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GİRİŞ 

Mövzunun aktuallığı. Мцяссисянин мцфлисляшмяси дедикдя, боржлунун 

ющдяликляринин онун ямлакынын дяйяриндян чох олмасы вя йа балансын 

гурулушунун гейри гянаятбяхш олмасы сябябиндян бцджяйя вя бцджядянкянар 

дювлят фондларына мяжбури юдямяляри тямин етмямяси дахил олмагла малларын 

дяйяринин юдянилмяси цзря кредиторларын тялябини йериня йетиря билмямяси баша 

дцшцлцр. Балансын структурунун гейри гянаятбяхш олмасы боржлунун ямлакынын вя 

ющдяликляринин еля вязиййяти иля характеризя олунур ки, бурада активлярын ликвидлик 

сявиййясинин щядсиз  ашаьы олмасындан кредиторларын ющдяликляринин вахтында 

юдянилмяси тямин едилмир. Бу заман активлярин дяйяри боржлунун боржларынын 

цмуми мябляьиня бярабяр ола биляр вя йа ондан артыг ола биляр. 

Мцфлисляшмя мцряккяб просесдир вя  щцгуги, идаряетмя, тяшкилати, малиййя, 

учот-аналитик вя дижяр мцхтялиф мювгелярдян сяжиййяляндириля биляр. Мцфлисляшмя 

проседуру ширкятин уьурсуз фяалиййятинин йекун мярщялясини якс етдирир. О, 

тясадцфи щалларда ширкятин, мцщцм контраэентлярин вя рягиблярин инкишафы 

мейллярини вахташыры олараг изляйян тяжрцбяли малиййячи вя менежерляр цчцн 

эюзлянилмяз ола биляр.  

Bu gün müəssisə və təşkilatların iqtisadi müstəqilliyi kreditorlar, sahibkarlar və 

işçiləri qarşısında məsuliyyət daşıdığını özündə xarakterizə edir. Eyni zamanda 

kommersiya təşkilatlarının menecerləri öz partnyorlarının etibarlı olmalarına və öz 

öhdəliklərinin vaxtında yerinə yetirə bilmələrinə əmin olmaq istəyirlər. Çünki, 

şirkətlər hər zaman tədiyyəqabiliyyətli olmaya bilərlər. Ona görə müflisləşmə 

institutu müasir şəraitdə daha çox məna kəsb edir. 

Belə ki, müəssisə rəhbərliyi müflisləşmə riskinin maliyyə təhlilini və proqnoz-

laşdırmasını bacarmalı və bu sahəyə diqqəti artımalıdırlar. Buna görə onlar həm 

müflisləşmə proseduru ilə tanış olmalı, qarşıya çıxan arzuolunmaz amilləri müəyyən 

etməli və maliyyə sağlamlaşdırması yollarını tapmağı bacarmalıdırlar.  

Yuxarıda deyilənləri nəzərəalsaq dissertasiya mövzusunun aktual bir 

problemə həsr olunduğunu görərik. 
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Mövzunun öyrənilmə səviyyəsi: Müəssisələrin müflisləşməsinə gətirib 

çıxardan maliyyə riskləri və onların idarə olunması üsulları maliyyə potensialı ilə 

qarşılıqlı əlaqələri iqtisad elmi tərəfindən bu və ya digər səviyyədə tədqiq 

olunmuşdur. Uzaq xarici ölkə alimlərindən İ. Blank, S.Wallace, H.Baekgaard, R. 

Bergmann Barbara, V. Kapur, A. Klevmarken, T.Mirer, G. Orkutt, E. Symons, 

P.Krugman, J. Eaton, J. Sach, yerli alimlərdən D.Bağırov, M. Həsənli, Z. Məmmə-

dov, H. Həsənov, S. Abbasov və başqaları əsərlərində bu məsələlərin həllinə 

əhəmiyyətli dərəcədə yer vermişlər.  

Beləliklə, bu sahədə mövcud elmi-tədqiqat işlərinin təhlili göstərir ki, 

müflisləşmə, maliyyə riskləri və onların idarə olunması həlli tələb olunan bir 

problem kimi öz aktuallığını itirməmiş və hələdə həllini  gözləyən problemlərdən 

biridir.  

İşin məqsədi. İşin məqsədi müəssisələrin müflisləşməsinə gətirib çıxardan 

maliyyə risklərini nəzəri və metodoloji cəhətdən tədqiq edərək, bu şəraitdə müəssisə 

maliyyəsinin idarə olunmasını təkmilləşdirməkdir. 

Bunun üçün aşağıdakı vəzifələr qarşıya qoyulmuşdur: 

1) Müflisləşmənin mahiyyətini tədqiq etmək, Azərbaycanda müəssisələrin 

müflisləşməsi xüsusiyyətlərini təhlil etmək; 

2) Müflisləşmənin  proqnozlaşdırması  modeli və metodikasının əsas metodlarını 

öyrənmək;  

3) Müəssisələrin maliyyə sağlamlaşdırması tədbirlərini işləyib hazırlamaq; 

Tədqiqatın obyekti: Müəssisələrin müflisləşməsinin proqnozlaşdırmasının 

onun aradan qaldırılmasının  metod və modelləridir;  

Tədqiqatın predmeti:   Müəssisələrin müflisləşmə ehtimalının 

qiymətləndirilməsi və onun aradan qaldırılması; 

İşin praktiki əhəmiyyəti . İşin praktiki əhəmiyyəti Azərbaycanda 

müəssisələrin müflisləşməsinin proqnozlaşdıra biləcək bilikləri əldə etməkdir 

         Tədqiqatın nəzəri-metodoloji əsasları: Tədqiqatın nəzəri-metodoloji əsaslarını 

problemlə bağlı fərman və sərəncamlar, Azərbaycan qanunvericilik və icra 

orqanlarının qərarları və normativ sənədləri, Azərbaycanın yaxın və uzaq xarici 
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ölkələrin iqtisadçı alimlərinin maliyyə potensialının formalaşması problemlərinə 

həsr olunmuş əsərləri, dövrü mətbuatın materialları təşkil edir. 

 Tədqiqat işinin informasiya bazası: Tədqiqatın informasiya bazasını 

Azərbaycan Respublikası Dövlət Statistika komitəsinin illik hesabatları, İqtisadiyyat 

və sanaye nazirliyinin, Maliyyə və Vergilər nazirliklərinin materialları, 

qanunvericilik materialları, yerli və xarici ədəbiyyatlar və internet şəbəkəsində 

mövzuya uyğun mövcud informasiyalar təşkil edir.  

Dissertasiya giriş, 3 fəsil, nəticə və təkliflərdən, istifadə olunmuş ədəbiyyat 

siyahısından ibarətdir.  
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ФЯСИЛ Ы. МЦЯССИСЯЛЯРДЯ МАЛИЙЙЯНИН ИДАРЯ ЕДИЛМЯСИНИН 

НЯЗЯРИ ЯСАСЛАРЫ 

1.1. Мцяссисялярдя малиййянин идаря едилмясинин  мащиййяти вя мязмуну 

 
Мцасир  шяраитдя  истянилян  мцяссисянин  фяалиййятинин  идаря  едилмяси  систе-

миндя ян  мцряккяб  вя   важиб   щялгялярдян  бири  кими  онун  малиййя фяалий-

йятинин  идаря  едилмяси чыхыш едир. Инкишаф  етмиш  базар  игтисадиййатлы  юлкялярдя   

мцяссисянин  малиййя  фяалиййятинин  идаря  едилмясинин  ясас  принсип  вя  

методлары ХХ  ясрин Ы йарысында  мейдана  чыхан  вя  «малиййя   менежменти»  

адланан  елми  истигамятин  тяркибиндя  формалашмыш вя  инкишаф  етмишдир. 

Малиййя  менежменти  тяхминян  80 иллик  бир тарихи  инкишаф  йолу  кечмишдир. 

Бу дювр  ярзиндя  онун тядгиг етдийи  проблемлярин  ящатя  даиряси  ящямиййятли  

дяряжядя  эенишлянмишдир. Беля ки,   яэяр  йарандыьы  илк  вахтларда  о,  бир елми  

истигамят  кими  йени мцяссисялярин  йарадылмасы  вя  фяалиййятдя  оланларын  ляьв 

едилмяси  иля  баьлы олан  малиййя  мясялялярини,  даща  дягиг  десяк  инвестисийа-

ларын  идаря  олунмасы вя мцфлисляшмя кими проблемляри  тядгиг  едирдися, щазырда   

мцяссися малиййясинин идаря олунмасынын  практики  олараг  бцтцн истигамятлярини 

юзцня дахил едир. Малиййя менежментинин тядгиг  етдийи  проблемлярин  бир  

щиссяси сон  дюврлярдя  йаранан вя  нисбятян   мцстягил, щямчинин  кифайят  гядяр  

ихтисаслашмыш  елм  сащяляри  щесаб едилян «инвестисийа менежменти», «риск 

менежменти», «антибющран  идаряетмя» кими  елмлярин  предметиня  чеврилмиш вя  

бу  елмляр  тяряфиндян  даща дярин  вя  щяртяряфли  тящлиля  мяруз  галмышдыр. 

Малиййя менежментиня  игтисади ядябиййатларда  мцхтялиф  нюгтейи-нязярдян  

йанашылыр. «Малиййя  менежментинин  ясаслары»  адлы  дярсликдя  она  ашаьыдакы 

кими  тяриф верилир: Малиййя менежменти мцяссисянин пул дювриййясинин тяшкил 

едилмяси, щямчинин  мцяссисянин  малиййя  ресурсларынын  формалашмасы, бюлэцсц 

вя  истифадясиля баьлы идаряетмя гярарларынын ишляниб щазырланмасы вя реаллашдырыл-

мaсынын  принсип  вя   методларындан  ибарят  бир  системдир.1 

                                                           
1
 ����� �.�. ������ ����������� �����������. �. �����. �, 

1999, �. 33 
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А.Г. Каратуйев  юзцнцн  «Малиййя  менежменти» адлы  методики  

вясаитиндя  малиййя  менежментини  мцяссисянин мцлкиййятчиляринин марагларыны 

тямин  етмяк  мягсядиля  онун  пул дювриййясинин  идаря  едилмяси  системи  кими  

изащ  едир.  

Даща дягиг десяк, онун  фикринжя  малиййя  менежменти малиййя  

сийасятинин  щяйата кечирилмяси  заманы тятбиг  едилян  методлар, принсипляр, 

малиййя  алятляри  вя  рычагларындан  истифадя  етмякля  тясяррцфат субйектинин  

малиййя фяалиййятинин  идаря  едилмяси  системидир.2 Тягдирялайиг  щалдыр ки, мцяллиф  

юз  китабында малиййя  менежментиня йалныз идаряетмя  системи  кими  йанашмыр, 

ону  щям дя малиййя иля баьлы  идаряетмя  гярарларынын  ишляниб щазырланмасы вя  

щяйата  кечирилмясинин  принсип  вя методларыны,  механизмини  мцяййян  едян  

бир  елм  кими  характеризя  едир, онун  диэяр  елмлярля гаршылыглы ялагясини, 

«сярщядлярини» ачыглайыр.  

Охудуьум  игтисади ядябиййатлар  ичярисиндя  малиййя менежментиня ян  

дцзэцн йанашма фикримжя И.Т. Балабановун  «Малиййя менежментинин  ясасла-

ры» адлы  дярслийиндя юз яксини тапмышдыр. Мцяллиф малиййя менежментиня 3  

мювгедян йанашыр. 

1. Функсионал нюгтейи-нязярдян  малиййя  менежменти игтисади идаряетмя  

системидир;  

2. Институтсионал  нюгтейи-нязярдян  малиййя  менежменти идаряетмя 

органыдыр. 

3. Тяшкилати-щцгуги  нюгтейи нязярдян малиййя  менежменти  сащибкарлыг  

фяалиййятинин  бир  нювцдцр3.  

Малиййя   менежменти  идаряетмя   системи кими  2 алтсистемдян  ибарятдир:  

1) Идаряедян алтсистем  вя йа  идаряетмянин субйекти;                

2) Идаряолунан  алтсистем вя йа идаряетмянин обйекти.  

Схематик  олараг  буну ашаьыдакы  кими  эюстярмяк  олар:  

                                                                                                                                                                                              

 
2 Каратуев  А.Г. Финансовый  менеджмент. – М.: ИД- ФБК-ПРЕСС, 2001-С-14-15. 

  
3
 Балабанов И.Т. Основы финансового  менеджмента- М.: Инфра-М,2001,-С.48 
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Обйектин вязиййяти  щаггында  мялумат:     Кянар информасийа 

 

 

 
Идаряедян алтсистем (субйект) 

 
Мцдриййят вя онун бюлмяляри  
 

 
Малиййя менежери 

        
Ямр информасийасы  
 

 
Идаряолунан алтсистем (обйект) 

 
 

Малиййя мцнасибятляри 
 

 
Пул ахынлары 
 

 
Капитал дювраны 

 
Малиййя ресурслары  

       
 

 

Sxem 1 Maliyyənin idarə edilməsinin alt sistemi 

Малиййя менежментиндя идаряетмянин обйекти кими тясяррцфат  просесиндя  

тясяррцфат субйектляри арасында мейдана чыхан малиййя мцнасибятляри, 

мцяссисядя пулун  щярякяти, малиййя ресурслары  вя онларын мянбяляри  чыхыш едир.  

Идаряетмянин субйекти  ися мцхтялиф  идаряетмя формаларындан  истифадя  едяряк 

обйектин фяалиййятиня мягсядйюнлц  тясир эюстярян  инсанлар  групудур. 

Идаряетмянин субйекти юз нювбясиндя  3 йеря  айрылыр:  

1. Мцяссисянин  мцлкиййятчиси;   

2. Эениш профилли малиййя менежери;   

3. Ихтисаслашмыш малиййя  менежерляри.  

эи
р
и
ш

 
ч
ы
х
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Мцяссисянин мцлкиййятчиси  малиййя ямялиййатларынын щяжми  аз олан  кичик   

мцяссисялярин малиййясинин идаря олунмасы  функсийасыны щяйата кечирир. Кичик  

мцяссисялярдя бу функсийаны йериня  йетирмяк цчцн  муздла тутулмуш  

мцтяхяссися   ещтийаж  йохдур.  

Эениш  профилли малиййя  менежери  мцяссисянин малиййя  фяалиййятинин  идаря 

олунмасы  иля  баьлы бцтцн  функсийалары   щяйата кечирян муздлу мцхятяхяссисдир. 

Бу жцр мцтяхяссисляр  ясасян  мцяссися малиййясинин идаря олунмасына  цмуми  

рящбярлик едирляр.  

Ихтисаслашмыш малиййя менежери  дар ихтисаслы муздлу  ишчи  олуб,  

мцяссисянин  малиййя  фяалиййятинин бу вя йа  диэяр  сферасында  конкрет 

идаряетмя  функсийасыны  щяйата  кечирир.  Функсионал   менежерлярин ашаьыдакы  

нювляри  мювжуддур:  

1. Мцяссисянин  инвестисийаларынын  идаря  едилмяси  цзря  менежер.  

2. Пул вясаитляринин щярякятинин  идаря едилмяси цзря  менежер.                              

3. Мцяссисянин  малиййя рискляринин  идаря едилмяси цзря  менежер.                   

4. Антибющран  идаряетмя цзря  менежер.  

Малиййя  менежменти идаряетмя  органы  кими  идаряетмя апаратыны, башга  

сюзля тясяррцфат субйектинин рящбярлийинин бир щиссясини  тямсил едир. Ири мцяссися-

лярдя вя сящмдар жямиййятлярдя бу жцр  идаряетмя  апараты  кими  малиййя  

директорунун  вя йахуд  да  баш  малиййя  менежеринин  рящбярлик  етдийи 

«малиййя  мцдриййяти» чыхыш едир.  «Малиййя  мцдрийяти» юз нювбясиндя айры-айры  

шюбялярдян ибарятдир. Щям  мцдриййят, щям дя онун айры-айры шюбяляри йухары  

орган тяряфиндян тясдиг олунмуш ясаснамяйя  уйьун  олараг фяалиййят  

эюстярирляр.  Бу  ясаснамядя мцдриййят  вя онун  шюбяляринин  тяшкилинин  цмуми  

гайдалары, вязифя вя  функсийалары, структуру,  диэяр  шюбя  вя  бюлмялярля 

гаршылыглы  ялагяляри, щцгуг  вя  мясулиййятляри юз  яксини  тапыр. 

Йухарыда да гейд етдийимиз кими тяшкилати-щцгуги  нюгтейи-нязярдян  

малиййя менежментиня сащибкарлыг  фяалиййятинин  бир  формасы  кими  бахмаг  

олар. Бу  о  демякдир ки,  мцяссисянин  малиййя фяалиййятинин идаря едилмяси  

йалныз бцрократик,  административ  бир  акт  дейил. Башга сюзля  малиййя 
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менежменти  ятраф  мцщитдя  баш верян  дяйишикликляря актив реаксийа  верян  

йарадыжы  бир  фяалиййятдир. Сащибкарлыг  фяалиййятинин  бир  формасы  кими  малиййя 

менежменти планлашдырма  вя  идаряетмянин елми ясаслара сюйкянмясини, малиййя 

тящлили вя малиййя  инновасийаларынын тятбигини  тяляб едир.  

Мцяссисянин  малиййя  фяалиййятини  сямяряли  шякилдя  идаря  етмяк цчцн  бир  

сыра принсипляря ямял едилмялидир. Бунлар  ашаьыдакылардыр:  

1. Мцяссисянин цмуми идаряетмя системиля интеграсийа. Малиййя менежмен-

ти истещсал  менежменти, инновасийа  менежменти, щейятин  идаря едилмяси  вя 

функсионал   менежментин  диэяр  нювляри иля  сых  гаршылыглы ялагядядир. Мящз бу  

ялагя онун  мцяссисянин  цмуми  идаряетмя  системиня  интеграсийа  олунмасыны  

шяртляндирир. 

2. Идаряетмя  гярарларынын  формалашмасынын  комплекс характери. Малиййя  

ресурсларынын  формалашмасы, бюлэцсц  вя  истифадяси, щямчинин  мцяссисянин  пул 

дювриййясинин  тяшкили  иля  баьлы гябул едилян  бцтцн  идаряетмя  гярарлары  бирбаша  

вя йахуд долайы йолла мцяссисянин малиййя фяалиййятинин  нятижяляриня  тясир  

эюстярир. Бязи  щалларда  бу  тясир   якс характер дашыйыр. Мясялян,  йцксяк эялирли  

малиййя инвестисийасынын щяйата  кечирилмяси мцяссисянин  истещсал  фяалиййятинин 

мцяййянляшдирилмясиндя дефиситя сябяб  олар, бу да  онун  ямялиййат  мянфяятинин  

щяжминин кифайят гядяр азалмасы иля нятижяляняр. Она эюря дя малиййя  менеж-

ментиня  бир-бириля гаршылыглы ялагядя вя гаршылыглы тясирдя олан елементлярдян  иба-

рят  комплекс идаряетмя  системи  кими  бахылмалыдыр.  

3. Идаряетмядя  йцксяк  динамизм. Мцяссисянин  ютян  дювр  ярзиндя сямя-

ряли  фяалиййятини  тямин едян  ян оптимал  идаряетмя  гярары беля,  щеч дя  щямишя  

онун  эяляжяк  фяалиййяти заманы  тякрарян  истифадя  едиля  билмяз. Бу щяр  шейдян 

яввял  кечид игтисадиййаты шяраитиндя  ятраф  мцщит  амилляринин  йцксяк  динамик-

лийи,  ясасян дя  малиййя  базарынын  конйуктурасынын  дяйишкянлийи  иля баьлыдыр. 

Бундан  башга мцяссисянин  дахили  мцщити  дя стабил олмур. Буна  эюря дя  

малиййя  менежменти ятраф мцщит амилляринин дяйишмясини, мцяссисянин ресурс  

потенсиалыны, истещсал вя малиййя фяалиййятинин  тяшкили формасыны, мцяссисянин 
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малиййя вязиййятини вя  диэяр  параметрляри нязяря  алмагла йцксяк  динамиклийя  

малик  олмалыдыр. 

4. Айры-айры  идаряетмя  гярарларынын  щазырланмасына  чох вариантлы  

йанашма. Бу принсипин реаллашдырылмасы  щяр бир  идаряетмя гярарынын  щазырлан-

масы  заманы алтернатив  вариантларын  мювжудлуьуну  нязяря  алмаьы  тяляб едир.  

5. Мцяссисянин  инкишафынын  стратежи мягсядиня  табечилик. Мцяссисянин  жари  

фяалиййяти иля  баьлы  гябул  едилян  идаряетмя гярары  онун  инкишаф стратеэийасы  иля, 

ясас  мягсядля  зиддиййят тяшкил едирся, ня гядяр сямяряли олса  беля, ондан  

мцтляг  имтина  едилмялидир.  

Малиййя  менежментинин мязмунуну вя принсиплярини рящбяр тутмагла 

онун мягсяд вя вязифялярини формалашдырмаг олар. Цмумиййятля малиййя  ме-

нежментинин  ясас мягсядляри кими  ашаьыдакылар чыхыш едир:  

− рягабят мцбаризяси шяраитиндя  мцяссисянин «йашамасы»;  

− мцфлисляшмя вя  малиййя   уьурсузлуьунун  минимумлашдырылмасы;  

− рягиблярля  мцбаризядя  лидерлик;  

− фирманын  базар дяйяринин  максимумлашдырылмасы;  

− максимум  мянфяят;  

− минимум хярж;  

− рентабелли  фяалиййятин тямин едилмяси вя с.  

Сон иллярдя игтисади ядябиййатларда мцяссисянин мягсядляр  системиндян «ян 

ясас мягсядин» сечилмяси мцзакиря  мювзусу  олмушдур. Гярбин  инкишаф етмиш  

базар игтисадиййатлы  юлкяляриндя  малиййя  менежментинин  ясас мягсяди кими  

фирманын  базар дяйяринин  йцксялдилмяси  чыхыш едир. Гейд едяк ки,  бу  жцр 

йанашма «фирманын ясас мягсяди  максимум мянфяят ялдя етмякдир» кими 

формалашмыш  яняняви  йанашма  иля  мцяййян  гядяр  зиддиййят  тяшкил едир. Беля  

ки,  фирманын  базар  дяйяринин йцксялдилмяси щеч дя, щямишя  автоматик  олараг  

мянфяятин  максимумлашдырылмасы  йолу иля  мцмкцн олмур. Мясялян,  ялдя 

едилян  максимум мянфяят жари истещлак мягсядиля тамамиля  истифадя  олунарса, 

онда фирма  юзцнцн  эяляжяк  инкишафы  цчцн щяйати  ящямиййят   дашыйан  ян  ясас  

хцсуси вясаит мянбяйиндян мящрум  олар. Инкишаф  етмяйян мцяссися  ися  
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базардакы мювгелярини  итиряр,  дахили  мянбяляр  щесабына  хцсуси  вясаитлярин  

формалашмасы  потенсиалыны  мящдудлашдырар ки, бу  да  сон нятижядя  онун базар 

дяйяринин  ашаьы дцшмясиня  эятириб  чыхарар. 

Юзцнцн  ясас мягсядини  реаллашдыраркян  малиййя менежменти  ашаьыдакы 

вязифяляри йериня йетирир:  

− гаршыдакы дювр цчцн мцяссисянин  цзриня  эютцрдцйц  ющдяликлярин  

щяжминя уйьун  мигдарда  малиййя  ресурслары  иля  тямин етмя;  

− мцяссисянин  малик олдуьу малиййя  ресурсларындан  онун  фяалиййят  

истигамятляриня  уйьун  олараг  сямяряли  истифадянин  тямин едилмяси;  

− мцяссисянин  пул дювриййясинин  оптималлашдырылмасы;  

− мянфяятин  максимумлашдырылмасы;  

− малиййя рискинин  минимум  сявиййясинин  тямин едилмяси;  

− мцяссисядя даима  малиййя таразлыьына  наил олунмасы. 

Малиййя  менежментинин вязифяляри  бир-бириля  гаршылыглы  ялагядядир.  

