. Dovr orzindo 6zollosdirmonin yeni
hiiquqi bazas1 yaradilmis va sonraki proseslor dovlat miilkiyyastinin 6zsllogdirilmasinin yeni
Qanununa va II Dévlat Programimin miiddealarina uygun tonzimlonir. Ozallosdirmo prosesinin
toskilati masalalrinin togkili vo idarsedilmasi saviyyealorindo do doyisikliklor bu dovre tosadiif etmis
vo naticado Dovlot Omlaki Komitasi Nazirliys ¢evrilmis, sonradan iso logv edilorok, onun vo
digor bir neca iqtisadi yonlii dovlat idaroetma institutlarnin bazasinda Iqtisadi Inkisaf Nazirliyi
yaradilmis va dovlst omlakinin 6zallogdirilmasi salahiyyati hamin nazirliyin miivafiq
Depatamentino hovalo olunmusdur. Bu dévrdo oksoriyyati rentabelli vo strateji baximdan
ohomiyyatli 450-dok iri miiossiso vo 50-don ¢ox birgo miiassiso 6zallogdirilmoya agilsada prosesin
gedisindo siiratli doyisikliklor miisahido olunmamisdir. Dévr orzindo 6zsllogdirma paylarinin
dovriyys miiddati bitdiyindon onun uzadilmasi ilo bagli prezident formani verilmisdir. Belaliklo do
Azorbaycanda asason 1996-c1 ildon start gotiiron vo 5 il davam edon 6zallosdirma prosesi kiitlovi
0zollosdirmo modelindon konara ¢ixa bilmomisdir. Bu iso diinya 6zollogdirma praktikasinda oxsari
olmayan hadisadir.

5.2. Ozollosdirmonin yekunlarinin sosial-iqtisadi konteksdo qiymotlondirilmasi vo retrospektiv
tohlili

Son illor Azorbaycanda hoyata kecirilon iqtisadi islahatlarda 6z shomiyyatino, miqyasina vo
comiyyatin transformasiya proseslorindoki roluna goéro dévlot miilkiyyotinds olan obyektlorin
0zallasdirilmasi xiisusi yer tutur. Bu proses 6lko ohalisinin biitlin tobagalorinin maraq va
manafeloring az vo ya ¢ox daracads toxundugundan onun gedisi hami torafindon maraqla



izlonir.1993-cii ildo "Do6vlot omlakinin 6zollogdirilmosi haqqinda" Qanun vo 1995-1998-ci illords
dovlst omlakinin 6zallegdirilmasinin Dovlat Proqrami qabul edildikden sonra Azarbaycanda
dovlatsizlagdirma prosesinin birinci va asas marhalasing start verilmisdir. Bu proqramin 1995-ci
ilin noyabrinda qobul edilmosine baxmayaraq, onun praktikada gercoklosdirilmosina 1996-c1 ilin
martindan baslanilmisdir. Homin ilin avqustuna godor bir ne¢o yanacaq doldurma montoqosi
0zollosdirilsa do, yalniz Dovlot Omlak Komitasinds (DOK) aparilan kadr doyisikliyindon sonra
1996-c1 ilin sentyabrindan etibaran kigik 6zollogdirma siirotlonmoya dogru start gotiirmiisdiip.
Ohaliys 6zollogdirma paylar1 1997-ci ilin mart ayinin 1-don verilmoys baslanmigdir. 9gor nozora
alsaq ki, birinci 6zoallosdirma programinin falsafosi ¢cek 6zallogdirilmasina sdykonir (mdvecud
qanunvericiliya gore 6zallosdirilocok dovlet miilkiyyati obyektlorinin 70 faizi ¢eklora doyisilmali
idi), onda onun faktiki reallasdirilmasina mohz bu tarixdon baglanildigin1 demok olar.
Qanunvericilikdo ¢eklorin dovriyys miiddstinin 3 il miioyyanlosdirildiyi (yoni 2000-ci il avqustun
16-dok) nozors alinmaqla, birinci programin miiddotinin do 2000-ci ilin sonuna godor uzadilmasi
magsadauygun olsa da, o hiiquqi miistovideki dmriinii 1999-cu ilds basa vurmusdur. Bu, hom do
1999-cu il yanvarin 1-don sonra 6zallasdirma prosesinin faktiki olaraq dayanmasinin qarsisini alar
vo ¢ek 0zollogdirilmasini davam etdirmoklo prosesin birinci morhalosini (yani ¢ek 6zoallogdirilmosi
morholosini) tam basa ¢atdirmaga imkan verordi. Beloliklo do 2001-ci ildon 6zsllosdirmonin
keyfiyyatco forqli yeni morhalasine kegmok olardi.

Azorbaycanda 6zollosdirmo prosesi demok olar biitiin postsosialist 6lkolorindon gec baglasa da
tossiiflor olsun ki, 6zollogdirmo proqrami hazirlanarkon homin 6lkoslorin islahat tocriibosi kifayot
qodor Oyronilmomisdir. Programin hazirlanmasi vo miizakirasindo yerli miitoxassislorin istiraki
lazimi saviyyads tomin edilmomisdir. Birinci proqrami asason rusiyali miitoxassislor
hazirladigindan, onun folsofasini Rusiyada kegirilon vauger 6zollosdirilmasi togkil edirdi.
Programin konsepsiyasi daha ¢ox ideoloji xarakter dasiyirdi, iqtisadi naticolor on arxa plana
kecirilmisdi. Programin galocok ugursuzlugunun biindvrasi do els onun konsepsiyasinda
goyulmusdu. indi birmonali sokildo demok olar ki, kigik dzallosdirma istisna edilmoklo, birinci
0zollosdirma proqrami qarsida duran mogsodlori tamamils reallasdira bilmadi. Noticodo onun
qarsisinda duran siyasi vo sistemli doyisikliklorlo bagli mogsadlore nail olunsada, sosial vo
effektivlik baximindan ciddi naticolor oldo edilmodi. Bunu asagidakilar siibut edir.

Dovlot omlakinin 6zallosdirilmasinin birinci programinda nazordo tutulan 30 min kigik dévlot
miiossisasi vo obyektdon onun ohato etdiyi miiddot orzindo 22.193- i vo ya 74 faizo qodori
ozollosdirilmisdir. Ozallosdirilmis miiossisalorin taqribon 99 faizi omok kollektivi tarafindon
alimmigdir. Notico etibarilo, homin dovrds kigik 6zsllsdirmodon xiisusi biidco hesabina 211,3
milyard manat vosait daxil olmusdur.

