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Giris

Movzunun aktualligl. Bazar soraitindo risklorin qiymsotlondirilmasi
1daroetma nazariyyasi va praktikasinin mithiim torkib hissasi kimi miistaqil nozori
vo totbiqi ohomiyyat kosb edir. Oksor idaroetma qorari risk soraitinde qabul
olunur ki, bu, bir sira amillorlo - tam informasiyanin olmamasi, ziddiyyatli
meyllarin, tosadiif elementlorinin vo s. movcudlugu ils slagadardir. Risk problemi
xiisusi ila sahibkarliq fealiyyatindo mithiim shomiyyat kasb edir.

Mbolumdur ki, biznes alominds ugur, sec¢ilmis strategiyanin diizgiinliiyiin-
don vo asasli olmasindan asilidir. Hotta an olverisli igtisadi soraitdo bela istonilon
toskilat iiciin bohranla tizlosmosi ehtimali qacilmazdir. Bu, risklo slagodardir.
Tarixi tocriiba gostarir ki, nozordo tutulan noticalorin aldo olun-mamasi riski
omtaa-pul miinasibatlori, tasarriifat dovriyyasi istirakcilarinin ragabati goraitinda
yaranir. Bazar miinasibatlori soraitindo durus gotirmok yeni texnikanin tatbiqini
va an iradali harokatlar tolob edir ki, bu da risk ehtimalin1 artirir.

Daxili risklorin mithiim ndévlorindon biri kredit riski hesab olunur. O,
miiossisonin  kreditorlarla, kontragentlorlo, sohmdarlarla isglizar olagolori
prosesinda yaranir. Kredit riskinin soviyyasi miiossisonin kreditqaytarma vo
0doma qgabiliyyati ilo miisyyan olunur.

Odomo qabiliyyoti dedikdo pul xarakterli ticarot, kredit vo ya digor
omoliyyatlar noticosindo yaranan Odomo O©hdsliklorinin vaxtinda vo tam
O0donilmasi basa diisiiliir. Kredit gabiliyyati - kreditin alinmasi {i¢iin imkanin
olmasi, onun qaytarilmasi qabiliyyatidir. Beloliklo, 6doma gabiliyyati anlayisi ilo
miigayisado kreditqaytarma qabiliyyoti dar anlayisdir. Lakin fikrimizcs, kredit
riskini kredit vo ©6domo riskino bolmok aktual deyil, miistoriys  kreditin
verilmasinin miimkiinliiyli vo magsads uygunlugunu operativ qiymatlon-dirmak,
eloco do digor kontragentlorin 6domo gabiliyyatini tohlil etmak lazimdir. Buna
gora do kreditgaytarma qabiliyyatinin qiymatlondirilmasi kredit riski saviyyasinin
miioyyon olunmasi ii¢iin miivafiq tohlilin aparilmasi vo onun azaldilmasi iizra
tokliflorin hazirlanmasi talab olunur.

Real va potensial miistorilor iigiin kredit riski soaviyyasi miioyyon standart
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omsallar va indekslor dastinin komaokliyi i1lo miisyyon olunur. Bu zaman «ekspres
tohlilin» totbiqi tohlilin asas metodu hesab olunur. Adindan goriindiiyii kimi, o,
cari vo nizamlidir. Ona gors tohlilin bu névii FEHM vo miixtalif iqtisadi-riyazi
metodlardan istifade etmakls aparilir.

Bazar mexanizmlorinin real islomosi soraitindo istonilon miiossisonin
foaliyyotino risk amili tosir gostorir. Risklor mohsul satisi bazarmin diizgiin
secilmomasi, bazarin tamhiginin doqiq hesablanmamasi, istehsal giiciiniin diizgiin
miloyyan olunmamasi, satig sxeminin real olmamasi va i.a. sobabdon yarana bilar.
Bu da, natico etibart ilo, kreditlorin ortiilmasi ii¢iin kifayst hocmdoa golirlorin
olmamasi, mohsulun planlasdirilan giymotlorlo satilmasinin miimkiinsiizliyi ilo
naticolona bilar. Ona gors do risklorin vaxtinda tohlil olunmasi vacibdir. Risklorin
keyfiyyatli tohlili naticasinda riski yaradan konkret sabablor askar olunur, itgilorin
minimuma endirilmasi  Uiclin  tokliflor hazirlamir vo doyar ifadosindo
giymatlondirilir. Bununla olagodar olaraq, risklorin tohlili probleminin
mirokkobliyi, bozi  masalalorin-giymotlondirme  metodlarinin,  risklorin
minimallasdirilmast vo boliisdiiriilmasi, tosarriifat foaliyysti ilo bagl risklorin
tohlilinin bazi aspektlorinin (talob olunmayan mohsul buraxilist riski, miistorinin
0doma gabiliyyatli olmamasi, istehsaldaxili riskin tohlili vo qiymatlondirilmasi vo
s.) dorin Oyronilmomasi bu sahodo tadqigat isinin aparilmasinizoruri etmisdir.
Yuxarida qgeyd olunanlar dissertasiya isinin  moOvzusunun aktualligim
saciyyalondirir.

Tadgiqatin maqsadi vo vazifalari. Todgigatin mogsodi miiasir soraitdo
risklorin iqtisadi tohlilinin nazori asaslarinin vo metodikasinin tadqiqi voonun
osasinda risklorin azaldilmasi iizra tokliflorin hazirlanmasidir. Homin mogsada
catmaq liciin asagidaki vozifalar garsiya qoyulmus vo hall olunmusdur:

— risklorin mahiyyatinin vo iqtisadi tabiatnin, eloco do optimal idaroetma
gorarlarinin hazirlanmasinda onun rolunun miisyyn edilmasi;

— risklarin dyronilmasino metodolsi vo idarsetms yanasmanin miioyyon
edilmosi;

— risklorin movcud tosnifatinin dyronilmasi vo onun tokmillosdirilmasi;
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— risklori doguran konkret soboblorin askar edilmosi, onun azaldilmasi

yollarinin miiayyn edilmasi;

— risklorin tohlil olunmasi iigiin gostaricilar sisteminin hazirlanmasi;

— risklorin morholali tohlili metodikasinin hazirlanmasi;

—risklari sigortalayan ehtiyatlarin qiymatlondirilmasi vo ug¢otu metodlarinin

asaslandirilmast;

— risklorin iqtisadi tohlili metodikasinin tokmillogdirilmasi tizro asas

i1stigamotlarin islonib hazirlanmasi.

Tadgigatin metodolobi va metodiki osaslari. Oyronilon mosaloyo
dialektik yanasma todqigatin metodolosi asasini togkil edir. Todqigat prosesinda
ucot vo tohlil iizro metodiki tolimat materiallarindan, risklorin tohlili {izro
respublika vo xarici Olkolorin iqtisad¢i alimlorinin todqiqat islorindon istifado
olunmusdur. Tadqiqat prosesinds tohlilin ononavi , eloco do iqtisadi-statistik
metodlan totbiq edilmisdir.

Tadgiqatin predmeti va obyekti. Risklorin igtisadi tohlilinin metodolobi
vo nazori asaslart todgiqatin predmetini toskil edir. Toadqigatin obyekti kimi
respublikanin masingayirma zavodlar gotiiriilmiisdiir.

Tadqiqatin elmi yeniliklori asagida verilmisdir:

— risklorin iqtisadi tohlilinin asas istiqgamatlori vo marhalslori miioyyan

edilmisdir;

— risklorin iqtisadi tohlilinin gostoricilor sisteminin hazirlanmasinin asas

prinsiplari formalasdirilmisdir;

— miiassisonin kreditqaytarma gabiliyyatini xarakterizo edon gostarici-larin

tohlili metodikasi hazirlanmisdir;

— risklorin morholali tohlili metodikas1 hazirlanmisdir;

— risklorin tohlilinin beynolxalq tocriibasinin respublikanin ucot-analitik

tocriibasing adaptasiyasinin asas istiqgamatlori miioyyon edilmisdir.

Tadqgiqatin praktiki shomiyyati. Bazar soraitindo risklorin iqtisadi
tohlilin toklif olunan metodikasindan istifade etmoklo risklori vo miiassisonin

kreditddoma qgabiliyyatini daha obyektiv gqiymatlondirmoak, toskilatin kreditddoma



6

gabiliyyatinin yliksoldilmasi imkanlarini miioyyon etmok vo giymoatlondirmok
miimkiindiir. Miollif torofindon hazirlanmis toklif vo tovsiyyslor kreditddoma
gabiliyyati noqteyi nazorindon miiassisonin maliyys voziyyatini operativ tadqiq
etmoya imkan veracokdir.

Dissertasiya isinin strukturu vo hacmi. Dissertasiya isi girisdon, ii¢
fasildon, naticadan vo istifade olunmus adobiyyat siyahisindan ibaratdir.

Dissertasiya isinin «Risklorin idars olunmasinin nazari asaslari vo onlarin
tohlili metodikas1» adlanan birinci fosilindo iqtisadi risklorin mahiyyati vo
yaranmasi sobabalori, idarsetmo gorarlarinin gobul edilmasinds onlarin rolu vo
tohlili metodlari, risklorin tosnifati vo onlarin tohilinin imumi prinsiplari , eloca
do igtisadi risklorin idars edilmasinin asas metodlart sorh olunmusdur

Dissertasiya isinin «Risklorin iqtisadi tohlili metodikasi» adlanan ikinci
fosilinda risklorin yaranmasi situasiyalarinin, tosorriifat subyektinin miiflislogmasi
riskinin tohlili, eloco do risk soviyyasina tosir edon amillorin tohlili vo bazar
konyukturasinin geyrimiioyyonliyi soraitindo risklorin giymatlondirilmasi sorh
olunmusdur.
Dissertasiya isinin «Risklorin tohlili metodikasimin tokmillosdirilmosi
istigamoatlori» adlanan ugciincii fasilinds miiossisonin maliyyos sabitliyinin vo
0doma qabiliyyatinin  tohlili metodikasinin  tokmillosdirilmasi _istiqgamatlori
nozordon kecirilmisgdir.
Dissertasiya isinin sonunda aparilmis todqiqatin naticolorino asason natico vo

tokliflor verilmisdir.



I FOSIL. RISKLIORIN IDARO OLUNMASININ N9Z9RI
OSASLARI VO ONLARIN TOHLILI METODIKASI

1.1. Iqtisadi risklorin mahiyyati vo yaranmasi sababloari

Istehsalin idaro olunmasinda risklorin zoruriliyi ondan ibarotdir ki,
idaroetmonin demokratiklosdirilmasini tomin edon bazar iqtisadiyyati soraitindo
risko getmadon monfost oldo etmok, yiiksok nailiyystlor qazanmaq geyri-
miimkiindiir. Ciinki risk vo golir bir-biri 1lo slagoalidir. Qobul edilon har bir
1daroetma gorarlart miixtalif risk doracalorine malikdir. Risk hadisonin olacagini
yaxud olmayacagin ifado etdiyindon sahibkarlar iiciin idaroetms gorarlarinin
gobul edilmasindo toxirosalinmaz vasito hesab olunur. Homginin bazar
igtisadiyyat1 soraitindo zorar veron hor bir risk ii¢iin dovlst yox, miiassisonin
rohbarliyi vo tasiscilori maddi masuliyyat dasiyir. Ona goro do hor bir idars
aparat1 iscisi geyri-miioyyon voziyyati qabaqcadan Oyronmok, risklo olagodar
gorarlara diizalislor etmak liciin tolob olunan informasiyani toplamaq vo tohlil
etmak, eloco do operativ-riskli idarsetma gorarlar1 hazirlamaq vo icra etmok
bacarigina malik olmalidir.

«Boxtim goatiracok-gatirmayacok» prinsipi ilizro xosboxtlik timidi 1ilo
haoyata kecirilon tosarriifat omaliyyati risk hesab olunur. Riskdon uzaglasmagq,
sahibkar iiclin monfostdon imtina etmok demokdir. Buradan natice ¢ixarmaq olar
ki, sahibkar riskdon gagmamalidir, onu gabagcadan gormayi, miimkiin godor daha
asag1 salmaq ii¢iin onun saoviyyasini qgiymatlondirmoyi vo onu idars etmoyi
bacarmalidir.

«Risk» termini yunan sozii olan «ridsikon», «ridsa» soziindon gotiiriilmiis
va sildirim, gaya monasim verir. Italyan dilinds risiko - tohliiko, qoxu, risikare -
gayalar arasinda manevr etmak, fransiz dilinds ricdoe - qorxma, risk etmok (harfi
monada sildinm qayaligr kecmok) kimi basa diisiilir. Azorbaycan dilinin izahh
litbatinda «risk»- «tohliika imkani», «ola bilacak tohliike», «qorxulu is» sdzlarinin
sinonimii kimi verilmis va «yaxs1 naticolonayi iimidi ilo harokat etmso, is gorma ,

casarat etmo» sozlari kimi izah edilmisdir. Obeqovanin redaktasi ilo hazirlanmis
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rus dilinin izahl liibatindo «risk»- «tohliikonin miimkiinliiyii» vo ya «xo$ natico
olds etmok timidi ilo ugursuzluga atilan addim» kimi gostorilmisdir.

Odobiyyatlarda, xiisusi ilo do iqtisadi odabiyyatlarda risk haqqinda
tohlilko vo ya ugursuzlugun miimkiinlilyii kimi diisiincalor genis yayilmisdir.
Qeyd olunan toriflordo riskin  tohlikko, ugursuzlugun miimkiinliyii
xarakteristikasina usttinlik verilir. Lakin bunlar riskin tam mozmununu shato
etmir.

Mbolumdur ki, biznes alomindo miivaffoqiyyat tosarriifat vo sahibkarliq
foaliyyotinin se¢ilmis strategiyasinin diizgiin vo asaslandirilmasindan asilidir. Bu
zaman kritik voziyyatlorin yaranmasi ehtimali nozors alinmalidir. Risksiz
sahibkarliq foaliyyati, yaxud risksiz biznes yoxdur.

«Risk» anlayis1 miirokkab, bir-birina zidd proseslordon ibarat hadiso
oldugundan, qanunvericilikdo kifayat godor oks olunmadigindan vo praktiki
istifado zamani bir sira sahibkarlar torofindon lazimi soviyyado nozoro
alimmadigindan onun anlayisinin verilmasinda vo elementlorinin gostorilmasinda
miixtalif ziddiyyatli vo garisiq fikirlor mévcuddur.

«Risk» anlayisimin iqtisadi  tohlili hagqinda molumata XX osrin
ovvallarindo ABS tedqgiqatcilan findon yazilmis odebiyyatlarda rast golinir. Ik
dofo amerika todqiqatcist F.Nayt torotorafindon elmi odobiyyata gotirilmis vo
onun «Risk, geyri miioyyonlik va golirlor» (1921) tadqiqat asarinde risk iqtisadi
kateqoriya kimi sorh olunmusdur.

M.Sadiqov, A.Hiiseynov, V.Zeynalovun miiallifliyi ilo buraxlmis
«Koorporativ maliyya» darsliyinde «risk»- iqtsiadi foaliyyatin hoyata kegirilmasi
prosesinda alverissiz maliyyo noticalarino sobab olan hadisalorin bas vermasi
ehtimal1 kimi izah olunur.

«Risk» anlayisinin tam xarakteristikasini miioyyon etmok iiciin «risk
vaziyyati» anlayisindan istifado etmok lazimdir, ¢iinki o, bilavasito «risk»
terminin mozmunu ilo miisayat olunur. «Sorait» anlayisi faaliyyatin bu vo ya
digor novii iicliin miioyyon voziyyot yaradan miixtolif voziyyot vo soraitin

mocmusu, uzlagsmasi kimi miioyyon etmok olar. Bu zaman voziyyot homin
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harakatin hoyata kecirilmasini tomin edo do bilor vo ya oksino, homin harakatin
hayata ke¢irilmasine manne ds ola bilor. Miixtalif voziyyatlor arasinda rsik soraiti
xiisusi yer tutur.

Qeyri miloyyanlik elementlori oksar iqtisadi proseslorin hayata kegirilmo-
si va inkisafi ticlin xarakterikdir. Bu, birmonali sonlugla naticolonmayan soraitin
yaranmasidir. 9gor hor hansi bir variantin ehtimal dorocasini komiyyat vo
keyfiyyatco miioyyan etmok imkan1 movcuddursa, bu, risk voziyyattidir.

Qeyd etmok lazimdir ki, risk soraiti geyri miioyyonlik soraitindon
keyfiyyatca farglonir. Qeyri miioyyanlik soraiti onunla saciyyalonir ki, gorar vo ya
hadisonin naticolarinin bas vermasi ehtimali prinsipco toyinedilmozdir. Belalikls,
risk soraitini 0 zaman geyri miloyyanliyin novmiixtalifliyi kimi xarakterizo etmok
olar ki, hadisonin bas vermasi ehtimali mévcuddur vo miiayyan edils bilor, daha
dogrusu, bu halda istehsal iizro torofdaslarin birgo foaliyyoti noticesinda
yaranmasi ehtimal olunan hadisonin qiymoatlondirilmasi imkani obyektiv olaraq
movcuddur. Riskin bir ne¢o modifikasiyasini1 gostarmak olar:

® bir ne¢d variantdan se¢im edon subyekt go6zlonilon naticoni alds edacayi
haqda ehtimala (masalon, aparilmis statistik todqiqatlara asason) malikdir;

® gizlonilon naticonin aldo olunmasi ehtimali subyektiv giymatlondirma
osasinda alina bilar, daha dogrusu, subyekt subyektiv ehtimallarla uzlasir;

® subyekt alternativin secilmosi vo hoyata kecirilmoasi prosesindo hom

obyektiv, hom do subyektiv ehtimallarla baghdir.

Risk soraitini «aradan galdirmaga» calisaraq subyekt secim edir vo onu
hayata kecirmoya calisir. Bu proses risk anlayisinda 6z oksini tapir. Risk hom
gorarin (horokot planinin) secilmasi moarhalasindo, homg¢inin do onun hoyata
kecirilmasi morholosinde Oziinii gostorir. Hor iki halda risk subyekt torofindon
geyrimiioyyanliyin aradan qaldirilmasit modeli, konkret soraitlordo oks meyllorin
alternativ inkisaf1 soraitinds ziddiyyatlorin praktiki halli tisuludur.

Risk- zoruri se¢im soraitindo geyri miioyyanliyin aradan galdirilmasi ilo

olagadar prosesds nazards tutulan naticoys nail olmaq, ugursuzlug vo magsaddon
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konarlasma ehtimalinin komiyyat vo keyfiyyatco giymatlondirmok imkam ilo
olagadar foaliyyotdir. «Risk»in mahiyyotinde bir biri ilo olagsli ve onun
mahiyyatini aciglayan asagidaki elementlori gdstormok olar:

e nozordo tutulmus mogsaddon(secilmis alternativ ona gora hoyata
kecirilmisdir) konarlagmanin miimkiinliiyii;

e arzu olunan naticoni alda etmok ehtimali;

® garsiya qoyulmus mogsada nail olmaga ominliyin olmamasi;

® geyri miloyyanlik soraitinds secilmis alternativlorin hoyata kegirilmasi
ila bagh maddi, monavi va d. itgilorin miimkiinliiyti.

Secilmis mogsaddon konarlagsma ehtimalinin moicudlugu riskin miihiim
elementidir. Bu zaman hom miisbat, hom do monfi konarlasma miimkiindiir. Qeyd
olunan elementlor, onlarin qarsiliglt olagaleri vo qarsihgh tosiri  riskin
mozmununu oks etdirir. Bunlarla yanasi, risko onun mezmununu anlamaga imkan
veron bir sira xiisusiyyotlor xasdir. Riskin asagidaki osas xiisusiyyatlori-ni
forglondirmak lazimdir:

e ziddiyyatlik;

e alternativlik;

® geyri miiayyanlik.

Qeyri miioyyanlik riskin xarakterik xiisusiyyoti kimi miixtalif aspektlorda
Oziinli gostarir.