Малиййя  менежментинин  мащиййятини дяриндян баша дцшмяк, тяжрцбядя  

ондан  бажарыгла истифадя  етмяк  цчцн  онун  йериня йетирдийи  функсийиалары 

билмяк лазымдыр. Мювжуд игтисади ядябиййатлар ичярисиндя малиййя менежмен-

тинин  функсийиалары мянжя И.А. Бланкын «Малиййя менежментинин ясаслары» адлы  

дярслийиндя даща дцзэцн изащ едилмишдир. О, малиййя менежментинин  

функсийиаларыны 2  бюйцк група   айырыр:  

1. Идаряетмя  системи  кими  малиййя  менежментинин функсийалары; 

2. Малиййя менежментинин мцяссисянин фяалиййятинин идаря олунмасынын 

хцсуси бир сферасы кими йериня йетирдийи  функсийалар;4   

Ы  група  дахилдир:  

1. Мцяссисянин малиййя стратеэийасынын  ишляниб щазырланмасы;  

                                                           
4
 ����� �.�. ������ ����������� �����������- �.: �����- �, 

1999-�-44-45 
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2. Мцяссисянин малиййя  фяалиййятинин  бцтцн  аспектляри  цзря  идаряетмя 

гярарларынын  гябулу  вя реаллашдырылмасыны тямин  едян тяшкилати  структурларын  

йарадылмасы;   

3. Идаряетмя  гярарларынын  алтернатив  вариантларынын ясасландырылмасы;  

4. Мцяссисянин малиййя  фяалиййятинин  мцхтялиф  тяряфляринин  тящлили;  

5. Мцяссисянин малиййя фяалиййятинин ясас истигамятляринин планлашдырылмасы;  

6. Идаряетмя  гярарларынын  реаллашдырылмасыны  стимуллашдыран  фяалиййят 

системинин  йарадылмасы;  

7. Мцяссисянин  малиййя  фяалиййятиля  баьлы  идаряетмя  гярарларынын  

реаллашдырылмасы  цзяриндя  сямяряли  нязарятин щяйата кечирилмяси. 

Cədvəl 1 

Müəssisənin maliyyə mexanizmi 

Малиййя методлары Малиййя рычаглары Щцгуги тяминат 
Норматив 
тяминат 

Информа
сийа 

тяминаты 
− Планлашдырма 
− Прогнозлашдырма 
− инвестисийа  
− кредитляшмя 
− юзцнцкредитляшдирмя 
− юзцнцмалиййя-
ляшдирмя 
− верэитутма 
− щесаблар системи 
− мадди стимуллашдыр-
ма вя мясулиййят 
− сыьорта 
− эиров ямялиййатлары 
− трансферт ямялиййаты 
− ижаря  
− лизинг 
− факторинг вя с. 

− мянфяят 
− эялир 
− амортизасийа 
− малиййя 
санксийалары 
− гиймят 
− ижаря щаггы 
− дивиденд 
− фаиз 
− дисконт 
− мягсядли игтисади 
фондлар 
− гойулушлар 
− валйута 
курсларынын 
котировкасы 
− щесаблашмаларын 
формалары  
− кредитин нювляри 
− валйута курслары 
− гиймятли каьызлар 

− ганунлар  
− Президентин 
фярманлары  
− Щюкцмятин 
гярарлары  
− Назирлик вя 
баш идарялярин 
мяктуб вя 
сярянжамлары 
− щцгуги шяхсин 
низамнамяси 

− инструк-
сийалар 
− нормативляр  
− нормалар 
− методики 
эюстяришляр 
− диэяр 
норматив 
сянядляр 

− мцхт
ялиф нюв 
инфор-
масийал
ар  

 

Малиййя  менежментинин функсийиаларынын  ЫЫ групуна  ашаьыдакылары  аид 

етмяк  олар:  

1. Активлярин  идаря едилмяси;  
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2. Капиталын идаря едилмяси;  

3. Инвестисийаларын идаря едилмяси;  

4. Мцяссисянин  пул  вясаитляринин  щярякятинин  идаря едилмяси; 

5. Малиййя рискляринин  идаря  едилмяси.  

Малиййя менежментинин  бцтцн  функсийиаларынын   щяйата кечирилмяси мцяй-

йян бир механизмя ясасланр. Малиййя менежментинин механизми дедикдя  мa-

лиййя фяалиййятинин  идаря едилмясиля  баьлы  гярарларын  гябулу вя реаллашдырылмасы  

просеслярини тянзим  едян елементлярдян ибарят  бир  систем  баша дцшцлцр.  Малий-

йя механизминин  структуруну  схематик олараг ашаьыдакы  кими  эюстяря  билярик:  

Малиййя  механизминин еффектив ишлямяси малиййя менежментинин  вязифя  вя  

функсийаларынын  там  шякилдя йериня йетирилмясиня вя бунунла да онун  гаршысына 

гойулмуш  ян  ясас  мягсядя  наил  олмаьа  имкан верир. 

 

 

1.2 Малиййя  менежментинин  тякамцлц вя ясас консепсийалары. 
 
Бир  нечя  мин иллик  тарихи  иля  сяжиййялянян  мцщасибат учотундан  фяргли 

олараг  малиййя  менежменти мцстягил  бир елм  кими  щяля  чох  жавандыр. Малий-

йя  менежменти иля баьлы нязяри тядгигатларын апарылмасына ЫЫ дцнйа  мцщарибя-

синдян яввял  башланылмышдыр. Щяля 1938-жи илдя  илк дяфя  олараг  Ж.Уилйамс 

«малиййя активляринин гиймятляндирилмяси» адлы модели  тяклиф етди вя беляликля дя 

фундаменталист йанашманын ясасыны гоймуш олду. Бунунла беля елм  ижтимаий-

йяти  малиййя менежментинин бир елм кими бцнюврясинин  мцасир портфел  нязярий-

йясинин баниси  Г. Марковитс  тяряфиндян  гойулдуьуну  гябул едир. Бу нязярий-

йянин  ясас  идейалары  Марковитсин  1952-жи  илдя  няшр едилмиш  елми  мягаляля-

риндя   иряли  сцрцлцр.  Портфел  нязяриййясинин  ятрафлы  изащы  Марковитсин  1959-жу 

илдя  няшр  едилмиш  китабында юз  яксини  тапмышдыр. Марковитс  юз  нязяриййясиндя  

малиййя  активляриня  инвестисийа  гойулушу иля  баьлы  идаряетмя  гярарларынын  

гябулу  методолоэийасыны вя  буна  уйьун  рийази  аппараты  тяклиф едирди. Щям  

методолоэийа, щям дя   рийази  апарат  кифайят  гядяр  нязяри характер  дашыдыьы  

цчцн  тяжрцбядя онлардан  истифадя  едилмяси   олдугжа  чятин  иди. Сонралар  
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Марковитсин  шаэирди  Уилйам  Шарп  «бирамилли»  модел  адлы  даща  садя вя 

практики  сяжиййяли  рийази  аппараты  тяклиф етди. Шарпын  тяклиф етдийи  техника артыг  

йцзлярля  малиййя  активинин  дахил  олдуьу  ири  щяжмли  портфелляри  сямяряли  шякил-

дя идаря  етмяйя  имкан  верирди.  

Малиййя  нязяриййясинин бу бюлмяси юз  инкишафыны гиймятли  каьызларын гий-

мятинин формалашмасы, капитал базарынын сямярялилийи, риск вя эялирлийин  гиймят-

ляндирилмяси кими моделлярин, щямчинин йени малиййя алятляринин  формАлашмасы  

йолу иля  давам  етдирди. 

1960-жы илдя У.Шарп, Ж.Линтнер вя Ж. Моссин бирликдя  «малиййя  активляри-

нин  эялирлийинин  гиймятляндирилмяси» (Жапитал Ассет  Прижинэ  Модел-ЖАПМ) 

моделини  ишляйиб  щазырладылар. Бу  модел мцяссисянин гиймятли  каьызлар  порфе-

линин  риск  вя эялирлийини мцгайися  етмяйя  имкан верир.  Гейд  едяк ки,  ЖАПМ  

модели  бу эцн дя  малиййя нязяриййяси сащясиндя газанылмыш  ян йцксяк наилий-

йятлярдян  бири  щесаб  едилир.  Бунунла  беля  бязи игтисадчылар бу  модели тянгид 

едяряк она алтернатив олан бир нечя модел тяклиф етдиляр. Бунлара   аиддир:  

1. «арбитраj гиймятямяляэялмя нязяриййяси»;  

2. «опсионларын гиймятинин формалашмасы нязяриййяси»;  

3. «гейри-мцяййянлик шяраитиндя цстцнлцкляр нязяриййяси». 

Онларын ичярисиндя «арбитраж гиймятямяляэялмя нязяриййяси» (Арбитраэе 

Прижинэ Тщеорй- АПТ) даща  чох  популйарлыг  газанды. АПТ нязяриййяси  малий-

йя  сащясиндя мяшщур мцтяхяссислярдян олан Стивен Росс  тяряфиндян тяклиф едил-

мишдир. Бу  нязяриййянин  ясасыны истянилян сящмин  эялирлийинин 2 щиссядян ибарят 

олмасынын тябии  йолла  тясдиги  тяшкил едир. Ы щиссяйя нормал вя йа эюзлянилян  эялир, 

ЫЫ  щиссяйя  ися риск вя йа гейри-мцяййянлик шяраитиндя ялдя едилян эялир дахилдир. 

Юз нювбясиндя риск вя йа гейри-мцяййянлик шяраитиндя ялдя едилян эялир бир чох  

игтисади амиллярдян, о жцмлядян юлкядяки  базар ситуасийасы, гиймятляндирилян  

ЦДМ, дцнйа игтисадиййатынын стабиллийи, инфлйасийа вя фаиз ставкаларынын   дина-

микасындан асылыдыр. 

ЖАПМ  моделинин  алтернативляри  олан  диэяр 2  нязяриййя- «опсионларын гий-

мятинин  формалашмасы» (ОПТИОН Прижинэ Тщеорй-ОПТ) вя «гейри-мцяййянлик 
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шяраитиндя цстцнлцкляр» (Стате  Преференже  Тщеорй-СПТ) нязяриййяляри  ися  бу  вя 

йа  диэяр   сябябляр  цзцндян  щяля ки, инкишаф  етмяйибляр. Хцсусиля  СПТ  модели  

кифайят  гядяр  абстракт  характер  дашыйыр. Беля ки, о, базарын  эяляжяк  вязиййяти  

щаггында  олдугжа дягиг  информасийанын олмасыны тяляб едир. Мялумдур ки, 

базар игтисадиййаты шяраитиндя бу жцр  дягиг информасийайа малик олмаг гейри-

мцмкцндцр. 

Мцяссисянин малиййя фяалиййятинин идаря олунмасынын ясас  проблемляриндян  

сайылан малиййя активляринин гиймяти иля капитал базарларында дювр едян  инфор-

мaсийа арасындакы гаршылыглы ялагянин тядгиг олунмасына 50-жи иллярин  сонларын-

дан башланылмышдыр. Бу сащядя  илк аддымлары  игтисадчы-експерт  У. Фама  атмыш-

дыр. О, «капитал базарынын сямярялилийи» нязяриййясинин банисидир. У. Фама  мцяс-

сисянин малиййя активляринин  гиймяти иля  капитал  базарындакы  информасийа 

арасында  олан  ялагянин тясир  эцжцнц  3  нювя  айырыр:  

1. эцжлц;   

2. мцлайим;  

3. зяиф.  

Фаманын бу тяснифаты  игтисадчыларын яксяриййяти  тяряфиндян гябул едилмишдир. 

Сонралар бу  сащядя апарылан тядгигатлар  тяснифатын  нязяри  аспектляриня  йох, 

онун тяжрцбя  дя юз тясдигини тапмасына  щяср  олунмушдур. 

Базар  игтисадиййатлы  юлкялярдя  ири ширкятляр  цчцн  капиталын  структуру  вя 

малиййя ресурсларынын гиймяти щяйати  ящямиййят кясб едир. Бу  сащядя  интенсив  

тядгигатларын  апарылмасы  50-жи иллярин  сонуна  тясадцф  едир. Лакин  илк  аддым-

лар щяля 30-жу иллярдя У. Шарп тяряфиндян атылмышдыр. Сонралар Д.Дйураном  кa-

питалын  структуру  иля ялагядар  тядгигатлары  бир  гядяр дя   дяринляшдирди. 

Цмумиликдя гябул едилмиш фикир белядир ки, малиййя  менежментинин  бу  сащяси-

ня   ян  эюзял  тющфяни  Ф. Модилйани  вя М. Мцллер  вермишдир.  Илк  яввял онлар  

беля  эцман едирдиляр ки, мцяссисяннин базар дяйяри  онун  капиталынын  структу-

рундан,  йяни  хцсуси  вясаитля  борж  вясаитинин  нисбятиндян   асылы  дейил,  йалныз 

эяляжяк  дюврдя мцяссисянин эялирляриня баьлыдыр. Онлар бу иддианы  «идеал  капи-

тал   базары» консепсийасына  ясасланараг  иряли  сцрцрдцляр. Лакин  щягигятдя  



19 

 

«идеал  капитал  базары»нын  мювжуд олмамасы  онлары  юз нязяриййялярини 

дягигляшдирмяйя мяжбур  етди.  «Капиталын структуру» нязяриййясиндя  ортайа аты-

лан  йени мцддяа  кими  фирманын базар дяйяринин  артмасынын онун капиталынын 

структурунда борж  вясаитляринин  хцсуси  чякиси  иля  дцз мцтянасиб  асылылыьы чыхыш  

етди. Бу  о  демякдир ки,  мцяссисянин капиталынын  структурунда борж вясаитинин 

хцсуси  чякиси ня гядяр чох оларса онун  базар  дяйяри, башга  сюзля  сящмляринин  

гиймяти дя бир о  гядяр йцксяк  олар. Сонралар мцяййян едилди ки, мцяссися  борж  

вясаитиндян  мцяййян  бир  щядд  дахилиндя  истифадя едя биляр. Щямин щядди кеч-

дикдян сонра борж вясаитинин  артмасы фирманын базар дяйяринин  йцксялмясиня  

йох, ашаьы  дцшмясиня  сябяб олур. 

Йухарыда  садаладыьымыз мярящялялярдян   кечмякля  «капиталын  структуру» 

нязяриййяси тякмил бир нязяриййяйя  чеврилмишдир. Бу эцн  бу  нязяриййя  3  ясас  

мцддяайа сюйкянир.  

1. мцяййян  щялл  дахилиндя  борж вясаитиндян  истифадя фирма  цчцн  

файдалыдыр;  

2. борж  вясаитиндян  ифрат  истифадя  мцфлисляшмя  иля  нятижялянир;  

3. щяр бир  мцяссися  цчцн  борж  капиталынын хцсуси  чякисинин  оптимал 

сявиййяси  бир-бириндян  фярглянир.  

Индийя  кими  садаладыьымыз моделляр  ичярисиндя «портфел нязяриййяси» иля 

«капиталын  структуру  нязяриййяси»   фирманы  малиййя фяалиййятинин  идаря едилмя-

синин  юзяйини  тяшкил дир. Чцнки  щяр  ики  нязяриййя  малиййя  менежментинин  2  

ян  важиб   суалынын  жавабландырылмасына хидмят едир:  

1. Малиййя  ресурслары щансы мянбялярдян  ялдя едилмялидир?  

2. Бу ресурслар щансы истигамятляря  хяржлянмялидир?  

Гейд етдийимиз  кими  малиййя  менежментиндя  бу нязяриййяляр  мцстясна  

ящямиййятя маликдирляр. Тясадцфи дейил ки, щяр  ики нязяриййянин  йарадыжылары – 

Г.Марковитс, У.Шарп, Ф.Модилйани вя М.Мцллер Нобел мцкафаты   лауреаты-

дырлар.  
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Малиййя менежментинин тякамцлц иля баьлы йухарыда дедикляримиздян  беля  

нятижяйя эялирик ки, о, бир елми истигамят кими малиййя нязяриййяляри вя  моделляри 

чярчивясиндя  формалашмыш вя онлара паралел сурятдя инкишаф  етмишдир.  

Малиййя менежменти малиййя нязяриййяляри  чярчивясиндя  формалашмыш  вя 

бир-бириля гаршылыглы ялагядя олан фундаментал консепсийалара сюйкянир. Консеп-

сийа (латынжадан  жонсептио-анлайыш, систем) щяр щансы бир  щадисянин  баша дцшцл-

мяси вя онун изащ едилмяси цчцн мцяййян  бир  йолдур. Консепсийалар  систе-

минин кюмяйиля щямин щадисянин мащиййяти  вя инкишаф  истигаямти щаггында  

ясас  фикир  формалашдырылыр.  

Беляликля, малиййя менежментиндя ашаьыдакылар базис  консепсийалары  щесаб 

едилир:  

− пул ахынлары  консепсийасы;  

− пулун мцвяггяти дяйяри  консепсийасы;  

− риск вя эялирлилик  арасында  компромис;  

− капиталын дяйяри консепсийасы;  

− асиметрик  информасийа консепсийасы;  

− аэент мцнасибятляри консепсийасы;  

− алтернатив хярж консепсийасы; 

Инди  ися  гыса да  олса  щяр  бир  консепсийанын  шярщини  веряк.  Пул  ахыны  

дедикдя  пул вясаитинин  мцяссисяйя дахил  олмасы  вя  мцяссисядян  хариж олмасы  

просесляринин  мяжмусу баша  дцшцлцр. Бу  консепсийа  малиййя  менежериня  бир  

нечя инвестисийа  лайищясини  тящлил етмяк, щяр бир лайищя иля  ялагядар  олараг 

мцяссисяйя дахил  олажаг вя  мцяссисядян  хариж  олажаг  пул  вясаитини мцгайися 

етмяк  вя  беляликля  дя  ялверишли  варианты  сечмяйя кюмяк  едир. 

Пулун  мцвяггяти  дяйяри  консепсийасы  ики  мцхтялиф заман анында  ейни  

мябляь  пул вясаитинин мцхтялиф  дяйяря  малик  олмасына  ясасланыр. Мясялян, бу 

эцн  бизим   ялимиздя  олан  10.000  манат  мябляьиндяки  пул вясаити  бир илдян  

сонра  ялдя  едяжяйимиз  ейни  мябляьдя   олан  вясаитдян  даща  йцксяк  дяйяря  

маликдир. Бу  жцр  фярг  илк  нювбядя  цч  амилля баьлыдыр:  

1. инфлйасийа;  
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2. эюзлянилян  мябляьин дахил  олмамасы  риски;  

3. дювриййя.  

Риск вя эялирлилик   арасында  компромис  консепсийасы  мцяссисянин  ялдя  

едяжяйи эялирля онун  бу эялирин ялдя едилмясиля ялагядар цзляшдийи  риск  

арасындакы  асылылыьы  мцяййян  едир.  Вяд  едилян эялир ня гядяр чохдурса  риск  дя 

бир  о гядяр йцксякдир вя  яксиня. Малиййя  менежеринин ясас  вязифяси рискля  

эялирлилик арасындакы  оптимал  нисбяти  мцяййян  етмякдир. 

Мялум  олдуьу  кими  мцяссисянин мцхтялиф  нюв малиййя  ресурсларынын ялдя  

едилмясиня  чякдийи  хяржляр  дя мцхтялифдир.  Бу хяржляр яслиндя щямин нюв  ресур-

сун  гиймятини  характеризя  едир.  Мясялян,  кредитя  эюря  фаиз, сящмляря   эюря 

дивиденд  вя с. Капиталын дяйяри  консепсийасы да  юз нювбясиндя инвестисийа  лайи-

щяляринин  малиййяляшдирилмяси  заманы  бу  амилин  нязяря  алынмасыны  тяляб едир. 

Малиййя менежментиндя ясас йерлярдян бирини капитал базарынын  сямярялилийи  

консепсийасы  тутур. Бу консепсийа базара дахил  олан информасийа иля орада  

сатылан  активлярин  гиймяти  арасындакы  ялагяйя щяср олунмушдур. Гейд едяк ки, 

бурадакы «сямярялилик» термини игтисади  мянада  йох,  информасийа мянасында 

ишялдилмишдир вя базарын сямярялилийи  дя онун информасийа жящятдян дольунлуьу, 

информасийанын  базар  иштиракчыларына чатдырылма  сявиййяси  иля  мцяййян  олунур. 

Базара  дахил олан информасийа  малиййя активляринин гиймятиндя ня гядяр тез  

якс  олунарса,  базар да  о гядяр  сямяряли  щесаб  едилир.  

Асимметрик информасийа консепсийасы капитал базары иштиракчыларынын бязиля-

ринин бу вя йа диэяр информасийайа малик олмасы, диэярлярин ися щямин 

информасийадан мящрум олмсы идейасына ясасланыр.  

Аэент  мцнасибятляри  консепсийасы  базар игтисадиййаты шяраитиндя  актуаллыг  

кясб едир. Ири  фирмаларын  яксяриййятиндя  сащиблик функсийасы  иля  идаряетмя 

функсийасы арасында учурум мювжуддур. Мцяссисянин  мцлкиййятчиляринин  мА-

раглары  иля  онун  идаря  щейятинин мараглары  щеч  дя  щямишя  цст-цстя  дцшмцр. 

Бу  зиддиййятин арадан галдырылмасы, щямчинин  юз шяхси  марагларындан  чыхыш  

едян  менежерлярин арзуолунмаз щярякятляринин мящдудлашдырылмасы цчцн  мцяс-

сисянин мцлкиййятчиляри «аэент хяржляри» адлы ялавя хярж чякмяйя   мяжбурдулар. 
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Бу  жцр  хяржлярин  мювжудлуьу обйектив  зярурятдир, онларын  щяжми  ися  малиййя 

характерли  гярарларын  ящямиййятиндян  асылыдыр.  

Малиййя менежментиндя  алтернатив  хярж консепсийасы ян  чох  истинад  еди-

лян  консепсийалардандыр. Мялумдур ки, малиййя характерли   щяр  щансы  бир  гя-

рарын  гябулу  диэяр алтернатив  вариантдан  имтина  иля  нятижялянир. Мясялян,  

мцяссися  истещсал етдийи  мящсулу  юз  няглиййат васитяси  иля  дя  дашыйа  биляр, ди-

эяр  мцяссисялярин  тяклиф  етдийи хидмятдян  дя  истифадя  едя  биляр. Бу  щалда  сон 

гярар алтернатив хяржлярин мцгайисясиндян сонра верилир. Малиййя  менежеринин  

професионаллыьы  алтернатив вариантлардан ян  ялверишлисинин  мцяййян  едилмяси   

заманы  цзя чыхыр. 

Сонда   ону  гейд етмяк  истярдим ки, малиййя  менежменти  бир  елм   кими  

жаван  олмасына  бахмайараг там  формалашмышдыр. Онун  нязяриййяляри, модел-

ляри  инкишаф  етмиш  юлкялярдя уьурла  тятбиг  едилир.  Бунунла  беля  о,  юз инкиша-

фыны да дайандырмамышдыр. Йени нязяриййялярин, моделлярин, малиййя  алятляринин 

йарадылмасы  йолу  иля малиййя менежменти  юз  арсеналыны даима зянэинляшдирир.  

 

1.3 Müəssisənin müflisləşməsi və bu şəraitdə müəssisə maliyyəsinin idarə 

edilməsi xüsusiyyətləri 

Алынан малын, эюстярилян хидмятин, боръ эютцрцлян пулун юдянилмясинин 

мцмкцнлцйц иля баьлы мясяляляр практики олараг ямтяя - пул мцнасибятляринин 

йарандыьы гядим вахтлардан мейдана чыхмышдыр. 

Юз тарихляри бойу инсанлар ямтяя базарыны вя онун мцмкцн ганунауйьун-

лугларыны юйрянмиш, базар мцнасибятляринин мцхтялиф моделлярини гурмаьа чалыш-

мыш вя тякмилляшдирмяйя сяй эюстярмишдир. Лакин, базарын прогнозлашдырылмасына 

йюнялдилмиш ъидди ъящдляря, маркетинг тядгигатларын фасилясиз олараг апарылмасы-

на бахмайараг бу проблем бизи бу эцн дя мцшайият едир. 

Щеч кимя сирр дейил ки, базар мцщити шяраитиндя юз рискляриня ясасланан вя 

мцхтялиф тясяррцфат фяалиййяти щяйата кечирян чохсайлы физики вя щцгуги субйектляр 

йараныр вя йох олурлар. Базар субйектляри даими гаршылыглы тямасда олур вя щяр 

ъцр ялагяляр гурурлар. Гаршылыглы мцнасибятляр системинин айрылмаз щиссясинин бири 
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дя ондан ибарят олур ки, бир вя йахуд бир нечя иштиракчы кюнцлц олараг цзяриня эю-

тцрдцйц мцгавиля ющдяликлярини иъра етмяк игтидарында олмурлар.Мящз ющдяликля-

рин иъра олунмасындакы бу игтидарсызлыг билаваситя сащибкарлыг риски иля баьлы олур. 