Dévlot ©mlak Nazirliyinin (DON) 2001-ci il yanvarin 1-na olan malumatina gors, kigik
0zallasdirmo morhalasinda 31.*26 kigik dovlet miiessisasi, obyekt vo avadanliq 6zallesdirilib.
Bunlarin arasinda 9421 moisot xidmoti obyekti, 2257 ticarat, 649 ictimai iago miiossisasi, 514
yanacaq doldurma montogosi, 500-don ¢ox ¢Orok ticarati vo ¢orokbisirmo obyekti (avadanligi), 605-
dak senaye vo 300-dak tikinti miiassisasi (avadanligi), 14320 noqliyyat vasitasi, 160-dan ¢ox aptek
va s. obyektlor var.

Kiitlovi 6zollagdirmonin birinci marhalasindo orta vo iri dovlot miiossisalorinin bazasinda 1.092
sohmdar comiyyat yaradilmigdir. Birinci Dovlat 6zallasdirme Proqrami ¢argivasinds 982 sohmdar
comiyyatinin sohmlari 38 ¢ek harracina vo 55 pullu horraca ¢ixarilmisdir. Bu dovr arzinds 1.039
sohmdar comiyyotdo qapali abuna yaziliglart kegirilmis va 6 investisiya miisabigasinin naticolori



elan olunmusdur. Bu proses naticasinds yalniz 176 miiossiso demak olar ki, tam (sehmlorinin 90%-
don ¢oxu), yerds qalanlari iso qismon 6zollosdirilmisdir.

Ozoallsdirmonin birinci morholosinds sohmdar comiyyatloro ¢evrilmis orta vo iri dévlot
miuassisolorinin 70 faizo godorinin sohmlorinin 66 faizindon 75 faizo qodori satilmigdir. Belo
naticonin alinmasini sohmlorin daha ¢ox ¢ek horraclari (55 faizinin) vo gqapali abuno yazilisi (15
faizo qodorinin) vasitasilo reallagdirilmasi ilo izah etmok miimkiindiir.

Dovlat Statistika Komitasinin (DSK) 01.01.2001-ci ilo olan malumatina gors, nizamnamo
kapitalinin hacmi 2445,9 mlrd. manat olan 1169 dovlot miisssisesi, onlardan-senayeds timumi
nizamnama kapitalinin hocmi 543,3 mlrd. manat olan 117 dévlet miisssisasi, aqrar bolmoda
nizamnamo kapitali 1082,9 mlrd. manat olan 321 miisssiso, nogliyyatda nizamnamso kapital1 155,0
mlrd. manat olan 140 miiossiso, tikintido nizamnama kapitali 157,6 mlrd. manat olan 135 dovlot
miiossisasi vo s. sohmdar comiyyating ¢evrilmisdir. Orta vo iri myassisolorin bazasinda yaradilan
sohmdar comiyyatlorinin sohmlorinin agiq horraclarda satisindan 210071,8 mln. manat vosait aldo
edilmisdir.

BakiElektroQaynaq sohmdar comiyyatinin idaragiliys verilmosi magsadils kegirilmis miisabigonin
qalibi Baku Stell Company olmusdur. Umumiyyatls iso 6zallsdirmonin sonraki gedisinds asason do

1999-cu il orzindo 5 dofo investisiya miisabiqosi kegirilmisdir. Onlarin yekun naticolori asagidaki
codvoalds togdim olunur.

Cadval 5.4.

Investisiya miisabiqalorinin naticalori

Sohmdar Miisabigonin Qoyulacaq Tolob olunan
comiyyatinin ad1 | qalibinin sarmayonin ¢eklorin say1
adi imumi hacmi
(mln. USD)
Bakelektro- Baku Steel Company, 182,0 -
qaynaq Boyiik Britaniya
Siyazan-broyler | Baki Group Ltd, 47,4 10.000
Azorb.Respub.
Baki  mayesiz | Fiziki soxs, 1,0 4.500
transformatorlar | Azorb.Respub.
Baka-tiitiin Sorex 49,8 -
Boyiik Britaniya
Baki- Inekotex, 2,1 28.000
poladtokmo Azorb.Respub
Qaradag- Holderbank, 23,0 4000.000
sememt Isvecro
Comi 305,4 442.500

MUOnbU: DSK vl Tasis programi ¢Ur¢ivisindl] birgl hazirlanmus statistik mcmull. Baki —2000.

Investisiya miisabigalori zaman1 yegano olaraq Qaradag- sementin qalibindon ¢eklorlo yanasi, 400
min adod opsion da tolob olunmusdur. Miisabigonin galiblorindon yalniz Baku Stell Company vo
Holderbank goétiirdiiklori 6hdsliklor {izro yatiracagi investisiyalar tigiin miiddatini 60 il, yerdo
qalanlar ii¢ilin iso 36 il miioyyonlosdirmisdir.



"Qaradag-sement" Ac¢iq Tipli Sohmdar Comiyyatinin (ATSC) sohmlorinin 56 faizi iizro kegiriln
investisiya miisabiqasinin qalibi "Qaradag Holdinq Ltd" elan edilss do sonradan homin sirkat
nazards tutulan sortlori tam yering yetirmadiyindon onunla miiqaviloys xitam verilmisdir. Bununla
olagodar olaraq Azorbaycan Respublikasinin "Tender haqqinda" Qanununa uygun olaraq Dovlot
Omlak Komitasi miigaviloni miisabiqods ikinci yer tutan "Holderbank"la baglamisdir. Noticods
"Holderbank" "Qaradag-Sement" ATSC-nin 86 faiz sohm paketino sahib olmusdur. 5.5-c1 codval
vasitasilo investisiya miisabiqasi tisulu ilo 6zallogdirilmis miiessisalorin baslica gostaricilari ilo do
tanis olmaq miimkiindiir.

Cadval 5.5.
Investisiya miisabiqosi vasitasilo 6zallosdirilmis miiassisalorin bashca gostaricilori

SC-nin adi Monsub Nizamnamo | Investisiya

oldugu kapitali, miisabigasi

saho mlrd. vasitosilo 6zollog

AZM-Is dirilmis
sohmlor,%-1o

Bakelektrogaynaq Sonaye 102,9 95,73
Siyozon-broyler Agqrar 83,7 98,81
Baki mayesiz | Sonaye 9,5 91,46
transformatorlar
Baka-tiitiin Agqrar 30,6 62,50
Baki- poladtokmao Sonaye 22,6 66,79
Qaradag-sememt Sonaye 159,1 56,00

Manba: DSK va Tasis programi ¢orgivasinda birge hazirlanmis statistik macmua. Baki - 2000.

Qeyd: "Baki-tiitiin", "Baki- poladtokmo" vo "Qaradag-sement" SC-larinin har birinin sohmlorinin
digor 30 faizi pullu horraclarda 6zsllosdirilmigdir. Hor bir SC-nin sohmlorinin yerds galan hissosi
qapal1 harraclar vasitasilo amak kollektivinin {izvlori arasinda boliigdiiriilmiisdiir.