Faaliyyatin novmiixtolifliyi kimi risk, bir torofdon geyri miioyyonlik
soraitinde vo macburi sec¢im situasiyasinda geyri adi, yeni tisullarla ictimai zoruri
naticalorin aldo olunmasina istiqgamotlonmisdir. Bununla da o, foaliyystin yeni,
perspektiv novlarinin totbigine mane olan konservatizm, dogmatizm, psixolobi
maneolori, ictimai inkisafi tormozlayan stereotiplori aradan qaldirmaga vo ugur
oldo olunmasima yoOnoldilmis tosobbiislorin, yaradig1 ideyalarin, sosial
ekspermentlorin hoyata kecirilmasini tomin edir. Riskin bu xiisusiyyati miithiim
iqtisadi, siyasi vo ruhi-monavi noticolors malikdir, daha dogrusu, ictimai vo
texniki toraqqini siiratlondirir, ictimai fikro, comiyyatin monavi miihitina pozitiv

tosir gostarir.
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Digor torofdon, risk avanturizma, volyuntarizmo, subyektivizma, sosial
torogqinin dondurulmasina, bu vo ya digor sosial-iqgtisadi vo monavi xarclora
sobab olur, natamam giris informasiyasi, risk soraitinds soraitinde hagqinda gorar
gobul edilon prosesin inkisafinin obyektiv qanuna uygunlugu lazimi doaracada
nozors alinmadan alternativ secilir.

Riskin ziddiyyoatli tobiati obyektiv movcud riskli harokatlorin onlarin
subyektiv qiymatlondirilmasi ilo siyarstdo yaramir. Belo ki, bu vo ya digor
horokoti etmoyi secmis insan onlart riskli hesab edo bilor, digor insanlar
torafindan onlar ehtiyatli, biitiin riskdon azad gorar kimi qiymoatlondirila bilar.

Riskin alternativlik xiisusiyyati onunla slagadardir ki, o, gorar tizra iki vo
ya daha artig miimkiin variantlardan birinin secilmasinin zoruriliyini nozordo
tutur. Secim imkan1 yoxdursa, riskdon sohbat geds bilmaz.

Risk soraitinin konkret mozmunundan asili olaraq alternativlik miixtolif
doracads miirokkobliyo malikdir vo miixtalif iisullarla hall edilir. 9gor sads
soraitlords secim bir qayda olaraq kegmis tocriiba vo intuisiya asasinda aparilirsa,
miirokkob soraitlordo olavo olaraq xiisusi metod vo metodikalardan istifado
olunur.

Riskin movcudlugu bilavasito yaranma formasina vo mozmununa goro
eyni olmayan geyri miiayyanlikla slagadardir. Bu istigamatda riskin manbalarinin
Oyronilmasi iizorinds daha otrafli dayanmaq moaqgsads uygundur. Qeyd edak ki,
risk geyri miiayyanliyin «aradan qaldirilmasi» tisullarindan biri hesab olunurki, o,
diiriistlitylin bilinmomasini, birmonaliligin olmamasini saciyyslondirir. Riskin bu
xiisusiyyating istinad etmayin vacibliyi onunla slagadardir ki, tocriibado geyri
miloyyanliyin obyektiv vo subyektiv monbalorini nozors almadan idarsetmo vo
tonzimloma proseslorini optimallagdirmaq perspektivsizdir. Eyni zamanda,
burada sohbat geyri miioyyanlik amillorinin tosirindon tam qurtarmaga imkan
veron vosaitlori tapmaqdan deyil (praktiki olaraq bu, miimkiin goriinmiir),
somarali alterna-tivlari segmok mogsadi il riskin nazars alinmasindan gedir.

Qeyd olundugu kimi, ictimai odobiyyatlarda yalmiz «risk» anlayisinin

mozmununun anlaminda deyil, eloca doa riskin obyektiv vo subyektiv tobiati ilo
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bagli da miixtalif fikirlor saslonir. Odabiyyatlarda riskin ii¢ asas tabioati-obyektiv
va ya subyektiv vo ya obyektiv-subyektiv tabiati sorh olunur. Bu zaman iigiincii
olamoat- obyektiv-subyektiv tabiati sorhlords iistiinliik toskil edir.

Risk miioyyon alternativlorin secilmasi, onlarin sonlarinin ehtimal
olunmasit 1lo alagadardir- bu, onun subyektiv torofini saciyyelondirir. Bundan
savayl, insanlarin psixoloji, monavi, ideoloji meyllarinds, prinsiplorinds vo i.a
movcud miixtaliflik sababindon ds yarana bilir.

Lakin riskin yapanmasinin obyektiv torofi do vardir. Riskin obyektiv
movcud olmasi bir ¢ox tobii, sosial vo texnoloji proseslorin ehtimal olunan
mahiyyotini, sosial-igtisadi hayatin subyektlori c¢ixis edon maddi vo ideoloji
miinasibatlorin ¢ox varianthiligr sortlondirir. Riskin obyektivliyi hom do onunla
saciyyealonir ki, bu anlayis hoyatda movcud olan hadiss , proseslori, faaliyyat
istiqgamatlarini real olaraq oks etdirir. Bu zaman risk, onun mévcudlugunun gobul
olunub-olunmamasindan, nozaors alinib-alinmamasindan asili olmayaraq movcud
olur. Riskin obyektiv-subyektiv tobiati hom subyektiv vo hom do son naticads
insanin iradasindon vo idrakindan asili olmayaraq movcud obyektiv xarakterli
proseslordon yaranmasi ila izah olunur.

Qeyd edilidyi kimi, riskin movcudlugu bilavasito qeyri miioyyanliklo
olagadardir ki, onun yaranma formasi vo mazmunu eyni deyildir. Bu, ilk novbado,
xarici miihitin geyri miioyyanliyidir. Xarici miihit 0ziindo sahibkarliq
foaliyyotinin hoyata kec¢irildiyi obyektiv iqtisadi, sosial va siyasi soraiti birlosdirir,
onlarin dinamikasina uygunlagsmalidir. Bu ictimai tolobatda vo istehlak talobindo,
texniki vo texnoloji yeniliklorin meydana cixmasinda miimkiin iralilayisler,
sahibkarliq foaliyyatine tasir gostoron siyasi voziyyatin doyismasi, gdzlonilmoyaon
tobii hadisalor vo basqalaridir. Mallara, pula, isthsal amillorino tolobin daimi
olmamasi, kapital qoyulusu sferasimin c¢oxvariantliligl, vesaitlorin investisiya
olunmasi zamani istifado olunan {istiinliik meyarlarinin miixtslifliyi, biznes vo
kommersiya sohasinds biliklorin mohdudlugu ilo bagh iqtisadi konyukturanin
geyri miioyyanliyi sahibkarliq foaliyyatinin son naticalaring boyiik tosir gostarir.

Sahibkarliq foaliyyatinin hoyata kecirildiyi soraitin geyri miioyyanliyi
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onunla miisyyon olunur ki, o, davranis1 homiso doqiq olmayan ¢ox sayl doyason
kontragentlordon asilidir. Naticada har bir sahibkar avvlcadan bazarda ona ugur
tomin edon molum, birmonali parametrlordon —bazarda istirakin zomanat
payindan, tosbit edilmis qiymotlor iizro istehsal resurslarint oldo etmok
imkanindan, pul vahidlorinin stabil aliciliq qabiliyystindon, sabit norma vao
normativlordon va digar igtisadi idaraetms alatlorindon mohrumdur.

Moalum oldugu kimi, sahibkarliq fealiyyotinin mahiyyati beladir ki,
roqgiblorla igtisadi miibarizods- alicilara gors istehsalcilarla miibarizods sahibkar
0z mohsullarim1 kredito satmaga macburdur (moblogin vaxtinda 6donilmomasi
riski 1l9), miivoqgati sarbast pul vasaitlorinin movcudlugu soraitinds onlarin
depozit omanatloring vo ya qiymatli kagizlara yerlosdirilmasi (inflyasiya siirati ilo
miiqayisado kifayot qodor faiz golirinin aldo olunmamasi riski il9), idxal-ixrac
xarakterli omoliyyatlarin aparilmasi zamani miixtolif mili valyutalardan istfads
etmoasinin vacibliyi ila tizlagir. Belaliklo, geyri miioyyanliyin asas sababalari vo
natica etibari ila riskin monbalaring asigidakilar aid edilir:

Taobii proses va hallarin, tobii falakatlorin bas vermasi. Tabiotin folakat
qiivvalarinin - zalzalo, sel, tufan, eloco do ayri-ayr alverissiz tabii hallarin-saxta,
buzlama, dolu, quraqlaq vo b. bas vermasi sahibkarliq foaliyyatinin son
naticalorino manfi tasir Ostormakla gozlonilmayan xarclorin manbayi ola bilar.

Tosadiifliik. Bir ¢ox sosial-iqtisadi vo texnoloji proseslorin ehtimal
mahiyyati, sahibkarliq foaliyyatinin daxil oldugu maddi miinasibatlorin cox
varianthiligr onunla naticolonir ki, oxsar soraitlords eyni hadiso miixtalif tozadlar
yaradir. Bu, gozlonilon noticonin oldo olunmasim1 birmenali qabagcadan
gormoymn miimkiinsiizlityiinii  sortlondirir. Masoalon, miioyyon marsrut izro
noqliyyatdan istifado edon sornisinlorin sayim1 doqiq demok miimkiin deyil. O,
homiso tosadiifi olacaqdir. Bununla yanasi, homin marsurutda xidmot edacok
nogliyyatin miqdart haqqinda qgorar gobul olunmalidir. Qorarin keyfiyyati
sarniginloro  xidmot edon miiessisonin foaliyyetiin son naticaloring  tosir
gostoracokdir.

Sahibkarliq foaliyyatinin naticolorine nozors carpacaq, lakin he¢ do
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homisa tosir gostormayan asagidaki amillari geyd etmok olar:

e miixtolif nOv hadisalor- yanginlar, partlayislar, zohorlonmalor, atom vo
istilik elektrik stansiyalarinin tullantilar voi.a.;

e avadanliglarin siradan ¢ixmast;

® noqgliyyatda, istehsalda va b yerlords badbaxt hadisalar.

Tocriiba gostorir ki, onlarin bas vermasi ehtimalinin azalmasina vo
doymis zororlorin azaldilmasi iizro ictimaiyyeat torafindon goriilon todbirlore
baxmayaraq yuxarida adlar1 ¢okilon hadisalorin bas vermasi miimkiindiir.

Ziddiyyatli meyllarin, ziddiyyatli maraglarin togqusmasinin movcudlugu.
Riskin bu monbayinin bas vermasi miihariba vo millotloraras: ziddiyystlordon
rogabat vo sadaco olarag maraqglarin iist-iisto diismomasino qodor miixtalifdir.
Masolon, miihariba naticosinds sahibkar mallarin idxal va ya ixracina qadaga,
mallarin, hotta miiossisonin konfiskasiya edilmosi, xarici investisiyalarin
limitlosdirilmasi vo ya dondurulmasi va so ila iizlaso bilar.

Alicilara  gbro  rogiblorin  miibarizesindo  buraxilan  mohsullarin
nomenklaturasi arta, onun keyfiyyati yaxsilasa, qiymoti asagi diiso bilor va i.a.
Cirkin rogaboat do mdvcuddur ki, bu halda rogiblordon biri geyri qanuni olaraq
digorinin sahibkarliq foaliyyotini davam etdirmasini miirokkaoblogdirir. Qeyri
ganuni horokot elementlori ilo yanast sadoco olaraq maraqlarin iist-iisto
diigmomasi hallar1 da bas verir ki, bu da sahibkarliq fealiyyatinin son naticalorine
maonfi tasir gostara bilar.

Masalan, todqgigat gostorir ki, innovasiya prosesinds istirak edon qruplar
homin prosesds 0z roluna goro miixtalif mévgeda— togabbiis gostarmak, qasiligl
dostokvermak, horokotsizlik vo ya oks harokot ola bilor. Togobbiis mdvgeyini
innovasiyanm hazirlayanlar, gasiligh doestok movqgeyini layihagilor, harokatsizlik
movqeyini —istifadacilor saciyyolondiorir. Nohayat, innovasiyani hazirlayanlar
cox vaxt oks harokatlor edir, daha dogrusu,yeniliklor tolob edon texnoloji v od
proseslorin yenidon qurulmasi he¢ do homiso toskilati-igtisadi vo texniki
todbirlarle, miivafiq stimullarla kifayot dorocods tomin olunmur. Idars aparatinda

korrupsiya strukturlarinin movcudlugu ciddi miigavimat gostormaya real imkan
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yaradir. Beloaliklo, ictimai-igtisadi inkisaf prosesindo qarsiligh oks harokat vo
qarsiliglt miibarizo meyllorinin  mdvcudlugi sosial-iqtisadi  hoyata qeyri
miloyyanlik elementlori gotiri, risk soraiti yaradir.

Qeyri miioyyonlik vo riskin tokrar istehsal prosesino ETT ehtimal
xarakteri tosir gostorir. Em va texnikanin inkisafinin iimumi istigamati, xiisusi ilo
yaxin dovra miioyyan daqiqglikla toyin edilo bilor. Lakin hor hansi elmi agilisin,
texniki yeniliyin konkret naticosini ovvalcadon tam miioyyon etmok miimkiin
deyildir. Texniki progress risksiz miimkiin deyil, ¢iinki bu, ounun ehtimal tobiati
ilo sortlonir. Xarclor vo xiisusi ila naticalar vaxt baximindan farqglidir, onlar bazi,
adi genis hadloarda goriing bilar.

Qeyri milayyanlik eyni zamanda obyekt, proses, hal hagqinda natamam,
kifayat godor informasiyanin olmamasi ilo olagodardir. Qorarin gobul edilmasi
prosesi kifayat qador tam vao diiriist informasiyanin movcudlugunu nazards tutur.
Homin informasiya mallara vo xidmatlors, kapitala talobin movcudlugu vo hocmi
haqqinda, miistorilorin, torofdaslarin maliyys sabitliyi vo 6doma qabiliyyati
hagqinda, qiymotlor, tariflor, dividendlor hagqindaavadanliq vo yeni texnikanin
imkanlar1 hagqinda, movqgelor, horokotin mahiyysti vo roqiblorin miimkiin
gorarlart hagqinda molumatlandirmani 6ziinds birlosdirir. Lakin tocriibade belo
informasiya miixtalif novlii, miixtalif keyfiyyotli, natamam vo ya tohrif edilmis
olur. Masalon, layiho, normativ vo ya faktiki molumatlar avadanligin
mohsuldarligr hagqinda informasiya monbalori kimi ¢ixis eds bilor. Onlardan
oksori irilogdiridmis, orta komiyyot kimi verilmis vo onlar arasinda nozoro
carpacaq forglor movcuddur. Bundan basqa, oksar sirkatlor rogiblorini aldatmaq
mogsadi ilo bilorokdon informasiyami tohrif edirlor. Beloliklo, gorarin gobul
olunmasi1 zamam istifads olunan informasiyanin keyfiyyati asag1 oldugca homin
gorarin hayata kecirilmasindon manfi naticalar riski yiiksak olur.

Qeyri miioyyanlik vo riskin yaranmasi monbalorino asagidakilar da aid
edilir:

e gorarin gobul edilmoasi vo hoyata kecirilmosi zamani mohdudlug,

material, maliyyo, omak va d. resurslarin ¢atismazligi;
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e clmi dorketmonin movcud saviyyasi vo metodlart soraitindo obyektin
bir manali taninmasinin miimkiinsiizliiyii;

e sosial-psixoloji istigamotds, ideallarda, niyyatlordo,qiymatlordo,
stereotip davranislarinda farglorlo miisayat olunan insanin diisiincali foaliyyatinin

nisbaton mohdudlugu;

1.2. Idarsetmd qorarlarinin gobul edilmasinds risklorin rolu,

moazmunu vd tohlili metodlar:

Bazar iqtisadiyyatinda toskilatlarin foaliyyatino tosir gostoron risk amili
giiclonir ki, burada sohbot hor hansi bir olverigsizhadisonin bas vermasinin
miimkiinliiyii ilo olagadar riskdon gedir. Bir qayda olaraq, risk dedikds
miiossisonin Oziiniin resurslarinin bir hissasini itirmak, nozords tutulmus hocmdo
golir oldo etmomok vo ya olavo xorclorin yaranmasi basa diisiiliir. Bazar
igtisadiyyatina xas olan iqtisadi risk kateqoriyasi1 bizim soraitdo do obyektivlik
kasb edir. O, genis tokrar istehsalin biitiin morhalalorinds yaranir vo bu sababdon
do homin kateqoriyanin tohlilinin zaruriliyi vo aktualligi meydana ¢ixir.

Sirkotin foaliyyat riski sahibkarliq riski formasinda oks olunur. Risksiz
biznes yoxdur. Riskin bozi ndvlorini miigavilo baglamaqla sigorta sirkotlorino
otiirmak olar. Lakin, bununla yanas1 qeyd etmak lazimdir ki, riskin oksor hissasi
(menecerin sahvlori, qiymatin, tolabin doyismasi, layihonin diizgiin se¢ilmomasi
vo 1.a.) tam olaraq sahibkarin iizorino diisiir. Eyni zamanda foaliyyotin
genislondirilmosi do miioyyan risklorin olacagini istisna etmir. Buna gora do bu
giin, bazar mexanizmlorinin real foaliyyoti 1ilo olagodar hadisalori
giymatlondirmoayi, riski giymotlondirmayi bacarmaq lazimdir. Burada risklorin
tohlilinin rolu boyiikdiir.

Bazar soraitindo tohlilin vozifolori genislonir vo dorinlosir. Belo ki,
movcud rogabat istehsal, maliyys, kommersiya vo d. amaliyyatlarin aparilmasi
zamani miimkiin sohvlari aradan qaldirmaq ii¢iin sahibkarlar1 informasiyam aktiv

Oyronmoys macbur edir. Bazarin qanunlarindan diizgiin istifado etmok, onun
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qurbanina cevrilmomok iiciin tokrar istehsal prosesinin torkib elementlorinin
tohlilinin gqabaqcil metod vo formalarini totbiq etmak lazimdir. Belo formalardan
biri ki, iqtisadi maozmununun asas1 «miimkiin iqtisadi, maliyys itgilorinin vo ya
ugurlarinin, fiziki zorarin, se¢ilmis davranis xatti ilo slagadar geyri miioyyonliyin
noticosi kimi longimonin miimkiinliiyii» kimi xarakterizo olunan risklorin
tohlilidir.

Riskin tohlili risk anlayisini, onun giymatlondirilmasini, nozarati vo idara
olunmasim1 0ziindo birlogdiron geyri miisyyanlikdon irali golon problemlorlo
olagodar coxsayli yanasmalar1 ohato edir. Basqa sozlo, riskin tohlili bas vers
bilacak anlayislarla bagli olmalidir. Riskin diizgiin vo vaxtinda tohlili onlarin asas
prinsiplarinin va tohlilinin ardicilligim1 bilmayi tolob edir. Bundan basqa, riskin
tohlilinin bir birini taamlayan ik néve komiyys va keyfiyyat tohlilina boliinmasi
do miihiim shomiyyat kasb edir.

Riskin komiyyat tohlili sado ola bilor. Onun bashca vozifosi risk
amillorinin, morholalorinin  vo iglorin, daha dogrusu, riskin potensial
obyektlaorinin, bundan sonra biitiin miimkiin risklorin miisyyon olunmasidir.

Riskin doracasine tosir edon amillori obyekti vo subyektiv olmagla iki
yera bolmak olar.

Obfektiv amilloro bilavasito miiassisodon asili olmayan amillori-
inflyasiyani, raqabati, siyasi vo iqtisadi bohranlari, ekologiyani, gomriik
risumlarini, vergi doracalorini vo b. aid etmak olar.

Subyektiv amillors homin sirkati saciyyalon istehsal poiensiali, heyyatin
torkibi, tosorriifat olagolori, maliyys voziyyati daxildir. Amillorin miifassal sorhi
novbati bolmada verilocokdir.