Фактлар эюстярир ки, Азярбайъан Республикасында игтисадиййатын айры-айры 

сащяляриндя зярярля ишляйян хейли мцяссися вя тяшкилатлармювъуддур. Бунлары аша-

ьыдакы ъядвял мялуматлары да айдын эюстярир. Тясяррцфатчылыг системинин инкишаф 

етдирилмясиня вя мцтямади олараг тякмилляшдирилмясиня, мцлкиййят формаларынын 

мцхтялифлийиня бахмайараг, бцтцн щцгуги системляр нятиъя етибариля бир садя 

гянаятя эялирляр - борълар мцтляг юдянилмялидир. Анъаг онлары неъя юдямяк, боръ 

ющдяликлярини там иъра етмяк цчцн щансы зярури аддымлары атмаг - ян мцбащисяли 

мясяля дя бах еля будур. 

Мцяссисянин мцфлисляшмяси (ифласа уьрамасы) дедикдя, боръ ющдяликляринин  

ямлакын дяйярини цстялямясиндян вя йахуд балансын гейри - гянаятбяхш структуру 

сябябиндян бцдъя вя бцдъядянкянар фондлара олан иъбари юдямялярин тямин 

едилмяси мцмкцнсцзлцйц дя дахил олмагла, алынмыш малларын (ишлярин, хидмятлярин) 

дяйяринин юдянилмяси цзря кредиторларын тяляблярини иъра етмяк игтидарынын олмамасы 

баша дцшцлцр. 

Мцяссисянин мцфлисляшмясинин хариъи яламятляриня онун ъари юдянишляринин 

дайандырылмасы вя цч ай ярзиндя кредиторларын тялябляринин тямин едиля билмямяси-

дир. 

Мцяссися арбитраж мящкямясинин гярары иля вя йахуд кюнцлц гайдада мцф-

лис елан олуна биляр. Щцгуги шяхсин мящкямя тяряфиндян мцфлис сайылмасы ясаслары 

вя гайдасы Азярбайъан Республикасынын Мцлки Просессуал Мяъялляси иля мцяй-

йянляшдирилир. Нязяря алмаг лазымдыр ки, реал мцфлисляшмядян савайы гярязли (биля-

рякдян) вя йахуд сахта мцфлисляшмя дя баш веря биляр. Гярязли мцфлисляшмя за-

маны мцяссися рящбяри вя йахуд мцлкиййятчи шяхси мягсядлярини (киминся мараг-

ларыны) эцдяряк мцяссисянин юдямя габилиййятини габагъадан, билярякдян йох 

едир, мящв едир. Сахта мцфлисляшмя - кредиторлардан боръларын юдянилмяси цчцн 

ялавя вахт алынмасы вя йахуд боръларын бир гисминин баьышланмасы мягсядиля 

мцяссисянин мцфлисляшмяси барядя габагъадан йалан, уйдурма гайдада елан 

олунмасыдыр. Беляликля, борълу юдямя габилиййяти олмадыьы щалда ифлас просесиня 
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мяруз галыр. Борълу о щалда юдямя габилиййяти олмайан сайылыр ки, буну юзц дя 

тясдиг етсин, йахуд мящкямя вя йа кредиторлар мцяййян етсин ки: 

а) борълу кредиторун иряли сцрдцйц гануни юдямя тялябини бу ъцртяляб 

вердикдян сонра ики ай ярзиндя йериня йетирмямиш вя йа; 

б) борълу ганунвериъилийя мцвафиг сурятдя щяйата кечирмяли олдуьу юдя-

нишляри вахты чатдыгъа щяйата кечирмяйя гадир дейилдир вя йа; 

ъ) борълу юз боръларыны вахты чатдыгъа юдямяйя гадир дейилдир. 

Мцяссисянин мцфлис елан олунмасы просеси юзцндя цч ясас мярщяляни 

ъямляшдирир: 

* балансынын гейри - гянаятбяхш структурунун мцяййянляшмяси нятиъясиндя 

мцяссися юдямя габилиййятини итирмиш щесаб едилир; 

* борълу мцяссисяйя гаршы йенидян тяшкил олунма, йахуд ляьв едилмя 

тядбирляри, щямчинин кредиторларла барышыг сазиши тятбиг едиля биляр. Йенидян тяшкил 

олунма проседурлары борълунун ямлакынын идаря едилмясини мящкямянин тяйин 

етдийи инзибатчыйа (мцвяггяти ямлак инзибатчысына) щяваля едилмясини вя саьлам-

лашдырма ъящдлярини нязярдя тутур. Борълу тяшкилатларла кредиторлар арасында 

юдяниш мцддятлярини узадылмасына вя борълары цзря мцяййян мябляьдя эцзяштляр 

едилмясиня даир барышыг сазиши ялдя олуна биляр; 

* мящкямянин мцвафиг гярарындан вя йахуд мцяссисянин юзцнцн кюнцлц 

гайдада ляьв едилмяси барядя рясми билдириш вермясиндян сонра мцяссися мцфлис 

елан олунур. 

Мцяссисянин малиййя дурумунун гиймятляндирилмяси вя балансын гейри – 

гянаятбяхш структурунун мцяййян едилмясиндя мцяссисянин малиййя вязиййяти-

нин илкин ятрафлы тящлили апарылыр. 

Балансын гейри - гянаятбяхш структуру дедикдя ямлакын вя борълунун ющ-

дяликляринин еля бир вязиййяти баша дцшцлцр ки, мцяссисянин ямлакы щесабына кре-

диторлара олан борълар юдяниля билмир, чцнки борълу тяшкилатын ямлакынын ликвидлийи 

ашаьы сявиййядя олмуш олур. 

Балансын гейри - гянаятбяхш структурунун мейарлары илк нювбядя ашаьыдакы 

ики ямсалын щесабланмасы васитясиля мцяййян едилир: 

* ъари ликвидлийин (Я1); 
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* хцсуси вясаитлярля тямин олунманын (Я2). 

Ъари ликвидлийин ямсалы ашаьыдакы гайдада щесабланыр: 

 

Бурада: А2 - балансын активинин икинъи бюлмяси; 

А3 - балансын активинин цчцнъц бюлмяси; 

П2 - балансын пассивинин икинъи бюлмяси; 

УКБ - узунмцддятли банк кредитляри вя борълар;  

ЭДХ - эяляъяк дюврцн эялирляри ; 

ИФ - истещсал фондлары; 

ГХЮЕ - гаршыдакы хяръляр вя юдямяляр цчцн ещтийатлар. 

Хцсуси вясаитлярля тямин олунма ямсалы ашаьыдакы дцстурла щесабланыр: 

 

Бурада: П1 - балансын пассивинин биринъи бюлмяси; 

А1 - балансын активинин биринъи бюлмяси. 

Ещтийаъ дуйулдугда ялавя ямсаллар (ишэцзар фяаллыг, дайаныглылыг, 

мянфяятлилик вя с.) вя эюстяриъиляр дя щесаблана биляр. 

Бцдъя тяшкилатлары, иътимаи тяшкилатлар (коммерсийа фяалиййяти иля мяшьул 

оланлар истисна едилмякля) вя фяалиййяти мянфяят ялдя етмяк мягсяди эцдмяйян 

тяшкилатлар (мцяссисяляр), мцвафиг иъра щакимиййяти органы тяряфиндян мцяййян 

едилмиш хцсуси тяйинатлы дювлят мцяссисяляри истисна олмагла Азярбайъан 

Республикасынын яризясиндя фяалиййят эюстярян, кредиторлар вя бцдъя гаршысында юз 

ющдяликлярини йериня йетирмяйян бцтцн мцяссисялярин сонракы талейи вя щцгуги 

тянзимлянмяси “Мцфлисляшмя вя ифлас щаггында” Азярбайъан 

Республикасынын 13 ийун 1997 - ъи ил тарихли Ганунунун мцддяаларына, 

бу Гануна 2000 - 2006 - ъы иллярдя едилмиш ялавя вя дяйишикликляря ясасян щялл 

едилир. 
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Юдяйиъилик габилиййятини итирмиш мцяссисялярин малиййя ъящятдян саьламлашды-

рылмасы истигамятиндя эюрцляъяк тядбирлярин сямярясини артырмаг мягсядиля онлар 

малиййя саьламлашдырылмасы планынын (бизнес - планын) нцмуняви формасындан 

истифадя едирляр. 

Малиййя саьламлашдырылмасы планы комплекс вя унификасийа едилмиш характер 

дашыйыр. О, мцяййян форма цзря тяртиб олунур. Илк нювбядя мцяссисянин цмуми 

характеристикасы верилир (мцяссисянин ады, почт вя щцгуги цнваны, ясас фяалиййят 

нювц, банк реквизитляри, тяшкилати - щцгуги формасы, мцлкиййят нювц вя с.). 

Бизнес - планын 2 - ъи бюлмясиндя мцяссисянин юдяйиъилик габилиййятинин бяр-

па едилмясини вя онун сямяряли фяалиййятинин горунуб сахланылмасыны тямин едя 

биляъяк саьламлашдырма тядбири садаланыр, онларын цмуми дяйяри эюстярилир. 

Бурада бизнес - планын айлар цзря иърасы, дювлят (мцлкиййятчи, инвестор) тяряфиндян 

айрылаъаг малиййя вясаити вя онун гайтарылма мцддяти, ялдя олунаъаг малиййя 

нятиъяси, санасийа (бярпа, саьламлашдырма) тядбирлярини дювлят адындан малий-

йяляшдиряъяк щюкцмят аэентинин ады юз яксини тапыр. 

Бизнес - планын 3 - ъц бюлмяси мцяссисянин малиййя дурумунун тящлилиня вя 

юдяйиъилик габилиййятинин итирилмясиня эятириб чыхаран сябяблярин арашдырылмасына 

щяср едилир. Бурада мцщасибат учоту сийасятинин дцрцстлцйц, хцсусиля пул щасила-

тынын, ясас вясаитлярин амортизасийасынын, азгиймятли вя тезкющнялян яшйаларын 

ашыланмасынын дцзэцнлцйц юз шяффафлыьыны тапмалыдыр. 

Бизнес - планын (саьламлашдырма програмынын) бу бюлмясиндя мцяссисянин 

эизлянилян малиййя эюстяриъиляринин иъмал ъядвяли верилир. 

Бу ъядвялдя йахын 2 - 3 ил цчцн щесабланмыш дюрд груп ямсалларликвидлик, 

дайаныглылыг, ишэцзар фяалиййят вя мянфяятлилик - тящлил едилир. 

Малиййя саьламлашдырылмасы програмынын 4-ъц бюлмясиндя мцяссисянин юдя-

йиъилик габилиййятинин бярпа едилмясиня вя сямяряли тясяррцфат фяалиййятинин дяс-

тяклянмясиня даир тядбирляр сийащысы тяклиф олунур. Бу сийащыда щяйата кечириляъяк 

тядбирлярин мцддяти, малиййя мянбяляри вя конкрет иърачылары да юз яксини тапыр. 

Саьламлашдырма бизнес - планын 5 - ъи бюлмясиндя ямтяя базары, рягабят вя 

гиймят мясяляляри, 6 - ъы бюлмядя ися истещсал олунмушмящсулун сатышы, страте-

эийасы ишлянилир. 
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7 - ъи бюлмядя мцяссисянин мювъуд истещсал эцъляриндян вя базарын кон-

йуктурасындан асылы олараг мящсул истещсалы планы тяртиб едилир вя нятиъя етибариля 

бунлар техники инкишаф вя истещсалын тяшкили прогнозларында юз яксини тапыр. 

Саьламлашдырма програмы малиййя планынын тяртиби иля йекунлашыр. Бу 

планда илк нювбядя яввялки бюлмялярдя апарылмыш щесабламалара сюйкянян мцяс-

сися фяалиййятинин малиййя нятиъяляринин прогнозу, щямчинин тяляб олунан ялавя 

инвестисийаларын мянбяляринин формалашмасы ачыгланыр. Цмумиййятля, мцяссисянин 

малиййя саьламлашдырылмасынын ясасян мцдафия вя щцжум тактикасы мювcуддур. 

Мцдафия тактикасы - бу тядбирин кюкцндя мцщафизя тядбирляри дурур ки, онла-

рын да ясасыны мящсул истещсалы вя сатышы иля баьлы, ясас фондларын вя ишчиляринин 

сахланмасы цзря бцтцн мясряфлярин азалдылмасы, ихтисары тяшкил едир. 

Мцдафия тактикасы щяйата кечириляркян ашаьыдакы мясяляляр щялл едилир: 

* зярярлярин баш вермямяси мягсядиля мясряфляр цзяриндя ъидди нязарят 

гойулмасы; 

* рентабеллик щяддинин мцяййян едилмяси; 

* цстялик хяръляр вя зярури мясряфляр, еляъя дя бцтцн нюв ещтийатлар мясарифи 

нормаларынын ихтисары; 

* зийанла баша эялян мящсулун истещсалатдан чыхарылмасы; 

* мясулиййятин сябябляри вя мяркязляри цзря арашдырылма апарылмасы; 

* лисензийаларын, патентлярин, перспективи олмайан истещсал ямлакынын, битмя-

миш тикинти обйектляринин сатылмасы вя йахуд иъаряйя верилмяси; 

* узунмцддятли капитал гойулушларынын, ямтяя - материал гиймятляринин 

нормадан артыг ещтийатларынын там истифадяси; 

* рентабеллик нормасы вя тялябин еластиклийи нязяря алынмагла истещсал олунан 

мящсула ясасландырылмыш гиймятлярин гойулмасы; 

* франчайзинг; 

* мцяссисядахили ещтийатларын ашкарланмасы вя истифадя едилмяси; 

* зярурят варса истещсалын профилинин (йюнцмцнцн) дяйишдирилмяси; 

* вахты кечмиш боръларын структурунун дяйишдирилмяси вя юдянилмяси; 

* цмидсиз боръларын силинмяси; 

* кадрларын йердяйишмяси, ишчилярин ихтисар едилмяси; 
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* ямяк вя истещсал интизамынын мющкямляндирилмяси; 

* кредиторларла мцнасибятлярин сащманлашдырылмасы; 

* дебитор боръларын тяляб едилмяси; 

* ямяк мядяниййятинин йцксялдилмяси; 

* аудит вя мцщасибат учотунун, учот сийасятинин тякмилляшдирил мяси; 

* мцяссисядя идаряетмя вя малиййя учотунун тятбиг едилмяси вя с. 

Щцъум (ирялилямя) тактикасы - бцтцн формаларда кянардан инвестисийаларын 

ъялб едилмясиня вя йахуд буна мцнбит шяраитин йарадылмасына йюнялдилян 

истещсалат характерли тядбирлярин щяйата кечирилмясидир.Мцяссисянин инвестисийа 

мянбяляриня юз истещсалындан, венчур капиталындан, кредитлярдян, ямлакдан 

истифадянин сямярясинин йцксялдилмясиндян (фонд портфели дя дахил олмагла), 

дювлят дястяйинин тяляб едилмясиндян, верэи эцзяштляриндян, инвестисийа лайищяляри 

нин мцсабигясиндя иштиракдан щяр ъцр дахил олмалары аид етмяк олар. 

Бу щалда ашаьыдакы мясяляляр щялл едилир: 

* мцяссисянин рящбярлийинин (мцлкиййятчисинин) дяйишдирилмяси; 

* ишэцзар алямдя мцяссисянин мювгейинин мющкямляндирилмяси; 

* актив маркетингин щяйата кечирилмяси; 

* даща йцксяк гиймятляр сийасятинин йеридилмяси; 

* мцяссисянин юз истещсалынын инвестисийалашдырылмасынын эцъляндирилмяси; 

* ясас фондларын йениляшдирилмяси; 

* дювриййя вясаитляринин дювретмя сцрятинин артырылмасы; 

* мцтярягги технолоэийаларын тятбиги нятиъясиндя бцтцн нюв ресурсларын 

мясариф нормаларынын азалдылмасы; 

* истещсалын ямяк тутумунун азалдылмасы; 

* фяалиййят нювцнцн (йюнцмцнцн) дяйишдирилмяси; 

* мящсул чешидинин тязялянмяси; 

* перспектив нювлц мящсул истещсалы щяъминин максимум артырылмасы вя 

онларын сифаришлярля тямин едилмяси; 

* мцяссисянин гейри - материал активлярля (лисензийаларла, патентлярля) тямин 

едилмяси; 

* бизнес - планлар зярфинин ишлянилмяси; 
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* базар конйуктурасы щаггында мялумат банкынын формалашды рылмасы; 

* сифаришчилярин юдямя габилиййятинин експертизасынын кечирилмяси; 

* ишчилярин мядяни - техники сявиййясинин йцксялдилмяси; 

* мцяссисядя структур дяйишиклийи апарылмасы; 

* гиймятли каьызларын ялавя емиссийасынын бурахылмасы; 

* идаряетмя учотунун сащманлашдырылмасы вя с. 

Дейилянлярдян беля нятиъяйя эялмяк олар ки, мцяссисянин мцфлисляшмясинин 

идаряолунмасынын ясас мягсяди онун фяалиййятинин щяр щансы бир сащясини мящв 

олмагдан горумаг дейил, бу мящволма диагнозу ашкар едилдикдя бцтцн сяйляри 

мцяссисянин бцтювлцкдя фяалиййятинин кейфиййятъя йениляшдирилмясиня йюнялдилмяк-

дян ибарятдир. 

Базар мцнасибятляри шяраитиндя мцяссисялярин мцстягил олуб юз фяалиййят-

ляринин нятиъяляриня эюря мясулиййятляринин гат - гат артдыьы бир шяраитдя малиййя 

дурумунун мющкямляндирилмясинин, малиййя имканларына эюря перспектив исти-

гамятляри мцяййян едилмясинин, диэяр тясяррцфат субйектляринин малиййя вязий-

йятляринин юйрянилмясинин обйектив зяруряти йараныр, мцяссисядахили малиййя стра-

теэийасына бюйцк ещтийаъ дуйулур. 

Малиййя стратеэийасы - мцяссисянин пул вясаитляри иля тямин едилмяси йолунда 

эюрцлян тядбирлярин, едилян щярякятлярин баш планыдыр. О, малиййянин формалашмa-

сынын, планлашдырылмасынын нязяри вя практики мясялялярини ящатя едир, базар тясяр-

рцфаты шяраитиндя мцяссисянин малиййя дайаныглыьыны тямин едян вязифяляри щялл 

едир. Малиййя стратеэийасы нязяриййяси базар мцнасибятляри ясасында гурулан 

тясяррцфатчылыьын обйектив ганунауйьунлугларыны тядгиг едир, йени шяраитдя мцяс-

сисянин фяалиййят эюстярмясинин, йахын вя узаг эяляъяк цчцн малиййя тактикасынын 

щазырланыб щяйата кечирилмясинин цсул вя формаларыны арашдырыр. 

Мцяссисянин малиййя стратеэийасына ашаьыдакылар дахилдир: малиййя вязиййя-

тинин тящлили; ясас вя дювриййя вясаитляринин, мянфяятин бюлцшдцрцлмясинин вя наьд 

щесаблашмаларын оптималлашдырылмасы;  верэи вя гиймят сийасяти; гиймятли каьызлар 

сащясиндя апарылан сийасят, хариъи игтисади ялагяляр. 

Мцяссисянин малиййя стратеэийасынын ишлянмяси схеми шякил 1. дя верилмишдир. 
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Şəkil 1 Müəssisənin  maliyyə strategiyasının işlənməsi sxemi 
 

Малиййя стратеэийасы фирманын малиййя имканларыны, дахили вя хариъи амил-

лярин обйектив тясирини щяртяряфли нязяря алыр. Яэяр малиййя стратеэийасы мцяссися-

нин малиййя - игтисади имканларына вя ямтяя базарында йаранмыш шяраитя уйьун 

эялмирся о, мцфлис ола биляр. 

Мювъуд гайдайа эюря, баш малиййя стратеэийасы, оператив малиййя стратеэи-

йасы, баш стратежи мягсядя вя фярди (щиссяви) стратежи мягсядляря наил олмаг 

стратеэийалары мювъуддур. 

Мцяссисянин фяалиййятини, онун бцтцн сявиййяли бцдъялярля гаршылыглы мцнаси-

бятлярини, эялирин ямяля эялмясини вя истифадя олунмасыны, ещтийаъларын щяъмини вя 

ил ярзиндя онларын малиййяляшмя мянбялярини мцяййян едян стратеэийа баш малий-

йя стратеэийасы адланыр. 
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Малиййя ресурслары иля эцндялик маневр етмяк, васитялярин хярълянмясиня вя 

хцсусиля дахили ещтийатларын сяфярбяр едилмясиня нязарят етмяк цчцн рцблцк, айлыг, 

зярурят олдугда ися даща гыса мцддятя малиййя стратеэийасы щазырланыр. 

Оператив малиййя стратеэийасы - баш малиййя стратеэийасындан фяргли олараг 

ямяк щаггы, сатылмыш мящсула эюря алыъыларла щесаблашмалары, кредит ямялиййатлары 

цзря мядахилляр нязяря алынмагла бцтцн цмуми эялирляри вя дахилолмалары, диэяр 

тяряфдян ися щяр ъцр мяъму мясарифляри (мал тяъщизатчыларына юдямяляр, ямяк 

щаггы, бцдъя ющдяликляринин йериня йетирилмяси) ящатя едир. Мядахиллярин вя мя-

хариълярин тяркибинин беля груплашдырылмасы имкан верир ки, планлашдырылан дюврдя 

пул мядахилляриня вя мясарифляриня даир эюзлянилян дювриййяляр даща дольун нязя-

ря алынсын. Мяхариъ вя мядахилин бярабярлийи вяйахуд мядахилин мяхариъи цстяля-

мяси нормал щал щесаб олунур. 

Малиййянин баш стратежи мягсяди мцяссисянин зярури вя кифайят гядяр пул 

ресурслары иля тямин етмякдир. Онун ясасында базарын тялябляриня вя мцяссисянин 

имканларына уйьун олан малиййя стратеэийасы щазырланыр ки, бурада да иърачылар 

вя иш истигамятляри цзря вязифяляр мцяййян едилир вя бюлцшдцрцлцр. 

Баш стратежи мягсядя наил олмаг цчцн малиййя стратеэийасы юзцндя мцхтялиф 

цсул вя щярякятляри ъямляшдирир, йяни: 

* малиййя ресурсларынын формалашмасы вя онлара мяркязляшдирилмиш гайдада 

идаря олунмасы; 

* щялледиъи истигамятлярин дягигляшдирилмяси вя мцяссисянин рящбярлийинин 

мцмкцн ещтийатлары сяфярбяр етмякля бцтцн эцъцнцн бу истигамятлярин реаллаш-

дырылмасына йюнялдилмяси; 

* мягсядлярин ящямиййятляриня эюря сыраланмасы вя онлара ардыъыллыгла, 

мярщяля - мярщяля наил олунмасы; 

* малиййя щярякятляринин мцяссисянин игтисади дурумуна вя мадди имкан-

ларына уйьун эялмяси; 

* щяр бир заман кясийиндя юлкядяки малиййя - игтисади дурумун вя мцяссися-

нин малиййя вязиййятинин обйектив гиймятляндирилмяси вя учотунун апарылмасы; 

* стратежи ещтийатларын йарадылмасы вя истифадяйя щазырланмасы; 

* юзцнцн вя рягиблярин игтисади вя малиййя имканларынын юйрянилмяси; 
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* рягибляр тяряфиндян эюзлянилян ясас тящлцкянин мцяййян едилмяси, онун 

арадан галдырылмасы цчцн гцввялярин сяфярбяр едилмяси вя малиййя ямялиййатлары-

нын истигамятляринин юнямли сечилмяси; 

* рягибляр цзяриндя щялледиъи цстцнлцк газанмаг мягсядиля маневр едилмяси 

вя тяшяббцсц яля алмаг цчцн мцбаризя апарылмасы. 

Беляликля, мцяссисянин малиййя стратеэийасынын мцвяффягиййятиня онда тями-

нат верилмиш олур ки, бу стратеэийанын нязяриййяси вя практикасы узлашдырылмыш, 

таразлашдырылмыш олсун, малиййя просеслярини ъидди гайдада мяркязляшдирмякля вя 

малиййя - игтисади мцщит дяйишдикъя чевик методлардан истифадя етмякля стратежи 

мягсядляр реал игтисади вя малиййя имканларына уйьунлашдырылмыш олсун. 

Фярди (щиссяви) мягсядляря наил олма стратеэийасынын мащиййяти ондадыр ки, 

баш стратежи мягсяди эерчякляшдирмяк цчцн малиййя ямялиййатлары усталыгла, баъа-

рыгла щяйата кечирилир. 