Beloliklo do, cadvaldon goriindiiyii kimi, 1999-cu ilin axirinadok respublikada nizamnamao
kapitalinin imumi hacmi 408,4 mlrd. manat olan 6 SC-nin sohmlorinin satis1 iizra investisiya
miisabiqolori kegirilib. "Bakelektroqaynaq" va "Siyezon-Broyler" Sohmdar camiyyatlorinin hor
birinin 85%, "Baki-tiitiin" SC-nin 55%, "Baki Mayesiz Transformatorlar" SC-nin 91,4%, "Qaradag-
sement" SC-nin 86%, "Baki Poladtokma" SC-nin 66,8% sohmi investisiya miisabigasi vasitasilo
satilib. Investisiya miisabigasinin qgaliblari dévlaet biidcasine 4 mln. 892 min ABS dollar1 hacmindo
vasait kdglirmayi vo 305 mIn.*63 min 865 ABS dollar1 moblaginds investisiya qoymagi dhdolarinag
gotiiriiblor. Bundan basqa, daha bir ne¢o miiossiso tizra (mosalon, "Sumgayit-Boru", "Gaonco-
Aliminium", Baki Sohor Elektrik Sobokasi va s.) investisiya miisabigolori elan olunsa da, irali
stirilon sortlor investorlar1 qane etmadiyindon miisabigs alinmayib.

Mohlatli 6donis vo omok kollektivino bagislanan hisso nozors alinmaqla dovlat biidcoasine 211 mlrd.
manat, o climlodon, mohlatlo 6zallasdirilon hissadon 63 mlrd. manatdan ¢ox vosait daxil olub.
Umumiyyoetlo isa 6zollosdirmo prosesindan 450 mird. manatdan cox vosait olda edilmisdir.



Qiymaotli kagizlar tizro Dovlot Komitosinin (QKDK) molumatina goras, 6zollogdirma prosesindo
istirak etmok {i¢iin ohaliys 7 mln. 538 min 278 6zallogdirma pay1 (30153112 ¢ek) paylanib.2000-ci
ilin avvalino kimi bunlardan 939 min 877 pay (3759508 ¢ek) dovriyyadon ¢ixarilib.1997-1998-ci
illor orzindo 38 agiq ¢ek horraci kegirilmisdir. A¢iq ¢ek horraclarinda va qapali abuno yazilislarinda
comi 659077 odad dovlat 6zallosdirma payindan (2636308 ¢ekdon) istifado olunub. Dovriyyadon
cixarilan galan 280800 pay (1123200 ¢ek) kicik miiossisalorin amok kollektivino ¢eklo verilon
hissonin 6denilmasinda va investisiya miisabigalarinds istifads olunub.

Cadval 5.7.

Ozosllasdirmanin birinci morhalasinin yekunlari iizra bashca gostoricilor (1 yanvar 2001-ci il
tarixa)
Gostaricilor

Ozollosdirilmis kicik miiessisolorin say1 - 31226
Ozollosdirilmis orta vo iri miiossiselorin say1 - 1169

Sehmdarlarin imumi say1
Onlardan: 60721*

Qapal1 abuns yazilis1 naticasinds - 41512
Cek horraclari naticosinds - 19156

Pul harraclar1 naticasincs - 153

Ozollosdirmo da istifads edilmis biitiin ¢eklorin say1(edadlo)
Onlardan: 659077

Kigik miiossisalor vo investisiya miisabigalori iizra - 280800
Qapalt abuno yazilist vo ¢ek horraclart {izra - 378277

Istifado olunmus ¢eklor 23%

Min. Dollarla - 75%*

*Bu gostricil lr Iyanvar 1999-cii il tarix[] olan v[ziyy[lti xarakteriz[) edir.

Hazirda dovriyyado 6 min. 598 min 401 pay (26 mln. 393 min 604 ¢ek) qalib ki, bu da ohaliyo
verilon ¢eklorin 87,5 faizi godordir. QKDK sadrinin 26 yanvar 2000-ci il tarixli omri ilo qlivvoya
minmis "Ddvlot 6zollogsdirma paylarinin (¢eklorinin) todaviiliiniin tonzimlonmosi qaydalari"na
osason 400-don ¢ox ¢ekin sahiblori ¢eklorini 45 giin miiddotindo komitods geydiyyatdan kegirmali
idi. Homin miiddotdo 3 min. 541 min 227,25 6zollosdirma pay1 qeydiyyatdan kegib. Qeydiyyat
prosesinag 213 fiziki vo hiiquqi soxs qatilib. Bunlardan 162-si rezident, 51-i isa qeyri-rezident olub.
Qeyri-rezidentlordo 3 min. 370 min 596,75 payin oldugu oldugu bildirilir ki, bu da dévriyyado
galan biitiin paylarin 51 faizino borabordir.



Qeydiyyatdan ke¢gmis 213 investordan 162-si rezident, 52-1 qeyri-rezidentlordir. Rezidentlordon
159-u fiziki soxs, 3-ii hiiquqi soxs; qeyri-rezidentlordon 5-i fiziki soxs, 46-s1 hiiquqi soxslordir.
Alinmig naticolors gora, 170630,5 pay (682522 ¢ek) rezidentlorin, 3370596,7 pay (13482387 ¢ek)
geyri-rezidentlorin alinda comlosmisdir. Ozallosdirma paylarinin qeydiyyati-qiymatli kagizlar
bazarinin ¢ek todaviiliiniin tonzimlonmasindo ilk morhalo olmusdur.

"Dovlat 6zallosdirma opsionlarinin buraxilisi, tadaviilii va silinmasi Qaydalari"na uygun olaraq
Azorbaycan Respublikasi Prezidenti yaninda Qiymotli Kagizlar tizro Dovlot Komitosindo 2000-c9 il
yanvarin 17-don aprelin 17-dok xarici sormayagcilar toraifndon oldo edilmis, lakin istifado
olunmamis dévlot 6zallosdirmo opsionlarninin geydiyati kegirilmisdir. Ug ay orzinds 17.702.192
odad opsion geydiyyata alinmigdir.

Dovlat 6zollogdirma opsionlarinin sahiblorinin 61-1 hiiquqi soxs vo 1-1 fiziki soxsdir. QKDK-da
geydiyyatdan kegirilmomis vo Milli Depozit Markozinds saxlanilan silinmis opsion
sohadoatnamolori lizro qaliq 53397 adad vo xarici investorlar torofindon deponentlogdirilmis
opsionlarin say1 152.500 odod toskil etmisdir.