Riskin komiyyat tohlili- ayri-ayri risklorin vo layihonin biitoliikds riskinin
Olciilorinin miqdarca miioyyon edilmosidir. Komiyyat tohlilinin mogsadi -
layithonin  meyarlarinin, mosolon, amillorin  sec¢ilmis  gostaricilorinin
doyismosindon xalis cari doyarin doyismosinin Oyronilmasi vo hesblanmasidir.
Xarici Olkolords risklorin tohlilinin genis yayilmis metodlarindan hassasligin

tohlilini, ssenarilorin tohlilini vo Monte-Karlo metodu {iizra risklorin model-
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losdirilmasini gostarmak olar. Homin metodlarin qisa xarakteristikasini verak.

Hoassashigin tohlili. Hossaslhigin tohlili zamani ovvalco bazis varianti
hesablanir vo burada biitiin doyisonlor 6z nozords tutulan komiyyatini alir. Sonra
aparilmis coxsayli hesablamalar asasinda miihiimliikk doracasina (masolon, ¢cox
yiiksok, orta, yiliksok olmayan) vo doyisonlorin prognozlasdirilan ekspert
giymatlondirilmasi iizro ekspert siralanmasi aparilir. Soqra ekspert layiha liciin az
vo ya cox riskli amillori miisyyon etmoys imkan veran hassasligin matrisasi
qurulur.

Ssenarilorin tahlili. Tohlilin bu novi layihonin hassashiginin inkisafini o
movqgedon davam etdirir ki, biitiin qrup amillar real doyisikliklors ugrayir.

Monte-Karlo metodu ehtimal yanasmasi bazasinda hassashigin tohlili vo
ssenarilorin tohlili metodlarini birlosdirir.

Rus iqtisad¢ilarinin  todqiqatlarinda riskin tohlili  zamani asagidaki
metodlardan istifads nozaords tutulur:

e statistik;

e xorclorin magsads uygunlugunun tohlili;

e ckspert giymatlondirma:

e analogiya.

Statistik metodun mahiyyati onunla saciyyslonir ki, homin vo ya oxsar
istehsalda movcud itgilorin vo monfastin statistikasi Oyronilir, bu va ya digor
iqtisadi faydanin hacmi vo alinmasinin tofsilati miioayyon olunur vo galacoya daha
miimkiin prognoz tortib edilir. Bu zaman variasiya, dispersiya vo standart
konarlagsma hesablanir. Konarlagsma yiiksok olan layiha vo ya gorar vo ya hotta
sirkot bels yliksok riskli hesab olunur. Lakin, fikrimizco, bu metodun ¢atismazligi
ondan ibaratdir ki, o, homiso olmayan ¢oxsaylt malumatlarin mévcudlugunu talob
edir ki, naticads homin metodun tatbiqi ¢atinlogir.

Maogsadaugunlugun tohlili potensial risk zonalarinin toyin olunmasina
osaslanir.

Artiq xarclor asagidaki dord asas amillarlo baghdir:

e doyorin ilkin yenidon giymatlondirilmomasi;
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® layihologsdirma sorhadlarinin doyismosi;

e istehsaldaki forqglor;

e ilkin doyorin artmasi.

Ekspert giymatlondirmo metodu- miitoxassis-ekspertlorin anketlogdirilmoa-
sino oasaslanir. Homin anketlor qoyulmus analitik vozifolors miivafiq olaraq
sonradan statistik islonilir. Bu metodun ¢atismazligir onunla izah olunur ki, daha
keyfiyyatli fikir aldo etmok magsadi ilo ekspertizada istirak iiciin inkisaf meyllori
ilo baghh  adekvat diisiincoys malik yiiksok ixtisasli miitoxassislor dovat
olunmalidir.

Analoglardan istifads (oxsarliq) metodu hallarin, predmetlorin, sistemlo-
rin oxsarhigin axtarilmasini vo onlardan istifado olunmasini vo onlarin digor
analoji obyektlorlo miigayisasini nozords tutur. Fikrimizco, nazordon kegirilon
ovvalki metod kimi analitikin tocriibasi, intuisiyast boyiikk ohomiyyat kasb
etdiyindon bu metod ii¢iin do subyektivizm do xarakterikdir.

Biz bels hesab edirik ki, mili iqtisadiyyatin inkisafi xiisusiyyatlorina goro
daha mogbul, doqiq vo miimkiin metod xorclorin moagsads uygunlugunun tohlili
metodudur. Ciinki bu metodun tatbiqi soraitinde yuxarida gostorilon asas amillor
leqallagdirila bilor. Masalon, maliyys vasaitlorinin risklik doracosinin miioyyon
edilmoasi mogsadi ilo maliyyo sabitliyi gostoricilorinin tohlili zamani bu
miimkiindiir.

Yuxarida geyd olundugu kimi, riskin tohlili eyni zamanda nayin bas vera
bilacayi vo noyin bas vermoli oldugunu anlamagla slagodardir. Bu mogsadls,
masalon, ingils iqtisadcilart D.F.Kuper vo K.B.Cempen riskin tohlilinin biitiin
aspektlorino kompleks yanagsmani nazords tutan riskin programlasdirilma-sindan
istifadoni toklif edir. Onun mogsadi geyri miioyyonliyin askar olunmasi vo
Olciilmosi, effektiv vo tosirli qorar vasitosi ilo risklo olagedar qagilmaz
doyisikliklorin mahiyyatine daxil olmaq bacari@im1 artirmaqdir. Riskin
programlasdirilmasi riskin daha yaxs1 idars olunmasi maqgsadi ilo riskin tohlilinin
genis vo ¢evik tatbigino asaslanir.

Oziiniin osasina goro tohlilin nozoriyyesi kompyuter sonadlosmosi ilo
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gasiligh olagads formalasan verbal, grafik vo riyazi modellorin ¢evik timumi
sobokosini yaratmaga, istifado olundugu model vo voziyyotlori birlosdiran,
miivafiqg modellar iigiin nazords tutulan garsiligh alageli mocmu metodlari, islo
olagadar bir sira ekspertiza vo ekspermentlori totbiq etmoyas imkan verir.

Belaliklo, riskin tohlili iqtisadiyyatin biitiin sferalarinda vaxtinda optimal
vo alternativ variantlar1 segmoyo komok edir. Fikrimizco, mohz hamin nazariyyo
bazar iqtisadiyyatinin asasim togkil edon mikro iqtisadi obyektlorin inkisafinin
prognozlasdirilmasinin somoarali vasitosi ola bilor. Bu halda riskin tohlilinin
ardicilligr asagidaki kimidir: sistem alt sistemlora bdéliiniir, onlarin hor biri ilo
olagadar geyri miioyyanlik tohlil olunur, eloco do risk ilo homin obyektin
elemetlori arasinda asililiq dorocasi, riskin obyekto mocmu tasiri nozardon
kecirilir.

Tohlilin bu formasmin totbiqgi miioyyon soraitlordo, mosalon, geyri
miloyyanliyin asas amil kimi ¢ixis etdiyi vo secilmis horokot qaydasini sarti vo ya
miitloq istifado etmok vo ya kapitalin giymotlondirilmasinin daha diizgiin tolabi
osasinda hesablanmis monfost normasi va pul aximi xarclari 6domak iigiin kifayat
etmadikdo vo ya xalis dayar ifadasindo onun miitloq hacmisifira yaxinlasdiqda
olavo variantdan istifado etmok  haqqinda gorarin holl olunmasinin zaruriliyi
meydana cixdigda talab oluna bilor. 9gaor programm vo ya investisiya manfaatin
ehtimal normalarimin genis miixtalifliyina sobab ola bilon geyri miioyyanliklo
olagadardirsa, kommersiya riskinin tohlili yerinds vo zaruri ola bilar. Beloa ki, bu
metodika strateji vo taktiki qorarlarin gobul edilmosi ii¢iin do yararhi ola bilar.
Iqtisadi tohlildon istifads edarak, gozlonilon naticenin ehtimalini miiayyon edarak
vo iqtisadi-riyazi metodlarin vasitasi ilo riski giymotlondirorak riskin maliyyo
naticalorine tosirini azaltmaq vo ya ondan gqagcmaq vo kommersiya togkilatinin
homin probleminin se¢ilmasi va ya onu ugursuz sonluq bas verdikdo gabaqcadan
hazirlanmis atilacaq addimlar1 6ziinds formalasdiran digor programla avoz etmok
haqqinda gorar qobul etmok imkani1 alds edacak.

Beloaliklo, miisyyon movqgenin, istehsal, maliyys, kommersiya amaliyyat-

larinin vo onun torkib elementlorinin optimal secilmasinin miimkiinliiyii ilo
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iqtisadiyyat Oziiniitonzimlomo, balanslasdirma, foaliyyatin stabilliyini vo sonra iso
bohranlardan qagmaq imkami oldo edir. Belaliklo, yuxarida qeyd olunanlardan
goriindityii kimi, riskin tohlilinin toyinati layihads istirakin moagsado uygunlugu
haqda gorarin gobul olunmasi vo onun naticalorinin qiymatlondirilmasi liciin
zoruri moalumatlarinolde olunmasidir. Riskin tohlilinin aparilmasinin ardicillig

1.1 sayli sxemda verilmisdir.

1
Riski artiran vo ya azaldan daxili vo
xarici amillorin askar olunmasi

2
Askar olunmus amillorin tohlili

3
Iki yanasmadan istifade etmoklo maliyys mévqeyinden riskin
aivmoatlondirilmasi
4a 46
Layihanin likvidliyinin miioyyon Maliyys vesaitlorinin iqtisadi maq-
edilmasi sadouygunlugunun miioyyan edil-
masi

5
Miimkiin risk saviyyosinin miloyyan edilmasi

6
Risk soviyyasing goro ayri-ayri omaliyyatlarin tohlili

7
Riskin azaldilmasi iizra tadbirlorin hazirlanmasi

Sxem 1.1. Riskin tahlilinin ardicilhig:
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1.3. Risklarin tosnifati vo onlarin tohilinin iimumi prinsiplori

Golocokda bas veracok hadisolorin bu giin doqiq olaraq bilinmomasi
homin hadisalors dair verilon gorarlarin istonilon naticasini gérmomak tohliikasini
yaradir. Belo tohliiko bir maliyys sahasinda faaliyyat gostoran investorun gabul
edacayi qorara da samil edilir. Investor 6ziinii bu vo ya digar sokildo homin
tohlilkodon qorumaga soy gostorir. Oziinii qoruma investisiya alternativlori
arasindan on tohliikasiz olaninin secilmasi soklinds ola bilar, yaxud bu tohliikonin
miqyasina gora investisiya qoyulusundan daha yiiksok somaronin alds edilmasini
istoya bilor. Istor az, istorso do ¢ox tohliikeli investisiya qoyulusu secilsin, hor iki
variantdan yiiksok somoaranin aldo olunmasi magsadils tohliikonin boyiikliiyiinii

Olcmak zoruridir.

Maliyyo
dayamgliginin vo
likvidliyinin itirilmasi

Rentabelliyin agagi
enmosi riski

'y Odoma
qabiliyyatinin
olmamasi riski

Krimonoloji risk Inflyasiya riski
Valyuta riski
Struktur riski Maliyys risklari >
Kredit riski investisiya
riski

Digor -

risklor Depozit

Faiz riski riski

Sxem 1.2. Maliyya risklorinin novlori

Oziiniin foaliyyati prosesindo sahibkarlar yerino vo yaranma dovriino,
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onun saviyyasina tosir gostoron daxili vo xarici amillorin macmusuna, demali,
onlarin tohlili vo tovsiri metodlarina gora bir-birindon forqlonon miixtalif nov
risklorlo garsilasir.

Riskin tohlili prosesindo onun amili, sababi, soviyyasi vo saviyyasinin
gostaricisi kimi anlayislar forglondirilir. Riskin sobabi dedikds islorin nazarda
tutulmus gedisino yayindirici tosir gostoron planlasdirilmamis hadisslor basa
digiiliir. Bu hadisalori gabaqcadan gérmok vo duymaq miimkiin vo geyri-
miimkiin ola bilar.

Layiho risklorinin tohlil edilmasinin moaqgsadi yalniz layihonin daha
optimal idars edilmasing, bu sahads tacriiba gqazanmaga nail olmaq deyil, hom da
onun somaraliliyinin yiiksaldilmasina sobab olmaqdir.

Risklorin tohlilinin asas vazifalari asagidakilardir:

- risk hadisasinin yaxinlagsmasini vo baslanmasint miioyyon daracads
prognozlasdirmag;

- risk amillorini se¢gmak;

- layihonin reallasma prosesini modellosdirmak, xosagolmoz hadisalorin
bas verma ehtimalin1 giymatlondirmak;

- onlarin  tosirini  minimumlagdiran  {isullart  secmak  vo  ya
miivazinatlosdirici tadbirlor toklif etmok;

- risk amillorinin dinamikasim izlomok vo onlar lazimi istigamatda
doyismok;

- risk daracalarini azaltmaga imkan veran todbirlor gérmok va s.

Risk mofthumu hadisonin miimkiin naticalorinin alinmasina dair obyektiv
miimkiinliik Olciisiinii ehtiva etmokdadir. Obyektiv miimkiinliik olciisii har bir
hadisoys dair kegmis molumat vo gostoricilorin elmi iisullarla analiz edilorok
toyin olunur. Subyektiv miimkiinliikk Ol¢iisii iso he¢ bir tarixi gostoriciya
osalanmayaraq toyin olunur.

Tosarriifat foaliyyati zamam sahibkarin qarsilasdigi risklori imumi halda
lic qrupda gostormak olar. Bu qruplarin har biri 6ziinomoxsus risk ndvlarindon

ibaostdir: maliyyo, investisiya vo kommersiya risklori.
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Maliyya risklarine asagidaki risk novlori aiddir:

- valyuta risklori;

- kredit risklori;

- faiz risklori;

- bazar (portfel) riski.

1. Valyuta risklari 6ziinds bir valyutanin basga bir valyutaya miinasibatdo
mozonnasinin doyismasini oks etdirir. Eyni zamanda xarici iqtisadi vo kredit
omoliyyatlar1 zamani, homg¢inin miiassisonin xarici 6lkads apardigi investisiya
siyasoti zamani milli valyutanin mozonnasinin doyismasi naticosinda valyuta
galirlari va xarclarinin alds edilmasi ehtimalini oks etdirir.

Valyuta riski - xarici valyutada vo giymotli metallarda Bankin agmis
oldugu movqgelar iizra xarici valyuta vo qiymatli metal mazonnslarinin slverigsiz
doyismosi noticosinds itkilorin yaranmast ehtimali. Valyutamin riski idaro
olunmasinin vo nozaratin asas mogsadi xarici valyutadan istifado edilmoklo
aktivlorin vo passivlorin formalagdirilmasi zamani bankin kapitalinin itkisinin
minimuma c¢atdirilmasi. Valyuta riskinin idara edilmasi morhalali sokildo hoyata
kecirir:

- riskin agkar edilmasi - agiq valyuta mévgeyinin vo onun riske ugramasi

tohliikasinin miioyyan edilmasi;

- valyuta riskinin kemiyyatca qiymatlondirilmasi;

- limitlorin miioyyan edilmasi

Biitin ndv miiossisolor doyison valyuta mozonnolorinin vo faiz
normalarinin toraddiid etmasi naticasinda bu riska dogru meylli olurlar.

Valyuta riskloring tosir gostoron amillor asagidakilardir:

- 0donis balansinin statistikasi;

- maliyya qorarlari;

- valyuta mozonnoslarinin doyismasinin naticalari;

- Olkonin valyuta ehtiyatlarinin voziyyati vo inflyasiyanin miihiim
gostaricisi kimi dovlatin maliyys vo monetar siyasati;

- rosmi va bazar mozannalori arasinda olan «partlayisin» artmasi.
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Valyuta riski faiz normalarinin harokatinin, daha dogrusu milli valyutanin
xarici valyutaya miinasibatdo qiymotinin geyri-miioyyanliyi ilo slagodardir. Bu
risk borc alanlara, kreditorlara, investorlara vo mohtakirlors miihiim tosir gostarir.

Valyuta risklorinin asagidaki 6ziinomaxsus novlari vardir.

- omoliyyat valyuta risklari (sovdslogma riski);

- translyasiya valyuta riski;

- iqtisadi valyuta naticalari riski va s.

Omoliyyat valyuta riskini (s6vdalosma riski) pul vasaitlorinin gozlonilon
hocmds daxil olmasina miibadilo mozonnasinin doyismaosinin bilavasito tosiri
naticosinda zorarlorin yaranmasi vo ya manfostin oldo edilmomasi ehtimali kimi
xarakterizo etmok olar.

Satilmig mallarin vo ya gostarilmis xidmatlorin doyarinin 6z 6lkasinda va
xaricdo O0donilmosi arasinda osas forq ondan ibarotdir ki, beynolxalq
omoaliyyatlarda iki vo daha ¢ox valyuta néviindan istifads olunur.

Translyasiya valyuta riski — miixtolif Olkelords foaliyyat gostoran qir
miiossisalor bas miiossisoyo balans hesabati togdim edon zaman 6z aktiv vo
passivlarini valyutada gostormasi naticosinds zororlorin vo ya artimin yarana
bilmasi riskidir. Bunu hardon hesabat va ya balans riski do adlandirirlar. Bu riskin
osas yaranma monbaoyi miixtalif Olkolorin valyutalarinda ifado olunan aktiv vo
passivlor arasinda uygunlugun olmamasidir. Miixtalif valyutalarla gostorilon
maliyyo hesabatlar1 asagidaki sobaobloro goro bas miiossiso {iciin asas olan
valyutaya cevrilorak hesablanilir:

- vahid iimumi hesabatin hazirlanmasinin zaruriliyi;

- miiassisonin faaliyyatinin iimumi somaraliliyinin qiymatlondirilmasi;

Igtisadi valyuta naticalori riski (iqtisadi valyuta riski) — firmanin igtisadi
voziyyatino miibadilo mozonnosinin  doyismasinin  arzu olunmaz  tasirinin
miimkiinlityii kimi miiayyon edilir.

Igtisadi valyuta naticolori riski amtoa ddvriyyoesinin hacminin azaldilmasi
vo ya istehsal amillorina vo hazir mohsullara miiossisonin istehsal qiymoatinin

daxili bazar qiymatlori ilo miigayisado doyismosi, dovlat torofindon hoyata
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kecirilon siyasoto vo ya inflyasiyanin naticolorine goro omok ©donislorinin
artirtlmasinin dayandirilmasi, oxsar mohsullarin istehsal¢ilar torafindon ragabat
soviyyasinin doyismasi kimi masalalarla alagalidir.

I. Kredit riski — borcalana kreditin verilmosindon sonra miioyyan
noticonin aldo edilmasi ehtimalini, yoni, kredit miiqavilasinin sortloring va
miiddatino uygun olaraq, kredit iizro asas borc va faizlorin borcu alan torsfindon
vaxtinda qaytarilmasi ehtimalin1 gostorir.

Kredit riski - borclu torofindon Bank qarsisinda qgobul edilmis
ohdoaliklorin miiqavilo sortlorino osason yerino yetirilmomasi, vaxtinda yerina
yetirilmomasi vo ya tam olaraq yerino yetirilmomosi naticosinds itkilorin
yaranmasi ehtimali. Homginin kredit risklorinin idars olunmasinin komponentlari,
kredit risklorino Miisahido Surasi, Idaro Heyati vo iist soviyya menecment
nozaroti, toskilati struktur, sistem vo prosedurlar, kreditlorin verilmosi, kredit
risklorinin  Ol¢iilmasi, kreditlorin idars edilmosi, kreditlorin tosiqi, kredit
risklorinin monitoringi vo nazarat, limitlorin miiayyan edilmasi, salahiyyatlorin
verilmasi, problemli kreditlorin idars edilmasi.

Kredit risklorinin asagidaki 6ziinamoxsus novlori vardir:

- kreditin qaytarilmamasi vo ya «del-kredere» riski;

- depozit riski;

- lizinq amaliyyatlarinin riski;

- faktorinq amoliyyatlarinin riski;

- forfeyl vo s. riskloar.

Kreditin qaytarilmamas riski. Kredit xidmatinin daha genis yayilan novii
osasin1  borc alanlarin noviino, miiddatine, tominatliliq xassosing, verilmo
gaydasina, Odonilmo ardicilligina, faiz normasmnin xarakterino, faizlorin
Odonilmosi iisullarina, kreditorlarin sayina, gostorilon xidmotlora vo s. goro
miloyyan edilmis kreditlar toskil edon ssudalar hesab olunur.