Малиййя стратеэийасынын вязифяляри ашаьыдакылардыр: 

* базар мцнасибятляри шяраитиндя малиййянин характеринин вя формалашма 

ганунауйьунлугларынын арашдырылмасы; 

* мцяссисянин малиййя ресурсларынын формалашмасынын мцмкцн вариантлары 

цзря шяртляринин вя малиййя дурумунун гейри - сабит вя йахуд бющранлы олдуьу 

щалда рящбярлийин атаъаьы аддымларын, едяъяйи щярякятлярин ишляниб щазырланмасы; 

* мал эюндярянлярля вя алыъыларла, бцтцн сявиййяли бцдъялярля, банклар вя 

диэяр малиййя институтлары иля гаршылыглы малиййя мцнасибятляринин мцяййян едилмя-

си; истещсал эцъцндян, ясас вя дювриййя вясаитляриндян даща сямяряли истифадя 

етмяк цчцн ещтийатларын ашкар едилмяси вя ресурсларын сяфярбяр олунмасы; 

* мцяссисянин истещсалат - тясяррцфат фяалиййятинин зярури олан малиййя 

ресурслары иля тямин олунмасы; 

* мцвяггяти сярбяст олан пул вясаитляринин максимум мянфяят ялдя етмяк 

мягсядиля сямяряли йерляшдирилмяси; 

* мцвяффягиййятля малиййя стратеэийасынын щяйата кечирилмяси, малиййя им-

канларындан эяляъяк цчцн истифадя едилмяси цсулларынын мцяййян едилмяси, йени 

мящсул нювляринин, техники тяъщизатын тяшкил едилмяси, ихтисаслы кадрларын 

щазырланмасы; 
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* ещтимал олунан рягиблярин стратежи бахышларынын, онларын игтисади вя малиййя 

имканларынын юйрянилмяси вя малиййя дайаныглылыьынын тямин олунмасы цчцн тяд-

бирлярин щяйата кечирилмяси; 

* бющранлы вязиййятдян чыхмаьа щазырлыг цсулларынын, малиййя дурумунун гейри - 

сабит вя йахуд бющран шяраитиндя мцяссисяйя рящбярлик методларынын ишлянилмяси 

вя беля вязиййятдян чыхмаг цчцн коллективин сяйляринин ялагяляндирилмяси; 

Малиййя стратеэийасы пул эялирляринин ашкарланмасынын ящатялилийиня, дахили 

ресурсларын сяфярбяр едилмясиня, мящсулун майа дяйяринин максимум ашаьы 

салынмасына, мянфяятин дцзэцн бюлцшдцрмясиня вя истифадя олунмасына, дювриййя 

вясаитляриня олан тялябатын мцяййян едилмясиня, мцяссисянин капиталынын сямяряли 

йерляшдирилмясиня хцсуси диггят йетирир. 

Дахили нормативлярин (мясялян, мянфяятин бюлцшдцрцлмясинин истигамят-

лярини мцяййян едян) ишляниб щазырланмасы малиййя стратеэийасынын мцщцм щисся-

сидир. Хариъи ширкятлярин иш тяърцбясиндя дахили нормативлярдян эениш истифадя едилир. 

Малиййя стратеэийасы юдямямяляр риски, инфлйасийа сычрайышлары вя диэяр форс мажор 

(эюзлянилмяйян) щаллары нязяря алынмагла ишлянир. 

О, истещсалын мягсядляриня там уйьун олмалы вя лазым эялдикдя тясщищ едиля 

вя дяйишдириля биляр. Малиййя стратеэийасынын щяйата кечирилмясиня нязарят етмяк 

пулларын дахил олмасыны, онларын гянаятля вя сямяряли истифадясини тямин едир. 

Йахшы гурулмуш малиййя нязаряти дахили ещтийатларын ашкар едилмясиня, пул 

йыьымларыны артырмагла тясяррцфатын рентабеллийинин йцксялдилмясиня кюмяк едир. 
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FƏSİL II MÜƏSSISƏNIN MÜFLISLƏŞMƏ RISKININ MÜƏYYƏN 
EDILMƏSI VƏ QIYMƏTLƏNDIRILMƏSININ METODOLOJI 
ƏSASLARI. 

 

2.1 Azərbaycanda müəssisələrin müflisləşmə riskinin diaqnostikası və 

proqnozlaşdırılması 

Qloballaşan dünyada ölkə iqtisadiyyatı qarşısında duran ən mühüm vəzifə 

sahibkarlığın dinamik inkişafına nail olmaq üçün onun fəaliyyətinin təşkili və idarə 

edilməsini təkmilləşdirməkdir. Son 20 ildə sahibkarlıq fəaliyyətini tənzimləyən, 

onun iqtisadi fəaliyyət sahələrində və regionlarda inkişafına təkan verən 140-a yaxın 

normativhüquqi sənəd qəbul edilmişdir. 2014-cü ildə ölkəmizdə yaranan ÜDM-in 

81,2%-i özəl sektorun hesabına təmin edilmişdir. İl ərzində müxtəlif iqtisadi 

sahələrdə 71,2 min xüsusi müəssisə fəaliyyət göstərmişdir ki, bu da bütün təsərrüfat 

subyektlərinin 79,2%-ni təşkil etmişdir. Hazırda ölkəmizdə müxtəlif miqyaslı 1700-

ə yaxın açıq və qapalı səhmdar cəmiyyəti mövcuddur. Regionların sosialiqtisadi 

inkişafı dövlət proqramının uğurla həyata keçirilməsi sahibkarlıq fəaliyyətinin və 

subyektlərinin kəmiyyətcə genişlənməsinə əsaslı təkan vermişdir. Əldə edilən 

nailiyyətləri yüksək qiymətləndirərək onu da qeyd etmək vacibdir ki, 2014-cü ildə 

sənaye müəssisələrinin 41,1%-i; tikinti təşkilatlarının 37,2%-i; rabitənin 53,1%-i; 

ticarət obyektlərinin 59,6%-i zərərlə işləmiş və bütünlükdə zərərin məbləği 1309,3 

mln. man. təşkil etmişdir. 1 yanvar 2014-cü il tarixə istehsalçı müəssisələrin 

anbarlarında 213,3 mln. manat hazır məhsul qalığı mövcud olmuşdur. Qeyrineft 

sektorunda istehsal edilən məhsulların cüzi bir hissəsi ixrac edilir. Ölkəmizə 

gətirilən məhsulların sayı ixrac edilən məhsulların sayından təxminən 3 dəfə çoxdur. 

Bu faktları şərtləşdirən çoxsaylı səbəblərdən biri müəssisə və təşkilatların 

fəaliyyətinin lazımınca təhlil və diaqnostika edilməməsidir. Aparılan audit 

yoxlamalarında sistemli təhlildən istifadə edilmir. Müəssisələrdə məhsula olan 

tələbatın səviyyəsinin öyrənilməsi epizodik xarakter daşıyır. Elmi tədqiqatların 

nəticələri istehsalata zəif tətbiq edilir. Odur ki, sahibkarlıq subyektlərinin 
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fəaliyyətində mövcud ehtiyat imkanlarını aşkara çıxarmaq üçün beynəlxalq 

təcrübədə geniş istifadə edilən təhlil və diaqnostik qiymətləndirmənin təşkilati-

metodiki aspektlərinin ümumiləşdirilməsi və onlardan təcrübədə geniş istifadə 

olunması üzrə tövsiyələrin işlənib hazırlanması vacibdir. Sahibkarlıq subyektlərində 

kəmiyyət dəyişiklikləri. Azərbaycan Respublikası Dövlət Statistika Komitəsinin 

rəsmi məlumatlarına görə 2014-cü ildə ÜDM-in 50%-i sənaye müəssisələrinin 

payına düşmüşdür. Odur ki, sənaye müəssisələrinin sahibkarlıq subyektləri 

çərçivəsində fəaliyyətini araşdırmağa üstünlük veririk. Onların iqtisadi fəaliyyət 

növləri və miqyasına görə təsnifatını xarakterizə edən məlumatlar 1 saylı cədvəldə 

verilmişdir.  

Son illərdə sənaye üzrə təsərrüfat subyektlərinin sayı 153 vahid, o cümlədən 

kiçik müəssisələrin sayı 120, orta və iri müəssisələrin sayı isə 33 vahid artmışdır. 

2009-cu ildə adıçəkilən subyektlərin 72,2%-ni kiçik, 27,8%-ni isə iri və orta 

müəssisələr təşkil etmişdir. İri və orta müəssisələrin 65,5%-i emal, 10,6%-i 

mədənçıxarma, 24% -i iqtisadiyyatın digər sahələrində cəmlənmişdir. Emal 

sənayesində mövcud olan orta və iri sahibkarlıq subyektlərinin 26,5%-i qida 

məhsulları, 15%-i qeyri-metal, mineral maddələrin istehsalı, 9,3%-i metallurgiya 

sənayesi, 8,9%-i maşın və avadanlıqlar istehsalı, 7,9%-i toxuculuq və tikiş sənayesi, 

36,6%-i elektrik enerjisi, qaz və suyun istehsalı və bölüşdürülməsi kimi fəaliyyət 

sahələri üçün xarakterik olmuşdur. 2010-2014-cü illər ərzində orta və iri 

müəssisələrin mədənçıxarma sənayesində sayı 2 vahid, emal sənayesində isə 25 

vahid artmışdır. Bu artım əsasən emal sənayesinin digər qeyri-metal mineral 

maddələrin istehsal sahəsi üçün xarakterik olmuşdur. Sahibkarlıq subyektlərinin 

maliyyə nəticələri. Son illər iqtisadi nəticələri qiymətləndirərkən qeyd etmək 

lazımdır ki, 2010-cu ildən başlayaraq iqtisadiyyatın ayrı- ayrı sahələrində zərərlə 

işləyən müəssisə və təşkilatların xüsusi çəkisi və zərərin məbləği yüksələn xətlə 

artmaqdadır. Bütünlükdə 2014-cü ildə bütün müəssisə və təşkilatların zərərinin 

məbləği 1309,3 mln. manat olmuşdur ki, onun da 937,3 mln. manat və yaxud 

71,6%-i sənayenin payına düşmüşdür. Sənayedə yaranan ümumi zərərin 85%-i 

mədənçıxarma sənayesi, 10,9%-i emal sənayesi üçün xarakterik olmuşdur. Eyni 
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zamanda ölkə iqtisadiyyatını təmsil edən müəssisələrin 2014-cü ildən mənfəəti 13,9 

mlrd. man. təşkil etmişdir ki, onun da 12,5 mlrd. manat və yaxud 90%-i sənayedə 

mümkün olmuşdur (cədvəl ). 

Cədvəl 2  

Zərərlə işləyən müəssisə və təşkilatların xüsusi çəkisi mln man. 

Göstərici 2009 2010 2013 2014 

Zərər-cəmi (mln.manat) 1309.3 845.3 1209.5 1385.2 

Zərər-mədənçıxarma sənayesi (mln.manat) 796.1 507.0 276.9 465.3 

Zərər-emal sənayesi (mln.manat) 102.5 60.0 214.2 366.1 

Zərər-elektrik enerjisi,qaz və suyun istehsalı və 
bolüşdürülməsi(mln.manat) 

38.7 33.0 291.3 102.3 

Zərər-kənd təsərrüfatı, ovculuq və meşə 
təsərrüfatı (mln.manat) 

2.2 4.7 5.0 10.8 

Zərər-nəqliyyat (mln.manat) 154.9 92.0 86.1 83.4 

Zərər-poct və rabitə (mln.manat) 14.0 8.0 35.4 46.0 

Zərər-tikinti (mln.manat) 78.2 42.0 134.3 41.8 

Zərər-təhsil səhiyyə kommunal sosial və fərdi 
xidmətlərin göstərilməsi (mln.manat) 

61.8 37.4 66.0 175.6 

Zərər-sənaye-cəmi (mln.manat) 937.3 600.0 782.4 933.7 

Zərər-ticarət-cəmi (mln.manat) 28.9 16.0 43.5 79.2 

Zərər-maliyyə fəaliyyəti (mln.manat) 11.0 37.2 46.9 76.4 

 

Son lillər ölkə iqtisadiyyatına yönəldilən daxili və xarici investisiyaların, eləcə 

də kreditlərin əsas hissəsi yeni müəssisələrin yaradılmasına və sosial infrastruktur 

obyektlərinin tikintisinə sərf edilir. Lakin sənayenin uzun müddət fəaliyyətdə olan 

sahələrində investisiya aclığı müşahidə edilir. Orada istehsal fondlarının yüksək 

dərəcədə aşınması dünya standartlarına cavab verə bilən məhsul istehsal etməyə 

imkan vermir. Ölkə iqtisadiyyatının ən ənənəvi sahələri hesab edilən müəssisələrdə 

diversifikasiya və innovasiya fəaliyyəti zəif həyata keçirilir. Bütün bunların 

nəticəsidir ki, istehsalçı müəssisələrin anbarlarında toplanmış hazır məhsul qalığı 

(ehtiyatı) ildən-ilə artmaqdadır. 2009-2014-cü illər ərzində sənaye üzrə hazır məhsul 

qalığı 126,5%, o cümlədən emal sənayesində 159% artmışdır. Emal sənayesinin 

əsasını təşkil edən neft emalı müəssisələrində hazır məhsulun qalığı təhlilin əhatə 
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etdiyi dövrlərdə 2,7 dəfə, kimya sənayesi məhsulları 3,3 dəfə, digər qeyrimetal 

mineral məhsullar 2,8 dəfə, hazır metal məmulatları 4,2 dəfə, avtomobil, qoşqu 

vasitələri 12,3 dəfə, mebel 4 dəfə artmışdır.  

Cədvəl 3 

Azərbaycanda müəssisə və təşkilatların iqtisadi fəaliyyət sahələri üzrə 

maliyyə nəticələri   %-lə 

Göstərici 2010 2013 2014 

Zərərlə işləyən müəssisə və təşkilatların xüsusi çəkisi - mədənçıxarma 
sənayesi (milyon manatla) (faizlə) (faiz) 

0.0 43.1 42.2 

Zərərlə işləyən müəssisə və təşkilatların xüsusi çəkisi - emal sənayesi 
(faizlə) (faiz) 

0.0 42.5 43.4 

Zərərlə işləyən müəssisə və təşkilatların xüsusi çəkisi - elektrik enerjisi, 
qaz və suyun istehsalı və bölüşdürülməsi (faizlə) (faiz) 

0.0 48.9 0.0 

Zərərlə işləyən müəssisə və təşkilatların xüsusi çəkisi - kənd təsərrüfatı, 
ovçuluq və meşə təsərrüfatı (faizlə) (faiz) 

9.0 22.8 19.8 

Zərərlə işləyən müəssisə və təşkilatların xüsusi çəkisi - nəqliyyat 
(faizlə) (faiz) 

37.8 46.8 42.8 

Zərərlə işləyən müəssisə və təşkilatların xüsusi çəkisi - poct və rabitə 
(faizlə) (faiz) 

54.0 37.7 38.1 

Zərərlə işləyən müəssisə və təşkilatların xüsusi çəkisi - tikinti 
(faizlə)(faiz) 

26.6 25.1 30.2 

Zərərlə işləyən müəssisə və təşkilatların xüsusi çəkisi - təhsil, səhiyyə, 
kommunal, sosial və fərdi xidmətlərin göstərilməsi (faizlə)(faiz) 

0.0 0.0 0.0 

Sənaye-cəmi (faiz) 42.0 0.0 0.0 

Ticarət-cəmi (faizlə) (faiz) 62.0 0.0 39.9 

 

Dövlət mülkiyyətinin özəlləşdirilməsi proqramının icrası ilə əlaqədar 

ölkəmizdə 1700-ə yaxın səhmdar cəmiyyət yaradılmışdır. Araşdırmalar göstərir ki, 

onların da böyük əksəriyyəti fəaliyyətini dayandırmış və yaxud zərərlə işləyir. Bu ən 

çox kimya, neft- kimya, neft-maşınqayırma, elektronika, yüngül sənaye və digər 

sahələrdə müşahidə edilir. Bunu faktlar da sübut edir. Məsələn, 2014-cü ildə sənaye 

sektorunda fəaliyyət göstərən səhmdar cəmiyyətləri tərəfindən 1059,1 mln. manatlıq 

və ya ümumi buraxılışın 3,9%-i qədər məhsul istehsal edilmiş və xidmət 

göstərilmişdir. Eyni zamanda ölkəmizdə «Azərsun», «Azərenerji», «Azəriqaz», 

«Azərsu», «Qaradağ-sement» və digər SC-lərin fəaliyyəti, ölkə iqtisadiyyatındakı 

rolu ildən-ilə artmaqdadır. Lakin ayrı-ayrı SC-lərin illik dövriyyələrində artıb-

azalma meyilləri də müşahidə edilir. Bütünlükdə ölkəmizdə SC formasında fəaliyyət 
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göstərən müəssisələrdə mövcud idarəetmə və istehsal mexanizminin 

təkmilləşdirilməsi investisiya və innovasiya meylinin gücləndirilməsi, xərclərdən 

düzgün istifadə olunması, İSO tipli müvafiq standartların tətbiq olunması 

istiqamətində təxirəsalınmaz kompleks tədbirlərin, proqramların, biznes planların 

işlənib hazırlanması və həyata keçirilməsinə zəruri ehtiyac duyulur. 

Sahibkarlıq subyektlərinin fəaliyyətinin təhlili və diaqnostikasının başlıca 

məqsədi onların maliyyə vəziyyətinin yaxşılaşdırılması üzrə əməli xarakterli təklif 

və tövsiyələr işləyib hazırlamaqdan ibarətdir. Bu zaman sistemli yanaşma metoduna 

üstünlük verilməli və təhlilin kompleksliliyi təmin olunmalıdır. Fikrimizcə, bazar 

münasibətləri şəraitində kompleks təhlil özündə aşağıdakı istiqamətləri 

cəmləşdirməlidir: 

 - müəssisənin maliyyə sağlamlaşdırılması və restrukturizasiyası üzrə dövlət 

tənzimlənməsi metodlarının müəyyən olunması və onlardan düzgün istifadə;  

- böhran diaqnostikasının aləti kimi maliyyə vəziyyətinin monitorinqinin 

keçirilməsi;  

- innovasiya fəaliyyətinin genişləndirilməsi üzrə müvafiq maliyyə 

mənbələrinin müəyyən edilməsi və fəaliyyətin genişləndirilməsi; 

 - maliyyə təminatı zamanı risk amillərinin nəzərə alınması; - sahibkarlıq 

subyektinin maliyyə sağlamlaşdırılması üzrə təşkilati işlərin formalaşması və həyata 

keçirilməsi. Yuxarıda qeyd edilən istiqamətləri rəhbər tutaraq sahibkarlıq 

subyektlərinin təhlili və diaqnostikası zamanı aşağıdakı metodiki yanaşmalara 

üstünlük verilməlidir (şəkil 1). 
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Belə ki, kompleks yanaşma zamanı ilk növbədə cari, operativ və strateji təhlilin 

aparılmasının sərhədləri müəyyən edilməlidir. Cari təhlil aylıq, rüblük və illik 

məlumatlar əsasında və dövr başa çatdıqda aparılmalıdır. Operativ təhlil 

materialların ümumiləşdirilməsi ilə fasiləsiz olaraq gündəlik, həftəlik və ongünlük 

müddətlərdə icra edilməlidir. Strateji təhlil müəyyən olunmuş bazarda firmanın 

vəziyyətinin ümumi qiymətləndirilməsini, bazarın özünün dəyişməsini nəzərə 

almaqla firmanın gələcəyinin qiymətləndirilməsini, yenilərinin əmələ gəlməsini və 

ya yaranmış tələbatın dəyişməsini, makroiqtisadi vəziyyətin dinamikasını nəzərdə 

tutur. Müəssisənin fəaliyyətinin diaqnostikası kompleks şəkildə aparılmalı və 

müəssisənin fəaliyyətinin bütün istiqamətləri (maliyyə, təchizat, istehsalın və 

marketinqin təşkili, kadrlardan istifadə, material və enerji xərcləri, investisiya 

təminatı) təhlilə cəlb olunmalıdır. Sahibkarlıq subyektlərinin maliyyə vəziyyətinin 
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qiymətləndirilməsi zamanı ənənəvi qəbul edilmiş metod və göstəricilərdən istifadə 

gözlənilən nəticəni vermir. Başqa sözlə, müəssisənin fəaliyyətinə təsir edən amillər 

nəzərə alınmır və böhran şəraitində vəziyyətə düzgün və vaxtı-vaxtında reaksiya 

vermək mümkün olmur. Odur ki, belə şəraitdə real nəticələr əldə etmək və təsirli 

tədbirlər işləyib hazırlamaq üçün beynəlxalq təcrübədə geniş istifadə edilən SWOT 

– təhlil və qiymətləndirmə metodundan istifadə etmək vacibdir. SWOT- təhlil 

zamanı müəssisənin fəaliyyətindəki zəif və güclü tərəflər öyrənilib qiymətləndirilir 

ki, güclü tərəflərin və imkanların artırılması, təhlükə və zəif tərəflərin təsirinin 

zəifləməsi, dəyişən xarici mühitin təsirinə uyğun dinamik dəyişikliyin həyata 

keçirilməsi prosesi baş verir. SWOT-təhil metoduna həsr edilmiş təcrübələrin 

ümumiləşdirilməsi əsasında sahibkarlıq subyektinin fəaliyyətinə təsir edən amilləri 

aşağıdakı kimi təsnifləşdirmək olar (cədvəl 4).  

Cədvəl 4 
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Qeyd edildiyi kimi hazırda ölkəmizdə orta və iri sahibkarlıq subyektlərinə 

şamil edilən bir çox səhmdar cəmiyyətləri zərərlə işləyirlər. Odur ki, onların 

maliyyə- təsərrüfat fəaliyyətinin diaqnostikasını apararkən cədvəldə göstərilən 

amillər sistemi nəzərə alınmalıdır. Bu sahədə mövcud olan beynəlxalq təcrübəni 

nəzərə alaraq korporativ meyilli SC-lərin istehsalat aparatının yeniləşməsinin 

mümkün üsullarını aşağıdakı kimi formalaşdırmaq olar (cədvəl 3). 

Cədvəl 5 

 

 

Cədvəldə göstərilən üsulları həyata keçirərkən ilk növbədə zaman amili nəzərə 

alınmalıdır. Bunu nəzərə almadan istehsalın yeniləşməsinə yönəldilən 

investisiyaların iqtisadi səmərəliliyini və xərclərin ödəmə müddətini müəyyən etmək 

olmur. Yeniləşmə prosesinin mühüm tələblərdən biri bazarlarda dərin marketinq 

tədqiqatlarının aparılmasıdır. Belə tədqiqatlar şaquli və üfüqi səviyyələrdə 

(istehsalçı və istehlakçı miqyasında) aparılmalı və bu zaman logistik təminat 

məsələləri diqqət mərkəzində saxlanılmalıdır. Azərbaycanda mövcud olan 

sahibkarlıq subyektlərinin fəaliyyətinin təhlili və diaqnostikasının təşkilati-metodiki 

aspektlərini tədqiq edərkən aşağıdakı tövsiyələrin həyata keçirilməsini 

məqsədəuyğun hesab edirik:  

* Sahibkarlıq subyektlərinin təhlili və diaqnostikası zamanı təhlilin 

kompleksliliyi təmin edilməli və sistemli yanaşma metoduna üstünlük verilməlidir;  
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* Diaqnostik qiymətləndirmə aparılarkən təhlil metodundan istifadəyə üstünlük 

vermək və bu zaman zəruri amillərin təsirinin nəzərə alınması vacibdir; 

 * Müəssisələrin istehsal aparatının yeniləşməsində mütərəqqi üsullardan və 

formalardan istifadə olunması onların rəqabət qabiliyyətinin yüksəldilməsinə 

təminat yaratmış olardı;  

* Sahibkarlıq subyektlərinin fəaliyyətində əsaslı kəmiyyət dəyişikliklərinə nail 

olmaq üçün yeni texnologiyaların işlənməsindən və transfer olunmasından istifadə 

etmək lazımdır;  

* Regional innovasiya infrastrukturlarının xidmətlərindən geniş istifadə etmək 

vacibdir. 

 
 
2.2. Mцяссисянин мцфлисляшмяси ещтималынын аналитик гиймятляндирилмяси 

Базар игтисадиййатында яксяр игтисади субйектляр йарышма принсипляри 

ясасында фяалиййят эюситярирляр. Яксяр юлкялярдя рягабят дювлят сявиййясиндя 

дястяклянир, чцнки игтисади тяшкилин бу методу милли игтисадиййатын ресурсларындан 

оптимал истифадяни тямин едир. Лакин щямин йарышманын якс тяряфи рягабятя давам 

эятирмяйян ширкятлярин базардан чыхмасы иля сяжиййялянир. Дцнйа тяжрцбяси эюстярир 

ки, айры-айры субйектлярин ифласа уьрамасы билаваситя мащиййят етибары иля капиталын 

йенидян бюлэцсцнцн даща сямяряли механизмини сяжиййяляндирян базар 

рягабятинин гачылмаз нятижяси иля ялагядардыр. Мцфлисляшмяйя сябяб олан малиййя 

чятинликляринин  йаранмасы яксяр щалларда игтисадиййатын структурунун йенидян 

гурулмасы иля ялагядардыр. Мящз беля йенидян гурма республикамыз цчцн 

сяжиййявидир вя истянилян тясяррцфат субйектинин фяалиййятинин вя малиййя 

вязиййятинин  тящлили «бющран аспектини» нязяря алмалыдыр.   