QKDK-nin molumatina gors 01.01.2000-ci il tarixinadok 19 mln. opsion satilib. Opsion satisindan
dovlat biidcasine 52,44 mlrd. manat vasait daxil olub. Biitiin opsionlarin 17 mln. 883 mini (94,1
faizi) holo dovriyyadadir.1997-1999-cu illor orzindo sohmdar comiyyatlorine ¢evrilmis orta vo iri
miassisalorin sohm hissolorinin satis1 iizro 53 pullu harrac kegirilib. Homin hoarraclarda 254 SC-nin
{imumi doyori 47 mlrd. manatliq sohmlori satilib. Ozallogdirmays ¢ixarilan 966 SC-don yalmz 176-
nin sohmlori tamamils satilib. Qalan 788 SC-nin pul harraclarina ¢ixarilan sohmlorindon heg biri
satilmay1b. Xatirladaq ki, sohmdar comiyyatlorinin sohmlorinin 30 faizi pul horraclarina
¢ixarilir.1999-cu ilin noyabrin 15-ds kegirilon 53-cii pullu horracda 60 SC-nin sohmlori satisa
¢ixarilsa da, yalniz birinin - "Baki Taxiltikinti" SC-nin sohmlori satilmisdir. Umumiyyatla, 1997-
1999-cu illar arzindo kecirilmis biitlin agiq ¢ek va pul harraclarin vo qapali abuna yazilis1 vasitasilo
yaranan sohmdarlarin say1 6lko ohalisinin 1 faizindon do azdir. Homin proseslordo omok
kollektivlorinin qanuni hiiquqlar1 bir ¢ox hallarda pozulub.

Ozallosdirms prosesinin naticolorinin iimumi qiymatlondirilmasina goldikdo isa, 6lkads iqtisadi
islahatlarin gedisinoe bilavasito moasuliyyat dasiyan soxslordon biri - prezidentin iqtisadi mosalolor
{izro miisaviri i.e.d.,prof. V.Axundovun miinasibatini qeyd etmok kifayyotdir: "Indiyadok
0zollogdirilon miiassisalar elo bil quyunun dibins atilib. Orada heg 20% giiciindo isloyon miiossiso
qalmayib... Miisssisalor potensial investora yox, faktik olaraq alver¢iys verilib".* Bununla slagadar
olaraq DOK sadrinin sabiq miiavini f-r.e.d., professor B.R.Nuriyev geyd edirdi ki, "dogrudur oksor
sonaye miiossisalori 6zollosdirildikdon sonra gézo carpacaq bir irsliloyis oldo etmoyiblor.Lakin
bunun sababi hamin miiassisalarin dogru va ya yalnis 6zallasdirilmasi deyil, tamamilo basqa
sabablordir ki, bunlarin da basinda hazir mohsul bazarinin olmamasi durur."*

Fikrimizco, hor iki yanagmada 6zoallogsdirmodon sonra miiossisoalorin acinacaqli voziyyato diismosi
gonaati aparici xatt togkil edir. Sobablora golinca, onu baslica olaraq hazir mohsul bazarinin
olmamasi ilo izah etmok, 6zallogdirma ils alagoli amillarin tohlil obyektindon konarda qalmasina
gotirib ¢ixara bilor.



5.3. Ozollosdirmonin inkisaf meyllori va perspektiv tohlili

Azarbaycanda 2001-ci ilin 9 ayliq yekunlar1 {izro UDM-da 6zl bdlmanin xiisusi ¢okisinini 70 faizi
O0tmoasino baxmayaraq, 6zollosdirmo indi do davam edir vo bu prosesin yaxin golocokdo do
milkiyyatdo struktur islahatlarinda aparict movqeyini saxlayacagi siibhosizdir.Bu baximdan
indiyadok hoyata kegirilmis 6zollogdirma proseslorinin naticolorinin komiyyat vo keyfiyyot
miistovisindo retrospektiv tohlili mithiim ohomiyyat kosb edir.

1995-1998-ci illordo dovlot omlakinin 6zallosdirilmasinin Dovlst Programinin toloblorindon irali
golon tadbirlorin reallagdirilmasi noaticosindo 6zollogdirocok amlakin 65%-nin 6lko votondaglarina
pulsuz verilmasi nozordos tutulurdu. Nozari cohatdon miimkiin olan bu modelin reallagdirilmasi {i¢iin
Azorbaycanda 6zollosdirmonin qarsisinda sistemli (igtisadiyyata bazar prinsiplorini totbiq etmok)
vo siyasi (shalinin genis tobogosini igtisadi transformasiya prosesino calb etmok) mogsadlor
dururdu. Bu mogsadin reallagdirilmasi {igiin totbiq edilen kiitlovi 6zsllagdirma programinin
foaliyyot ardicilligi Azorbaycan iicilin he¢ do sistemli olmamisdir. Azorbaycanda da ononavi olaraq
0zollosdirma ¢eklorinin paylanmasi yolu ilo dévlat miiossisolorinin sohmlorine tolob, homin
miassisolorin emissiya prospektlorinin buraxilmasi, sohmlarinin horraclara ¢ixarilmasi tisulu ilo
toklif aspekti formalagdirilsada, ¢ek sahiblori ilo 6zoallogdirilocok miiossisolor arasinda vasitogilik
funksiyasini yerina yetiron investisiya fondlarinin foaliyystine imkan verilmomasi talob va toklif
arasindaki tarazligi pozmusdur. Noticado 6lkado 6zollosdirmo ¢eklori ilo investisiya qoyulusu
sahosindo bir dono do olsun no dovlat, no do ki, 6zol maliyys institutlarinin davaml foaliyyoti
geyde alinmamis va belalikla do, vatondaslarin boylik oksariyyati 6zallosdirms paylarindan istifads
istigamotindo boylik ¢otinliklorlo qarsilagsmisdir.Mohz, bu vo ya digor amillorin tasiri altinda
ohalinin xeyli hissasi 6zollogdirmo paylarindan istifads etmomis bozilori onu satmaga, bir ¢coxlari
159 prosesin sonunadok gozlomo movgeyindo dayanmaga iistiinliilk vermisdir.Bu mosaloya
miinasibatds professor B.R.Nuriyev yazird1 : "odur ki, 1998-ci ilin payi1zina dogru qiymati
ortalama 75 ABS dollar1 olan 6zollogsdirmo pay1 10 dofodon ¢ox ucuzlasib, xarici investorlar vo
yerli ohali pessimist ruha qapilib vo biitlin bunlar h6kumatin harfi monada horokotsizliyi fonunda
bas verib.