Bank ssudalarimin biitiin novlarinin i¢arisindo daha yliksok xiisusi ¢okini
tikinti  toskilatlarina  verilon ssudalar tutur. Investisiya layiholorinin

reallasdirilmas1 zamani kapital qoyuluslarinin mithiim monbayi kimi ¢ixis edon
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bu ssudalar1 miiddatine gora qisamiiddatli — bir ilo kimi (dOvriyys vasaitlorini
balanslasdirmagq ii¢iin), orta miiddatli — bir ildon ii¢ ilo kimi vo uzun miiddatli
olmagla ii¢ yera bélmok olar:

Depozit riski likvidik risklarine aid edilir vo amanat¢ilorin 6z omanatlarini
kredit togkilatlarindan vaxtindan avval gotiirmasi il baglidir.

Miixtolif omanotlor arasinda tolob olunanadok vo miiddatli omanat
depozitlori xiisusi yer tutur.

Depozitlorin yaradilmasi vo ya itirilmasino dair xobordarligin olmamasi
xlisusi sortlorin meydana c¢ixmasina sobab olur. Homin sortlor miistori vo bank
arasinda baglanan bank qoyulusuna dair miigaviloys slava edilir.

Kredit miiassisalari soroncamlarinda olan depozitlorin istifads soviyyasini
vaxtasirt olaraq giymatlondirmalidirlor. Bunun uzun depozitdon asililiq amsali
miioyyan edilir. Bu amsal vahids barabar olmalidir. Bu o demokdir ki, kreditorun
biitiin depozitlori onun dovriyyasinds istirak edir.

Lizinq amoaliyyatlarinin riski. Miiassisalorin xiisusiyyatindon asili olaraq
lizing veran vo lizinqg alan arasindaki miinasibatlords 2 ndv birbasa vo dolay:
lizinglar forglondirilir.

Birbasa lizinqgde omlakin istehsalcis1 vo ya sahibi 6zii lizinqveran kimi
cixis edir, lakin dolayr lizingds iso istehsal¢ct vo ya sahibkarla alici arasinda
liciincii soxs vasitasi kimi ¢ixis edir.

Kreditverma metoduna goro miiddatli vo barpa edilon lizing zamani iso
lizing haqqinda miigavils birinci miiddati qurtardigdan sonra yenidon barpa edilir.

Lizinq amaliyyatlar1 zaman1 meydana ¢ixan risklori qiymatlondirmarken
kredit miiossisalori adaton asagidaki amillori nazordon kegirirlor:

- lizinq alan miiassisonin maliyys vaziyatini vo kommersiya sohratini;

- miiassisonin yerlosdiyi Olkoyo iqtisadi, sosial-siyasi va fiskal monitar
vaziyyati (millilagdirma riski, icars hagqinin 6donilmasinin ¢atinlogsmasi vo s.);

- sazislorin hacminin satis qiymati, bu giymatlorin novbati illor arzinda
digar ikinci daracali bazarlarda doyismasi dinamikasini;

- lizinq alan miiassisa tarafindon lizinq obyektinin istismar sartlori vo s.
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Lizinq omoliyyatlarina goro risk bir ¢ox amillorlo olagoalidir. Onlar
arasinda on miihiimlori iki amil hesab olunur:

- lizinq sazislorinin keyfiyyati;

- avadanlhiglarin dasinmas1 miiddatinin pozulmasi.

Faktorinq amaliyyatlarinin riski ixracatgi ils idxalct arasinda xiisusilogmis
maliyyo  miiossisolorindo  pul tolobnamolorinin  alinmasinda  vasitagilik
xidmatindon miioyyon edilmis naticolora nail olunmasimmin miimkiinliyiinii
bildirir.

Todaviil xorclorini asagi sala bilon, dovriyya kapitalinin dovr siiratini
artirmaga vo onun ddonilmomasi riskinin aradan qaldirmaga imkan veran amillor
asagidakilardir:

- intizam talobnamolar ¢antasinin vaxtinda reallagdirilmasi;

- sadolosdirilmis qurulusa malik balansin olmasi;

- mistoriloro vo basqalarina tolobnamolori inkasasiya miiddatinin
azaldilmasi.

Forfeyrd riski borc vo 0danis sonadlorini avvalki sahiblorino gaytarmagq
hiiququ olmayan idxal¢inin borc Ohdaliklorinin 6donilmasina goro kredit
miiassisalarinin riskidir.

Daxili ticaratin kreditlogdirilmis formasi olan forfeyrd etms ixracatgiya bir
neca lstiinliiklor verilir:

- 0donilmomaonin riskini sigorta edir;

- onu debitor borclarindan azad etmaya imkan verir va s.

3. Faiz riski - Bankin aktiv, passiv vo balansdankonar alstlori iizro faiz
doracalarinin alverissiz doyismoasi naticasinds itkilorin yaranmasi ehtimali. Bu
risko Bankin faiz darocosinin doyismasina hassas olan biitiin aktiv vo passivler
meyllidir. Bankin faiz doracesi potensial hocminin toyin olunmasi iigiin faiz
doracalarinin boslugunun tohlili iisulundan istifads edilir (GAP[1] tohlil). GAP
tohlil zamanmi faiz riskininin gostoricisi kimi, faiz doracalesinin doyismasine
hassas olan aktivlor/ passivlorin balanslasdirilmamasi soviyyasi asas gotiiriiliir.

Bundan olavo faiz doracasino hassas aktiv vo 6hdaliklorin hassasliq testi totbiq
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edilir, faiz doracoalorinin 1% artim vo azalmasinin bankin xalis monfooting tosiri
prognozlasdirilir. Bank iizrs faiz kpredi marjasi 8% miioyyon edilmisdir.

Faiz riski faiz normalarinin doyismasi naticasinds calb edilmis vasaitlor
lizro kredit miiassisaloring, investisiya fondlarina verilon kredit normalarina
osason, onlar torafindon Odonilon mablogin miioyyon edilon hocmda olmasi
ehtimalidir.

Faiz riskinin iki névii var: movgeli vo quruluslu.

Movgeli faiz riski konkret vaxtin faizi tizra hor hansi bir vaziyyatin riskini
gostorir. Masalon, kredit miiassisasi iizon faiz normasi il tikinti togkilatina kredit
verib. Bu kreditin miiossisasina golir gotirmosi molum deyil. Belo vaziyyatda
ortaya «bu risklori idars etmok {iiciin balansda no kimi addimlarin atilmasi
lazimdir?» suali meydana c¢ixir. Hor seydon ovval qoyuluslar iizro faizlori
doyigsmoak vo onlarin aktiv vo passivler arasinda paylasdirmaq lazimdir.

Qurulus riski timumiyyatlo kredit miiossisasinin balansina osason faiz
normalarinin artib-azalmas1 ilo bagli olan pul bazarinda meydana c¢ixan
doyisikliklorls alagadardir.

Umumiyyatlo, faiz riski ham alinmus faizlords yaranan manfaoto, hom do
biitdvliikde kredit miiassisasinin balansina eyni ciir tosir gostarir.

Faiz riskinin yaranma monbalori asagidakilardir:

- miixtalif faiz normalari i¢arisindon daha somaralisini diizgiin segmomak;

- kredit miigavilalorinde faiz normalarinin miimkiin doyismasini nazara
almamag;

- Markozi Bankin faiz siyasatinin doyismasi;

- kreditin istifado miiddatins vahid normanin qoyulmasi;

- kredit miiassisalorinda faiz siyasatinin islonib hazirlanmis strategiyasinin
olmamasi;

- faiz normalarinin doqiq olmayan soviyyasinin se¢ilmasi va s.

4. Bazar (portfel) riski qiymatli kagizlarin buraxilisi, bolgiisii vo alqi-satqt
ilo olagodar hoyata kecirilon omoliyyatlar zamanmi miioyyon naticolorin oldo

edilmosi miimkiinliiylinii  gostorir. Qiymotli kagizlarin golirliyl ii¢ amildon
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asilidir: alis qiymoatindon, araliq 6donislorindon va satis qiymoatindon.

Bazar riski - Bankin ticarot portfelindoki maliyys alstlori vo toroma
maliyyo alatlorinin bazar giymaotlorinin, habels xarici valyutalarin vo qiymatli
metallarin  mozonnalorinin olverigsiz suratdo doyismosi naticasinde itkilorin
yaranmas1 ehtimali. Bazar riskinin idars edilmasinin elementlori, bazar risklorina
Miisahido Surasi, Idaro Heyoti vo iist saviyyo menecment nozarati, toskilati
truktur, giymatlondirma, risklorin 6l¢iilmasi, bazar riskinin, daha basit yollarla
Olclilmasi, risklorin toplanmasi, risklorin monitoringi, riske nazarat, audit

Investisiya portfeli bir investorun alinda olan giymotli kagizlar toplusudur.
Istonilon portfel 6ziindo miixtolif tominat va risk saviyyasini gostoron miioyyan
sohmlor, istigrazlar toplusunu oks etdirir. Investor hamiso iki portfeldo daha ¢ox
galir alds etmok vo qoyulusun daha az riskli olmasini1 tomin etmak kimi dilemma
ilo qarsilagir.

Investisiya risklarinin asagidaki novleri vardir:

1.  Basa catdirilmamus tikinti islorinin riski;

2.  Xorclarin artirilmasi riski;

3.  lstehsal riski;

4.  Bazarla olagali risk.

Basa catdinnlmamuis tikinti islorinin riski osason basa catdirilmasina
zomanat verilmis iri hacmli investisiya layiholorinin maliyyalosdirilmosi zamani
meydana ¢ixir.

Tikinti islorinin basa c¢atdirilmamasina asason asagidaki amillor sobab ola
bilorlor:

- biitiin layihoni vo ya onun hissasini mohv eds bilon goza hadisalarinin
bas vermosi;

- podrat islarini goron togkilatin iflasa ugramasi, miiflis olmas;

- 1islonib hazirlanmis biznes-planda doyisikliklorin olmasit vo onlarin
reallagdirilmasinin geyri-miimkiinlilyii;

- iglarin baslanilmasina kimi vo basladigdan sonra layihonin smetasinda

ziddiyyatin olmast;
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- igtisadi miihitds dayisikliklorin olmasi (qiymat, vergi) vo s.

Bels hallarda miiassisoni somorasiz layihanin hayata kegirilmasini davam
etdirmoys macbur etmok magsadouygun sayilmir.

Xarclorin artirilmasi riski layihonin reallasdirilmasinin ilkin planinin
doyismasi va ya tikintiyo hesablanmis xarclorin asagi diismasi naticosindo bas
verir. IIkin smetadaki doyisikliklori nazora alaraq, investorlar limitlor miioyyon
edilmomisdan avval pul buraxilisinin artan mabloginds diizalislor eds bilarlor. Bu
mablogi artirmaq liciin borc alan miivafiq riski 6z iizorino gotiirmasi barado
danisiglar aparmalidir vo nozords tutulmayan olave xorclori 6hadlik gotiirarak,
olava (ehtiyat) kreditlorinin komayi il 6daya bilar.

Tikinti islorinin miiddstinin uzadilmasi xorclori artirir. Ona goro ki,
tikintinin aparildigr dovr arzinds kapital qoyulusunun hacminin torkib hissasi olan
Odanilon faizlorin moblogi do artir. Bunlar daha ciddi naticalara sabab ola bilar,
masalon, ogor mallarin todariikii miioyyon olunmus vaxtda hoyata kecirilmozso
satig iizro miigavilalar pozula biloar.

Miioassisonin faaliyyati ilo olagadar risklor vo ya iqtisadi risklor texniki
(layihonin islonib hazirlanmasi tsloblorino cavab vermomok, moaslohatci firma
torofindon pis mithondis xidmatinin gostorilmasi, soxsi heyatin geyri-qonastbaxs
sokildo Oyradilmasi) vo ya iqitsadi (istehsal xorclorinin artimi, xammal
ehtiyatlarinin ¢atismamasi) problemlorin movcudlugundan yaranir. Kreditorlar bu
risklorin ¢oxunu adston qgiymatlondirile bilon vo «idara oluna bilon» olduqlari
halda 6z tizorina gotiiriirlor.

Bazarla olagali risklor — reallagdirma riski. Bu risklor asason asagidaki
amillorlo baghdir:

- bazarin (onun hacminin, seqmentlarinin) diizgiin qiymatlondirilmomasi;

- mallarin kéhnalmasi vo ya onlarin miiasir bazarin tolablorine uygun
golmomosi;

- gozlonilon giymsotin asagi diismasi vo ya reallasdirma imkanlarinin
pislosmasi (masalon, satis iizro uzunmiiddatli miigavilalorin pozulmast).

Kommersiya riski — miiassisonin elmi, togkilati-texniki potensialindan tam
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istifado etmak iigiin hayata kecirilon toadbirlor zamani1 gozlonilon naticonin aldo
edilmasi miimkiinlityiinii bildirir.

Iqtisadi olagolorin istirakcilart miixtolif cesidli kommersiya risklori ilo
qarsilagirlar. Onlardan on osaslart marketing vo isgiizar risklordir. Bu risklor
osasan asagidaki sabablorlo baglhdir:

- miigavilolorin baglanmasindan sonra mohsullarin satis qiymatinin
doyismasi;

- borc alanlar v ya alicilar 6donis qabiliyyatli olmadiqda;

- mohsula olan tolabin doyiskon olmasi;

- sifaris¢inin mallar1 gobul etmomasi, onlardan imtina etmasi;

- istehsal xarclarinin mablaginin doyiskon olmasi.

Mohsula olan talab na goadar sabit olarsa, kommersiya riski da bir o gadar
az olar.

Bazarlarda mallart koskin doyiskon giymotlorlo satilan miiassisalor daha
sabit qiymatli miiassisalora nisbaton risklo daha ¢ox garsilasirlar.

Istehsal xorclorinin moblagi daha ¢ox sabit olmayan miiossisalor giiclii
kommersiya riski ilo qgarsilasirlar. Beloaliklo, miiassisalorin qiymatlori doyismok
gabiliyyati na gadar ¢ox olarsa vo uygun olaraq xarclori hagigaton doyisa bilarsa,

kommersiya riskinin saviyyasi da bir o gador asagi diisor vo oksinae.
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IT FOSIL. RISKLORIN IQTISADI TOHLILI METODIKASI
2.1. Risklorin yaranmasi saraitlorinin tahlili

Ictimai odobiyyatlarda noinki «risk» anlayisinin mozmununun basa
diisiilmasing, homg¢inin onun tobiotina obyektiv vo subyektiv cohotdon miixtalif
noqteyi-nazardon yanasmalar movcuddur. Odabiyyatlarda riskin ya subyektiv, ya
da obyektiv-subyektiv tobioting {iistiinliik verilir. Bunlarin ig¢arisinds iso dnomli
yeri onun obyektiv-subyektiv tobiati tutur.

Risklorin gabaqcadan vo operativ tohlilinin baslica moagsadi onlarin
naticolorinin  qiymatlondirilmosidir. Miixtalif istehsal toyinath tosorriifat
subyektlarinds foaliyyat novlari iizra forqlonan saysiz-hesabsiz migdarda asas vo
olavo  risklordon  istifado  edildiyine  goro, onlarin  noaticalarinin
giymatlondirilmasinde do miixtalif lisullardan istifado edilir. Demali, risklorin
naticolarinin hom gabaqcadan vo hom do sonradan giymatlondirilmasinda ¢oxlu
sayda tadqiqat iisullarindan istifads edilir. Bu iisullar1 bilmadon hansi riskin hansi
tisullarla qiymaetlondirilmasinin  vo doqiq naticalorin  oldo  edilmasinin
miimkiinliiyiinii toyin etmok olmaz. Bazar miinasibatlori soraitindo bir sira
maliyyo omoliyyatlart (Masalon, vencur (riskli) investisiya qoyuluslari,
aksiyalarin alinmasi, selinq emoliyyatlari, kredit omaliyyatlar1 va s.) kifayat qodor
ohomiyyatli risklorlo olagodardir. Onlar hom omoaliyyata baslamazdan ovval vo
hom do amaliyyatin icrast marhalalorinds risk deracasinin qiymatlondirilmasini vao
onun hacminin tayin edilmasini tolab edir.

Risk miioyyon alternativlorin se¢imi vo onlarin naticosinin ehtimalini
hesablamagla baglidir, elo bu onun subyektiv torofidir. Buradan aydin olur ki,
insanlarin hadisslora psixoloji, ideoloji va s. baxislart miixtalif oldugundan, riskin
bu va ya digar saviyyasina do baxiglart miixtalif olur.

Riskin obyektiv torafi do var. Riskin obyektiv movcudlugu sosial igtisadi
hayatin subyektlori kimi ¢ixis edon variantlarin, maddi va ideoloji miinasibatlorin,

bir ¢ox tabii, sosial va texnoloji proseslorin mévcudlugu imkanini bir sort kimi

garsiya qoyur.



34

Riskin obyektivliyi ondan ibaratdir ki, o, foaliyyat cohatdon real hoyatda
movcud olan vo bas veron hadisolori oks etdirir. Beloki, risk onun
movcudlugunun qobul edilib-edilmomasindon, arasdirilmasindan vo ya rodd
edilmoesmindon asili olmayaraq movcud olur. Riskin obyektiv-subyektiv tabiati
onunla izah olunur ki, o, hom subyektiv xarakterli proseslordon, hom do son
naticads insanlarin idrak vo iradosindan asili olmayan proseslordon torayir.

Risklorin tobistinin aragdirilmasi onlarin yaranma monbalorini miioyyon
etmoyo imkan verir. Risklor asason asagidaki monbalor hesabina yaranir.

1. Oz-6ziino bas veron vo ya daxili soboblordon toéroyan tobii proses va
hadisalar, tobii folakatlor.

Tabiatin tobii giiclori asagidakilar kimi tozahiir olunur: zslzals, dasqin,
gasirga, tufan, siirisgmo, homcinin ayri-ayr1 xosagolmoz tobii hadisolor — saxta,
sirsira, dolu, ildirim, quraglq va s.

Biitiin bu proseslor sahibkarliq fealiyyatinin naticalorine manfi tasirlor
gostarmakla, gozlonilmayan xarclarin manbayina ¢evrils biloar.

2. Tesadiifilik. Sahibkarliq foaliyyatinin subyektlori kimi ¢ixis edon,
movcudlugu ehtimal edilon bir ¢ox sosial-igtisadi vo texnoloji proseslor, ¢ox
varianthh maddi miinasibatlor eyni soraitde bu vo ya diger oxsar hadisalorin eyni
ciir bas vermomaosino sobob olur. Beloki, burada tosadiifi elementi movcud olur.
Bu da gozlenilon naticonin gqabagcadan bas vermasini miioyyan etmayin geyri-
miimkiin oldugunu gostarir.

Masoalon, miioyyon marsrutda isloyon naqgliyyat vasitasinin sarnisinlorinin
saymni gabaqcadan doqiq demok miimkiin deyildir. Onlarin say1 homisa tosadiifi
olacaqdir. Bununla yanasi cari marsrutda isloyon, ohaliya nagliyyat xidmaoti
gostoron miiossisonin faaliyyatinin naticoloring tasir gostors bilon nagliyyat
vasitalarinin sayin1 da miioyyon etmok lazimdir.

Sahibkarliq faaliyyotinin naticolorine tosir gostoron, daha c¢ox nazoro
carpan, gabagcadan miioyyan edils bilinmayan tasirlor asagidakilardir:

- gozanin miixtalif novlori — yangin, partlayis, atom vo istilik elektrik

stansiyalarinin tullantilart vo bu kimi digor hadisaler;
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- avadanhigin siradan ¢ixmast;

- istehsalatda, nagliyyatda bas veran xosagolmaz hadisalar vo s.

Tacriiba onu gostarir ki, comiyyat torafindon yuxarida sadalanan tosadiifi
hadisalorin bas vermasi ehtimalini, onlarin vura bilocayi zororlori azalda bilon
addimlar atilsa da, onlarin bag vermasi ehtimali oldugu kimi galir vo onlar1 heg
bir gabaqgcil miihandis-texniki tadbirlor aradan qaldira bilmoz.