Мцяссисянин мцфлисляшмяси бир анда баш вермир, о, мцхтялиф харижи вя дахили 

амиллярин комбинасийасы иля шяртляня биляр. Щямин амиллярин нисбяти конкрет 

вязиййятлярдя мцхтялиф ола биляр вя йалныз ширкятин юзцнцн фяалиййят 

хцсусиййятиндян дейил, еляжя дя фяалиййят эюстярдийи юлкянин игтисади инкишафындан 

да асылыдыр. Беля ки, хцсуси ядябиййатларда эюстярилир ки, гярб юлкяляриндя 
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мцфлисляшмянин 2/3 щиссяси дахили, 1/3 щиссяси ися харижи сябяблярля изащ олунур. 

Мцасир республикамызда мцяссисялярин малиййя чятинликляринин 2/3 щиссяси 

бейнялхалг вя цмуммилли риск амилляриндян – дцнйа игтисади инкишафын тсиклилийи, 

бцтювлцкдя дцнйа игтисадиййатында, еляжя дя айры-айры сащялярдя игтисади тсиклин 

мярщяляляриндян, дцнйа тижарятинин вя гиймятлярин сявиййясиндян асылыдыр (мясялян, 

нефтин дцнйа гиймятинин ашаьы дцшмяси тякжя нефт нящянэляринин пул эялирляриня 

дейил, еляжя дя бцтцн юлкялярдя ири вя кичик нефт тсикли мцяссисяляринин фяалиййятиня 

мянфи тясир эюстярир). 

Мялумдур ки, истянилян коммерсийа фяалиййятинин мягсяди эялир ялдя етмяк 

йолу иля бизнес сащибляринин рифащынын йцксялдилмясидир. Бу заман истянилян 

коммерсийа фяалиййяти рискля вя гейри мцяййянликлярля баьлыдыр, буна эюря дя 

хаммалларын алынмасындан щазыр мящсулларын сатышына гядяр истещсал фяалиййятинин 

истянилян мярщяляси малиййя чятинликляринин мянбяйи ола биляр. Риск вя эялир 

арасында  ялагя сащибкарлыг фяалиййятинин тябиятини анламаг цчцн ясас ящямиййят 

кясб едир. Малиййя ресурслары сащибляри  мцяссисянин фяалиййятиня йюнялтдикляри 

ресурсларын мцгабилиндя  мцяййян эялир ялдя етмяйя цмид едирляр. Яэяр 

мцяссисянин фяалиййяти йцксяк дяряжя дя сямярялидирся, онда ялдя олунан мянфяят 

щям кредиторларын, щям дя мцлкиййятчилярин марагларыны тямин едяжякдир. Яксиня, 

яэяр мянфяят кифайят едижи щяжмдя олмазса, мцяссися мцфлисляшмя астанасында 

олажагдыр. Беляликля, малиййя чятинликляринин илкин индикатору ширкятин эялирлийинин 

азалмасыдыр. 

 Гейд етмяк лазымдыр ки, ширкятин эялирлийинин азалмасыны мцфлисляшмянин 

гачылмаз олдуьу кими сяжиййяляндирмяк дцзэцн дейилдир. Ейни заманда, яксиня, 

эялирлийин  артмасы да щямишя мцяссисянин ишинин сямярялилийини вя онун 

перспекитивнин ялверишли олмасыны сяжиййяляндирмир. Рентабеллик, юдямя габилиййяти 

вя сямярялилик арасында ялагя чох мцряккябдир вя бир мяналы гябул едиля билмяз. 

Бу онунла ялгяляндирилир ки, малиййя нятижяляри чох сайлы дахили вя харижи амиллярин 

тясири алтында формалашыр, дягиг «диагнозун» мцяййян едилмяси тякжя мцяссисянин 

малиййя щесабатынын дейил, еляжя дя онун базар мювгейинин там, комплекс 

тящлилинин апарылмасыны тяляб едир. 
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Мцяссисянин мцфлисляшмяси дедикдя, боржлунун ющдяликляринин онун ямлакы-

нын дяйяриндян чох олмасы вя йа балансын гурулушунун гейри гянаятбяхш олмасы 

сябябиндян бцджяйя вя бцджядянкянар дювлят фондларына мяжбури юдямяляри 

тямин етмямяси дахил олмагла малларын (иш, хидмятин) дяйяринин юдянилмяси цзря 

кредиторларын тялябини йериня йетиря билмямяси баша дцшцлцр. Балансын 

структурунун гейри гянаятбяхш олмасы боржлунун ямлакынын вя ющдяликляринин еля 

вязиййяти иля характеризя олунур ки, бурада активлярын ликвидлик сявиййясинин щядсиз  

ашаьы олмасындан кредиторларын ющдяликляри-нин вахтында юдянилмяси тямин 

едилмир. Бу заман активлярин дяйяри боржлунун боржларынын цмуми мябляьиня 

бярабяр ола биляр вя йа ондан артыг ола биляр. 

Мцфлисляшмя мцряккяб просесдир вя  щцгуги, идаряетмя, тяшкилати, малиййя, 

учот-аналитик вя дижяр мцхтялиф мювгелярдян сяжиййяляндириля биляр. Мцфлисляшмя 

проседуру ширкятин уьурсуз фяалиййятинин йекун мярщялясини якс етдирир. О, 

тясадцфи щалларда ширкятин, мцщцм контраэентлярин вя рягиблярин инкишафы 

мейллярини вахташыры олараг изляйян тяжрцбяли малиййячи вя менежерляр цчцн 

эюзлянилмяз ола биляр. 

Мцасир игтисад елминдя малиййя эюстярижиляринин, о жцмлядян мцмкцн 

мцфлисляшмя ещтималынын гиймятляндирилмяси эюстярижиляринин прогнозлашдырылма-

сынын чох сайлы мцхтялиф цсул вя методлары мювжуддур. Мцяссисянин мцмкцн 

мцфлисляшмяси мювгейиндян малиййя вязиййятиин прогнозлашдырылмасына цч 

йанашманы нязярдян кечиряк:  

1) кредити юдямя габилиййяти индексинин щесабланмасы; 

2) эюстярижиляр системиндян вя гейри-формал мейарлардан истифадя; 

3) юдямя габилиййяти эюстярижиляринин пронозлашдырылмасы. 

Мцфлисляшмя вязиййятинин йаранмасы обйектив (малиййя, пул, кредит, верэи 

системинин тякмил олмамасы, инфлйасийа) вя субйектив сябяблярля (тялябин зяиф 

юйрянилмяси, рекламын олмамасы сябябиндян сатышын щяжминин азалмасы, мящсулун 

кейфиййятинин вя гиймятинин ашаьы дцшмяси вя с.) ялагядардыр. 

Малиййя тящлили васитяси иля мцяссисянин игтисадиййатында мювжуд конкрет 

«хястялийи» вя онун арадан галдырылмасы цчцн ямяли тядбирляри мцяййян етмяк 
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олар. Малиййя тящлили мцяссисянин мцфлисляшмя ещтималыны прогнозлашдырмаг вя 

онун щямин бющран вязиййятиндян чыхмасы цчцн габагжадан фикирляшмяк вя 

тядбирляр эюрмякдя эениш васитяляря маликдир. 

У.Бивер тяряфиндян илк дяфя мцфлисляшмянин прогнозлашдырылмасы цчцн аналитик 

ямсаллардан истифадя олунмасына жящди едилмишдир. Онун тядгигат ишиндя беш ил 

ярзиндя йарыдан чоху ифласа уьрамыш ширкятляр групу цзря алты групда жямлянмиш 

30 ямсалын тящлили щяйата кечирилмишдир.  Тядгигат эюстярмишдир ки, пул дахил 

олмаларынын вя борж капиталынын нисбятини характеризя едян эюстярижи прогноз-

лашдырма цчцн даща бюйцк ящямиййят кясб едир.  

Бу сащядя танынмыш гярб игтисадчысы, Нйу-Йорк Университетинин профессору 

Е.Алтманын чохсайлы дискриминант тящлил апаратынын (Multiple-discriminant 

analysis, MDA) кюмяклийи иля ишляйиб щазырладыьы моделдян эениш истифадя олунур. 

Щямин моделин ян садяси икиамилли модел щесаб олунур. Бу заман ики 

эюстярижи ясас эютцрцлцр ки, Е.Алтмана эюря мцфлисляшмя ещтималы онлардан 

асылыдыр. Щямин эюстярижиляря юдямя ямсалы (ликвидлик ямсалы) вя малиййя асылылыьы 

(малиййя сабитлийини характеризя едир) эюстярижиляри аид едилир.  

АБШ цчцн щямин модел (Z) ашаьыдакы кими ифадя олунур: 

З=-  0,3877-1,0736 +Яжл+0,0579 Яма                                        

бурада, Яжл – юдямя ямсалы (жари активлярин жари ющдяликляря нисбяти); 

Яма – малиййя асылылыьы ямсалы (борж вясаитлярин пассивин йекунуна нисбяти). 

Z =0 оларса щямин мцяссися цчцн мцфлисляшмя ещтималы 50%, Z<0 оларса 

мцфлисляшмя ещтиаалы 50%-дян ашаьыдыр вя Z-ин азалмасы иля азалыр. Z>0 оларса 

мцфлисляшмя ещтималы 50%-дян йухарыдыр вя Z-ин артмасы иля щямин ещтимал даща 

да артыр. Икиамилли моделин кюмяйи иля прогнозда сящв ∆Z=±0,65 интервалында 

гиймятляндирилир. 

Гярб тяжрцбясиндя Е.Алтманын 1968-жи илдя щазырладыьы бешамилли моделдян 

дя эениш истифадя едилир. Индекси тяртиб едяркян мцяллиф 66 мцяссисяни тядгиг 

етмишдир ки, онларын йарысы 1946 вя 1965-жи иллярдя мцфлисляшмиш, галанлары юз 

фяалиййятини уьурла давам етдирмишляр. Алтман мцмкцн мцфлисляшмяни прогно-
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злашдырмаг цчцн 22 аналитик ямсалдан даща ясас олан беш эюстярижини сечмиш вя 

юзцнцн чохамилли регрессив бярабярлийини тяртиб етмишдир: 

Z=3,3Я1+1,0Я2+0,6Я3+1,4Я4+1,2Я5                                                   

бурада,
дяйяри активлярин бцтцн

 мянфяятгядяр юдяниляня верэи вя фаиз
Я1 = ;                                               

                
дяйяри активлярин бцтцн

 мянфяятсатышдан
Я 2 = ;                                                                 

                        
капитал едилмиш жялб

иля) дяйяри (базар капитал хцсуси
Я3 = ;                                                    

              
дяйяри активлярин бцтцн

 мянфяятмямишбюлцшдцрцл
Я 4 = ;                                                             

              
дяйяри активлярин бцтцн

 капиталы дювриййя хцсуси
Я5 =                                                                 

Гейд етмяк лазымдыр ки, бязи ядябиййатда хцсуси капиталын (базар дяйяри иля) 

юртцлмяси ямсалынын (Я3) сящм капиталынын базар дяйяринин (мцяссисянин сящминин 

базар гиймяти иля мябляьи) гысамцддятли ющдяликляря нисбяти кими щесабланмасы 

тювсийя едилир. 

Алтмана эюря АБШ-цчцн Z индексинин бющран кямиййяти 2,675 щесаб едилир. 

Конкрет щяр щансы бир мцяссися цчцн онун кредити юдямяк габилиййяти бу 

кямиййятля мцгайисядя мцяййян едилир. Беля ки, мцфлисляшмя ещтималы Z<2,675 

олдугда мцмкцн, Z>2,675 олдугда ися (мцяссися нормал малиййя сабитлийиня 

малик олдуьундан) щямин ещтималын олмамасы кими гиймятляндирилир. 

Ялбяття, ямсалын мцяййян едилмиш кямиййятиндян кянарлашма ола биляр вя 

буна эюря дя Е.Алтман «гейри мцяййянлик зонасы» адланан интервалы (1,81-2,99) 

вермишдир ки, щямин щяддян кянарда гиймятляндирилян ширкят щаггында йцксяк 

ещтималла фикир сюйлямяк олар: яэяр З<1,8 оларса ширкятин потенсиал мцфлисляшмя 

ещтималы чох йцксяк, 1,8-2,7 щяддиндя йцксяк, 2,71-2,9 щяддиндя мцмкцн,  З > 

3 оларса чох ашаьыдыр.  Гейд етдийимиз 5 амилли моделин прогноз дягиглийи бир ил 

цчцн 95%, ики ил цчцн ися 83%-я гядяр тяшкил едир ки, бу да щямин моделин 

цстцнлцйцнц якс етдирир. 

Е.Алтман тяряфиндян 1977-жи илдя щазырланмыш йеддиамилли модел 5 ил 

мцддятиндя мцяссисянин мцфлисляшмяси ещтималыны 70%-я гядяр дягигликля 
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пронозлашдырмаьа имкан верир. Щямин моделя активлярин рентабеллийи, мянфяятин 

дяйишкянлийи (динамикасы), кредитляр цзря фаизлярин юртцлмяси ямсалы, топланмыш 

мянфяят, юртцлмя (ликвидлик) ямсалы, мцстягиллик ямсалы вя активлярин мяжмуу 

эюстярижиляри дахил едилмишдир. 

Мцфлисляшмя ещтималынын мцяййян едилмясинин диэяр методлары да 

мювжуддур. Беля ки, Д.А.Лис (1972) алман ширкятляри цчцн мцфлисляшмя 

ещтималынын мцяййян едилмясинин ашаэыдакы моделини ишляйиб щазырламышдыр: 

      Z=0,063Х1+ 0,092Х2+0,057Х3+0,001Х4                           

Бурада: 

          Х1- дювриййя активляринин активлярин цмуми мябляьиня нисбяти; 

          Х2- сатышдан ялдя едилян мянфяятин активлярин цмуми мябляьиня нисбяти; 

          Х3- бюлцшдцрцлмямиш мянфяятин активлярин цмуми мябляьиня нисбяти; 

          Х4- хцсуси капиталын борж капиталына нисбятини эюстярир. 

Бу моделя ясасян ямсалын оптимал щядди 0,037 эютцрцлцр. Яэяр Z <0,037 

оларса мцфлисляшмя ещтималы йцксяк,  Z>0,037 оларса ещтимал бюйцк дейилдир.  

 Инэилис алимляри Р.Таффлер вя Г.Тишоу  1977-жи илдя Алтманын йанашмасындан 

истифадя едяряк дюрдамилли модели щазырламышдыр. Биринжи мярщялядя компйутер 

техникасындан истифадя едяряк мцфлисляшян вя юдямя габилиййяиндя олан ширкятлярин 

мялуматлары цзря 80 нисбят щесабланыр. Сонра чохюлчцлц дискриминант тящлил кими 

танынан статистик методдан истифадя едяряк ики груп ширкяти вя онларын ямсалларыны 

фяргляндирян фярди нисбятляри щесабламагла юдямя габилиййяти модели гурулур. 

Нисбятлярин беля сечилмя гайдада щесабланмасы ширкятлярин фяалиййятинин эялирлик, 

дювриййя капиталынын мцвафиглийи, малиййя риски вя ликвидлик кими бязи мцщцм 

мейарларынын мцяййян олунмасы цчцн типикдир. Щямин эюстярижиляри бирляшдиряряк 

вя онлары мцвафиг гайдада бир йеря топлайараг юдямя габилиййяти моделиширкятин 

малиййя вязиййятинин дягиг мянзярясини якс етдирир. Щямин модел ашаьыд 

верилмишдир:  

            Z =0,53Х1+0,13Х2+0,18Х3+0,16Х4                                           

 Бурада:  Х1- сатышдан мянфяятин гысамцддятли ющдяликляря нисбятини; Х2- 

дювриййя активляринин гысамцддятли ющдяликляря нисбятини; Х3- гысамцддятли 
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ющдялик-лярин активлярин цмуми мябляэиня нисбятини; Х4- пул эялиринин активлярин 

цмуми мябляэиня нисбятини эюстярир. 

Z >0,3 оларса мцфлисляшмя ещтималы чох аздыр, Z <0,2 оларса мцфлисляшмя 

ещтималы бюйцкдцр. 

Бу моделин чатышмазлыьы онун тятбиги зонасынын мящдудлуьу (сящмляри 

базарда котировка олунан ширкятляр цчцн тятбиг олуна биляр) вя моделин 

гурулмасы заманы щесабламаларын дягиглийинин эириш информасийасындан асылы 

олмасы иля характеризя едилир. 

Мцфлисляшмянин тяснифляшдирилмясинин Фулмер модели 60 мцяссисянин (30 ифласа 

уьрамыш вя ортаиллик дювриййяси 455 мин америка доллары тяшкил едян 30 нормал 

ишляйян) мялуматларынын тядгиги нятижясиндя йаранмышдыр. Мцфлисляшмя ещтималынын 

мцяййян едилмясинин Фулмер модели ашаьыдакы кимидир: 

З=5,52X1+0,212Х2+0,073Х3+1,270Х4 ̶ 0,120Х5+2,335Х6+0,575Х7+1,083 

Х8+0,894Х9  ̶  6,075 

Бурада, X1 ̶ ютян иллярин бюлцшдцрцлмямиш мянфяятинин балансын йекунуна 

нисбятини, X2 ̶ сатышдан пул эялиринин балансын йекунуна нисбятини,  X3 ̶  

верэитутмайа гядяр мянфяятин хцсуси капитала нисбятини, X4 ̶ пул ахынынын мяжму 

ющдяликляря нисбятини, X5 ̶ узунмцддятли ющдяликлярин балансын йекунуна нисбятини, 

X6  ̶ гысамцддятли ющдяликлярин мяжму активляря нисбятини, X7 ̶  материал 

активлярини,  X8 ̶  жари активлярин мяжму ющдяликляря нисбятини,  X9 ̶  верэитутмайа 

гядяр мянфяят вя юдяниляжяк фаизлярин жяминин юдянилмиш фаизляря нисбятини 

эюстярир. 

З<0 олдугда юдямя габилиййятинин итирилмяси лабцддцр. Моделин тящлили 

эюстярир:  

̶   бярабярлийя дахил едилмиш амиллярин яксяр щиссяси йа цст-цстя дцшцр вя йа бири 

бири иля сых ялагялидир; 

̶  моделя дахил олан компонентлярин яксяр щиссяси билаваситя инвестисийанын 

щяжми иля баьлыдыр. 

Сонунжу вязиййят онларын артым сцрятинин ашаьы щяддини мцяййян етдийиндян 

чох мцщцмдцр. Моделин компонентляри якс пропорсийада мяжму активлярин 
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дяйяриндян асылыдыр. Бцтцн боржлар вя боррж ющдяликляринин баланс дяйяри 

эюстярижиляри инвестисийанын щяжми иля ялагялидир, чцнки сонунжунун бюйцк щиссяси 

боржлар щесабына щяйата кечирилипр.  

Моделин илкин вариантында 40 ямсалдан истимфадя нязярдя тутулурдуса, 

сонда 9 ямсалдан истифадя олунур. Фулмер моделиндя чох сайлы амиллярдян истифадя 

олунур, буна эюря дя оргиналдан фярглянян вязиййятлярдя диэяр методикаларла 

мцгайисядя даща стабилдир. Бундан башга, модел ширкятин щяжмини нязяря алыр ки, 

бу да Америка, еляжя дя базар йюнлц игтисадиййата малик истянилян юлкя цчцн 

важибдир. Модел ейни етибарлылыгла щям мцфлисляшмяни вя щямчинин дя ширкятин 

юдямя габилиййятини мцяййян етмяйя имкан верир. Бу заман Х7 тящлил олунан 

щесабатын тяртиб олунмасы тарихиня мин АБШ долларына чевирмякля  активин 

елементлярини щесабламаьа имкан верир. Моделин прогноз дягиглийи бир ил цчцн 

98%, ики ил вя даща артыг дювря 81% тяшкил едир.    

1978-жи илдя Алтманын модели ясасында Л.В.Спрингейт (Gordon L.V. 

Springate) тяряфиндян мцяссисянин мцфлисляшмяси ещтималынын прогнозлашдырылмасы 

модели щазырланмышдыр. Моделин щазырланмасы просесиндя Л.В.Спрингейт мцщцм 

щесаб етдийи 19 малиййя ямсалындан дюрдцнц сечяряк ашаьыдакы модели 

йаратмышдыр: 

             Z = 1,03X1 + 3,07X2 + 0,66X3 + 0,4X4 

Бурада, Х1 ̶  Жари активлярин балансын йекунуна нисбятини,   

Х2 ̶  верэитутмадан яввял мянфяятля юдяниляжяк фаизлярин жяминин балансын 

йекунуна нисбятини,   

Х3  ̶  верэитутмадан яввял мянфяятин гысамцддятли ющдяликляря нисбятини,  

Х4  ̶  сатышдан пул эялиринин балансын йекунуна нисбятини эюстярир. 

З<0,862 олдугда 

Ширкят потенсиал мцфлисляшмиш щесаб олунур. 40 ширкятин мялуматлары ясасында 

Спрингейт моделинин тестляшдирилмяси просесиндя моделин бир ил яввяля прогноз 

дягиглийи 92,5% тяшкил етмишдир.  

Франсыз игтисадчылары Ъ.Конан вя М.Голдер (J. Conan, M. Holder) Алтманын 

моделиндян истифадя едяряк ашаьыдакы модели тяртиб етмишляр: 
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 Z = -0,16Х1 – 0,22Х2 + 0,87Х3 + 0,10Х4 – 0,24Х5  

Бурада, Х1 – пул вясаитляри вя дебитор боржларынын балансын йекунуна 

нисбятини, Х2 – хцсуси капиталын вя узунмцддятли ющдяликлярин капитал вя 

ющдяликлярин жяминя нисбятини, Х3 – боржлара хидмят цзря хяржлярин (борж 

капиталынын гиймятинин) сатышдан пул эялириня (верэитутмадан сонра) нисбятини,  

Х4 – ямяйин юдяниши хяржляринин ширкятин халис мянфяятиня нисбятини, Х5 – фаиз вя 

верэилярин юдянилмясиня гядяр мянфяятин борж капиталына нисбятини эюстярир. 

  Мцяллифляр моделин диэяр дюрд ямсалы иля мцгайисядя Х3 амилин - малиййя 

хяржляринин сатышдан пул эялириня нисбяти эюстярижисинин апарыжы ролуна диггят 

верирляр. 

З-н мцхтялиф кямиййятляриня малик ширкятляр тяряфиндян юдямялярин  

эежикдирилмяси ещтималы 

Z-ин 

кямиййяти 
+0,21 +0,048 +0,002 -0,026 -0,068 -0,087 -0,107 -0,131 -0,164 

Юдямялярин  

эежикдирилмя

си ещтималы,  

% 

  100 

   

  

   

 90   80    70     60     50     40 30 
  

20 
    10 

 

Азярбайжан Республикасынын «Мцфлисляшмя вя ифлас щаггында» 13 ийун 1997-

жи ил тарихли 326 сайлы гярары иля юдямя габилиййяти олмайан мцяссисяля-рин 

балансынын гейри кафи структурунун мцяййян едилмяси цчцн жари сатыш 

габилиййятиня, хцсуси дювриййя вясаитляри иля тямин едилмяйя вя юдямя 

габилиййятинин бярпа едилмяси (итирилмяси) бажарыьына ясасланан мейарлар системи 

тясдиг едилмишдир. Русийа Федерасийасында да ейни эюстярижиляр ясасында балансын 

структурунун гейри гянаятбяхшлийини сяжиййяляндирян мейарлар мцяййян 
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едилмишдир. Щямин мейарлар ясасында мцяссисянин структурунун гейри 

гянаятбяхшлийи вя мцяссисянин юдямя габилиййятинин итирилмяси, боржлу мцяссисянин 

юз юдямя габилиййятини бярпа етмяси вя йа итирлмяси цчцн реал имканын олмасы 

щаггында гярар гябул едилир.  