Biitlin bunlardan sonra, dovlat 6zallogdirma ¢eklorinin dovriyyaden ¢ixarilmasina taqriban 1 illik
vaxt qalmasina vo paylanmis ¢eklorin yalniz 13 faizindon istifado olunmasina baxmayaraq, bir sira
dovlat rosmlori oyunun qaydasini doyisdirmok haqqinda miizakiros agmaq vo yeni-yeni
"0zollosdirmo sxemlori"ni tojriibodon kegirmok arzusuna diigiiblor. Masoloya belo yanagsmanin
"Investisiya faaliyyati haqqinda" Azarbayjan Respublikasi Qanununun bir sira miiddoalarina zidd
olmasi bir yana dursun, bu sdz-s6hbatlorin intensiv sokil aldig1 bir ilo yaxin miiddstds opponentlor
toroifndon jiizi dorojodo olsa da miioyyon ohomiyyat kosb edon heg bir yeni 6zoallogdirmo sxemi irali
stiriilmoyib.*

Goriindiiyl kimi, 1995-1998- ci illari ohato edon birinci 6zallosdirmo programi ¢orgivasindo
dovriyyaya buraxilmis ¢eklorin comisi 13 faizi todaviildon ¢ixarilmisdir. Miivafiq gostorici Polsada
60, Cexiyada 56, Rusiyada 80, Litvada 93, Qurgizistanda 94,3 faiz toskil etmisdir. Umumiyyatlo,
Azorbay-canda hoyata kegirilon kiitlovi 6zollogsdirmo proqraminin digor 6lkalorlo miiqayisodo
baslica forqlori bels olmusdur:



Cadval 5.8.
Azarbaycanda kiitlovi 6zallasdirms proqramim digar 6lkalords miiqayisads bashca farqlari

Olkolor Magsadlori Aparilma Faaliyyat ardicil-
Migyast tempi lig1

Cexiya Sistemli vo Dovlot Yiiksok, Toklif-tolob-
siyasi omlakinin lilo investisiya
doyisik- 1/4-i 2 morhalo fondlar1
liklor

Polsa Effektliyin Dévlat Asagi, Toklif-investisiya
yiiksoldilmos | amlakinin lilo fondlari-tolob
i vo sosial 11 faizi moarhoalalori

molum deyil Tolab-

Rusiya S'iyasi Vo Dovlot Siiratli, bir'inci investisiya
sistemli omlakinin | morholo 3 il .
doyisik- 2/3-ii davam edib, | fondlari-toklif
liklor

Qugizis- | Sistemli vo Dovlat Orta birinci Talob-investisiya

tan siyasi omlakmin | morhals 3 il fondlari-toklif
dayisik- 70 faizi olub
liklor

Asagi birinci Talob--toklif

Azor- Sistemli vo Dovlot morhoalo

baycan siyasi omlakinin | Holo do davam
doyisik- 75 faizi edir
liklor

Cadval molumatlarindan goriindiiyli kimi, Azarbaycanda kiitlovi 6zallogdirma proqrami magsadine
goro Cexiya vo Qirgizistan, miqyasina gora Qirgizistan, risk dorocosi iizra iso Cexiya, Rusiya vo
yena do Qirgizistan varianti ilo oxsardir. Bu islahatin aparilma tempins vo foaliyyot ardicilligina
galinca, bu meyarlar lizro Azarbaycanin kiitlovi 6zallogdirma proqrami hamin 6lkelorls miiqayisada
asag1 gostaricilorle xarakterizo olunur. diinyada analoqu yoxdur. Bels ki, Azarbaycanda
0zollosdirma prosesino postsosialist mokanli dovlatlorlo miigayisods gec baglanilmasina
baxmayaraq onun tempi xeyli asagi olmus, birinci morholo 5 ildon ¢ox miiddoti ohato etmoklo holo
do basa catmamigdir. Azorbaycanda 6zollogdirmonin tempi ilk dovrlor siiratli olsa da sonradan onun
fasilalor iizra aparilmasi prosesin gedigine manfi tasir gostormisdir. Bels ki, agar 1997-98-ci ilds 22
¢ek vo 26 pul horraci kegirilmisdirsa, 1999- 2000-ci illor orzindo comisi 5 ¢ek vo 7 pullu harract
toskil olunmusdur.1999-cu ildon baslayaraq 6zallosdirmonin tormozlayict mexanizmlor vasitosi ilo
yubadilmasi yeni yaranmis xirda sohmdarlarin da sayimin azalmasi ilo noticolonmisdir. Belo ki,
1999-cu ila gador yaranmis 60722 nafor sshmdarlarin say1 onlarin 6z payini iri sshmdarlara satmasi
ucbatindan koskin azalmigdir. Prosesin bu ciir gedisini hokumatin vo parlamentin 6zallogdirmoyo
etinasiz miinasibati naticosindo formalasmis pessimist ohval-ruhiyys ¢oxalmigdir.

Azarbaycanda 6zallogsdirmanin faaliyyat ardicilliginin pozulmasi, digar 6lkalardoki tigpillali
mexanizmlordon konarlasmasi codvoldon do aydin gorsonir. Bunun baslica sobabi kiitlovi
0zollosdirma proqrami c¢orgivosindo Rusiyada 660, Cexiyada 429, Qazaxistanda 89 6zsl, Polsada
15, Ruminiyada 5 dovlet investisiya fondlarinin foaliyysti miigabilinde Azorbaycanda ¢ek
investisiya fondlarinin davamli foaliyyatine imkan verilmomasi il izah oluna bilar. Toasstiflor
olsun ki, 1995-98-ci illari ohato edon birinci dovlot 6zallosdirmo proqraminda sohmlorin satig
novlori tizra bolgiisiine gore ixtisaslasdirilmis saho vo saholorarasi investisiya fondlariin
formalasdirilmasi nozords tutulsa da bu istiqgamatdo dovlot heg bir todbir gormamis vo hamin