1. Miibarizali ideyalarin movcudlugu ve ziddiyyeati, maraqlarin
toqqusmasi.

Riskin bu monbayi son daraca ¢oxlu sayda miiharibalordon vo iimummilli
miinaqgisolordon raqaboto vo adi maraqlarin toqqusmasina kimi hadisalorin
tozahiiriindon ibaratdir.

Beloliklo, sahibkar miiharibo omoliyyatlar1 zamani asagidaki hallarla
garsilasa bilor: Idxal vo ixrac omoliyyatlarinin dayandirilmasi; mallarm hotta
miiossisalarin miisadira olunmasi; xarici investisiyaya mohdudiyyatin qoyulmasi;
xaricdaki aktivlorin vao ya galirlorin dondurulmasi yaxud zorla sldon alinmasi va
S.

Alicilar  ugrunda miibarizo zamani roqib miiossisalor buraxilan
mohsullarin nomenklaturasin1  vo  cesidlorini  artirir, onlarin  keyfiyyatini
yaxsilagdirir, qiymoatlorini asagi salir vo s. Odalatli olmayan roqabot do
movcuddur. Bels ki, bu zaman raqgiblordan biri digarinin sahibkarliq fealiyyatinin
hayata kecirilmasina geyri-qanuni yollarla, diizgiin olmayan faaliyyatlo — vazifali
soxslarin alinmasi, raqibi lokalomokla, birbasa zoror vurmagla ona manea olur va
onun isinin ¢atinlogdirir.

Oks tosirin elementlari i¢arisinds maraglarin sadoco uygun golmomasi do
durur ki, bu da sahibkarliq faaliyyatinin naticasine neqativ tasir gdstara bilor.

Belalikls, iimumigqtisadi inkisafda oks tosir vo ziddiyyatli fikirlorin olmasi
sosial-igtisadi hoyata geyri-miioyyanlik gotirmokls risk voziyyati yaradir.

1. Qeyri-miioyyanliyin vo riskin tokrar istehsali prosesina ziddiyyatli
ideyalarin movcudlugunun ehtimalli xarakter do tosir gostorir. EIm vo texnikanin

inkisafinin imumi istigamoti xiisusilo hazirki dovrlerde cox doqigliklo deyilo
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bilor. Lakin bu vo ya digor elmi kosflorin, texniki ixtiralarin konkret naticolorini
tam sokilda qabagcadan miisyyan etmak praktiki olaraq qeyri-miimkiindiir.

Texniki toroqqi risksiz hayata kecirila bilmaz, ¢iinki texniki toraqqi riskin
ehtimall1 tobiatinin sortidir.

2. Qeyri-miloyyonliyin  movcudlugu homginin  hadiss, proses vo
obyektlor barasindo natamam, kifayat godor olmayan molumatlarla slagodardir.
Bu hadiss, proses vo obyektloro dair informasiyalarin toplanmasi va yenidon
1slonmasi prosesindo insanlar qarsisinda mohdudiyyatlor movcud olur vo bu
informasiyalar daim doyiskon olur.

Qorarlarin  gobul edilmasi prosesi kifayot godor tam vo diizgiin
informasiyalarin  olmasimi  tolob edir. Bu informasiyalar asagidakilarin
movcudlugu barasinds molumatlar verir:

- kapitala, mallara, is vo xidmatlars olan talobin mdvcudlugu va saviyyasi;

- alicilarin, omokdaglarin vo raqiblorin 6donis qabiliyyati vo maliyys
sabitliyi;

- qiymatlor, mozannalar, tariflor, dividendlor;

- avadanhglarin vo yeni texnikanin imkanlart;

- rogiblarin ehtimal edilon gorarlari, foaliyyat formalar: vo movqgelari va s.

Lakin tocriibbado bu ciir informasiyalar miixtolif cinsli, mixtolif
keyfiyyatli, natamam va ya tohrif olunmus olurlar.

Masoalon avadanligin mohsuldarligr hagqinda informasiya monbaoyi kimi
layitho, normativ vo ya faktiki molumatlar ¢ixis eds bilor. Onlarin c¢oxu
boyiidiilmiis, yuvarlaglasdirilmis olur ki, onlar arasinda da shomiyyatli doracads
ziddiyyatlor mdvcud olur.

Bundan basga roqib miiassisalords yanlis fikir oyatmaq liciin bir ¢ox
miiassisalor 6z informasiyalarini bilorokdan tohrif edirlor.

Beloliklo, qorarlarin  gobul edilmosi zamani istifado  olunan
informasiyalarin keyfiyyati no godor asagi olarsa, bu gorarlarin manfi naticolor

almasi riski do bir o qador yiiksok olar.
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3. Qeyri-miioyyanliyin yaranmasi vo riskin bas vermasi sobabloring
asagidakilar aid edilir:

— Qorarlarin gobul edilmasi vo reallasdirilmast zaman1 maddi, maliyyo,
omak va s. resurslarin mohdudlugu va kifayat goder olmamast;

— elmi dorketmonin metodlar1 vo soviyyalorinin cari sorhlori zamam
obyektin birmanal1 sokilds dork edilmasinin geyri-miimkiinlityii;

- sosial-psixoloji quruluslarda, ideya vo fikirlorda, gqiymatlords vo sairads
insanlarin ~ stiurlu  foaliyyatindo  ohomiyyatli  dorocads  forglonon  nisbi
konarlagsmalarin movcudlugu.

Risklorin yaranma moanbalaorini miioyyon etdikdon sonra menecer onun
asag1 salinmasi yollarint miisyyon etmolidir.

Bazar iqtisadiyyati soraitnde istonilon istehsal¢inin foaliyyotinin son
naticosi hor seydon ovval monfost soviyyasindo 6z oksini tapir. Sozii gedon
gostarici togkilatin foaliyyatinin somaraliliyini vo onun galacok movcudlugunun
miimkiinliiyiinii miisyyan edir. Bu zaman istehsalc1 sosial marketing rogabatine
miivafiq olaraq biitiin comiyyatin maraqglar1 ndqteyi nozarindon mala olan tolabati
0domalidir. Bu halda istehsal¢cint miiflislosma tohliikkosi gozlomir, clinki risk
amillori hom minimal vo hom do idaro olunandir. Lakin bazar iqtisadiyyati
soraitndo isglizar aktivliyi vo maliyya sabitliyini sortlondiron xarici amillor ¢ox
dinamikdir va yalmiz marketingin miixtalif elementlari vo alatlarinin komakliyi ilo
onlart izlomok vo nozarst etmok miimkiindiir. Mohz marketing risklori idara
etmoyo, maliyya sabitliyinin saxlanmasi ehtimalini yiiksaltmoys imkan verir.

Risk- istehsal¢inin faktiki davramisimin zoruri, planlasdirilan, nozorda
tutulandan az ola bilocayi ehtimaldir, daha dogrusu, bu, foaliyyotin situativ
xarakteristikasidir. Malumdur ki, biitiin sahibkarlar onun minimuma endirmayo
calisir.

Risklorin yaranmasi soraitinin tohliline asason onlar asagidaki sobablordon
yiiksak olur:

- problemlar gdzlonilmadaon gofloton yaranir;

- 1istehsal¢inin ke¢mis tocriibasine uygun olmayan masalalar ortaya cixir;
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- rohborlik torafindon vaxtinda oks todbir goriilmiir;
- miiassisonin movcud daxili iqtisadi voziyyat ilo bagh vaxtinda oks todbir
gOoriilmiir.

Statistik todqiqatin noticolori gostorir ki, go6zlonilon golir no qoador
yiiksokdirso, risk do bir o goder yiiksok olacaq. Risk soviyyasinin tohlili iigiin
oksar hallarda miioyyan vaxt kosiyinds (riskin dinamikasi) vo ya miioyyan vaxt
miiddatinds (konkret situasiya riski, statistik risk) xalis monfostin hocmininin orta
kvadrat konarlasmasindan istifado olunur.

Bundan basqa, riskin giymotlondirilmasi nazariyyasinin elementlorindon
istifado edilir. Bu nazariyyays osason isgiizar aktivliklo risk soviyyasi arasinda
optimal balans «yirgalanma» vo «burub baglama» situasiyalarinda sldo olu-nur,
istehsalcilarin foaliyyotinin miixtalif istigamatlori hallarinda olciilon hacmda
monfoot vo zororin oldo olunmasimi saciyyalondirir. Yiiksok diversifikasiya
daracasinds buna nail olmaq miimkiindiir. Bu nozariyyaya gora riskin 0,12-0,18%
diapazonunda optimal hesab olunur. Diversifikasiyadan basqa istehsal¢inin
«yiiksak doyoari» do olmalidir.

Riskin yaranma sobablorinin vo soraitinin tohlili bazar vo rogabot
soraitinde miiossisonin tosarriifat foaliyyatinin iqtisadi tohlilinin yeni istiqgamati
hesab olunur. Miilkiyyat formasindan, buraxilan mohsulun néviindan, foaliyyat
istigamatindon vo i.a. asili olmayaraq miiassisonin iqtisadi voziyyati no godor
miirokkob olarsa onun maliyya tohlili daha keyfiyyatli aparilmalidir.

Riskin vo miiflislosma voziyyatinin yaranmasinin asas sobablori kimi
asagidakilar1 gostormok olar:

1. Toasarriifatciliq saraiti ila bagli obyektiv sabablar:

e maliyys, pul, kredit, vergi sisteminin, normativ vo qanunvericilik
bazasinin tokmil olmamasi;

e inflyasiya soviyyasinin yiiksok olmasi.

2. Tasorriifatciligla bagl subyektiv sabablor:

e rohbarliyin riski gormak vo onunla slagadar golocokdo miiflislosmadon

gagmaq bacariginin olmamasi;
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® tolobin zoif Oyronilmomosi, satis sobokosinin, reklamin olmamasi
soboabindon satisin hocminin azalmasti;

e istehsalin hocminin azalmasi;

e mohsulun keyfiyyatinin, rogabatqabiliyyatinin va qiymatinin azalmasi;

® Oziinii dogrultmayan yiiksok xorclar;

e mohsulun rentabelliyinin asagi olmasi;

e istehsalin boyiik tsikliliyi;

® boyiik borc mabloagi, garsilighh 6domomalar;

e menecerlorin-k6hna idarsetma moktobi niimayondslorinin  bazarin
formalagmasinin realligina zoif adaptasiyasi, genis tolabls istifads olunan mahsul
buraxilist iiclin tosabbiis godstormoak, somoarali maliyys, giymot vo investisiya
siyasatini segmak gabiliyyatinin olmamast;

e miiossisonin kapitalinin tokrar istehsalimin iqtisadi mexanizminin
balanslasdirilmamasi.

Riskin yaranmasi situasiyalarini nazardon kecirok (cadval 2.1).

Cadval 2.1

Miixtolif miiassisalor vo bununla slagodar miiflislosmo iizra

situasiyalarin xarakteristikasi

Miiassisonin | Rentabel- | Xiisusi | Borc Dovriyyonin | Boyiik risk
tipi lik vosaitlor | vasaitlori | artim siiroti | ehtimalim
saciyyalondiron
situasiyalar
Rentabelli zaif kifayot | nozarocar- miistarinin
miiassiso godar pacaq miiflislogmasi,
deyil konkret
sovdalogmada
Vo ya satis
bazarlarinin
birindo itgi
Hoddon artiq | asagi kifayot daima artan | ¢cox yiiksok
ambicioz godor investisiyalar
miiossiso vo ya sovde-
losmolor
Motabor kifayat kifayat | kifayat daima artan | ciddi ugur-
miiossiso godar godar godar suzluq
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deyil
Yiiksolmokds | zaif kifayot | kifayot giiclii artim | imumiqtisadi
olan godor godor tonozzil,  ol-
miiossiso deyil deyil verigsiz  bazar
konyukturasi

Miirakkab moagbul kifayat stiratli, minimal
strukturlu godar sonra yavas | aktivlik dovrii
miiossiso
Retabelli likvid daxil olma
olmayan aktivlorin larda ¢otinlik-
miiossiso daimi lor

catis-

mazhigi
Tikinti toski- | asagt kifayot | kifayot geyri ritmik | daxil olma
latlari, infra- | man-foot | qador godar larda cotinlik-
struktur norma-si, |deyil deyil lor
miiassisalori | yiiksok

idaroetma

xarclori

2.1. saylt cadvaldo miiassisalarin, riskin vo onunla olagodar miiflislog-
monin yaranmasi situasiyalart vo onlarin sababalori gostorilmisdir. Riski qiy-
matlondirmak {ii¢iin Miiassisonin maliyya giicli vo zoifliyinin balnslagdirilmasim
miloyyon etmok ii¢iin sahibkarlarin iizlosdiklori go6zlonilmoz situasiyalari
miloyyan etmoya cohd etmok lazimdir. Ogor gozlonilon golirlo baghh borclunun
(sahibkarin) giicii onun zaif toraflorini iistaloyirsa gabaqgcadan nozards tutlmamis
xarclari 6rtmoak, kommersiya riskini (o ciimlodon, kredit riskini) azaltmagq olar.

Yaranma sabablorino goro golocok geyri miioyyenlikdon yaranan riski,
torofdasin gozlonilmoyon davranisi riskini, informasiyanin catismazligl riskini
forglondirmok lazimdir. Biitiin hallarda risk menecerlor, miilkiyyatgilar,
kreditorlar torafindon gobul olunan gorarin informasiya tominatinin voziyyati ilo
olagodardir.

Movcud satis imkanlart ilo olagedar bazarin konyukturasinin doyismasin-
don asili olaraq imkanlardan tam istifado olunmamasi, investisiyanin somaorali
boliisdiiriilmomasi vo dovriyys vasaitlorinin dovr siiratinin azalmasi naticosinda

sattlmamis mohsullarin  saxlanmas1 ilo olagadar gozlonilon itgilor nozers
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alinmaqgladdoma qabiliyyatinin matrisast formasinda verilon ortaillik monfoat
variantlar1 hesablanir. Sonra istehsal vo satis lizro optimal strategiya segilir.
Bunun li¢clin minimaks strategiyasi asasinda oyun modellarindan istifads olunmasi
mogsada uygundur.

Homin oyunun tohlili maksimin movqgeyindon hoyata kecirilir ki, bu
zamangorar gobul edon subyekt hor bir strategiya iizro horokotin miimkiin
minimal noticolordon ona daha coxu (maksimum) zomanat veron xalis
strategiyani secir. Xiisusi iqtisadi adabiyyatda tofsir olunan Vald meyar iizro
maksimal giymot geyri miioyyanlik soraitindo gorarin gobul olunmasi zamani

miitloq etibarli hesab olunur.

2.2. Tasarriifat subyektinin miiflislosmasi riskinin tohlili

Miiossisonin  maliyyo-iqtisadi ~ voziyyetinin  giymatlondirilmosi  iki
istigamotdo aparilir: onun tosarriifat subyekti kimi foaliyyot gostormasi noqteyi
nozorindon vo onun likvidliyi (miimkiin miiflislosma) noéqteyr nozorindon.
Maliyya gostaricilorinin hesablanmasina va onlarin kamiyyatina goro miiassisonin
maliyyo-iqtisadi voziyyatinin giymatlondirilmasino belo yanasma CAAP-dan
istifado etmoklo hesablamalar zaman1 da mévcuddur.

Maliyys tohlili miiflislosmo tohliikosini askar etmoys vo miiassisonin
maliyyo saglamlasdirilmasi  {izro vaxtinda todbirlor sisteminin  hoyata
kecirilmasino  imkn  verir.  Miossisonin  miiflislosmosi  ehtimalinin
prognozlasdirilmasi miixtolif yanasmalardan — anti bohran maliyys idaroetmao
siyasatindon, balansin strukturunun gonastboxs olmasinin qiymatlondiril-masinin
rosmi metodikasindan, Altmanin, Lisin, Trafflerin miiflislosmo tohliikasininin
diagnostikasindan istifado  etmoklo miiassisonin maliyya voziyyatinin
giymatlondirilmasina asaslanir.

Antibohran maliyys idaroetmo siyasoti miiflislosmo tohliikosini askar
etmok mogsadi ilo maliyya tohlilinin aparilmast osasinda miiflislosmo

tohliikosininin diagnostikasint vo miiossisonin bohran voziyyatindon ¢ixmasini
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tomin edon tadbirlorin hazirlanmasini ohato edir. AntibOhran maliyys idaroaet-ma
siyasatinin hoyata kecirilmasi qeyri formal gostoricilor vo meyarlar osasinda
maliyys voziyyatinin giymatlondirilmasini nozords tutur. Bu mogsadlo tohlil
prosesindo miiflislosma tohliikesinin miimkiinliiyii haqda fikir séylomoays imkan
veran gostoricilor qrupu miioyyon olunur. Odomo qabiliyyati, maliyya sabitliyi,
1sgiizar foalliq va rentabellik gostaricilari bu gabildon olan goéstaricilordir. Bundan
savayl, miiassisonin foaliyyaotininin fasilasizliyini vo daxili ehtiyatlar hesabina
problemlori hall etmak gabiliyyatini giymoatlondirmok liciin istehsal amillorinin
giymatlondirilmasi vo amilli modellordon (masalon, Dyupon modeli) istifado
etmaklo tohlil aparilir. Xarici miihitin tesirinin gqiymatlondirilmasi do bu sistema
daxildir.

Cari miiflislosmo tohliikasinin soviyyasi ddoma qabiliyyati gostaricilari
vasitosi 1lo miioyyon olunur. Onlarin komokliyi ilo pul o©hdeliklori iizra
kreditorlarin toloblorinin  6donilmasinin perspektivi vo miiflislosmo haqqinda
qganunvericilikdo nozorde tutulmus maliyys oOhdaliklorinin  miiddatlorinin
pozulmasi sobobindon ©domolor iizro  biidcoys vo qeyri biidco fondlarina
ohdoliklorin hayata kegirilmasi qiymatlondirilir.

Gozlonilon miiflislogsma tohliikesini maliyye sabitliyr gostaricilori ilo do
giymatlondirmok olar. Miiassisonin maliyys voziyyatinin stabilliyi goéstaricilori
onun xiisusi vosaitlorinin ~ maliyya resurslarinin torkibindo 50%-don az
olmamasini, onlardan somorali istifadoni, maliyys, kredit vo hesablagsma
intizaminin ~ gozlonilmosini, daha dogrusu, 0Odomagqabiliyyatli  olmasini
saciyyolondirir. Miistoqillik omsalinin  asagi diismosi meyli  miiflislosmo
ehtimalinin artmasim xarakteriza edir.

Rentadellik vo isgiizar foalliq gostaricilarinin (o ciimlodan, aktivlorin vo
kapitalin dovr siirati) hesablanmasi miiassisonin na doracods vo hansi siiratlo
zoruri monfooti aldo etmok, daha dogrusu, zoruri dovrdo xalis pul axinim
formalagdirmaq gabiliyyatini giymoatlondirmoays imkan verir. Xalis pul axim
miiossisonin istehsal gostaricilorinin va satisin hacmina vo qiymat siyasating tasir

edon xarici miihit amillarinin qiymatlondirilmasi asasinda prognozlasdirilir.
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Xalis pul axininin hacmiprognozlasdirilan xalis monfoat vo amortizasiya
ayirmalarinin comi kimi miioyyon olunur. Bu zaman prognoz hesablamalarda
xalis pul axim1 mablagi xalis hoqiqi doyara cevrilir. Xalis pul axim1 mabloginin
xalis hoqiqi doyare cevrilmosi xiisusi hesablamalarin komokliyi ilo hoyata
kecirilir. Aparilmis tohlil naticasindo miiassisonin bohranli voziyyastinin miqyasi
miioyyan olunur.

Miiossisonin maliyys voziyyatinin yuxarida gostorilon giymatlondirmoni
tosdiq edon timum gobul olunmus diisturlar movcuddur ki, onlar ehtiyatlarin
onlarin formalasmasi1 monbalari ilo miiqayisasino asaslanir. Bununla olagodar
olaraq maliyys monbolorinin hocmi miiassisonin xiisusi dovriyys vasaitlari,
qisamiiddatli bank kreditlori, oamtos xarakterli kreditor borclarinin mablaglori
kimi hesablanir.