Гейд етмяк лазымдыр ки, балансын структурунун мягбуллуьуну гиймятляндир-

мяк цчцн ашаьыдакы эюстярижилярдян истифадя олунур: 

1. Щесабат дюврцнцн сонуна жари ликвидлик ямсалы (Яжл). Бу ямсал бцтцн 

дювриййя активляринин дяйяринин гысамцддятли ющдяликляря нисбяти кими щесабланыр вя 

2-дян аз олмамалыдыр: 

                            
гмю

д
жл

Ю

А
Я =  ≥ 2                                      

Бурада, Ад – дювриййя активляри; Югмю – гысамцддятли ющдяликлярдир.     

2. Хцсуси вясаитля тямин олунма ямсалы (Яхвт). Бу ямсал хцсуси дювриййя 

вясаитляринин дювриййя вясаитляринин йекунуна нисбяти кими щесабланмагла 0,1-дян 

ашаьы олмамалыдыр. 

                            1,0≥=
д

дв
хвт

А

Х
Я                              

Бурада, Хдв – хцсуси дювриййя вясаитляридир (хцсуси капитал иля гейди-дювриййя 

активляринин фярги). 

3. Юдямя габилиййятинин бярпасы  ямсалы (Яюб): 

                           
( )

2

ЯЯЯ
Я

жл
1

жлжл

юб

−+

=

T
2

1

                                

3. Юдямя габилиййятинин итирилмяси ямсалы (Яюб): 

                           
( )

2

ЯЯЯ
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жлжл
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−+

=

T
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1

                                

бурада, Яжл – щесабат дюврцнцн яввялиня жари ликвидлик ямсалыны, Яжл1- щесабат 

дюврцнцн сонуна жари ликвидлик ямсалыны, кясрин мяхряжиндяки 2 рягями ликвидлик 

ямсалынын норматив щяддини, сурятиндя ½Т вя ¼Т ися юдямя габилиййятинин 6 айдан 

сонра бярпа едиляжяйи вя йа 3 айдан сонра итиряжяйи ещтималыны эюстярир. 
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Йухарыда нязярдян кечирилян ямсалларын норматив щядди дцнйа учот-тящлил 

тяжрцбясиня ясасланыр вя онларын республикамызын мцяссисяляринин реал шяраити нязяря 

алынмадан тятябиги сямяря веря билмяз. Беля ки, щятта игтисади жящятдян инкишаф 

етмиш юлкялярдя беля щямин ямсаллар сащяляр цзря диференсиаллашдырылыр. Бцтцн бунлар 

мцяссисянин мцфлисляшмяси ещтималынын прогнозлашдырылмасында реал шяраитин нязяря 

алынмасыны лабцд едир.  
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FƏSİL III  Müflisləşmə şəraitində müəssisələrdə   maliyyənin   idarə 

olunmasının   təkmilləşdirilməsi istiqamətləri 

3.1  Müəssisələrdə maliyyə təhlükəsizliyi strategiyasının hazırlanmasında 

maliyyə risklərinin idarə edilməsinin təkmilləşdirilməsi    

Bazar münasibətləri şəraitində istehsalçılar və istehlakçılar həmişə müəyyən 

risklərlə, təhlükələrlə və qorxu  ilə rastlaşırlar. Biznes fəaliyyətində risk  nəinki  

mümkün olan (potensial) təhlükədir, həm də mütləq reallıqdır. Risklər həm taktiki, 

həm də strateji baxımdan müəssisənin gələcək inkişafına ümidi azaldır, qarşıya 

qoyulmuş məqsədə çatmaqda inamsızlıq hissi yaradır. 

Risk istənilən iqtisadiyyatın baza xassəsidir. O, həmişə və hər yerdə olub, var  

və olacaqdır. Odur ki, risklə məşğul olmaq və onu idarə etmək lazımdır. Sosialist  

iqtisadiyyatında risklərin çox hissəsi mərkəzdən idarə olunurdu, itkilər isə 

mərkəzləşdirilmiş dövlət fondundan örtülürdü. Bazar iqtisadiyyatında risklərin əsas 

hissəsi  biznes subyektləri və şəxsən sahibkarların özü tərəfindən idarə olunmalıdır. 

Sahibkar şüurlu olaraq riski qəbul etməli və biznes fəaliyyətinə onun təsirini 

qiymətləndirməlidir. Sahibkarlar fəaliyyət prosesində həmişə müxtəlif risklərlə 

üzləşirlər. Kim çox  qazanmaq istəyirsə, o mütləq yüksək riskə getməlidir. Çünki, 

bu biznes fəaliyyətinə xas olan xüsusiyyətdir. 

Müxtəlif  növ sahibkarlıq riskləri mövcuddur: istehsal riski; kommersiya riski; 

investisiya riski və maliyyə riski. 

 Maliyyə riskləri müəssisənin banklar və digər maliyyə institutları ilə 

münasibəti sferalarında baş verir, müəssisənin strateji inkişafının bir çox 

aspektlərinə təsir göstərir. Lakin onların müəssisənin fəaliyyətinə təsiri əsasən iki 

istiqamətdə təzahür edir. 

1. Maliyyə riskinin  səviyyəsi müəssisənin maliyyə əməliyyatlarının gəlirlilik 

səviyyəsinin formalaşmasına bilavasitə təsir göstərir, bir – birilə sıx qarşılıqlı əlaqəli 

vahid “gəlirlilik - risk” sistemini ifadə edir. 

2. Maliyyə riski müəssisənin müflisləşməsi üçün təhlükənin əsas formasıdır. 

Belə ki, maliyyə riskilə əlaqədar müəssisənin maliyyə itkisinin həcmi çox böyük 

olur. 
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Müəssisənin maliyyə riskləri çoxcəhətliliyilə səciyyələnir və effektiv strateji 

idarəetmə qərarlarının hazırlanması və reallaşdırılması məqsədilə onların 

təsnifləşdirilməsi tələb olunur. Maliyyə risklərinin belə təsnifləşdirilməsi şəkil 3-də 

verilmişdir. İnvestisiya riski müəssisənin investisiya fəaliyyətinin həyata keçirilməsi 

prosesində maliyyə itkilərinin baş verməsi imkanlarını xarakterizə edir. İnflyasiya 

riski inflyasiya şəraitində müəssisənin kapitalının real dəyərinin qiymətdən düşməsi, 

həmçinin maliyyə əməliyyatlarının həyata keçirilməsindən gözlənilən gəlirin 

azalması imkanlarını xarakterizə edir. Valyuta riski xarici iqtisadi fəaliyyətlə məşğul 

olan müəssisələrə məxsusdur.  Xarici iqtisadi fəaliyyətdə istifadə olunan xarici 

valyutanın mübadilə məzən-nəsinin  dəyişilməsinin  bilavasitə təsiri nəticəsində 

nəzərdə tutulan gəlirin azalmasında, həmin əməliyyatlardan gözlənilən pul 

axınlarında təzahür edir.  Depozit riski depozit qoyuluşlarının qaytarılmaması 

(depozit sertifikatların ödənilməməsi ) imkanlarını əks etdirir. Kredit riski alıcılara 

əmtəə, yaxud istehlak  krediti təqdim edən müəssisənin maliyyə fəaliyyətində 

yaranır. Onun konkret təzahür forması müəssisənin kreditə verdiyi məhsula görə 

ödəmələrin, yaxud hesablaşmaların vaxtlı – vaxtında aparılmaması ilə bağlı 

risklərdir. 

Maliyyə risklərinin strateji idarə edilməsi aşağıdakı prinsiplərə əsaslanmalıdır: 

• Müəssisənin maliyyə fəlsəfəsinin nəzərə alınması; 

• Müəssisənin maliyyə fəaliyyətinin ayrı-ayrı aspektləri üzrə onun maliyyə 

siyasətinin nəzərə alınması; 

• Qəbul edilən risklərin səviyyəsinin maliyyə əməliyyatlarının gəlirlilik 

səviyyəsi ilə müqayisə edilməsi; 

• Qəbul edilən risklərin səviyyəsinin müəssisənin maliyyə imkanları ilə 

müqayisə edilməsi; 

• Risklərin idarə olunmasında vaxt amilinin nəzərə alınması. 

Müəssisənin risklərinin strateji idarə edilməsi maliyyə menecmentinin spesifik 

sferasıdır və son illər inkişaf edərək xüsusi elm sahəsinə - “Risk-menecment”ə 

ayrılmışdır.  Bazar münasibətləri şəraitində müəssisənin maliyyə risklərinin effektiv 
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idarə edilməsi önəmli məsələdir. O, müəssisənin maliyyə fəaliyyətinin məqsədlərinə 

etibarlı şəkildə çatmağı təmin etmək baxımından strateji maliyyə menecmenti 

sistemində mühüm rol oynayır. 

Maliyyə risklərinin strateji idarə edilməsinin əsas məqsədi müəssisənin gələcək 

inkişafı prosesində onun maliyyə təhlükəsizliyini təmin etmək və bazar dəyərinin 

azalması imkanlarının qarşısını almaqdan ibarətdir. Maliyyə risklərinin strateji idarə 

edilməsi aşağıdakı mərhələlər üzrə həyata keçirilməlidir: 

� Maliyyə risklərinin idarə edilməsinin informasiya bazasının formalaşması; 

� Maliyyə risklərinin eyniləşdirilməsi; 

� Maliyyə risklərinin səviyyəsinin qiymətləndirilməsi; 

� Maliyyə risklərinin səviyyəsinin azaldılması imkanlarının müəyyənləşdirilməsi; 

� Maliyyə riskləri üzrə qərarların qəbulu meyarlarının seçilməsi; 

� Maliyyə riskləri üzrə qərarların qəbulu; 

� Maliyyə risklərinin neqativ nəticələrinin neytrallaşdırılması metodlarının  

seçilməsi və reallaşdırılması; 

� Maliyyə risklərinin monitorinqi və nəzarət. 

Maliyyə risklərinin neqativ nəticələrinin neytrallaşdırılması müəssisənin 

maliyyə təhlükəsizliyinin təmin edilməsinin əsas istiqamətlərindən biridir. Ney-

trallaşma müxtəlif maliyyə mexanizmlərinin köməyi ilə həyata keçirilir, hansıki 

strateji maliyyə menecmenti praktikasında daxili və xarici mexanizmlərə bölünür. 

Müəssisənin maliyyə risklərinin strateji idarə edilməsi metodları sistemində 

onların neytrallaşdırılmasının daxili mexanizmləri önəmli yer tutur. Maliyyə 

risklərinin neytrallaşdırılmasının daxili mexanizmi, müəssisə çərçivəsində seçilən və 

həyata keçirilən, onların neqativ nəticələrini minimallaşdıran metodlar sistemini 

ifadə edir. Maliyyə risklərinin neytrallaşdırılmasının daxili mexanizmlər sistemi 

aşağıdakı metodlardan istifadəni nəzərdə tutur: 

1. Risklərdən qaçmaq. Maliyyə risklərinin neytrallaşdırılmasının  bu metodu, 

maliyyə risklərinin konkret növünü tamamilə istisna edən, daxili xarakterli 

tədbirlərin işlənib hazırlanmasını nəzərdə tutur. 
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2. Riskin təmərgüzləşməsinin limitləşdirilməsi. Maliyyə risklərinin 

təmərgüzləşməsinin limitləşdirilməsi mexanizmi adətən çox ağrılı, yaxud faciəli risk 

zonasında həyata keçirilən maliyyə əməliyyatları üzrə istifadə olunur. 

3. Xedjirləşmə. Bu termin maliyyə menecmentində dar və geniş mənada 

istifadə edilir. Dar mənada xedjirləşmə maliyyə alətlərinin müvafiq növlərinin 

istifadəsinə əsaslanan maliyyə risklərinin neytrallaşdırılmasının daxili mexanizmini 

xarakterizə edir. Geniş mənada xedjirləşmə mümkün maliyyə itkiləri riskinin 

azaldılmasının istənilən mexanizmlərindən həm daxili, həm də xarici istifadə 

prosesini xarakterizə edir. 

4. Diversifikasiya. Bu, hər şeydən əvvəl, qeyri-müntəzəm (spesifik) risk 

növlərinin neqativ maliyyə nəticələrinin neytrallaşdırılması prosesində istifadə 

olunur.  

5. Risklərin bölüşdürülməsi. Maliyyə risklərinin neytrallaşdırılmasının bu 

istiqamətinin mexanizmi ayrı-ayrı maliyyə əməliyyatları üzrə onların hissə-hissə 

tərəfdaşlara verilməsinə əsaslanır. 

6. Ehtiyat fondu Maliyyə risklərinin neytrallaşdırılmasının bu istiqamətinin 

mexanizmi, risk kontragentlərin hərəkəti ilə əlaqədar olmayan, maliyyə 

əməliyyatları üzrə neqativ maliyyə nəticələrinin aradan qaldırılmasına imkan verən 

maliyyə resurslarının bir hissəsinin müəssisədə ehtiyatda saxlanılmasına əsaslanır. 

Maliyyə risklərinin neytrallaşdırılmasının daxili mexanizmlərinin sair 

metodları. Bu metodlara aşağıdakıları aid etmək olar: 

� maliyyə əməliyyatları üzrə kontragentdən riskə görə əlavə mükafat səviyyəsi 

tələbinin təmin edilməsi; 

� kontragentlərdən müəyyən təminatın alınması; 

� risklərə görə mümkün maliyyə itkilərinin nəzərdə tutulan cərimə sanksiya 

hesabına kompensasiyasının təmin edilməsi. 

Müəssisənin maliyyə risklərinin neytrallaşdırılmasının xarici mexanizmləri 

xüsusi sığorta şirkətləri tərəfindən onların sığortalanması metodlarının sistemini 

ifadə edir. Sığortalaşma prosesində müəssisə maliyyə risklərinin bütün əsas növləri 

üzrə sığorta mühafizəsini təmin edir. 



57 

 

Müəssisənin sığorta şirkətləri ilə qarşılıqlı əlaqəsi, maliyyə risklərinin ayrı-ayrı 

növlərinin sığortalanması şərtləri üzrə sığorta edənin və sığortaçının qarşılıqlı hüquq 

və vəzifələrini tənzimləyən, müqavilə əsasında qurulur.  

Maliyyə risklərinin ayrı-ayrı növlərinin sığortalanması şərtlərini nəzərə almaqla 

müəssisə onun effektivliyini müəyyənləşdirir. Maliyyə risklərinin sığortalanması 

səmərəliliyinin müəyyənləşdirilməsi metodlarından biri Xauston Modelidir.  Bu 

modelin əsasını sığortaçıya riski verərkən və maliyyə resurslarının bir hissəsini 

ehtiyatda saxlamaq yolu ilə özünümaliyyələşdirərkən sığorta dövrünün sonuna 

müəssisənin dəyərinin müqayisəli qiymətləndirilməsi təşkil edir. 

Maliyyə risklərinin sığortaçıya verilməsinin və onların özünüsığorta-lanmasının 

effektivliyinin Xauston Modeli əsasında müqayisəli qiymətləndirilməsi həmin 

məsələ üzrə idarəetmə qərarlarının qəbulu üçün əsas sayılır. 

Müəssisənin perspektiv inkişafı prosesində onun maliyyə təhlükəsizliyinin 

təmin edilməsi strateji metodlarının arsenalında kapitalın strukturunun idarə 

edilməsi mühüm rol oynayır. 

“Kapitalın strukturu” anlayışını iqtisadçılar müəssisənin xüsusi vəsaiti və borc 

kapitalı arasındakı nisbət kimi xarakterizə edirlər. Bununla belə ayrı-ayrı iqtisadçılar 

müəssisənin həm xüsusi vəsaitinə və həm də xarici kapitalına baxarkən onlara 

müxtəlif konkret məzmun verirlər. Belə ki, əvvəllər “kapitalın strukturu” anlayışına 

müəssisənin istifadə etdiyi xüsusi nizamnamə (səhmdar) kapitalı ilə uzunmüddətli 

borc kapitalı arasındakı nisbəti kimi baxılmışdır. Bu anlayışın məzmunun belə 

traktovkasına əsasən praktiki olaraq kapitalın strukturunun bütün klassik 

nəzəriyyələri onun tərkibində emitirləşən səhmlərin və istiqrazların xüsusi çəkisinin 

nisbətinin tədqiqinə qurulmuşdur. Kapitalın yalnız uzunmüddətli növlərinin 

ayrılmasına əsaslanan kapitalın strukturu anlayışının xarakteristikasına belə 

yanaşma bir çox müasir iqtisadçılara məxsusdur. 

Kapitalın strukturu konsepsiyasından praktiki istifadə bazası genişləndikcə bir 

sıra iqtisadçılar baxılan borc kapitalın tərkibini genişləndirməyi, ona qısamüddətli 

bank kreditinin müxtəlif növlərini əlavə etməyi təklif etmişlər. “Kapitalın strukturu” 

anlayışının belə genişləndirilməsinin vacibliyini müəssisənin təsərrüfat fəaliyyətinin 
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maliyyələşdirilməsində bank kreditinin rolunun artması və onun qısamüddətli 

növlərinin uzunmüddətliyə restrukturizasiyasının geniş praktikası ilə 

əsaslandırmışlar. 

Müasir dövrdə iqtisadçıların böyük əksəriyyəti söyləyirlər ki, “kapitalın 

strukturu” anlayışına baxarkən müəssisənin həm xüsusi, həm də borc kapitalının 

bütün növləri mütləq nəzərə alınmalıdır. Bu zaman xüsusi kapitalın tərkibinə təkcə 

onun ilkin investisiyalaşdırılan həcmi deyil, həm də sonradan müxtəlif ehtiyatlar və 

məqsədli fondlar şəklində onun yığılan hissəsi, həmçinin yenidən 

investisiyalaşdırılmaya nəzərdə tutulan mənfəət (bölünməyən mənfəət) daxil 

edilməlidir. Deməli, kapitalın strukturu müəssisənin təsərrüfat fəaliyyətində 

aktivlərin maliyyələşdirilməsi üçün istifadə olunan xüsusi və borc maliyyə 

resurslarının bütün formalarının nisbətini ifadə edir. 

Kapitalın strukturu müəssisənin bazar dəyərinin formalaşmasında mühüm rol 

oynayır. Ona görə də kapitalın strukturu konsepsiyasına kapitalın dəyər 

konsepsiyası və müəssisənin bazar dəyəri konsepsiyası ilə vahid nəzəri kompleksdə 

baxılmalıdır. 

Müəssisənin maliyyə təhlükəsizliyinin təmin edilməsi prosesində kapitalın 

strukturunun strateji idarə olunmasının başlıca vəzifəsi onun optimallaşdı-rılmasıdır. 

İstənilən müəssisədə kapitalın strukturunun optimallaşdırılması onun məqsədli 

strukturunun müəyyənləşdirilməsini nəzərdə tutur. 

Müəssisənin maliyyə təhlükəsizliyinin təmin edilməsi strategiyasının işlənib 

hazırlanmasının əsas vəzifələrindən biri verilən maliyyə riski səviyyəsində xüsusi 

kapitalın rentabellik səviyyəsinin maksimumlaşdırılmasıdır. Bu vəzifənin 

reallaşdırılması mexanizmlərindən biri “maliyyə leveridji” hesab edilir. Maliyyə 

leveridji xüsusi kapitalın rentabellik əmsalının dəyişilməsinə təsir edən borc 

vəsaitlərindən müəssisənin istifadəsini xarakterizə edir. Başqa sözlə, maliyyə 

leveridji müəssisənin istifadə etdiyi kapitalın həcmində borc vəsaitlərin təzahürü ilə 

əmələ gələn və ona xüsusi kapitaldan əlavə mənfəət almağa imkan verən obyek- 

tiv amili ifadə edir. 
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Müəssisənin gələcək inkişafının maliyyə təhlükəsizliyini təmin edən strateji 

maliyyə menecmentinin mühüm obyekti onun pul axınlarıdır. Bu onunla izah edilir 

ki, pul axınları praktiki olaraq müəssisənin təsərrüfat fəaliyyətinin bütün 

aspektlərinə xidmət edir. 

Müəssisənin ümumi maliyyə strategiyasının tərkib hissəsi olan pul axınlarının 

effektiv idarə olunması xüsusi siyasətin işlənib hazırlanmasını nəzərdə tutur. Bu 

siyasətin hazırlanması aşağıdakı mərhələlər üzrə həyata keçirilir: 

1. Gələcək dövrdə müəssisənin pul axınlarının təhlili. Təhlilin əsas məqsədi 

pul axınlarının kifayət qədər olması və onlardan effektiv istifadə səviyyəsini 

müəyyənləşdirməkdir. 

2. Müəssisənin pul axınlarının formalaşmasına təsir edən amillərin tədqiqi. 

Tədqiqat prosesində müəssisənin pul axınlarına təsir edən amillər xarici və daxili 

mühit amillərinə bölünürlər. 

Xarici mühit amillərinə əmtəə bazarının konyukturu; fond bazarının 

konyukturu, vergiqoyma siyasəti; təsərrüfat subyektləri tərəfindən hesablaşma 

əməliyyatlarının aparılması sistemi; maliyyə kreditinin alınması imkanları; əvəzsiz 

məqsədli maliyyələşmə vəsaitlərinin cəlb edilməsi imkanları və s. aid edilir. 

Daxili mühit amillərinə müəssisənin həyat tsikli; əməliyyat tsiklinin uzunluğu; 

məhsulun istehsalı və satışının mövsümlüyü; amortizasiya siyasəti; əməliyyat 

leveridji əmsalı; müəssisənin sahibkarları və menecerlərinin maliyyə mentaliteti 

aiddir. 

3. Müəssisənin pul axınlarının idarə edilməsi siyasətinin tipinin əsaslan-

dırılması. Maliyyə nəzəriyyəsi müxtəlif mənbələrdən pul vəsaitlərinin daxil 

olmasının formalaşması tiplərinə və onlara uyğun maliyyə risklərinin səviyyəsinə 

görə müəssisənin pul axınlarının idarə edilməsi siyasətinin üç əsas tipini 

müəyyənləşdirmişdir. Müəssisənin pul axınlarının aqressiv siyasəti, yumşaq siyasəti 

və konservativ siyasəti. 

 4. Müəssisənin idarəetmə siyasətinin reallaşdırılmasını təmin edən pul 

axınlarının optimallaşdırılması istiqaməti və metodlarının seçilməsi. Bu 
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optimallaşdırma gələcək dövrdə müəssisənin pul axınlarının effektivliyinin 

yüksəldilməsinə  yönəldilən idarəetmənin mühüm funksiyalarından biridir. 

 5. Müəssisənin seçilmiş pul axınlarının idarəetmə siyasətinin 

reallaşdırılmasına effektiv nəzarətin təşkili. 

 Müəssisənin pul axınlarının optimallaşdırılması onların strateji idarə 

edilməsinin ən vacib və mürəkkəb mərhələlərindən biridir. Pul axınlarının 

optimallaşdırılması müəssisənin gələcək təsərrüfat fəaliyyətinin həyata keçirilməsi  

şərtlərini və xüsusiyyətlərinin nəzərə almaqla onların təşkilinin effektiv formalarının 

seçilməsi prosesini ifadə edir.  Müəssisənin pul axınlarının optimal-laşdırılmasının 

əsas istiqamətləri aşağıdakılardan ibarətdir: 

1. Pul axınlarının həcminin balanslaşdırılması; 

2. Pul  axınlarının sinxronlaşdırılması; 

3. Xalis pul  axınlarının  maksimumlaşdırılması. 

Xarici və daxili mühit amillərinin daim dəyişilməsi şəraitində  müəssisənin 

təsərrüfat fəaliyyətinə və inkişafına ən böyük təhlükə yaradan maliyyə böhranıdır. 

Belə şəraitdə müəssisə özünün gələcək inkişafının antiböhranlı  maliyyə 

strategiyasını formalaşdırır. Antiböhranlı maliyyə strategiyası müəssisənin 

antiböhranlı  maliyyə idarə edilməsi prosesində işlənib  hazırlanır. 

Antiböhranlı maliyyə idarə edilməsinin başlıca məqsədi müəssisənin maliyyə 

bərabərliyini təmin etmək və bazar dəyərinin azalması həcmini 

minimumlaşdırmaqdan ibarətdir. Antiböhranlı maliyyə idarə edilməsi aşağıdakı 

məsələlərin həllini nəzərdə tutur: 

4. müəssisənin maliyyə vəziyyətinin diaqnostikası və maliyyə böhranın 

qarşısını almaq üçün zəruri tədbirlərin görülməsi; 

5. müəssisənin tədiyyə qabiliyyətsizliyinin aradan qaldırılması; 

6. müəssisənin maliyyə dayanıqlığının bərpa olunması; 

7. müəssisənin müflisləşməsinin və ləğvinin qarşının alınması; 

-  müəssisənin maliyyə böhranının neqativ nəticələrinin minimumlaşdırılması. 