sohmlorin hamisi (15% zomanatli ehtiyat investisiya fonduna, 10% iso qapali investisiya fonduna
yonaldilmali idi) ¢cek va ya pul harraclarina yonoldilmisdir. Mahz masaloya bu aspektdon diizgiin
yanagsmamagq bir torafdon vasitacilik funksiyasini yering yetiron, sohmlorin somarali bdliisdiiriilmasi
mexanizmlorino xidmot edon, bir s6zlo nainki vaotondaslarin, hom do investorlarin 6zallosdirmado
istirakinin riskini azaldan maliyys institutlarinin foaliyysti ilo alaqodar nozords tutulmus
magsadlarin praktiki hallini tapa bilmamasina, diger torafdon isa mohz sohmlarin diizgiin sxem iizra
béliisdiiriilmomasine gatirib ¢ixardi. Ikinci natica iizro xeyli daracods ciddi olan monfi
tendensiyanin formalagmasi miisahido olunmaqdadir. Bels ki, ilk avvallor 55 %-lik nozarat sohm
paketing ixtisaslasdirilmis ¢ek horraclari vasitosilo sahib olan investorda sonradan 30%-lik sohm
paketina heg¢ bir maraq qalmir. Mohz sashmlarin diizgilin sxem iizra boliisdiiriilmomasinin naticasi
olaraq birinci 6zoallosdirmo proqrami ¢argivasindo sohmdar comiyyato ¢evrilmis 955 dovlot
miiassisasinin 70%-o qodarinin, konkret olaraq 663-niin schmlarinin 30%-i satilmamis qalmigdar.
Beloliklo do, bu prosesdon itiron baslica olaraq dovlot biidcasi va yenico yaranmis 6zl sirkotlor
olmusdur. Elo bu sobabdon do hazirda 6zollogsdirmadon oldo olunmus vosaitin imumi mobloginds
sohm satisindan daxil olan vasaitin xiisusi ¢okisi 35% olmusdur. Son statistik molumatlara gora,
0zollosdirmada biitiin manbalar iizra daxil olan vasaitlorin hacmi 100 min. ABS dollarin1 6tmiisdiir.
Halbuki, Polsada yalniz 1997-ci ildo dovlatin 6zallogsdirmodon galiri 1,9 mird., Rusiyada 1998-ci il
izro miivafiq gostorici 4.1 mlrd. ABS dollar togkil etmisdir.

Bununla yanasi, Azorbaycanda 6zollosdirms vasitosilo xarici investisiyalarin 6lkoya axini ilo baglh
gozlonilonlor do 6ziinii dogrultmamisdir.1990-95-ci illordo Macaristan 6zallogdirmo vasitasilo 6lko
igtisadiyyatina 11 mlrd. dollar, Cexiya iss 6,7 mlrd. dollar vasait calb etdiyi halda Azorbaycanda
bu gostorici 10 milyonlarla dollarla 6lgiiliir. Azorbaycanda 6zallosdirmonin naticoloring sosial-
iqtisadi konteksdo qiymaot verorkon oksor miiossisolorin taleyinin bu prosesdon sonraki dovrdo
acinacaqli olmasi, bazilorinin iso tamamilo dayanmasi digqgoti ¢okon magamlardan biri hesab oluna
bilor. Statistik molumatlara goro 6zallosdirmodon sonra kegmis "Ticarot-sonaye" konserninin 10
miiossisasi iizra istehsal 5, "Azyeyintisonaye" DK-nin 14 miisssisosi iizrs 4, "Xalq ti¢lin mallar"
DK-nin 22 miiossisasi lizro 2 dofs asag1 diismiigdiir. Vaxti ilo respublikada foaliyyot gostormis, illik
istehsal giicli 60 min ton olan 90 broyler fabrikin 6zollogdirilmasindon sonra yalniz 9-10-u istehsal
giiclorinin 30-35%-1 hacminds igloyir.

Ozosllosdirmonin sahovi xiisusiyyetlorinin nozers alinma-masi, prosesa "indi 6zallosdirok, sonra
tonzimloyarik" prinsipi ilo yanagsma da onun naticolorinin keyfiyyot miistovisindo qiymatini asagi
salir. Belo ki, sahavi xiisusiyyetlordon danisarken ilk ndvbada aqrar sahado gedon proseslar diqqgati
calb edir. Bu sahads emal miiassalarinin 6zallogdirilmasinin torpaq islahatindan avval aparilmamast
vo bu prosesdo istehsalgilarin maraqlarinin tomin olunmamasi kond tosorriifatinda strateji toyinatl
mohsullarin istehsalinin agag1 diigmosing tosir géstoron amillordon hesab olunur. Kond tosorriifat
mohsullarinin emali iizrs ixtisaslasan dovlot miiassisalorinin 6zollogdirilmosinin yubadilmasi bir
torofdon onlarin amlakinin dagidilmasi, digor torafden iso 6zallosdirmadon sonraki dovrde faaliyyat
imkanlarinin mohdudlagdirilmasi ilo naticolonmisdir ki, bu da 6lkonin orzaq miistoqilliyinin
tominatina vo ixrac potensialinin artimina monfi tosir gostormisdir.

Bazi sahalor tizra 6zsllosdirmodon sonra inhisarlarin meydana galmasi voziyyati daha da
gorginlogdirilmigdir. Bu baximdan pambiq tomizlomo zavodlarinin taleyi do acinacaqli sonlugla
xarakterizo olunur. Fikrimizca, bu saho iizro 6zollogdirmo emal sferasinda istehsalgilarin pay
istirak1 tomin olunmaqla aparilmali vo miilkiyyst formalarindan asili olmayaraq hor bir tosorriifat
subyektinin monafelori nozors alinmali idi. Bir ¢ox dlkalorin 6zallosdirma tocriibasinda, o
climlodon Rusiya, Ukrayna vo Qazaxistanda belo hallara omaol edilmisdir.



Hazirda 6zollosdirmo sahasindo yeni doyisikliklor miisahido olunmaqgdadir. Belo ki, 30 mart 2001-
ci ilds prezident soarancamu ilo "Azorkimya", "Azarbaliq" dovlat sirkstlorinin, masinqayirma vo
yanacaq-energetika kompleksinin bir ¢ox miiossisalori 6zallosdirilmoya buraxilmisdir. Mévcud
soroncamla 450 adi vo 52 birgo miiossisa 6zollosdirilmak {iciin agiq elan edilmis vo onlarin
dovlatsizlagdirilmasi tisulu kimi investisiya miisabiqalorine vo fordi layihalora iistiinliik verilmasi
maqsadouygun hesab edilmisdir. Homin miiassisalorin 6zollogdirilmosinds xarici investorlarin da
istirakina icazo verilmisdir.

Fikrimizco, ndvboti morhalo iizro 6zsllosdirmonin keyfiyyat gostaricilorini yiiksoltmok maqsadi ilo
asagidaki tokliflora digqat yetirilmasi mogsadouygundur.

Ovvoala, 6zollosdirilocok miiassisolorin saglamlasdirilmasi vo 6zallogdirmodon sonra
restrukturizasiyasi tadbirlarinin biitovliikkde milli iqtisadiyyatin saglamlasdirilmasi siyasati ilo
miisayiot olunmasi daha somorali naticalorin oldo olunmasina hgorait yarada bilor.

Ikincisi, ohalinin genis tobaqosini 6zallesdirmo proseslorine calb etmok vo comiyyotda
0zallosdirmo islahatlarina qarsi radikal shval-ruhiyyeni neytrallasdirmaq magsadils rentabelli vo
perspektivli miiossisolorin bazilorinin sohm nozarat paketinin omok kollektivino verilmosi,
digorlorindo iso kollektivin amlak payinin artirilmasi, bu moagsadlo ESOP (Employee Stock
ownership Plan) layihslorinin reallagdirilmasi mogsadouygun olardi.