Maliyys voziyyotinin qiymotlondirilmosi zamam asagidaki prinsipal

xarakteristikadan istifada olunur:

miiassisonin miitloq sabitliyi;

miiossisonin normal sabitliyi;

miiossisonin geyri normal sabitliyi;

- miiassisonin bohrangabagi voziyyati (yiingiil bohran, dorin bohran,

folakot).
1) Miitlaq sabitlik (S™).
X 0K
EF(EY vy sm=ETCT
E
Burada, EF - ehtiyatlar, EX — xiisusi dovriyys vasaitlari, CK.

qisamiiddatli bank kreditlorini gostarir.
2) Miisassisonin 6doms gabiliyyatini tomin edon normal sabitlik (S")

X oK
EE=FEX + 9% S”:izl
b EE

3) Qeyri-sabit maliyys vaziyyati (S*°). Bu halda 6doms gabiliyyati pozulsa

da (asag1 diisso do), xiisusi vasait monbalorinin tamamlanmasi va xiisusi dovriyya
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vosaitinin artimi, miivogqoti sorbast vosait monbalorinin (M™) dovriyyaya jolb
edilmasi hesabina tarazligin yaradilmas: miimkiinliyii galir:

EX+C%* +M" _

Ef=E*+C% +M"; S =
EE

1

4) Bohranli maliyys voziyyeti (S"). Bu halda miiessiso miiflislosmo
haddins ¢atir, ¢iinki bu zaman pul vasaitlori, qisamiiddatli maliyys qoyuluslar vo
miiossisonin debitor borjlart hatta onun kreditor borclarin1 va vaxti Otmiis
ssudalarini bels Orto bilmir:

_E¥Y+C% +M"

ESEX +C%* +M™; S°
EE

1

Bohran vaziyyatinin miqyasindan asili olaraq homin voziyyatdon miimkiin
cixis yollar axtarilir. Beloa ki, yiingiil bohran zamani bir gayda olaraq miiassisonin
cari faaliyyatinin normallasdirilmasi iizro tadbirlor goriiliir, dorin bohran zamani
maliyyo stabillosdirmosinin daxili ehtiyatlarimin tam istifado mexanizmi i$9o
salinir, tohliikoli voziyyotdo iso miiossisonin yenidon togkilino vo ya logv
olunmasina al atilir (bu halda miiassisonin logv doyari vo onun iqtisadi doyori
giymatlondirilir).

Miiflislosmo  ehtimalinin  prognozlasdirilmasina  ikinci  yanasma
miiossisonin balansinin strukturunun gonastboxs olmasinin giymatlondirilmasinin
rosmi metodikasina asaslanir ki, bu zaman cari likvidlik amsali, xiisusi vasaitlo
tomin olunma omsali vo 6domo gabiliyyatinin barpasi (itirilmasi) omsalindan
istifado olunur.

Miiflislosmo ehtimalinin diagnostikasinin  xarici tacriibasinin  asasini
Altmanin bes amilli modeli (1968-ji il) toskil edir. Indeksi tortib edorkon miiallif
66 miiossisoni tadqiq etmis, onlarin yarist 1946 vo 1965-ji illordo miiflislogmis,
galanlan 6z faaliyyatini ugurla davam etdirmislor. Altman 22 analitik oamsaldan
daha osas olan bes gostoricini se¢mis vo coxamilli reqressiv barabarliyi torbi
etmisdir:

7=3,39+1,00,+0,603+1,40,+1,20;
burada, O — aktivlarin rentabelliyi:
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_ faiz vo vergi 6donilona qodor manfoot

S)
1 biitiin aktivlorin dayari

O, — biitiin aktivlorin somarasliliyi omsali:

satisdan monfaat

* " biitiin aktivlerin doyori

O3 — xiisusi kapitalin (bazar dayari ilo) Ortiilmasi amsali:

5 — xiisusi kapital (bazar doyori ilo)
=

calb edilmis kapital

9, — aktivlarin rentabelliyi:

_ bolusdiiriilmomis monfoot

biitiin aktivlorin doyari

Os — biitiin aktivlerde dovriyys kapitalinin payzi:

_ xiisusi dovriyyo kapitall

* " biitiin aktivlerin deyari

Qeyd etmok lazimdir ki, bazi adabiyyatda xiisusi kapitalin (bazar dayari
ilo) oOrtiilmasi omsalinin (93;) sohm kapitalinin bazar doyorinin (miiossisonin
sohminin bazar qiymoti ilo moblogi) qisamiiddotli O6hdoliklora nisbati kimi
hesablanmasi tovsiyas edilir.

Altmana goro ABS-iiciin Z indeksinin bohran komiyyoti 2,675 hesab
edilir. Konkret hor hansi bir miiassisa iiciin onun krediti 6domok gabiliyyati bu
komiyyatlo miigayisado miioyyon edilir. Belo ki, miiflislosmo ehtimali Z<2,675
oldugda miimkiin, Z>2,675 oldugda iso (miiossiso normal maliyya sabitliyino
malik oldugundan) homin ehtimalin olmamasi kimi qiymoatlondirilir. Qeyd
etdiyimiz 5 amilli modelin prognoz daqiqliyi bir il ii¢iin 95%, iki 1l tigiin 1s9 83%-
9 gadar toskil edir ki, bu da homin modelin iistiinliiyiinii oks etdirir.

E.Altman torofindon 1977-ci ilde hazirlanmis yeddiamilli model 5 il
miiddatinds miiassisonin  miiflislosmasi ehtimalim 70%-o qgodor dogqiqglikla
pronozlasdirmaga imkan verir. Homin models aktivlorin rentabelliyi, monfostin
doyiskonliyi (dinamikas1), kreditlor iizro faizlorin Ortiilmosi omsali, toplanmis
monfoot, Ortiilma (likvidlik) omsali, miistaqillik omsali vo aktivlorin macmuu

gostaricilari daxil edilmisdir.
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1972-ci 1lds Lis Boyiik Britaniya sirkatlori ticiin miiflislosma ehtimalinin

miloyyon edilmasinin asagidaki modelini isloyib hazirlamisdir:
7=0,063X;+ 0,092X,+0,057X5+0,001X,

Burada:

X~ dovriyya aktivlarinin aktivlarin imumi mablagina nisbati;

X,- satigdan aldo edilon manfaatin aktivlorin iimumi mabloging nisbati;

X3- boliisdiiriilmomis manfastin aktivlorin imumi mablagina nisbati;

X4- xiisusi kapitalin borc kapitalina nisbatini gostarir.

Bu models asason Z -in optimal haddi 0,037 gotiiriiliir.

1977-ci ilde R.Tafler vo Q.Tisou 80 ingilis sirketlorinin melumatlarini
tohlil edorok asagidaki dordamilli modeli hazirlamislar:

7 =0,53X,40,13X,+0,18X5+0,16X,4

Burada:

Xi- satisdan manfaati qisamiiddatli 6hdsliklora nisbati;

X5~ dovriyya aktivlarinin gqisamiiddatli 6hdsliklors nisbati;

X3- qisamiiddatli 6hdaliklarin aktivlerin imumi mabloginag nisbati;

X4- pul galirinin aktivlorin imumi mablogina nisbatini gostarir.

Z.>0,3 olarsa miiassiso uzunmiiddatli perspektiva malikdir, Z <0,2 olarsa
miiflislogsmo ehtimali labiiddiir.

Bozi miialliflorin fikrino gbro miiassisonin sohmlorinin kursu haqqinda
molumatlarin  olmamasi Altmanin modelinin totbigine manegilik yaratmur.
Onlarin fikrinca sohmlorin bazar doyarini asagidaki diisturla hesablamagq olar:

Dividendlorin mobloqi

Sohmin kurs dayori = - -
y Orta faiz daracosi

2.3.  Risk saviyyasina tasir edon amillorin tohlili
Risklarin tohlili zamani riski yaradan daxili vo xarici amillor askar olunur,
sonra tohlil edilir. Daha sonra risk maliyya noéqteyi nozorindon (maliyyo
durumunun vo iqtisadi cohotdon mogsads uygunlugun miioyyon edilmasi)

giymatlondirilir vo onun magbul saviyyasi miioyyan olunur.
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Ind ids risk soviyyosino tosir edon amillori nozordon kecgirok. Masolan,
istehsal¢1 miiassisonin risk saviyyasina asagidaki amillar tasir gostorir:

v’ bazar konyukturasinin doyismosino hossas saholordo torofdaslarin

tomorgiizlogsmasi doracasi; bazar konyukturasinin slverissiz olmast;

v' elmi-tadgiqat va tacriiba-layihs islorinin (ETTLI) xiisusigakisi vo

0z faaliyyatinin divesifikasiya doracasi;

v maliyyo sabitliyi, 6domo gabiliyyati vo torofdaslarinin intizamli

olmasi;

v' on iri miistarilorindon birinin iflasa ugramasi;

v" haddon yiiksok investisiya vo i.a.

Qeyd etmok lazimdir ki, bazar iqtisadiyyati soraitindo s$oxsi vo
kooperativ miiassisalor dovlot miiossisalori ilo miigayisado daha effektli hesab
olunur, lakin risk saviyyesi do onlarda yiiksokdir. Eyni voziyyeti orta vo iri
miiossisalar liciin do sdylomok olar. Miistorok miiassisalor daha ¢ox xarici vo
styasi risklorlo tizlogirlor. Sohmdar comiyyatlari daha cox portfel risk ndvlorina
diggeat vermalidirlar.

Risklarin soviyyasi eyni zamanda miiassisalorin istifado etdiklori bank
xidmatlorindon do asilidir. Bank omaliyyatlarinin xarakterindon asili olaraq
risklor balans vo balans arxas1 omaliyyatlarla slagadar ola bilar: onlarin har biri
aktiv vo passiv amaliyyatlar risklarina boliiniir.

Passiv omoliyyat risklori resurslarla aktiv omoliyyatlarin  tomin
olunmasinin miimkiin ¢atinliklori ilo alagadardir. Bu risk on ¢ox miioyyan
omanat¢inin (bir istehsalginin vo ya «birlogmis sirkatlor» qrupunun) effektliyi ilo
olagadardir. Risksoviyyasi homginin omaliyyatin xarakterindon, miiossisonin
foaliyyotinin miqyasindan, buraxilan mohsullarin ndvlorindon, torsfdaslarin
(miistorilorin, kontragentlorin vo s.) torkibindon do asilidir. Se¢ma statistik
todgiqatin noticalori gostorir ki, masalon, potensial somaraliliyi qabaqcadan
giymatlondirilmayan texniki yeniliyin istismara verilmasi boyiik riskdir:

- 1istehsal xorclorinin real bazar qiymatlori soviyyasino miivafiq

catdirllmadan vaxtindan gabaq yeni texnologiyadan istifads;
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- yeniliyo goro miistori torafindon mohsulun doyarini 6ddomoays hazir
olmamisdan qabaq mohsul buraxilis, daha dogrusu, potensial tokliyin
hacmi xarclari 6dayacak saviyyads deyil;

- konkret bazar iiciin toklifin perspektiv artimi magsadi ilo calb edilmis
mal gondaranlarin vo vasitagilorin sayinin artiq olmasi.

Buna gora da belo risklorin azaldilmasi moagsadi ils istehsalcilar (zorurat
yarandigda onlarin kreditorlar1 da) bazarin real vo potensial tutumunun, mala
real vo potensial tolobin, eloco do 6z imkanlarinin miioyyan olunmasi mogsadi
ilo aktiv marketinq foaliyyatino baslamalidirlar.

Risk soviyyosinin Ol¢iilmasinin osas iisullarindan biri yuxarida geyd
olunan miixtolif metodlardan istifado etmoklo konkret situasiyada tosir gostoron
asithh vo miistoqil xarici vo daxili amillorin tohlilidir. Fikrimizca, hor seydon
ovval riskin novii, sonra onun dorocasi tohlil olunmali, sonra isa onun
azaldilmasinin idars edilmasi iizra tadbir goriilmalidir.

Umumiyyatla, hor bir konkret situasiyada daxili soraitdon asili olaraq
sahibkar miimkiin risk doracasinin miimkiin gadar neco asagi salmaq yollarin
bilmalidir. O, sirkat iiciin an olverissiz hallarda belos riskin neqativ naticalarini
gabaqcadan nozoro almagir bacarmalidir. Fikrimizco, sirkotin isgiizar imici
hagqinda informasiya sahibkarliq riskini azaltmaga imkan verir. Azorbaycan
Respublikasinin Ticarat-Sonaye Palatas1 sahibkarliq, o climlodon xarici iqtisadi
foaliyyot iiclin maliyys voziyyati vo isgyzar imici onlarin etibarliligim tosdiq
edon miiassisalar va sahibkarlar hagqinda informasiyaya malikdir.

Risk ehtimal olunan kateqoriyadir, o, miioyyon itgisoviyyasi ehtimali
kimi Olgiiliir. Fikrimizca, hor bir sahibkar, prinsip etibari ilo 6zii iiciin magbul
risk dorocasini miioyyan etmalidir ki, bu, rohborin fordi keyfiyyotindon c¢ox
asihidir. Yeniliye meylli olmayan konservativ tipli roh-barlor istonilon riskden
gacirlar. Daha cevik rohborlor rik koniillii, icragilar pesokr oldugda daha riskli
gorarlarin gobul olunmasina {iistiinliikk verirlor. Belolikla, sahibkarliq riskinin
daracasinin magsads uygunlugu vo magbul olmasi haqqinda garar gabul olunan

zaman yalniz itgi ehtimalin1 deyil, homin itginin miioyyon olunmus haddan artiq
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olmayacagi ehtimalin1 da nazors almaq lazimdir.

Riskin tohlili zaman1 «risk sahasi» anlayisindan, daha dogrusu, bazarin
imumi itgi zonas1 anlayisindan istifads olunur ki, onun sarhadinds itgi miioyyan
olunmus risk soviyyasinin hoddinden yiiksok deyil. Somarali prognozlasdirma
va sirkot daxili planlasdirma, 0ziinii sigortalama vo sigortalama, riskin miiayyan
hissasinin basqa sirkotlors otiiriilmasi, hedclosdirma yolu ilo pesokarcasina riski
azaltmagq olar.

Oziiniisigortalama xiisusi vosait hesabina planlasdirilmamis xarclorin vo
itgilorin  Ortiilmasino vosait ehtiyatinin saxlanmasi1 ilo olagadardir. Daxili
todbirlor hesabina Oziiniisigortalama biitiin maliyys gostaricilari ilo miigayisada
doyari az olan amlakin mahv olmasi riski zamani magsads uygundur.

Hedclosdirma, valyuta, kommersiya vo ya kredit xarakterli valyuta,
kommersiya, kredit vo digor garsiliglt talob vo 6hdsliklorin yaradilmasi xarici
tocriibados riskin azaldilmasinin genis yayilmis iisulu hesab olunur. Miigavilonin
baglanmasi zaman1 hedclosdirmas satici liciin arzuolunmaz hesab edilon gqiymatin
vo moanfoatin, alict iigiin arzu olunmaz hesab edilon qiymot arttminin sigorta

formas1 kimi ¢ixis edir. Noticads gqiymatin birdon doyismasi yumsaldilir.
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III FOSIL. MALIYYO RISKLORININ TOHLILI METODIKA- SININ
TOKMILLOSDIRILMOSI ISTIQAMOTLORI

3.1. Bazar konyukturasimin geyrimiioyyonliyi soraitinds risklorin

giymotlondirilmasi

Bazar iqtisadiyyati soraitindo idaroetmo tocriibasi olan Qarb Olkalarinin
siiratli 1gtisadi inkisafinda g6zagarpan nailiyatlor siibut edir ki, risklori idaraetmak
miimkiindiir. Risklorin idaroedilmosi miiossisonin idaraedilmasinin bir hissasi
oldugundan sirf bununla mosgul olan bir soxs olmalidir. Adaton, bu funksiyani
maliyyo meneceri hoyata kecirir. Risklorin idars edilmosi onlar1 olverisli
soviyyaya gador azaltmaq istigamotinds osasli sokildo tovsiyys vo tadbirlorin
1slonib hayata kegirilmasi demokdir.

Igtisadi risklorin labiidlilyii har bir miiossisonin risklor siyasotino malik
olmasim tolob edir. Firma va sirkotlor risklor siyasatinds iqtisadi tohliikasizlik,
risklordon qorunma todbirlorini asas gotiirmalidirlor. Homin tadbirlords risklordon
yan alma, onlarin yumsaldilmasi, risklorin bilavasits idars edilmosi (risklorin
sigortalanmasi, kredit rejimine amal edilmasi, miistorilorin tadiyya gabiliyyatinin
yoxlanilmasi, risklorin miivafiq iqtisadi normativlorlo mohdudlasdirilmas1 vo
nozarat edilmasi vo s.) masalalari nozords tutulmalidir. Biitiin bu vo ya digor
todbirlor risklorin minimuma endirilmasing sobab olur. Risklorin minimal va
maksimal hacmi bir gayda olaraq itirilmis pul vasaitinin yaxud amlakin hacmi ila
miloyyon olunur. Lakin burada monovi itkilori, sarsintilari da nozoro almaq
lazimdir. Risklor siyasotindo itirilmis vasaitlorin, dagidilmis omlakin yerinin
doldurulmasi manbalari do miioyyon edilmali vo imkan daxilinds avvalcadon bels
bir manba ehtiyati nazaords tutulmalidir.

Miiasir tosorriifat¢iliq soraitndo istonilon istehsal¢inin foaliyyetinin son
noticasi hor seydon ovval monfost soviyyasindo 6z oksini tapir. Sozii gedon
gostarici togkilatin foaliyyatinin somoraliliyini vo onun galacok movcudlugunun
miimkiinliiyiinii miisyyan edir. Bu zaman istehsalci sosial marketing rogabatine

miivafiq olaraq biitiin comiyyatin maraqglar1 ndqteyi nozarindon mala olan tolobati
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0domalidir. Bu halda istehsal¢cint miiflislosma tohliikkosi gozlomir, clinki risk
amillori hom minimal vo hom do idaro olunandir. Lakin bazar iqtisadiyyati
soraitndo isglizar aktivliyi vo maliyya sabitliyini sortlondiron xarici amillor ¢ox
dinamikdir va yalmiz marketinqin miixtalif elementlari vo alatlorinin komakliyi ilo
onlar1 izlomok vo nozarst etmok miimkiindiir. Mohz marketing risklori idaro
etmoyo, maliyya sabitliyinin saxlanmasi ehtimalini yiiksaltmoys imkan verir.

Riski komiyyatco qiymetlondirmok iigiin yalmz gobul edilocok qgerarin
miimkiin nticolorini deyil, eloco do homin naticolorin ehtimalligin1 da
giymatlondirmok lazimdir. Ehtimalligin  giymatlondirilmasinin iki metodunu
forglondirmok lazimdir: obyektiv va subyektiv.

Ehtimalligin miisyyon olunmasinin obyektiv metodu faktiki molumatlar
osasinda miioyyon hadisalorlo bagli risk soviyyesini miioyyon etmoys imkan
verir. Masalon, investisiya layihalorinin hoyata kecirilmasi prosesindomiioyyon

1tgi soviyyasinin yaranmasinin saviyyasinin asagidaki diisturla hesablamagq olar:
n(A)

f(A) = — (3.1)

burada, f — miioyyan itgi soviyyasinin yaranmasi castotasi, n(A) — homin
1tgi soviyyasinin bas vermasi hallarinin miqdari, n — statistik segmado 0ziindo
ugurla bas vermis vo bas vermomis hadisalorin iimumi miqdarini gostarir.

Subyektiv ehtimal qiymoatlondiricinin (ekspertin)diisiincosino vo ya $oxsi
tocriibasino asaslanan miioyyon natico ilo bagh fikirlo olagadardir, bels natico
oxsar soraitdo alinmisdir. Beloliklo, subyektiv ehtimal-larin genis toraddad etmasi
miixtolif informasiyanin genis spektri i1lo vo ya eyni informasiyadan istifado
imkanlarinin miixtslifliyi ilo izah olunur.