Antiböhranlı maliyyə idarə edilməsi sistemi aşağıdakı prinsiplərə əsaslanır: 

8. reaksiya verməyə hazır olmaq; 
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9. təcili reaksiya vermək; 

10. qəbul edilən qərarların kompleksliyi; 

11. hərəkətin alternativliyi; 

12. idarəetmənin uyğunlaşması; 

13. daxili resurslardan istifadənin prioritetliyi; 

14. xarici sanasiyanın optimallığı; 

15. effektivlik. 

Antiböhranlı maliyyə idarə edilməsi maliyyə böhranının qarşısının alınması, 

aradan qaldırılması və neqativ nəticələrinin minimumlaşdırılması üzrə idarəetmə 

qərarların işlənilməsi, qəbulu və reallaşdırılması prosesini ifadə edir. Müəssisənin  

antiböhranlı maliyyə idarə edilməsi prosesi aşağıdakı mərhələlər üzrə həyata 

keçirilməlidir: 

- Maliyyə böhranının simptomlarını aşkarlamaq məqsədilə müəssisənin 

maliyyə vəziyyətinin monitorinqinin aparılması; 

-  Müəssisənin maliyyə vəziyyətinin diaqnostikası zamanı maliyyə böhranının 

qarşısını almaq üçün profilaktik tədbirlər sisteminin işlənib hazırlanması; 

-  Diaqnostikada maliyyə böhranının parametrlərinin eyniləşdirilməsi; 

- Maliyyə böhranını şərtləndirən və gələcəkdə dərinləşməsi təhlükəsi olan 

amillərin aşkara çıxarılması; 

- Maliyyə böhranının aradan qaldırılması məqsədilə müəssisənin maliyyə 

imkanlarının qiymətləndirilməsi; 

- Müəssisənin böhranlı maliyyə vəziyyəti miqyasına adekvat  müəssisənin 

maliyyə stabilliyi mexanizminin seçilməsi; 

- Müəssisənin maliyyə böhranından çıxması kompleks proqramının işlənilməsi 

və reallaşdırılması; 

- Maliyyə böhranının neqativ nəticələrinin aradan qaldırılması üzrə tədbirlərin 

hazırlanması və reallaşdırılması. 

Müəssisənin  antiböhranlı  idarəetmə  sistemində  maliyyə  stabilləşdirməsinin  

daxili mexanizmlərindən geniş istifadə olunur. Bu mexanizmlərin uğurlu tətbiqi 

təkcə müflisləşmə təhlükəsinin maliyyə stressini çıxarmağa  deyil, həm də borc 
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kapitalının istifadəsindən asılılığı azaltmağa, iqtisadi inkişaf tempinin 

sürətlənməsinə imkan verir. 

Müəssisələrin sanasiyasını və strateji inkişaf məqsədlərinin reallaşdırılmasının 

təmin edən antiböhranlı idarə edilməsi  sistemində onların yenidən təşkili mühüm 

rol oynayır. Maliyyə menecmenti mövqeyindən müəssisələrin yenidən təşkili 

təsərrüfat prosesində daha effektiv istifadə məqsədilə onların kapitallarının 

inteqrasiyası və diversifikasiyasını ifadə edir.  

Müəssisələrin yenidən təşkili prosesində kapitalın transformasiyasının hər bir 

forması, investisiya resursları sərf etmədən, nəzərdə tutulan inkişafın təmin 

edilməsinə yönəldilir. Ölkə qanunvericiliyinə uyğun olaraq müəssisələrin yenidən 

təşkili aşağıdakı formalarda həyata keçirilə bilər: 

- Qovuşma iki və daha çox müəssisələrin bazasında onların varisi kimi yeni 

müəssisənin yaradılmasını ifadə edir. 

- Birləşmə müəssisənin hüquqi şəxs kimi fəaliyyətinin dayandırılması və onun 

əmlak hüququ və vəzifələrinin başqa müəssisəyə verilməsini nəzərdə tutur. 

- Bölünmə müəssisənin ləğv edilməsi və onun bazarında iki və daha çox yeni 

müstəqil müəssisələrin yaradılmasını nəzərdə tutur. 

- Ayrılma  müəssisənin fəaliyyətini dayandırmadan ondan bir və ya bir neçə 

törəmə müəssisələrin yaradılmasını nəzərdə tutur. 

- Dəyişdirmə müəssisənin təşkilati-hüquqi formasının, yaxud mülkiyyət 

formasının dəyişdirilməsini xarakterizə edir. 

 
 

3.2 Müflisləşmə şəraitində müəssisə maliyyəsinin planlaşdırılmasında 

antiböhran tədbirlərinin tətbiqi metodikası 

Sahibkar öz üzərinə götürmək istədiyi riski qiymətləndirərkən riskin mümkün 

nəticələrinin maliyyələşdirilməsi proqramının reallaşdırılması üçün zəruri 

resursların mövcud olmasından çıxış edir və ən yaxşı halda firmanın əsas 

məqsədinin reallaşdırılmasına şərait yaratmaq üçün biznes üzrə tərəfdaşların riskə 

münasibətini nəzərə almağa çalışır.  
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Yol verilə bilən risk dərəcəsi əsas fonların ölçüsü, istehsalın həcmi, rentabellik 

səviyyəsi və s. kimi parametrlərin nəzərə alınması ilə müəyyən olunur. Qeyd etmək 

lazımdır ki, müəssisə nə qədər böyük kapitala malikdirsə, o, riskə qarşı daha az 

həssas olur və sahibkar riskli situasiyalarda daha cəsarətlə qərar qəbul edə bilir.  

Riskin idarə edilməsinə kompleks yanaşma sahibkara mövcud resurslardan 

daha effektiv istifadə etməyə, məsuliyyəti bölüşdürməyə, biznes fəaliyyətini 

yaxşılaşdırmağa və riskin təsirinə qarşı təhlükəsizliyini təmin etməyə imkan verir.  

Risklərin idarə edilməsi biznes fəaliyyətinə təsirinin yumşaldılması üzrə kompleks 

tədbirlərin işlənib hazırlanması və reallaşdırılmasını nəzərdə tutur.  

   Risklərin aşağı salınması bazar münasibətləri şəraitində müəssisə və 

firmalarda biznes-planın mükəmməl işlənib hazırlanmasından və proqnozlardan çox 

asılıdır. Planlaşma və proqnozlaşma müəssisənin həcmindən və onun mülkiyyətinin 

təşkilati-hüquqi formasından asılı olmayaraq firmaların işgüzar fəaliyyətinin 

ayrılmaz tərkib hissəsidir. 

Biznes-plan bu və ya digər konkret şəraitə uyğun olaraq biznesin genişlənməsi 

imkanlarının təhlilinin əhatə edir. Biznes-plan mövcud imkanlardan səmərəli 

istifadə edilməsinə və bu sahədə mümkün olan risklərin dərəcəsinin minimuma 

endirməklə bağlı dəqiq təkliflər hazırlanmasına imkan verir. Zəruri hesablamalara 

öz əsaslandırmalara malik dəqiq milli biznes-planı sahibkara və fəaliyyətini 

genişləndir-məyə, baş verə bilən dəyişiklikləri və gələcək problemləri əvvəlcədən 

görməyə, cari əməliyyatlara nəzarət etməyə, fəaliyyətinin gözlənilən 

müvəffəqiyyətini qiymətləndirməyə, pul resurslarının ehtiyatını müəyyənləşdirməyə 

kömək edir. Biznes-planın tam şəkildə işlənib hazırlanması və layihənin 

genişlənməsi elmi proqnozlaşdırma ilə müşayiət olunur. 

Ehtiyat pul resurslarının formalaşması gözlənilməz xərclərin örtülməsinə 

xidmət edir. Pul resurslarının formalaşması potensial risklər aşağıdakı nisbətin 

müəyyənləşdirilməsini nəzərdə tutur. Bu da layihələrin yerinə yetirilməsi zamanı 

çatışmazlıqların dəyişməsinə təsir edir. Burada ən başlıca problem risklərin 

potensial nəticəsinin qiymətləndirilməsidir. Nəzərdə tutulmayan xərclərin örtülməsi 
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yaradı-lan ehtiyatların həcmindən daha çox asılıdır. Yaradılmış ehtiyatların həcmi 

kifayət etmədikdə isə artıq vəsaitlərin xərclənməsi, yəni onların israfçılığı baş verir. 

     Qarşıya qoyulan problem nə qədər anlaşıqlı olarsa və yaxşı təhlil edilərsə, 

onda sahibkarlar öz fəaliyyətinə başlayarkən problemin həlli ilə bağlı daha səmərəli 

qərarlar qəbul etməklə risklərin dərəcəsini aşağı salmış olarlar. Ən optimal və 

səmərəli biznes-planı partnyorlara və investorlarla razılaşdırılıb hazırlanan 

məsələləri özündə əks etdirir. Bunlar da aşağıdakılardan ibarətdir: 

1. nəzərdə tutulan fəaliyyət sahələri reallıq kəsb edirmi və kifayət qədər 

etibarlı və səlahiyyətlidirmi? 

2. fəaliyyət həyata keçirmək üçün zəruri olan maddi-texniki baza kifayət qədər 

təkmilləşibmi? 

3. istehsal olunacaq məhsula və göstəriləcək xidmətə olan tələb 3-5 il 

müddətinə davam edirmi? 

4. daxili və xarici analoji məhsula olan tələb və qiymətin dinamikası hansı 

səviyyədədir? 

5. əmək, maddi və maliyyə resurslarına çəkilən xərcləri əldə ediləcək mənfəət  

təmin edirmi? 

Göstərilən hesablamalar biznes-planın iqtisadi nöqteyi-nəzərdən daha səmərəli 

variantının seçilməsi üçün mühüm əhəmiyyət kəsb edir. 

 Optimal və səmərəli variantda hazırlanmış biznes-plan nəzərdə tutulan 

gəlirlərin əldə edilməsinin ehtimallıq dərəcəsinin yüksəldir. 

Əgər biznes-planın hazırlanmasında sahibkarın özü şəxsən iştirak edirsə, onda 

bu planda nəzərdə tutulan prosedurlar risklərin aşağı salınmasına daha çox təsir 

göstərməlidir. Çünki sahibkarın özü tərəfindən gələcək fəaliyyət prosesi 

modelləşdirilir, biznes-planın hazırlanması bütün mərhələlər üzrə yoxlanılır, qarşıya 

qoyulan məqsəd və vəzifələrə nail olmaq üçün nəzərdə tutulan və nəzərdə 

tutulmayan risklərin mövcudluğu müəyyənləşdirilir və xərclərin son nəticəsinin 

operativ uçotu aparılır. 

Biznes-plan kifayət qədər mürəkkəb sənəd olaraq müəyyən struktura malikdir. 

Bu sənəddə sahibkarın ideyasının izahı, onun potensialı, biznesin daxili və xarici 
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mühitinin qiymətləndirilməsi, firmanın inkişaf dinamikası haqqında konkret 

göstəricilər əks olunmaqdadır. Sahibkarın öz fəaliyyətində qarşılaya biləcəyi bütün 

çətinlikləri və təhlükələri üzə çıxararaq onların həlli yollarını özündə əks etdirməli 

olan biznes-planın əsas xüsusiyyətlərindən biri bazarın tələblərinə uyğun və zəruri 

ehtiyatların əldə edilməsi imkanlarını nəzərə almaqla sahibkarlıq fəaliyyətini yaxın 

və perspektiv dövrlərə planlaşdırmaqdadır. 

Biznes-planın sahibkarlıq riskinin aşağı salınmasına təsiri o zaman qüvvəli olur 

ki, biznes-planın mərhələləri arasında qarşılıqlı əlaqələrdə ardıcıllıq nəzərə alınsın. 

Risklərin aşağı salınması məqsədilə hazırlanan biznes-planı aşağıdakı sxemdə 

göstərilir. 

 

Sxem 1. Risk dərəcələrinin aşağı salınmasına təsir edən biznes-planın  

hazırlanması sxemi 

1 - xüsusi fəaliyyət növünün və ya yeni kommersiya layihələrinin yaradılması 

haqqında qərarların qəbulu 

2 - nəzərdə tutulan layihələrin reallaşması üçün xüsusi imkanların təhlili 

3 - layihənin məqsədi, iş və xidmət növlərini seçilməsi 

4 - satış bazarının mümkün variantının tədqiqi 

5 - satışın həcmi ilə bağlı proqnozların tərtib edilməsi 

6 - kommersiya nə ya istehsal fəaliyyətinin həyata keçməsi üçün yerin 

seçilməsi 

7 - istehsal planının işlənib hazırlanması 

1 2 3 4 7 ,  8 11 13 14 

6 

5 

12 

10 

9 
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8 - təşkilati planının işlənib hazırlanması 

9 - marketinq planının işlənib hazırlanması 

10 - gələcək kommersiya fəaliyyətinin hüquqi sxeminin işlənib hazırlanması 

11 - mühasibat uçotunun təşkili ilə bağlı məsələlərin həlli 

12 - sığorta məsələlərin həlli 

13 - maliyyə planın hazırlanması 

14 - biznes-planın xülasəsinin hazırlanması 

Biznes-planın hazırlanmasının digər məqsədləri aşağıdakılar ola bilər: 

1. arzu edilən nəticələrə nail olmağın reallıq səviyyəsini aydınlaşdırmaq; 

2. mövcud fəaliyyətin yeniləşdirilməsi və ya yeni fəaliyyətin yaranmasının 

məqsədəuyğunluğunu maraqlı şəxslərə sübut etmək; 

3. yeni ideyanın reallaşması üçün tərtib olunmuş layihədə göstərilən keyfiyyət 

və kəmiyyət göstəricilərinə nail olmağın mümkünlüyünü sahibkarın tərəfdaşlarına 

və əməkdaşlarına sübut etmək; 

4. xarici bazara çıxış və investisiyaların cəlb edilməsi. 

Biznes-plan sahibkara aşağıdakı əsas problemləri həll etməyə imkan verir: 

1. firmanın konkret fəaliyyət istiqamətlərini, məqsədyönlü bazarı və bu 

bazarda firmanın mövqeyini müəyyən etmək; 

2. firmanın uzunmüddətli və qısamüddətli məqsədlərini dəqiqləşdirmək, onlara 

nail olmağın strategiyasını və taktikasını göstərmək, həmin strategiya və taktikanın 

həyata keçirilməsinə görə məsul şəxslərin müəyyən edilməsi; 

3. firmanın maliyyə vəziyyətini, qoyulan məqsədlərə nail olmaq üçün mövcud 

maliyyə və maddi ehtiyatların uyğunluğunu qiymətləndirmək, biznes-planın həyata 

keçirilməsində qarşıya çıxa biləcək təhlükələri öncədən görmək. 

Biznes-plan tərtib etmədən fəaliyyət göstərən sahibkar özü üçün tamamilə 

gözlənilməz olan məsələlərlə qarşılaşaraq çox çətin vəziyyətə düşə bilər ki, bu da öz 

növbəsində həmin sahibkarın özü üçün həm də onun firması üçün ağır nəticələrə 

gətirib çıxarır. Sahibkarlıq fəaliyyətinin planlaşdırılmasının əhəmiyyəti 

aşağıdakılardan ibarət ola bilər: 

1. sahibkarı öz ideyasının perspektivlərini öyrənməyə məcbur edir; 
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2. məqsədə  çatmaq  üçün  göstərilən  səyləri  daha da dəqiq  əlaqələndirməyə  

imkan verir; 

3. nəzarətin həyata keçirilməsi üçün firmanın fəaliyyət göstərməsini müəyyən edir; 

4. sahibkara öz məqsədlərini və ya onlara nail olmaq yollarını dəqiqləşdirməyə 

imkan verir; 

5. firmanı bazardakı qəfil dəyişmələrinə daha çox hazırlıqlı edir; 

6. sahibkarın muzdlu işçilərinin məsuliyyət və vəzifələrini dəqiqləşdirməyə imkan 

verməkdədir. 

Biznes-planın tərtib olunması zamanı sahibkarın özünün iştirakı mütləq 

vacibdir. Bu, o qədər əhəmiyyətlidir ki, bir çox xarici banklar və investisiya fondları 

firma rəhbərləri tərəfindən tərtib olunmamış biznes-planları ümumiyyətlə qəbul 

etmirlər. Biznes fəaliyyətinin həyata keçirilməsi prosesində müəssisənin 

qarşılaşacağı risklərin aşkarlanmasından və onların yaranması səbəblərini 

öyrəndikdən, baş verə biləcək potensial itkiləri müəyyənləşdirdikdən sonra firma 

qarşısında həmin risklərin azaldılması proqramının işlənib hazırlanması vəzifəsi 

durur, yəni menecer risklərin neytrallaşdırılması üzrə ən əlverişli mexanizmlərin 

seçilməsi üzrə qərar qəbul etməlidir.  

Müəssisə istehsal-təsərrüfat fəaliyyətinin təşkili prosesində maliyyə 

əməliyyatlarının və ya yüksək riskli müxtəlif fəaliyyət növlərinin həyata 

keçirilməsindən imtina edə, yəni riskdən yayına bilər. Bu ortaya çıxan risklərin 

neytrallaşdırılmasının ən sadə və radikal metodu olub. Risklə bağlı potensial 

itkilərdən tamamilə uzaqlaşmağa imkan verir, lakin riskli fəaliyyətlə bağlı mənfəətin 

alınmasına şərait yaratmır. Bundan başqa, bəzi hallarda riskdən yayınma qeyri-

mümkündür, çünki bir risk növündən yayınmaq başqa riskin əmələ gəlməsinə 

gətirib çıxara bilər. Ona görə də biznes fəaliyyətində ortaya çıxan yüksək dərəcəli 

risklərin neytrallaşdırılmasında bu üsuldan i 

stifadə etmək məqsədəuyğun sayılır.  

Müəyyən risklərdən imtina edilməsi üzrə qərar həm qərar qəbulunun ilkin 

mərəhələsində, həm də sonradan fəaliyyətin həyata keçirilməsindən imtina edilməsi 

yolu ilə (o cümlədən əgər risk gözləniləndən yüksək olsa) qəbul oluna bilər. Ancaq 
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riskdən qaçmaq üzrə qərarların əksəriyyəti qərar qəbulunun ilkin mərhələsində 

qəbul edilir, çünki fəaliyyətin davam etdirməkdən imtina edilməsi tez-tez 

əhəmiyyətli dərəcədə maliyyə və başqa itkilərə gətirib çıxarır, bəzən isə bu, 

sahibkarlıq firmasının müqavilə öhdəliklərinin yerinə yetirilməsində çətinlik törədir.  

Maliyyə risklərinin neytrallaşdırılmasında riskdən yayınma metodunun tətbiq 

edilməsi aşağıdakı şərtlərin yerinə yetirilməsi zamanı səmərəlidir: 

1) bir risk növündən imtina edilməsi daha yüksək və ya eyni dərəcəli başqa 

risklərin ortaya çımasına səbəb olmur; 

2) riskin səviyyəsi sahibkarlıq fəaliyyətin mümkün gəlirlilik səviyyəsindən 

kifayət qədər yüksəkdir; 

3) firma maliyyə riski üzrə itkilərini öz şəxsi vəsaitləri hesabına ödəmək 

iqtidarında deyil, çünki bu itkilər çox böyükdür. 

Təbii ki, firma heç də bütün növ risklərdən yayına bilməz, onların böyük bir 

qismini o, “öz üzərinə götürür”, yəni şüurlu olaraq riskə gedir və edilən risklər 

nəticəsində yaranan zərərlərin əvəzi ödənilməz itkilərə gətirib çıxarmayana qədər 

bizneslə məşğul olur. Bir sıra risklər özündə mümkün mənfəət potensialını 

daşıdığına və başqa bir qrup risklər isə qaçılmaz olduqlarına görə məqbul sayılırlar.  

Riski öz üzərinə götürməkdə əsas məqsəd mümkün itkilərin əvəzini ödəmək 

üçün zəruri resurs mənbələrini axtarıb tapmaqdır. Bu halda itkilər sahibkarlıq 

riskinin və ümumiyyətlə itkilərin baş verməsindən sonra yerdə qalan istənilən 

resurslarla ödənilir. Əgər firmada qalan resurslar kifayət etmirsə, onda bu, biznes 

fəaliyyətinin azalmasına gətirib çıxara bilər.  

Sahibkarlıq subyektlərinin sərəncamında itkilərin ödənilməsi üçün qalan 

resursları iki qrupa ayırmaq olar:  

1. biznesin öz daxilində olan resurslar; 

2. kredit resursları.  

Biznesin öz daxilində olan resurslar. İtki baş verdikdə bütün mülkiyyət 

növlərinin eyni zamanda zədələnməsi nadir hallarda olur, buna görə də daxili 

resurslara aiddir: 
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- müəssisəyə məxsus olan bina və tikililərin fiziki zədələnməsi zamanı zərər 

çəkməyən kassadakı nağd pul; 

- zədələnmiş mülkiyyətin qalıq dəyəri; 

- həm maliyyə, həm də istehsal fəaliyyətinin qismən davam etdirilməsindən 

gələn gəlir; 

- qiymətli kağızlar və gəlirli investisiyalardan daxil olan dividend və faiz 

gəlirləri; 

- biznes sahibləri tərəfindən biznesi dəstəkləmək və s. üçün sərmayə edilən əlavə 

vəsaitlər; 

- hesabat dövründə əldə edilmiş mənfəətin bölüşdürülməmiş qalığı, onun 

bölüşdürülməsinə qədər zəruri olduqda ayrı-ayrı maliyyə risklərinin mənfi 

nəticələrinin ləğvinə istiqamətləndirilə bilən maliyyə resursları ehtiyatı kimi 

nəzərdən keçirilə bilər; 

- qanunvericilik tələblərinə və sahibkarlıq firması nizamnaməsinə müvafiq olaraq 

yaradılan firmanın ehtiyat fondu. Onun formalaşdırılmasına firma tərəfindən hesabat  

dövründə  əldə edilən mənfəətdən 5%-indən az olmayan hissəsi istiqamət- 

ləndirilir.  

Kredit resursları. Əgər firma sahibkarlıq risklərinin təsiri altında ortaya çıxan 

bütün itkiləri daxili resurslarla ödəmək iqtidarında deyilsə, onda onlardan bir 

hissəsini kredit resurslarından istifadə etməklə ödəmək olar.  

Ancaq bu halda kredit resurslarının əldə edilməsi imkanı əhəmiyyətli dərəcədə 

məhdud olur. Məhdudiyyətlərdən ən əsası firmanın gələcək mənfəətlilik perspektivi-

nin sual altında olmasıdır. Kredit resurslarının əldə edilməsi imkanı çox vaxt itkilər 

baş verdikdən sonra biznesin qalıq dəyərindən asılı olur. Buna görə də firma hələ 

itkilər baş verməzdən əvvəl kredit təşkilatını inandırmaq üçün itkilərin dəf edilməsi 

üzrə biznes plana malik olmalıdır. Risklərin baş verməsindən sonra kredit 

resurslarının cəlb edilməsi üzrə digər bir məhdudiyyət kreditin qiymətidir, çünki 

kredit resurslarından istifadə olunması firmanın maliyyə vəziyyətini zəiflədə bilər.  

Biznes fəaliyyətinin həyata keçirilməsi prosesində risklərin 

neytrallaşdırılmasının digər metodu müqavilələrin bağlanması yolu ilə riskin ayrı-
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ayrı sazişlər və ya təsərrüfat əməliyyatları üzrə risklərin tərəfdaşlara ötürülməsi və 

ya transfertidir. Bu zaman təsərrüfat tərəfdaşlara onların mənfi nəticələri 

neytrallaşdırmaq üçün daha böyük imkanlara və bir qayda olaraq, daha effektiv 

daxili sığorta müdafiəsinə malik olduqları sahibkarlıq riskləri ötürülür. Risklərin 

idarə edilməsinin müasir təcrübəsində maliyyə risklərinin ötürülməsinin aşağıdakı 

istiqamətləri yayılmışdır: 

1. Faktorinq müqaviləsinin bağlanması yolu ilə risklərin ötürülməsi. Bu 

halda ötürülmənin predmeti kimi firmanın kredit riski çıxış edir. Bu riskin çox 

hissəsi kommersiya bankına və ya ixtisaslaşmış faktorinq şirkətinə ötürülür ki, bu da 

kredit riskinin mənfi maliyyə nəticələrini əhəmiyyətli dərəcədə neytrallaşdırmağa 

imkan verir. 