Uciinciisii, 6lkadoki sosial durumu yaxsilasdirmag, sosial rifah1 yiiksoltmok iiciin 6zallosdirma
prosesing strateji investorlarla yanasi pensiya fondlarinin timsalinda institutsional investorlarin da
colb olunmasi daha ¢ox somars vera bilor .

Dérdiinciisti, 6zallogdirmadon sonra miiassiselorin effektli faaliyyotini tomin etmak {igiin korporativ
idaroetmo mexanizmi vo nazarat sisteminin totbiqino iistiinliik verilmasi menecerlorin 6zallogdirmo
prosesinda vo ondan sonraki dévrds miilkiyyat hiiquglarinin bolgiisii, eloco do yenidon bolgiisii
morholosindo istirakinin stimullagdirilmasi miisbot naticalorin alds olunmasinda shomiyyatli rol
oynaya bilar.

Besincisi, investisiya ehtiyaclarinin 6donilmasinds yerli imkanlardan daha somarali istifado tigiin
vasitagi investisiya fondlarinin vo maliyyas institutlariin faaliyyatine sorait yaradilmasi
maoqsadaliygundur.

Altincisi, omok kollektivinin biitiin iizvlorinin sahib olduglar1 sohmlarin {i¢ il orzindo satisi,
bagislanilmasi, bir sdzls 6zgoninkilogdirilmasinin qadagan olunmasi, "sabit sohmdarlar bloku"nun
formalasdirilmasi vo xirda sohmdarlarin menafeyinin miidafisasi baximindan ciddi somars vera
bilor.

Yeddincisi, yiiksok inkisaf gostoricilorine malik olan dovlot miisssisalorinin sohmlorinin fond
birjasinda morhalali satisina iistiinliik verilmasi onlarin real doyorinin miisyyonlosdirilmasi vo
0zollosdirmodon ddvlat biidcosine daxil olmalarin coxaldilmasi néqteyi nozordon
mogsodouygundur.



Sokkizincisi ndvbati marholods fordi layihalorlo vo investisiya miisabiqgolori ilo 6zollosdirmoyo
iistiinliik verilmasi vo bu tisullarin prosesin gedisindo aparici xott togkil etmasi effektiv sahibkarin
askar olunmas1 baximindan daha oslverisli gorait yarada bilor.

Beloliklo do har bir dovlatin igtisadi sistemindo bazis rolunu oynayan miilkiyyot miinasibatloring,
onun samoarali togkili problemloring, idaroetma formalarina, miixtalif miilkiyyat ndvlori arasindaki
qarsiligli nisbat masalalaring va biitlin bu proseslorin harakotverici qlivvesinae ¢evrilon 6zallogdirma
siyasotino kompleks halda baxis miiasir dévriin zoruri tolobatindan irlali golir. Bu baximdan
0zollosdirmo sadoco olaraq miilkiyyotin doyigsmosini sortlondiron adi bir todbir kimi deyil, dovlot
miiossisalorinin satilmasindan baglayaraq onun saglamlasdirilmasina qador olan dovrii ohato edon
va bir sistem daxilinds hayata kegirilon iqgtisadi siyasat olaraq qabul edilmali vo
qiymatlondirilmalidir. Artiq bu gilin "miilkiyyst¢inin kim olmasi vacib deyil, onsuz da bazar 6zl
ovval-axir bacariqli sahibkar1 axtarib tapacaq" kimi bir vaxtlar iqtisadi odobiyyatlarda moghur olan
va hatta miiollifini Hobel miikafati1 almaq saviyyasina qadar yliksaldon Kouz ideyas1 praktiki
gercoklikds 0z iqtisadi somorasini itirmakdadir.

NUticll

Ozallosdirmenin diinya tocriibasi ilo yaxindan tanisliq vo onun Azarbaycanda gedon proseslorlo
miiqayisali tohlili ilk ndvbado ayri-ayri 6lkolorin mévcud praktikasina forqli yanasmani aparict xott
kimi 6na ¢okmayi zoruri edir. Diqqat yetirsak gororik ki, Qarbin sonayecs inkisaf etmis 6lkalorinda
bu prosesin falsofasini daha ¢ox iqtisadi motivlor, konkret olaraq sahibkarliq foaliyyotinde dovlotin
istirak dairasini daraltmaq, miilkiyyat mosubiyyatindon vo togkilati-hiiquqi formasindan asili
olmayaraq biitlin tosorriifat subyektlori {i¢iin borabar rogabot soraiti yaratmaq va bir sozlo
miiossisalarin foaliyyatinin effektivliyini artirmagq toskil edirdisa, postsosialist mokaninda
0zallasdirmonin folsofasi daha ¢ox ideoloji va siyasi motivlars (iqtisadiyyatda transformasiya
proseslorini siiratlondirmok, 6lko votondaslarina dovlst omlakindan pay ¢atdirmaq va s.) uygun
golirdi. Digor torofdon Conub Sorqi Asiyanin yeni sonaye dovlatlorinin 6zollosdirmo tocriibasindo
har iki motivdon dogan istigamatlarlo yanasi homginin ayalotlor arasindaki iqtisadi geriliyin
aradan qaldirmasi vo bununla bagli 6ziinomaxsus problemlarin halli mogsadlori do miisahido
olunurdu. Latin Amerikasi 6lkoalorinds 6zallogsdirmonin mogsadlorine milli igtisadiyyatin roqabot
gabliyyatini artirmaq, dovlotin xarici vo daxili borclarini azaltmaq vo 6lks iqtisadiyyatina xarici
mongali sormayo colbini siiratlondirmok daxil idi.

Ikincisi, 6zollosdirmanin diinya tocriibasinin xronologiyasi bu naticoya golmays asas verir ki,
milkiyyatdo aparilan bu ciir islahatlar Qorb dovlatlori vo Latin Amerikasi 6lkolori {i¢iin basa
catmis v gerida qalmais, postsosialist dlkalari vo yeni sanaye dovlatlori {igiin is9 indi do davam edon
va basa catdirila bilmoyon sindrom hesab olunur.

Ucgiinciisii, 6zollosdirma proseslorinin ayri-ayr1 dlkalor vo onlarin qruplari iizro dinamikasinin tohlili
Qoarb dovlatlarinds bu tadbirin shats dairasinin mohdud oldugunu va asta templo aparildigini,
postsosialist dlkalarinds iso genis miqyasda va siiratlo hayata keg¢irildiyini tosdiq edir.