Sifira borabor ehtimal konkret hadisonin bas vermosinin miimkiinsiiz-
liyiim gostorir: vahido baorabor ehtimal hadisonin bas verdiyini gostorir. Biitiin
miimkiin ehtimal variantlarinin comi vahids borabordir. Variantlar1 tohlil vo
miiqayiso edarok, analitik vo investorlar geyrimiioyyanlik vo risk anlayislarini

ayirmaqla gorarin gqobul olunmasi nozariyyasi ¢ar¢ivasinda harokat edirlor. Buna

miivafiq olaraq adobiyyatda qgorarin gobul olunmasi nazoriyyasi iizro iic nov
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modeli forglondirilor:

1. Miiayyenlik soraitinde gararin gobul olunmar modellari — garart gabul
edon soxs har bir alternativin vo gorarin secilmasinin fasadlarini vo naticalorini
daqiq bilir. Uzunmiiddatli investisiya gorarlarinin gobulu zamani bum odel real
deyildir.

2. Risk saraitinds gorarin gabul olunmar modellari — garar1 gobul edon
soxs har bir gorar ii¢iin bas verma ehtimalini vo ya naticoni bilir.

3. Qeyrimiioyyanlik soraitinda gorarin gobul olunmai modellari — go-rari
gobul edaon soxs har bir gorar li¢iin naticonin bas verma ehtimalini bilmir.

Qeyri milayyanlik, daha dogrusu, galacok galirin gdzlonilon komiyyatdon
konarlasmanin1 miimkiinliiyiiniin moévcudlugu soraitindo alternativin se¢ilmosi
asagidaki meyarlarin birinin komaokliyi ilo hoyata kecirilir.

Maksimaks (maximax) — optimizm meyart — hor bir alternativ lciin
maksimum naticoni maksimallasdiran alternativi miisyyon edir.

Maksimin (maximin) — pessimizm meyart - hor bir alternativ liciin
minimum naticoni maksimallasdiran alternativi miioyyan edir.

Ogor tohlil olunan sistemi ayri-ayri alt sistem elementlorine bolsak,
onlarin hor biri ilo alagedar geyri miioyyanliyi tohlil etmak, elocoa do risk ilo
homin obyektin elementlori arasinda asililiq doracasini nazordon kecirmok vo
risklarin obyekto macmu tasirini qiymatlondirmak olar.

Tahlilin bels formasi miioyyan hallarda, masalon, geyri  miioyyanlik
osas amildirsa vo sec¢ilmis horokot gaydasindan sorti vo ya miitloq istifads
olunmast vo ya kapitalin qiymatlondirilmasinin uygun toloblori osasinda
hesablanmis monfost normasi asagr olduqgda olavo variantdan istifads etmok
masalasini hall etmok lazim golirso vo pul aximi xorclorin oOrtiilmasi liciin
nozordon tutulmusdursa vo ya xalis doyaor ifadasindo onun miitloq mablagi sifira
yaxinlasirsa istifado oluna bilar.

Miimkiin risk daracasini azaltmaq vo eyni vaxtda rentabelliyin miioyyan
olunmus saviyyasini tomin etmok iiciin asagidakilar zoruridir:

1. Kifayat godor maliyyo resurslarina vo bazar hagqinda informasiyaya
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malik torofdaslarin axtarisi.

2. Xarici moslohoatgi-ekspertlorin  xidmotlorindon, masolon, giymatin,
tolobin, roqgiblorin davranisinin  elmi  cohotdon  osaslandirilmis
prognozunun aparilmas ii¢iin istifade olunmasa.

3. Xalis monfoot hesabina Oziiniisigorta ii¢iin xiisusi ehtiyat fondunu
yaratmag.

4. Riskin miisyyan hissasini ticarat biznesinin sigortalanmasi yolu ilo
digor soxslora vo togkilatlara Otiiriilmasi.

Kommersiya omaliyyatlarini sigortalayan sigorta sirkotlori mévcuddur ki,

onlar homin maliyyatlari sigortalayirlar (kommersiya riski). Bundan basqa, homin
sigora togkilatlar1 yiiklorin dasinmasi, yangindan vo material qiymatlilorinin

mohving sabab olan digar hadisalordon sigortalanmalar1 da hoyata kegirirlar.

3.2. Maliyys risklorinin qiymoatlondirilmasi vo onun azaldilmasi

yollan

Riskin soviyyesinin miioyyon edilmosi an vacib problemlordon biridir.
Bunun {iiciin obyektiv meyarlara va iisullara istinad etmak lazimdir. Ciinki riskin
soviyyasini miloyyan etmadon onun barasindo har hansi bir obyektiv idaragilik
gorarinin gobul edilmasi miimkiin deyildir. Ayri-ayri odabiyyatlarda riskin
soviyyasi va har bir soviyyonin mozmunu miixtalif gaydada izah edilir. Masalan,
“yol verilon risk”, “bohran riski” vo “folaketli risk” anlayislar1 arasindaki
hiidudlart homiss vahid bir meyarla miioyyan etmoak olmur.

Belo ki, yol verilon (doziilmesi miimkiin olan) risklora firma vo ya
miiassisalarin gah biitiin manfaatinin tamamils itirilmasi tohliikasi, gah da qismon
itirilmosi meyar1 osas gotiiriiliir. Bohran (kritik) riskine nainki monfaatin,
omoliyyatlar iizra biitiin pul vasaitlorinin itirilmasi, folakat risking iso miiassisonin
iflasa ugramasi, omlakinin tamamils itirilmasi (bazilori amlak vo investisiyanin
itirilmasini buraya aid etmir) faktini, meyarini aid edir.

Igtisadi risklorin labiidlilyii har bir miiossisonin risklor siyasotino malik

olmasini tolob edir. Firma vo sirkatlor risklor siyasatindo iqtisadi tohliikasizlik,
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risklordon qorunma todbirlarini asas gotiirmalidirlor. Homin tadbirlords risklordon
yan alma, onlarin yumsaldilmasi, risklorin bilavasits idars edilmosi (risklorin
sigortalanmasi, kredit rejimine amal edilmasi, miistorilorin tadiyya gabiliyyatinin
yoxlanilmasi, risklorin miivafiq iqtisadi normativlorlo mohdudlasdirilmasi va
nozarat edilmasi vo s.) masalalari nozords tutulmalidir. Biitiin bu vo ya digor
todbirlor risklorin minimuma endirilmasing sobab olur. Risklorin minimal va
maksimal hacmi bir gayda olaraq itirilmis pul vasaitinin yaxud amlakin hacmi ila
miloyyon olunur. Lakin burada monovi itkilori, sarsintilari da nozora almaq
lazimdir. Risklor siyasotindo itirilmis vasaitlorin, dagidilmis omlakin yerinin
doldurulmasi manbalari do miiayyon edilmali vo imkan daxilinds avvalcadon bels
bir monba ehtiyati nozorde tutulmalidir. Masalon, deyak ki, 10 000 manathq
imkani olanin 100 000 manathq risko getmasini he¢ bir vochlo basa diismok
olmaz, oksine oldugda ise ugurlu risk xatirino bunu vo ondan da artiq mablagi
gobul etmoak olar.

Problemlorin mozmunu vo xarakteri hor bir firma vo toskilatlarda miixtolif
olur. Bu, birinds iflasa ugrama, plan tapsiriglarinin kosirlo yerino yetirilmasi,
digorindo satis, kadr masalasi il bagh ola bilir. Ona gora do avvalca problemin
konkret sobablari va situasiyalar dyronilmali, askara cixarilmali vo vaxtinda hall
olunmalidir. 9ks toqdirdo daha yeni problemlor meydana ¢ixa bilor. Bunun iiciin
problemlardan irali golon vazifolor dorindan tohlil edilmalidir.

Vazifalarin tohlili zamani asagidaki masalalora diggat yetirmoak lazimdir:

I. Sistemin idars olunmayan ilkin cohatlorinin parametrinin nozardon
kecirilmasi.

2. Ayri-ayr1  problemlorin, vozifolorin holli iizro qorarin gobulu
imkanliligin1 miiayyon etmak.

3. Sistemin arzu olunan vaziyyatinin miioyyan edilmasi.

4. Olverishi gorarlarin gobulu, ¢ixis yolunun tapilmasi iiciin meyarlarin
secilmasi

5. Resurslarin mohdudlugunu, real situasiyani nozors almaq sorti ilo

vaziyyatdan ¢ixis variantinin hazirlanmasi
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Problem vo vozifalor idarsetmo obyektinin istonilon (tolob olunan) vo
faktiki voziyyati ilo miiqayisodo meydana ¢ixir. Ona gora do problemin meydana
golmosi sabablori, vozifolorin irali siiriilmasi, problem vo vazifolorin konkret
mozmununun miidyyan edilmosi idaragilik gorarlarinin gobulu {iciin bashca
sortlorden biridir. Lakin elo problem var ki, onu hiic do homiso hall etmak
miimkiin olmur.

Risklorin gabagcadan vo operativ tohlilinin baslica mogsadi onlarin
naticolorinin  giymatlondirilmosidir. Miixtalif istehsal toyinath  tosorriifat
subyektlorinds foaliyyat novlari iizra forqlonon saysiz-hesabsiz miqdarda asas vo
olavo  risklordon  istifado  edildiyine  gOre, onlarin  naticolorinin
giymatlondirilmasindo do miixtalif iisullardan istifado edilir. Demali, risklorin
naticolorinin hom gabaqcadan vo hom do sonradan giymatlondirilmasinda ¢oxlu
sayda tadqiqat tisullarindan istifads edilir. Bu iisullar1 bilmadan hansi riskin hansi
tisullarla  giymatlondirilmasinin  vo doqiq naticalorin  aldo  edilmasinin
mimkiinlilyiinii toyin etmok olmaz. Bazar miinasibatlori goraitinds bir sira
maliyyo omoliyyatlart (Masalon, vencur (riskli) investisiya qoyuluslari,
aksiyalarin alinmasi, selinq smaliyyatlari, kredit amaliyyatlar1 va s.) kifayoat godor
ohomiyyatli risklorle olagodardir. Onlar hom omaliyyata baslamazdan avval vo
hom do amaliyyatin icrast marhalalorinds risk doracasinin giymatlondirilmasini vo
onun hacminin toyin edilmasini tolob edir.

Riskin dorocosi itki hadisosinin baslanmasi vo hom do miimkiin zororin
bas vermosi miqdarina dair ehtimaldir. Sahibkarin riski qoyulan kapitaldan
gozlonilon maksimum vo minimum galirin (zararin) miqdarim subyektiv ehtimali
ilo komiyyotco xarakterizo edir. Bu hesablamada maksimal vo minimal golirlor
(itkiler) arasinda diapazon ¢ox olduqca (onlarin alinmasi ehtimali barabar olan
saraitdo), riskin daracasi bir o gadar yiiksak olur.

Risk ola bilar:

o Qaobul olunan — planlagdirilmig layihonin reallagdirilmasi zamani

biitiin golirin itmasi tohliikasi vardir;
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o Kritik — ancaq golirin itirilmasi tohliikasi deyil, ham¢inin zarorin
sahibkarin vasaitlori hesabina Ortiilmasidir;

o Faciali — kapitalin, omlakin itirilmasi vo sahibkarin miiflislogsmasi
tohliikosidir;

Tosorriifat ~ situasiyalarinin  geyri-miioyyanliyt tam informasiyanin
olmamasi, tesadiiflor vo oks tasir amillori ilo i1zah olunur. Taesarriifat situasiyalari
hagqinda informasiyanin natamamligr vo onun doyisilmasi perspektivi sahibkari
olava informasiyani toplamaq imkanlarin1 axtarmaga vadar edir.

Tasarriifat situasiyasinin geyri-miioyyanliyl cox vaxt tosadif amili ilo
toyin edilir. Tosadiifi hadisalar, onlarin miisahidosi zamani1 miioyyon fasilolarlo
tokrar olunur vo onlarin sixligr sakar olanlarin sayimi miisahidalorin timumi
sayma bolmokla toyin edilir.

Tosadiifi A hadisasinin obyektiv miimkiinliiyli 6l¢iisii onun ehtimali
adlanir. Mohz buna goro do bu ehtimal ododi otrafinda A hadisasinin sixhigi
qruplasdirilir. Istonilon hadisonin ehtimali 0 ilo 1 arasinda torddiid edir. Ehtimal
0-a barabar oldugda hadisa geyri-miimkiin, 1-9 barabar olduqda iss hadiss gercok
sayilir.

Tosadiifi hadisalari qruplasdirmaga imkan veron ehtimal eyni zamanda,
onlarin kamiyyat vo keyfiyyat xarakteristikasini verir.

Komiyyat tohlili — maliyys risklorinin névlorinin vo yekun maliyyo
risklorinin konkret olaraq doymis pul zororinin miioyyon edilmosidir. Tohlil
zamani riskin hocmini komiyyatco toyin etmok iiciin hor bir hadisonin biitiin
miimkiin noticolorini vo onlarin bas vermosi ehtimalini1 bilmok lazimdir. Ehtimal
miloyyan naticoni almagin miimkiinlityiinii gostarir.

Forz edok ki, miiossisaya kapital qoyulusunun iki varianti toklif olunur.
Eyni moblogda vasait qoyulusu miigabilinds birinci variantda 500 milyon manat
moblogindo monfastin alinmast ehtimali 0.6, ikinci variantda iso 600 milyon
manat monfootin alinmasi ehtimali 0.4-diir. Bu halda kapital qoyulusundan
gozlonilon manfoat alimi (riyazi gozlomo):

Birinci variantda 500*0.6=300 milyon manat
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Ikinci varianta 600*0.4=240 milyon manat olur.

Demali, ehtmal olunan gostariciya gors birinci variantda kapital qoyulusu
miiossisa liclin daha sorfalidir.

Hordon keyfiyyat vo komiyyot tohlili daxili vo xarici faktorlarin tosiri
asasinda aparilir: onun hazirki miiassisays pul ifadasi ilo tasirinin xiisusi ¢okisinin
doqigliklo giymotlondirilmasi hayata kecirilir. Bu ciir tohlil metodu komiyyat
tohlili zaman1 kifayat qadar c¢atindir, ancaq keyfiyyat tohlili zamam siibhasiz 6z
bohrasini verir. Bununla borabor maliyya risklorinin komiyyat tohlili metoduna
xtisusi diqqoet yetirmok lazimdir, neco ki onlar az deyil vo onlarin doqiq
miioyyanlosdirilmasi iigiin boyiik tocriiba gorakdir.

Tam sokilda desak, risk hom material formasinda, hom do pul formasinda
miiayyan oluna bilar.

Nisbi formada iso risk itkilorin miimkiin olan hacmi godor miioyyon
olunur, hansi ki sahibkarin amlak voziyyatini, hazirki sahibkarliq fealiyyatine sorf
olunan vasaitlorin timumi hocmi, ya da gozlonilon goliri gobul etmok daha
rahatdir. Bu zaman zoror kimi, go6zlonilon monfostin hocmi ilo miigayisado
golirin, madaxilin gobul edilmomasi hesab olunacaq. Sahibkarliq itkilori — birinci
novbado sahibkarliq golirinin tosadiifon asagi diismosidir. Mohz bels itkilorin
hacmi riskin doracasini xarakterizo edir. Burada riskin tohlili har seydon gabaq
itkilorin tadqiqi ilo baghdir.

Ehtimal olunan itkilorin hacmindon asili olaraq onlan ii¢ yera bélmok
lazimdir:

e Ehtimal olunan galiri tistolomayan itkilar, gabul olunan;

e Ehtimal olunan goliri iistaloyan itkilor, bunlart kritik kateqoriyaya aid
etmok olar — bels itkilari sahibkar 6z cibi ilo avozlayir;

e On tohliikalisi 1so faciali riskdir, hansi ki sahibkar onun amlakinmi bela
istaloyon risklo miibarizo aparmaga risk edir;

Situasiyalara nozarot edon zaman hor hansi bir sistem vo prosesin
xarakteri, xiisusiyyotlori az vo ¢ox riskli olmasi nazors alinmalidir. Bunu 3.1.

sayli sxemdon gormak olar.
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Ogor bu va ya digor iisulla hazirki amsliyyat zamani miimkiin olan itkini
prognozlasdirmaq olarsa, onda demsali riskin komiyyat tohlili alde edilmisdir,
hansina ki sahibkar gedir. ©Ogor miimkiin olan itkilorin tam hocmini hesablanmis
gostariciya bolsok, onda riskin nisbi ifado ilo faiz qismindo komiyyat
giymatlondirilmasini alariq.

Risk  miimkiin, ehtimal olunan itkilorin hocmi ilo miisyyon olunur
deyonds, belo itkilorin tosadiifi xarakter dasimasini da nazors almaq lazimdir.
Hadisonin bas vermoasi ehtimali hom obyektiv, hom do subyektiv metodlarla
miloyyan oluna bilar.

Obyektiv  metodlardan  hadisonin  bas  vermosinin  yaxinliginin
hesablanmasi yolu ils istifads olunur.

Subyektiv metod iso subyektiv kriteriyalarin istifadosino asaslanir, hansi
ki miixtolif forziyyslors asaslanir. Bels forziyyslora qiymatlondirms aparan soxsin
mithakimasini, onun soxsi tocriibasini, reytingi miioyyoan edon eksperti, auditor-
maslohat¢inin fikrini vo s. aid etmok olar. Beloliklo, maliyys risklorinin
giymatlondirilmasinin asasinda sahibkarliq faaliyyatinin itkilorinin daracasinin vo
onlarin bas vermasi ehtimalinin asililiginin miisyyon olunmasi durur.

Daqiq miithakima - ¢ox ¢otin vozifadir, bels ki maliyys risklori ilo masgul
olan iscidon kifayot godor tocriiba tolob edir. Zororin miisyyon olunmus ehtimal
doracasinin bas vermasinin doqiq miithakimasinde miixtolif metodlardan istifado
olunur: statistik; xorclorin faydaliliginin tohlili; ekspert giymatlondirmasinin
metodu; analitik iisul; analogiya metodu. Bunlarin i¢arisindan iiciinii xiisusi geyd
etmok lazimdir: statistik metod, ekspertlorin gqiymatlondirmasi metodu, analitik
tsul.

e Statistik metodun moagzi ondan ibaratdir ki, hal-hazirki vo ya analoji
istehsal sahasindo movcud olan itkilorin vo galirin statistikas1 tadqiq edilir, bu va
ya digor igtisadi somaronin hacmi va tezlik gostaricisi, golacok ii¢iin daha ¢ox
ehtimal olunan prognozlar hazirlanir.

Sozsiiz ki, risk — ehtimal olunan kateqoriyadir, vo bu monada bas vera

bilocok zororin elmi yollarla Olgiilmasi vo xarakterizo olunmasi1 daha
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osaslandirilmigsdir. Ehtimal olunan miiosyyon olunmus naticonin bas vermasi

imkanidir.

Méveud —» — Yenilogsmo
situasiyalar Dayismoasi haddins catmasi
Situasiyanin Qeyri-miioyyan situasiyalar
miloyyanliyi (kortabii)
(aydinligr)
Azriskli Cox riskli

Tonzimlomo, rahbarlik saviyyasi

Asagi soviyyali Yiiksok soviyyali

Sxem 3.1. Situasiyalar va iqtisadi sistemlor (taskilatlar)

Digor risklor kimi, maliyys riskinin do zororin bas vermaosi ehtimalinin
riyazi ifadosi vardir, hansi1 ki statistik gostoricilora asaslanir vo kifayat godor
dagiqlikle miiayyan olunur.

Maliyya riskinin komiyyatinin miioyyon edilmoasi {iciin  biitiin
omoliyyatlarin naticalorin vo bu naticolorin bas vermosi ehtimalini bilmok
lazimdir.

Igtisadi mogsadlora uygun olaraq ehtimal noazoriyyosi hadisonin bas
vermasi ehtimalinin miioyyon olunmasi vo riyazi gozlontilorin i¢arisindon daha

istiin olanim1 se¢gmak ii¢iin istifads olunur.
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Maliyya riskinin hesablanmasi metodunun asas statistik alotlori: variasiya,
dispersiya vo standart (orta kvadratik) spamalar.