2. Zaminlik müqaviləsinin bağlanması yolu ilə risklərin ötürülməsi. 

Müqaviləyə əsasən zamin duran şəxs üçüncü şəxsin kreditoru qarşısında öz 

öhdəliklərini tam və ya qismən yerinə yetirməsinə görə cavabdehlik daşıyır. Borclu 

tərəfindən zəmanətlə təmin olunmuş öhdəliklərin yerinə yetirilməməsi və ya 

layiqincə yerinə yetirilməməsi zamanı zamin və borclu kreditor qarşısında birgə 

məsuliyyət daşıyırlar. Firma zəmanətdən borc kapitalının cəlb edilməsi üçün istifadə 

edir və bu zaman zamin qarşısında zəmanət müqaviləsinin dəqiq yerinə 

yetirilməsinə görə məsuliyyət daşıyır. Beləliklə, kreditor-firma kreditin 

qaytarılmaması riskini və bununla bağlı itkiləri zaminə ötürür.  

Daha bir zəmanət növü də mövcuddur ki, bu da bank zəmanətidir. Bu, kredit 

təşkilatının başqa bir şəxsin (prinsipalın) xahişi ilə prinsipalın kreditoru olan 

benefisara zəmanətçi tərəfindən verilən öhdəlik şərtlərinə müvafiq olaraq pul 

məbləğinin benefisarın onun ödənilməsi haqqında yazılı tələb irəli sürməsi ilə 

ödənilməsini ifadə edən yazılı öhdəlikdir. Bank zəmanətinin verilməsinə görə 

prinsipal zəmanətçiyə mükafat ödəyir. Bank zəmanəti sahibkarlıq firmasına 

gələcəkdə ödəniləcək müqavilələrin bağlanması zamanı və ya xidmət göstərilməsi, 

işlər görülməsi, əmtəələrin daşınması faktı üzrə risklərdən uzaq olmağa imkan verir.  

3. Risklərin xammal və material təchizatçılarına ötürülməsi. Bu halda 

ötürülmə predmeti kimi, hər şeydən əvvəl, əmlakın nəqli prosesində və yükləmə-
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boşaltma işlərinin həyata keçirilməsi zamanı onun xarab olması və ya itirilməsi ilə 

bağlı risklər çıxış edir. Ancaq məhsulların bazar qiymətlərinin aşağı düşməsi ilə 

bağlı itkiləri, hətta belə qiymət azalması yüklərin çatdırılmasındakı gecikmə ilə 

bağlı olsa da, firma tərəfindən ödənilir.  

4. Birja sazişlərinin bağlanması yolu ilə risklərin ötürülməsi. Riskin 

ötürülməsinin bu metodu hecerləşdirmə yolu ilə həyata keçirilir və daha sonra 

risklərin neytrallaşdırılmasının müstəqil metodu kimi nəzərdən keçiriləcəkdir.  

Ümumiyyətlə isə riskin ötürülməsi o zaman baş verir ki, tərəflər arasında 

bağlanan müqavilədə konkret (və ya bütün) risklərin kontragentə ötürülməsi ilə 

bağlı spesifik müddəalar mövcuddur. Riski öz üzərinə götürən tərəf adətən 

məsuliyyətin sığortalanması müqaviləsi bağlayaraq riski təkrar olaraq ötürür.  

Öz nəticələrinə görə ən təhlükəli risklər sığortalanma yolu ilə neytrallaşdırılır. 

Prinsipcə, bu metod da riskin ötürülməsini ifadə edir. Bu halda sahibkarlıq risklərini 

qəbul edən tərəf kimi sığorta şirkəti çıxış edir.  

Firma sığorta şirkətinin xidmətlərinə müraciət edərkən ilk növbədə sığortala- 

ma obyektini, yəni sığorta müdafisəinin təmin ediləcəyi risk növlərini müəyyən edir. 

Sığortalanacaq risklərin tərkibinin müəyyənləşdirərkən aşağıdakı əsas şərtləri nəzərə 

almaq lazımdır: 

- riskin meydana çıxması ehtimalının yüksək olması; 

- risk üzrə maliyyə itkilərinin şəxsi maliyyə resursları hesabına tam olaraq 

ödənilməsinin qeyri-mümkünlüyü; 

- riskin sığortalanması qiymətinin əlverişli olması.  

Ehtimal olunan itkilərin sığortalanması təkcə uğursuz qərarlardan etibarlı 

müdafiə kimi çıxış etmir (bu öz-özlüyündə çox mühümdür). O, həmçinin firma 

rəhbərlərinin məsuliyyətliliyini artırır, onları qərarların işlənib hazırlanması və 

qəbuluna ciddi münasibət göstərməyə, sığorta müqaviləsinə uyğun dövri olaraq 

preventiv müdafiə tədbirlərini həyata keçirməyə vadar edir.  

Firmanın sığorta şirkəti ilə qarşılıqlı münasibəti sığorta müqaviləsinə 

(sığortalanan və sığortalayan arasında bağlanan, onların qarşılıqlı hüquq və 
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öhdəliklərini ayrı-ayrı risklərin sığortalanması şərtləri üzrə reqlamnetləşdirən 

razılığa) əsaslanır.  

Risklərin azaldılması və ya neytrallaşdırılması metodlarından biri də ümumi 

işin uğurunda maraqlı olan başqa iştirakçılarla birləşərək (müxtəlif inteqrasiya 

dərəcəsi ilə) riskin bölüşdürülməsidir. Firma ümumi problemlərin həllinə tərəfdaşlar 

kimi başqa müəssisələri və ya fiziki şəxsləri cəlb edərək öz risk səviyyəsini 

azaltmaq imkanına malikdir. Bunun üçün səhmdar cəmiyyətləri, maliyyə-sənaye 

qrupları yaradıla bilər; müəssisələr səhmlər əldə edə və ya səhm mübadiləsi apara, 

müxtəlif konsorsium, assosiasiya və konsernlərə qoşula bilərlər.  

Risklərin neytrallaşdırılmasının effektiv üsullarından biri diversifikasiyadır. 

Risklərin diversifikasiyanın əsas formaları kimi aşağıdakılardan istifadə edilə bilər: 

1. Firmanın biznes fəaliyyətinin diversifikasiyası bir-biri ilə bilavasitə bağlı 

olmayan müxtəlif fəaliyyət növlərindən alternativ gəlir əldə etmək imkanlarından 

istifadə edilməsini nəzərdə tutur. Bu halda, əgər gözlənilməz hadisələr nəticəsində 

bir fəaliyyət növü zərərli olsa, digərləri mənfəət gətirəcəkdir.  

2. Portfel qiymətli kağızların diversifikasiyası. Bu növ diversifikasiya 

investisiya portfelinin gəlirlilik səviyyəsini azaltmayaraq investisiya risklərini aşağı 

salmağa imkan verir.  

3. Real investisiyalaşdırma proqramının diversifikasiyası. Real investisiya 

portfelinin formalaşdırılması sahəsində firmaya vahid iri investisiya proqramından 

ibarət layihəyə nisbətən kiçik kapital tutumluluğuna malik olan bir neçə layihənin 

reallaşdırılması proqramına üstünlük vermək tövsiyyə olunur.  

4. Kredit portfelinin diversifikasiyası. Firmanın kredit riskinin azaldılmasına 

istiqamətlənir və sahibkarlıq firmasının məhsul və ya xidmət alıcılarının 

rəngarəngliyini nəzərdə tutur.  

5. Xammal, material və dəstləşdirici məmulatların malgöndərənlərinin 

diversifikasiyası. Malgöndərmələrdə qırılma baş verdikdə sahibkarlıq firması 

alternativ malgöndərənlər axtarmayacaq, bunun yerinə başqa malgöndərənlərdən 

edilən tədarükün həcmi artırılacaqdır. 

6. Məhsul alıcılarının diversifikasiyası.  
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7. Firmanın valyuta səbətinin diversifikasiyası. Bu diversifikasiya növü firma 

tərəfindən xarici iqtisadi əməliyyatların həyata keçirilməsi prosesində müxtəlif 

valyuta növlərinin seçilməsini nəzərdə tutur. Nəticədə firma valyuta risklərini 

minimumlaşdırmaq imkanına malik olur.  

Maliyyə risklərinin neytrallaşdırılmasının bir sıra qabaqlayıcı metodları, 

xüsusilə kompensasiya metodları vardır. Bu metodlar, bir qayda olaraq, daha 

əməktutumludurlar, geniş ilkin analitik iş tələb edirlər və metodun tətbiqinin 

effektivliyi məhz bu işlərin tamlığı və dəqiqliyindən asılıdır. Kompensasiya 

metodlarına aiddir: 

- firmanın fəaliyyətinin strateji planlaşdırılması; 

- müqavilələrdə cərimə sanksiyaları sisteminin əks etdirilməsi hesabına mümkün 

maliyyə itkilərinin kompensasiyasının təmin edilməsi; 

- partnyorlarla müqavilələrdə fövqəladə hallar siyahısınının ixtisar edilməsi; 

- müəssisənin dövriyyə vəsaitlərinin idarə edilməsinin təkmilləşdirilməsi; 

- maliyyə bazarı haqqında əlavə informasiyanın toplanması və təhlili; 

- xarici mühitin dəyişilməsi meyllərinin və maliyyə bazarı konyunkturunun 

proqnozlaşdırılması.  

       İqtisadi risklərin labüdlüyü hər bir müəssisənin risklər siyasətinə malik olmasını 

tələb edir. Firma və şirkətlər risklər siyasətində iqtisadi təhlükəsizlik, risklərdən 

qorunma tədbirlərini əsas götürməlidirlər. Həmin tədbirlərdə risklərdən yan alma, 

onların yumşaldılması, risklərin bilavasitə idarə edilməsi məsələləri nəzərdə 

tutulmalıdır: 

1. risklərin sığortalanması,  

2. kredit rejiminə əməl edilməsi,  

3. müştərilərin tədiyyə qabiliyyətinin yoxlanılması,  

4. risklərin müvafiq iqtisadi normativlərlə məhdudlaşdırılması və nəzarət 

edilməsi və s. 

Bütün bu və ya digər tədbirlər risklərin minimuma endirilməsinə səbəb olur. 

Risklərin minimal və maksimal həcmi bir qayda olaraq itirilmiş pul vəsaitinin yaxud 

əmlakın həcmi ilə müəyyən olunur. Lakin burada mənəvi itkiləri, sarsıntıları da 
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nəzərə almaq lazımdır. Risklər siyasətində itirilmiş vəsaitlərin, dağıdılmış əmlakın 

yerinin doldurulması mənbələri də müəyyən edilməli və imkan daxilində əvvəlcədən 

belə bir mənbə ehtiyatı nəzərdə tutulmalıdır. Məsələn, deyək ki, 10 000 manatlıq 

imkanı olanın 100 000 manatlıq riskə getməsini heç bir vəchlə başa düşmək olmaz, 

əksinə olduqda isə uğurlu risk xatirinə bunu və ondan da artıq məbləği qəbul etmək 

olar.  

Problemlərin məzmunu və xarakteri hər bir firma və təşkilatlarda müxtəlif olur. 

Bu, birində iflasa uğrama, plan tapşırıqlarının kəsirlə yerinə yetirilməsi, digərində 

satış, kadr məsələsi il bağlı ola bilir. Ona görə də əvvəlcə problemin konkret 

səbəbləri və situasiyalar öyrənilməli, aşkara çıxarılmalı və vaxtında həll olunmalıdır. 

Əks təqdirdə daha yeni problemlər meydana çıxa bilər. Bunun üçün problemlərdən 

irəli gələn vəzifələr dərindən təhlil edilməlidir.  

Vəzifələrin təhlili zamanı aşağıdakı məsələlərə diqqət yetirmək lazımdır: 

1.  Sistemin   idarə   olunmayan   ilkin   cəhətlərinin   parametrinin  nəzərdən  

keçirilməsi. 

2. Ayrı-ayrı problemlərin, vəzifələrin həlli üzrə qərarın qəbulu imkanlılığını 

müəyyən etmək. 

3. Sistemin arzu olunan vəziyyətinin müəyyən edilməsi. 

4.  Əlverişli qərarların qəbulu, çıxış yolunun tapılması üçün meyarların qəbulu. 

5. Resursların məhdudluğunu, real situasiyanı nəzərə almaq şərti ilə 

vəziyyətdən çıxış variantının hazırlanması  

Problem və vəzifələr idarəetmə obyektinin  istənilən (tələb olunan) və faktiki 

vəziyyəti ilə müqayisədə meydana çıxır. Ona görə də problemin meydana gəlməsi 

səbəbləri, vəzifələrin irəli sürülməsi, problem və vəzifələrin konkret məzmununun 

müəyyən edilməsi idarəçilik qərarlarının qəbulu üçün başlıca şərtlərdən biridir. 

Lakin elə problem var ki, onu heç də həmişə həll etmək mümkün olmur.  

Risklərin qabaqcadan və operativ təhlilinin başlıca məqsədi onların 

nəticələrinin qiymətləndirilməsidir. Müxtəlif istehsal təyinatlı təsərrü-fat 

subyektlərində fəaliyyət növləri üzrə fərqlənən saysız-hesabsız miqdarda əsas və 

əlavə risklərdən istifadə edildiyinə görə, onların nəticələrinin qiymətləndirilməsində 
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də müxtəlif üsullardan istifadə edilir. Deməli, risklərin nəticələrinin həm 

qabaqcadan və həm də sonradan qiymətləndirilməsində çoxlu sayda tədqiqat 

üsullarından isti-fadə edilir. Bu üsulları bilmədən hansı riskin hansı üsullarla 

qiymətlən-dirilməsinin və dəqiq nəticələrin əldə edilməsinin mümkünlüyünü təyin 

etmək olmaz. Bazar münasibətləri şəraitində bir sıra maliyyə əməliy-yatları 

(Məsələn, vençur (riskli) investisiya qoyuluşları, aksiya-ların alınması, selinq 

əməliyyatları, kredit əməliyyatları və s.) kifayət qədər əhəmiyyətli risklərlə 

əlaqədardır. Onlar həm əməliyyata başla-mazdan əvvəl və həm də əməliyyatın icrası 

mərhələlərində risk dərəcə-sinin qiymətləndirilməsini və onun həcminin təyin 

edilməsini tələb edir. 

Riskin dərəcəsi itki hadisəsinin başlanması və həm də mümkün zərərin baş 

verməsi miqdarına dair ehtimaldır. Sahibkarın riski qoyulan kapitaldan gözlənilən 

maksimum və minimum gəlirin (zərərin) miqdarını subyektiv ehtimalı ilə 

kəmiyyətcə xarakterizə edir. Bu hesablamada maksimal və minimal gəlirlər (itkilər) 

arasında diapazon çox olduqca (onların alınması ehtimalı bərabər olan şəraitdə), 

riskin dərəcəsi bir o qədər yüksək olur.    
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Nəticə və təkliflər 

Dissertasiya işində müflisləşmə şəraitində müəssisələrin maliyyəsinin idarə 

olunması problemlərinin sistemli şəkildə tədqiqi aşağıdakı elmi-nəzəri nəticələr 

çıxarmağa və təkliflər irəli sürməyə əsas verir. Maliyyə menecmentinin konseptual 

əsasları əhatə olunan siyasi-iqtisadi mühit kontekstində təsərrüfat subyektlərinin 

maliyyəsinin idarə edilməsi sisteminin fəaliyyət məntiqi, strukturu və prinsiplərini 

müəyyənləşdirən nəzəri biliklərin məcmusudur.  

Малиййя  механизминин  еффектив  ишлямяси малиййя  менежментинин  вязифя  

вя  функсийаларынын  там  шякилдя йериня йетирилмясиня  вя  бунунла да онун  

гаршысына гойулмуш  ян  ясас  мягсядя  наил  олмаьа  имкан верир. 

Bazar iqtisadiyyatına keçidlə əlaqədar Azərbaycan Respublikasında geniş 

miqyaslı islahatların aparılması zamanı “Maliyyənin idarə olunması” anlayışının 

tətbiqinə ehtiyac yaranmışdır. Keçid dövrünün ilk illərində ölkənin bir çox 

müəssisələri müflisləşərək ağır böhran vəziyyətinə düşmüşlər ki, bu da aktivlərin və 

kapitalın strukturunun optimallaşdırılmasını zəruri etmişdir. Müəssisələrin maliyyə-

təsərrüfat fəaliyyətinin idarəetmə sisteminin təkmilləşdirilməsi, maliyyə bazarların-

da əməliyyatların uğurla başa çatdırılması, iqtisadi resurslardan daha səmərəli istifa-

də edilməsi və rəqabət qabiliyyətinin yüksəldilməsi önəmli məsələyə çevrilmişdir. 

Bazar  iqtisadiyyatı  şəraitində  maliyyə  menecmentinin  ayrılmaz  tərkib 

hissəsi olan maliyyə təhlilinin əhəmiyyəti xeyli artmışdır. Müasir dövrdə maliyyə 

təhlilinə dair iki yanaşma mövcuddur. Birinci yanaşmada maliyyə təhlili geniş 

aspektdə başa düşülür, yəni kapital bazarı da daxil olmaqla ətraf mühit kontekstində 

təsərrüfat subyektlərinin maliyyəsinin idarə edilməsi ilə əlaqədar analitik işlərin 

bütün bölmələrini əhatə edir, ikinci yanaşma maliyyə təhlilinin əhatə sferasının 

mühasibat uçotunun təhlili ilə məhdudlaşdırılmasını nəzərdə tutur. 

Maliyyə təhlilinin başlıca məqsədi müəssisənin maliyyə vəziyyətini obyektiv 

şəkildə xarakterizə edən əsas parametrləri, yəni aktiv və passivlərin strukturunda, 

debitor və kreditor borclarında, mənfəət və zərərin tərkibində baş verən 

dəyişiklikləri aşkara çıxarmaqdan ibarətdir. Maliyyə təhlilinin köməyilə təsərrüfat 

subyektlərinin maliyyə dayanaqlığını obyektiv qiymətləndirmək, maliyyə 
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resurslarından istifadənin səmərəliliyini müəyyənləşdirmək, mütərəqqi 

maliyyələşdirmə mənbələrini aşkara çıxarmaq mümkündür. 

Maliyyə təhlilinin başlıca məqsədi müəssisənin maliyyə vəziyyətini obyektiv 

şəkildə xarakterizə edən əsas parametrləri, yəni aktiv və passivlərin strukturunda, 

debitor və kreditor borclarında, mənfəət və zərərin tərkibində baş verən 

dəyişiklikləri aşkara çıxarmaqdan ibarətdir. Maliyyə təhlilinin köməyilə təsərrüfat 

subyektlərinin maliyyə dayanaqlığını obyektiv qiymətləndirmək, maliyyə 

resurslarından istifadənin səmərəliliyini müəyyənləşdirmək, mütərəqqi 

maliyyələşdirmə mənbələrini aşkara çıxarmaq mümkündür. 

Böhran şəraitində uzunmüddətli maliyyə xarakterli qərarların qəbulunda 

ehtiyatlı olmaq gərəkdir. Çünki kreditorlar uzunmüddətli kreditləri çox könülsüz 

verirlər, borc alanlar isə bahalı uzunmüddətli kreditlərin cəlb edilməsinə çətin 

razılaşırlar. Böhran bir çox hallarda investisiya layihəsinin səmərəliliyinə, 

maliyyələşmə şəraitinə və layihədə müəssisənin öz xüsusi kapitalının iştirak səviy-

yəsinə təsir edir.  

Müəssisənin maliyyə dayanaqlığının xarici təzahürü kimi onun 

ödəməqabiliyyəti çıxış edir. Müəssisə o zaman ödəməqabiliyyətli sayılır ki, onun 

pul vəsaitləri, qısamüddətli malyyə qoyuluşları və debitorlarla hesablaşmaları 

qısamüddətli öhdəliklərini örtsün. Maliyyə təhlili göstərir ki, iqtisadiyyatın ayrı-ayrı 

sahələrinin zərərlə işləyən müəssisə və təşkilatlarının sayının və eləcə də  bank 

ssudaları və qarşılıqlı hesablaşmalar üzrə vaxtı keçmiş borclarının artması 

nəticəsində onların ödəməqabiliyyəti kəskin  şəkildə pisləşmişdir. 

Müəssisənin maliyyə dayanaqlığını yüksəltmək məqsədilə aşağıdakı 

tədbirlərin həyata keçirilməsi vacibdir: 

- kreditor və debitor borclarının, qısamüddətli və uzunmüddətli maliyyə 

qoyuluşlarının effektiv idarə edilməsinin təşkili; 

- müəssisənin maliyyə vəsaitinin müəyyən hissəsini qiymətli kağızlar portfelinə 

qoyulması. Belə ki, hətta əsas fəaliyyətlə müqayisədə mənfəətin ən aşağı 

səviyyəsində qiymətli kağızlara qoyulan investisiya yüksək likvidliyə malikdir; 
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- borc və xüsusi kapital arasında normal nisbətin, yəni ümumi maliyyələşmənin 

təxminən 33 faizinin borc vəsaitlər hesabına formalaşdırılmasının təmin edilməsi; 

- məhsulun keyfiyyəti və rəqabət qabiliyyətinin yüksəldilməsi və əmtəənin 

bazarda irəliləməsinin səmərəli təşkili yolu ilə məhsul satışından alınan gəlirin 

(mənfəətin) həcminin artırılması. 

Sahibkarlıq subyektlərinin təhlili və diaqnostikası zamanı təhlilin kompleksliliyi 

təmin edilməli və sistemli yanaşma metoduna üstünlük verilməlidir.  

- Diaqnostik qiymətləndirmə aparılarkən təhlil metodundan istifadəyə üstünlük 

vermək və bu zaman zəruri amillərin təsirinin nəzərə alınması vacibdir; 

- Müəssisələrin istehsal aparatının yeniləşməsində mütərəqqi üsullardan və 

formalardan istifadə olunması onların rəqabət qabiliyyətinin yüksəldilməsinə 

təminat yaratmış olardı;  

- Sahibkarlıq subyektlərinin fəaliyyətində əsaslı kəmiyyət dəyişikliklərinə nail 

olmaq üçün yeni texnologiyaların işlənməsindən və transfer olunmasından 

istifadə etmək lazımdır;  

- Regional innovasiya infrastrukturlarının xidmətlərindən geniş istifadə etmək 

vacibdir. 

Мцасир игтисад елминдя малиййя эюстярижиляринин, о жцмлядян мцмкцн 

мцфлисляшмя ещтималынын гиймятляндирилмяси эюстярижиляринин прогнозлашдырылмасы-

нын чох сайлы мцхтялиф цсул вя методлары мювжуддур. Мцяссисянин мцмкцн 

мцфлисляшмяси мювгейиндян малиййя вязиййятиин прогнозлашдырылмасына 

aşağıdakılar aiddir: 

- 1) кредити юдямя габилиййяти индексинин щесабланмасы; 

- 2) эюстярижиляр системиндян вя гейри-формал мейарлардан истифадя; 

- 3) юдямя габилиййяти эюстярижиляринин пронозлашдырылмасы. 

Мцфлисляшмя вязиййятинин йаранмасы обйектив (малиййя, пул, кредит, верэи 

системинин тякмил олмамасы, инфлйасийа) вя субйектив сябяблярля (тялябин зяиф 

юйрянилмяси, рекламын олмамасы сябябиндян сатышын щяжминин азалмасы, мящсулун 

кейфиййятинин вя гиймятинин ашаьы дцшмяси вя с.) ялагядардыр. 
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XÜLASƏ 
 

Dissertasiya işində müflisləşmə şəraitində müəssisələrin maliyyəsinin idarə 

olunması problemləri sistemli şəkildə tədqiq edilmişdir. Tədqiqat işinin məqsədi 

müəssisələrin müflisləşməsinə gətirib çıxardan maliyyə risklərini nəzəri və metodo-

loji cəhətdən tədqiq etmək və bu şəraitdə müəssisə maliyyəsinin idarə olunmasının 

səmərəliliyinin artırılmasıdırr. Dissertasiyada Azərbaycanda müəssisələrin müflis-

ləşmə riskinin diaqnostikası, müəssisənin müflisləşməsi ehtimalının analitik qiymət-

ləndirilməsi və müəssisəmaliyyəsinin idarəolunmasının təkmilləşdirilməsi məsələlə-

rinə diqqət yetirilmişdir. 
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SAMMARY 
 

         In any company, there are risks associated with its production and financial 

activities, but the most dangerous of these is the risk of bankruptcy, since its 

occurrence, the company loses the possibility of further operation in the future, as a 

rule, goes bankrupt, which, in turn, adversely affects the economy as a whole. 

Therefore, the evaluation and prediction of the risk of bankruptcy in order to prevent 

the financial collapse of the enterprise becomes apparent. The main purpose of this 

study is to develop a comprehensive methodology for assessing and predicting the 

risk of bankruptcy, aimed at diagnosing possible occurrence of a crisis in the 

company. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