Nohayat, qeyd olunan parametrlor {izra natico ¢ixararkon, bu gonasti arqumentlosdirmok
miimkiindiir ki, Qorb praktikasi ilo Azarbaycan realliqlar1 arasinda paralellor aparmaq na
0zollogdirmanin strat voziyyating, no dinamikasina, no do ki, tosir dairesino vo on baslicasi da
moqsadloring géro ugurlu yanagma sayila bilmoz. Latin Amerikasi vo Conub Sarqi Asiyanin



inkisaf etmokdo olan 6lkalorine galinco, onlarin tocriibasinin Azorbaycan praktikasina totbiqi
institutsional investorlarin bu prosess colbi iisullarina diqgat yetirilmasi ndqteyi nozordon
moqsadouygun hesab oluna bilor.

Postsosialist 6lkoalorindo totbiq olunan kiitlovi 6zallogsdirmo modelinin Azarbaycanin mévcud
programu ilo falsafi baximdan eyniliyi vo bu makani tomsil eden 6lkslarin strat voziyyatinin
oxsarlig1 faydali tocriibe miibadilasi baximindan digqotos layiqdir. Bu mokana daxil olan 6lkolor
iizro 6zollsdirmo orofasi dovrdo miisahido olunan siyasi situasiya, dovlot miilkiyyatinin
dominanthigi, kapital bazarinin zaif inkisafi onun gedisindo baslica angollordon biri hesab oluna
bilor. Bu prosesin postsosialist dlkalarinds gedisi do bir sira ¢otinliklorls miisahide olunmusdur.
Siyasi movqelorindon asili olaraq miixtalif dovlet momurlarinin 6zsllosdirmoys qars: aktiv
foaliyyoti demok olar ki, oksor postsosialist 6lkalorino xarakterik cohat hesab oluna bilor. Bu
Olkolords 6zollosdirmonin torofdarlart sirasinda pragmatik diisiincoli, miitoroqqi fikirli dovlst vo
hokumat liderlori ilo yanasi, bazi solahiyyatlorine gora "olini qizdirmaq" imkanina malik olan
miixtalif soviyyali dovlet momurlarini da gérmak miimkiindiir. Dovletin strateji ohomiyyat kosb
edon saholori "6zgo ollorin" ixtiyarina vermomok istoyi ilo 6zol sahibkarin maraglar1 arasindaki
uygunsuzluq demok olar ki, biitiin 6lkolordo 6zsllosdirmonin siiratino monfi tosir géstormisdi. Bu
olkolorin iqtisadi siyasatindo sosial miidafio elementlorinin xiisusi yer tutmasi siravi votondaslarin
0zollogdirmoyo miinasibatini xeyli pislogdirmisdir.

Goriindiiyli kimi, miixtolif 6zollogdirma folsofosine vo forqli inkisaf soviyyasino malik dovlotlorin
oksoriyyatinda bu prosess yanagsmada iqtisadi motivlor iistiinliik toskil etso do ideoloji motivlarlo
start gotiirmiis 6zollogsdirma tocriibasine daha ¢ox postsovet mokaninda rast golmok miimkiindiir.

Kiitlovi 6zallosdirma tocriibasi onu da tasdiq etdi ki, oksor postsosialist 6lkolorindo bu proses asason
siyasi va sistem dayisikliklori vozifasini yerino yetirmis, sosial va iqtisadi magsadlaers ya nail ola
bilmamis, ya da qisman nail olmusdur.

Praktiki olaraq biitiin 6lkolords "kicik" vo "boyiik" 6zallogdirmo prinsipal olaraq forqlonmis vo
ayrica qanunlarla reqlament-lasdirilmisdir. Hor yerds "kicik" 6zsllogdirma ¢ox siiratlo hayata
kecirilmigdir. Bu, ticarat, ictimai iago, xidmaot sferasinin ¢ox da iri olmayan miiossiso vo
obyektlorinin "canli" pullara daha tez satisi ilo sociyyolonir.

"Boyiik" 6zsllosdirmonin asta tempinin baslica sobablori ohalido vosait ¢atismaziligi vo xarici
kapitalin minimum hacmi ilo izah olunur. Bels problem osason keg¢mis sosialist dovlatlorinda
misahido olunmusdur. Bu amil do postsosialist mokaninda 6zallosdirmonin somaorali toskilindo
baslica manes kimi qiymaotlondirilo bilor.

Kecmis sosialist 6lkolorinin, o climlodon Azarbaycanin praktikasi gostorir ki, kiitlovi 6zallogdirma
deyil, nisboton "yumsaq" 6zallogdirmo daha somorali iqtisadi noticolorin oldo edilmasing sorait
yaradir . Belo ki, kiitlovi 6zollogdirmo modeli siyasi cohotdon alternativsiz olsa da, igtisadi noqteyi-
nazordon heg do homiso miivoffoqiyyatli hesab olunmur. Rusiya tocriibasi siibut etdi ki, vauger
0zollogdirilmoasi ¢ox miirokkob texniki- toskilati prosesdir. Onun émriiniin uzunlugu
0zollosdirmonin somoraliliyino manfi tosir gostoron baglica amillordon biri hesab olunur. Bels olan
halda kapital bazar1 zoif inkisaf edon 6lkolordo genis miqyaslh 6zollogdirmonin somorali iqtisadi
naticalorindon danigmaga doymoz.

Ciinki, bu modelin totbiqi agagidaki ¢atigsmazliqlara sorait yaradir:



- praktiki olaraq pulsuz sohma sahib olan yeni schmdarlar 6z investisiyalarinit qorumaq ii¢iin
kifayat godor imkanlar va stimullara malik olmurlar;

- irl miiassisalarin sohmlarinin real sahibkarin olinds tez bir zamanda comlonmosi {i¢lin fond
bazarinin yaratdigi imkanlar mohdud olur;

- struktur baximindan miirokkob olan bu model ¢oxsayli qanunvericilik vo normativ aktlarin
gobulunu, yeni togkilati strukturlarin (investisiya fondlarinin, fond birjalarinin, ¢ek alqi-satqi
agentliklorinin yaradilmasini) va ohali arasinda genis miqyasli maariflondirma isinin aparilmasin
zaruri edir;

- bu modelin totbiqi 6zollogsdirmonin baslica mogsod-lorino daxil olan istehsalin effektivliyinin
artirtlmasi ii¢lin ciddi tominat vermir.

Lakin biitiin bunlara baxmayaraq, kegmis sosialist 6lkolorindo populyar olan kiitlovi
0zollosdirmo modelinin siyasi cohotdon alternativi yoxdur. Bu modelin 6zallogsdirmonin miqyas vo
stirat parametrlorine miisbat tosir giiciinii nozors almagq|la, iqtisadiyyatda sistem va siyasi
dayisikliklorin rellagdirilmasinda shamiyyatli rolunu qiymatlondirmokls barabor, yuxarida qeyd
olunanlar osasinda belo noticoyo golmok olar ki, no godor imkan varsa bir o godor tez kiitlovi
0zollosdirma variantindan imtina etmok mogsadaiiygundur.
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