Variasiya — naticonin bir variantindan digar variantina kecorkon komiyyat
gostaricilarinin doyisdirilmasi.

V= §><100 (3.2)

V — variasiyanin omsali; G — orta kvadrat kok; § - godzlonilon orta qiymati
gostarir.

Variasiya omsali nisbi komiyyotdir vo buna goro do Oyronilon
komiyyatlorin miitloq migdar1 bu omsala tosir gostormir. Variasiya omsali 0-dan
100-dok doayiso bilor. ©Omsal yiiksok olduqca doyismo bir o goador giiclii olur.
Onun komoyi ilo miixtalif Ol¢ii vahidlorine ifado olunan olamotlorin enib-
galxmasini (doyismaosini) miigayiso etmak olar. Belo ki, 10%-dak olduqda zaif
doyismo; 10%-don 25%-dok oldugda orta doyismo; 25%-don yuxar1 olduqda
yiiksok doyisma sayilir.

Dispersiya — faktiki gostaricinin orta gostaricidon sapma ol¢iisiidiir:

2 = Z_W;")Xn (3.3)

o2 - dispersiya; y — hor bir hadisoya nazaratin gdzlonilon qiymati;

O

¥ — go6zlonilon orta qiymat; n — nazaratin bas vermo miqdar1 gostarir.

Belalikls, riskin hacmi vo ya riskin doracasi iki kriteriya ila 6l¢iila bilor:
orta gozlonilon qiymat, miimkiin olan naticonin doyiskonliyi.

Orta gozlonilon giymat — bu o gostaricidir ki, hanst ki geyri-miioyyon
vaziyyatdan asilidir. Belaliklo bas vermasi ehtimal olunan natica secilir.

o Xorclori faydalilignin tohlili miiossisonin  maliyys dayanighigi
gostaricilarinin  ugotu asasinda potensial risklorin eynilosdirilmosine yonalir.
Indiki voziyyatdo sahibkarliq foaliyyotinin vo onun kontragentlorinin (bank,
investisiya fondu, miistorinin miiossisasi, emitentin miiassisasi, investorun
miiassisasi, alicinin miiossisasi, saticinin miiossisasi vo s.) foaliyyatinin maliyyo

naticolorinin tohlilinin standart tisullarindan istifade etmakls kecirmak olar.
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o FEkspertlorin giymatlondirmasi metodu adaton tocriiboli sahibkar vo
miitoxassislorin fikirlorinin islonmasi yolu ils reallagdirilir. O statistik metoddan
yalmiz doqiq miithakima ii¢iin molumatlarin yigilmasi ilo secilir.

Verilon metod zororin bas vermosi ehtimalina miixtolif miitoxossislor
torofindon verilmis qiymotin yigilmasi vo Oyronilmasidir. Belo giymotlondirma
maliyya riskinin biitiin faktorlari, homg¢inin statistik gostaricilorina asaslanir. Ogor
giymatlondirma ii¢iin lazim olan gostoricilorin say1 azdirsa, onda ekspert
giymatlondirmasi metodu kifayat gadar cotinlosir.

e Analitik tisul daha catindir, belo ki oyunun nazariyyasinin elementlari
yalniz mohdud miitoxassislorin aldo etmasi miimkiindiir. Adaton analitik metodun
yarimndviindan istifads edirlor — tasirlilik modelinin tohlili.

Tasirlilik modelinin tahlili novbati addimlardan ibaratdir: acar gostoricinin
secilmasi, uygun olaraq tosirlilik gostaricisi hazirlanir (golirliliyin daxili normasi,
tomiz gotirilmis golir vo s.); faktorlarin se¢ilmasi (inflyasiyanin saviyyosi,
iqtisadiyyatin ~ voziyyati vo s.); layithonin reallasdirilmasinin = miixtalif
maorhalalorinds agar gostaricilorin hesablanmasi (istehsal, satis, nagliyyat vo s.).
Xarclarin va daxil olan maliyya vasaitlorinin belo ardicilligla toskil olunmasi hor
an Ucilin pul vosaitlori fondu axininin miisyyon edilmasino imkan verir, yoni
effektivlik gostoricisinin miioyyan edilmosina imkan verir. Notico gostaricilarinin
oldo edilmosi {ic¢liin diagramlar qurulur. Alinan diagramlar1 bir-biri il
tutusdurduqda layihonin galirliliyini giymatlondirmasina daha ¢ox tasir edon agar
gostaricilori miioyyan etmak olar.

¢ Analogiya metodu yeni layihonin tohlili zamani ¢ox ohomiyyoatlidir,
bela ki digar rogabat aparan miiassisonin analoji layiholorinin manfi maliyya riski
faktorlarimin tohlili aparilir.

Indekslosdirmo inflyasiya sortlori daxilindo pul vasaitlorini vo galirliliyin
real hocminin saxlanmasi iisulunu 6ziindo birlosdirir. Onun osasinda miixtolif
indekslorin istifadasi durur.

Masalon, maliyys resurslarini tohlili zamanmi qiymatlorin doyismasini

nozoro almaq lazimdir, hansinda ki qiymotlon indeksi istifade olunur. Qiymat
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indeksi — miioyyan vaxt arzinda qiymotlorin doyismasini xarakterizo edir.

Belaliklo, doqgiq miithakimonin verilmasi liciin mdvcud olan iisullar goder
do eyni ohomiyyoto malik deyillor, amma maliyys riskinin iimumi hocminin
toxminon miioyyan edilmasina imkan verirlar.

Igtisadiyyatda maliyyo risklorinin giymotlondirilmosi iisullarmin genis
sistemi islonilmisdir. Onlara qiymatlondirmonin ekspert, statistik, analitik
hesablama vo analoq metodlar aiddir. Qiymatlondirmanin konkret metodlarinin
secilmosi zoruri informasiya bazasmmin movcudlugu vo menecerlorin ixtisas
soviyyasi ilo miioyyan edilir.

Riskin gqiymatlondirilmasi prosesi ii¢c marhaladon ibaratdir:

1) problemin hallinin miimkiin variantlarinin askar edilmasi;

2) gorarin reallagdirilmasi naticosinds bas vers bilon miimkiin iqtisadi,
siyasi, monavi vo digor noaticolorin (esasen neqativ naticolorin) miioyyan
edilmosi;

3) riskin iki qarsihigh slageli kamiyyat va keyfiyyat aspektlarindon ibarat
olan inteqral torafi.

Maliyya noqteyi-nazarindon riskin ii¢ doracasi ola bilor: miimkiin risk;
bohranh risk; folakotli risk. Risk doracasi gozlenilon itkinin homin itkinin bas

vermasi ehtimalina hasili kimi miioyyon edilir:

R2111E1+(L+12)1E2 (34)

Burada, I, vo I, — I vo II variantlar iiciin uygun olaraq qorarin
reallagsdirilmamasi halinda miimkiin itkinin miitlaq ifadodo komiyyati;

E; vo E; — I vo II variantlar iiclin uygun olaraq itkinin bas vermasi
ehtimalidir.

Beloaliklo, igtisadi risk iki toplananin — yanlis gorar noticasindo yaranan
miimkiin itkinin vo bu qorarin reallagdirilmasi ilo slagadar xarclerin comindon
ibaratdir.

Qiymotlondirmonin ekspert metodlart risklorin ekspertlorin raylorine
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osaslanan prognozlasdirilmasi vo tohlili metodlar1 qrupudur. Risklorin ekspert
giymatlondirilmasinin daha genis yayilmis metodlarma «Delfi» metodu, qosa
miigayiso metodu, siralama metodu vo risklorin bal giymatlondirilmasi metodu
aiddir.

Ekspertlorin roylorini iimumilosdiron alde olunmus giymatlondirmonin
diiriistliiyli ekspertlorin ixtisasindan, onlarin miihakimalorinin miistaqilliyindon,
eloco do ekspertizanin aparilmasinin metodiki tominatindan asilidir. Alinan
komiyyatlorin  dogrulugu  gostaricilorindon  biri  ekspertlorin  roylorinin
razilasdirilmasi omsalidir.

Qiymotlondirmonin  statistik  metodlarimin = mahiyyati  sahibkarliq
foaliyyotinin analoji ndvlorinds yer alan itkilorin statistikasinin yronilmasindan,
itkilorin miioyyon saviyyosinin yaranmasi tezliyinin miioyyon edilmosindon
ibaratdir. Qiymoatlondirmoanin statistik metodlar: riskin soviyyasi barado komiyyot
baximindan daha genis tosovviir oldo etmoyo imkan verir vo ona goro do
tocritbado daha genis istifado olunur. Bu metodlardan istifado zamani naticonin
orta gozlonilon komiyyati, orta kvadratik konarlagsma, variasiya omsali vo diger
gostaricilor hesablanir.

Qiymoatlondirmonin  analitik — hesablama metodlar1 firmanin 6ziiniin
daxili informasiya bazasindan istifado asasinda maliyys risklorinin yaranmasi
ehtimalim1 komiyyatco qiymatlondirmoays imkan verir. Bu halda ayri-ayri risklorin
yaranmasi ehtimali firmanin maliyys foaliyyatinin maliyya gostaricilorindon asili
olaraq miioyyan edilir.

Qiymatlondirmonin analoji metodlar1 firmanin tez-tez tokrar olunan ayri-
ayri omoliyyatlar1 iizro risklorin yaranmasi ehtimalinin saviyyasini miioyyan
etmoys imkan verir. Bu halda miiqayisa ii¢iin miivafiq maliyys omaliyyatlarinin
hayata kecrilmasinin xiisusi va xarici tocriibasindan istifads oluna bilar.

Risklorin idars olunmasimi risk hadisolorinin bas vermasini miioyyon
doracads prognozlasdirmaga vo belo hadisolorin monfi naticalorinin aradan
galdirilmasina yaxud azaldilmasina imkan veron metodlarin, fond va todbirlorin

moacmusu kimi saciyyalondirmak olar.
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Riskin  saxlanilmasi siiurlu  olaraq riskin investorun hesabinda
saxlanilmasidir. Burada diisiiniiliir ki, investor miimkiin itkilori xiisusi vasaitlori
hesabina miivazinatlosdira bilor.

Risklorin yaranma monbalorini miioyyan etdikdon sonra risklo mosgul
olan menecer onun asagi salinmasi yollarin1 miiayyan etmalidir.

Riskin azaldilmasi metodlar arasinda asagidakilar xiisusi yer tutur.

1. Sistemsiz risk segcmok. «Patrondasa bir patron qoymazlar» gaydasina
osaslanmus sistemsiz risk secmok o demokdir ki, bu risklor miiassisonin 6ziindon
asilidir. Tohlil aparildigdan sonra onlardan on alverislisi secilir. Buna ilk
ndvbado miiassisanin giiclinii naticalarinin bir—biri ilo alagasi olmayan foaliyyat
istigamotlori arasinda boliisdiirmok aiddir. Sistemsiz risk secmok miiossisonin
genislonmasini, slavo amtas vo ya xidmat noviing yiyslonmayi nazards tutur. Bu
halda miiassiso iizro risk azalmis olur. Basqa sozlo, elo riskin bas vermasina
imkan yaratmaq lazimdir ki, onunla miibarizo aparmaq miimkiin olsun. Vo yaxud
“bir patronla ugurlu ov etmok iiciin atasi qusa yox, onlarin ¢ox tosadiifi rast
golinon topasina agmagq vo ya ¢oxlu patron gotiirmoak™ analogiyasi diizgiin olard.

2. Riski layihonin istirak¢ilart arasinda boliisdiirmok.  Bunun 6zt do
riskdon gagmagin bir yoludur. Bundan alavo riski els istirak¢iya tiirmoak lazimdir
ki, o, riskin 6hdasindan gala bilsin. Ciinki biitiin istirakcilar vahid komandadir vo
golir geyrisind yox, ancaq onlara moxsusdur. Bu is biitiin istirak¢ilarin tam
razilig1 ilo layihonin plan1 vo miigavilo sonadlarinds tosdiglonir. Adston satici ilo
alici, ya da sifarisci ila icracgi istirak¢ilar olur. Belo bir halda toraflorin maraglar
mixtolif  oldugundan voziyyati modellosdirmok  iiciin - molum  oyun
nazariyyasindon istifads edilir.

3. Sigortalanmaq vo sigortalamaq. Birinci halda miiossiso sigorta
firmasina (sirkotino) miiraciot edir, sigorta pulu 6dayir. ikinci halda iso 6z-6ziinii
sigortalayir. Lakin respublikamizda xarici firmalarda oldugu kimi kifayat qodor
imkan yoxdur ki, layiho tam sigortalansin. Layihoni hoyata kecirmaysa giiclo
vasait tapan respblika onu sigortalamaqda ¢ox ¢atinlik ¢okir. Bu hom do adli-sanl

sigorta firmalariin (sirkatlorin) olmamasi iiziindondir.
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4. Diiriist, olavo, zoruri vo tam informasiya oldo etmok. Hor bir
informasiya pul demokdir. Bu informasiyalar soxsi tohlil asasinda, gizli yolla va
aciq dorc edilmis monbadan alds edils bilar.

5. Kapitali mohdudlasdirmaq. Bunu banklar doaqiqlosdirilmis hesabat
apardigdan sonra bu va ya digor miiassisaya totbiq edirlor.

6. Ehtiyat vosaiti yigmaq. Bu daha c¢ox yayilmis yoldur. Belo ki,
miiassisa layihonin dayerini 7-12% artiraraq onu hoyata kegirmaya caligir. Risk
bas verdikdo onun bir gismi artiq moblog hesabina kompensasiya edilir, bas
vermadikds 1so alava ehtiyat kimi miiassisonin galiri olaraq qalir.

Umumiyyatla, riski azaltmagq iiciin segilon yollar digqatla 6yronilmali vo
masuliyyato totbiq olunmalidir. Bunun 6zii riski idara etmok demaokdir.

Bazar iqtisadiyyati soraitindo idaroetma tocriibasi olan Qarb 6lkalorinin
stiratli iqtisadi inkisafinda gozocarpan nailiyatlor siibut edir ki, risklori idaraetmak
miimkiindiir. Risklorin idaroedilmosi miiassisonin idaroedilmosinin bir hissasi
oldugundan sirf bununla masgul olan bir soxs olmalidir. Adaton, bu funksiyani
maliyyo meneceri hoyata kecirir. Risklorin idaro edilmosi onlar1 alverisli
soviyyaya goador azaltmaq istigamotindo oasaslt sokildo tOvsiyya vo todbirlorin
islonib hoyata kecirilmoasi demakdir.

Miixtolif idaroetmo strukturunda foaliyyot gostoron miiossisolordo bir-
birina uygun golon vo golmoyon, tokrar olunan vo olunmayan c¢oxlu sayda
miixtolif naticali risklor olur. Bu sobobdon do onlar miixtalif metod va iisullarin
koémayi 1la tohlili edilir vo idars olunur.

Tacriibada risklarin asagi salinmasinin asagidak iisullart var:

- riskdon gagmag;

- riski logv etmoak;

- riski seyraltmok (dissirasiya );

- riski kompensasiya etmak.

Riskdon gagmaq sadaco olaraq risklo bagli faaliyyatdon konarlagsmaqdir.
Lakin bu bazon monfostdon imtina kimi do basa diisiiliir. Maliyyo risklorinin

neytrallagsdirilmasinin bu istigamoti daha radikaldir. O, maliyys riskinin konkret
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noviiniin tam 1stisna edon daxili xarakterli todbirlorin islonilmosindon ibaratdir.

Risklorin idars olunmasinda «riskdon qagmaqg» lisulundan istifado edon
maliyyo meneceri asagidaki addimlar atmalidir:

- etibarsiz torofdaslardan imtina etmok;

- tominat axtarmag;

- tosarriifat risklorini sigorta etmak;

- riskli layihalordon qagmag.

Riski lagv etmok» iisulunda iso a) vencur miiassisalorin yaradilmasi, b)
riskin layihalori yerina yetirmak iiciin xiisusi b6lmo yaratmaq kimi addimlar atilir.

«Riski seyraltmok (dissipasiya)» tisulunda isa ndvbati addimlar atilir:

- coxnovlii foaliyyot va tasarriifat zonalarina kegmok;

- satis vo alis yerlorinin sayin artirmaq;

- investisiyan1 saxalondirmoak;

- masuliyyoati istehsal komandalar1 arasinda boliisdiirmak;

- riski vaxta goro paylasdirmagq.

«Riski kompensasiya etmok» tisulunda iso asagidakilar nozords tutulur:

- sosial-igtisadi vo hiiqugi-normativ miihiitin monitoringi;

- xarici soraitin v foaliyyatin planlagdirilmast;

- ehtiyat sistemlorinin yaradilmasi;

- foaliyyotin strateji planlasdirilmast;

- magsadyonlii aktiv marketing planinin hazirlanmasi.

Nozori va tocriibi baximdan siibut olunmusdur ki, risklori layigincs idara
etmak istoyan har bir soxs asagidaki qaydalara omal etmalidir:

- saroncamda olan kapitaldan artiq risk etmoak olmaz;

- riskin naticolari haqqinda fikirlosmak lazimdir;

- azdan 6trii ¢ox ilo risk etmozlar;

- miisbat gorar tam ominlik oldugda gabul edila bilar, oks toqdirdo monfi
gorar goabul edilmalidir;

- he¢ vaxt diistinma ki, bu yegans yoldur, basqalar1 da ola bilar;

- «patrondasa bir patron qoymazlar».
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Maliyya meneceri asagidakilar etmaya borcludur:

- har bir risk izro maksimum zarari hesablamalidir;

- onu goyulan kapitala miiqayiso etmalidir;

- onu 0z maliyys imkanlar1 ilo miiqayiso etmoalidir ki, miiossiso miiflis
olmasin.

Riskin otiiriilmasi risko gora mosuliyyatin basga birino, masalon, sigorta

sirkotino Otiiriilmasini nozordo tutur.

Maliyya risklarinin azaldilmasi yollar

\ 4 \ 4

Risklorin aradan qaldirilmasi Risklarin azaldilmasi iisullar
iisullar

\ 4 \ 4

e riskdon gagmagq; e diversifakisiya;

e riskin saxlanilmasi; e limitlagsdirmo;

e riskin 6tlriilmasi. e sigorta vo 6ziinil siforta;
e xecirloma.

Sakil 3.2. Risklorin idars olunmasi sistemi.

Miiasir tacriibads riskin 6tiiriilmasi asagidaki asas istigamatlor tizra hoyata
kecirilir:

- riskin faktorinqg miigavilasinin baglanilmasi yolu ila 6tiiriilmasi;

- riskin havals olunmasi miigavilasinin baglanilmasi yolu ila tiiriilmasi;

- riskin xammal vo material gondaranlors Otiiriilmasi;

- riskin birja sovdolosmolorinin baglanilmasi (xecirlomo) yolu ilo
otlirilmosi;

- risklarin sigortalanmasi.

Risk daracesinin asagi salinmasi dedikds, itkilorin hacminin vo ehtimalin
azalmasi basa diisiiliir. Riskin asagi salinmasi iiciin miixtalif tisullardan istifado
olunur. Daha genis yayilanlar asagidakilardir:

o Diversifikasiya se¢cim vo noticalor barodo daha otrafli molumat

toplamaq
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o Limitloma

. Oziiniisigortalama

o Sigortalama

o Valyuta risklorinds sigortalama

o Hedc amaliyyati

o Olagali sahalorin foaliyyatlorina nazarat etmok

o Kompaniyanin spesifik fondlarindan istifadonin ucotu vo
qiymatlondirilmasi

Indi isa risklorin asag1 salinmasi tisullarin1 nazardon kegirak.

Divesrsifikasiya — investisiyalasdirilan vasaitlorin 6z aralarinda bilavasito
olagolori olmayan miixtolif kapital qoyulusu obyektlori arasinda bolgiisi
prosesidir. Diversifikasiya miixtalif foaliyyat novlori arasinda kapitalin bolgiisii
zamani risklarin bir hissasindon qagmaga imkan verir. Masalon, bir comiyyatin
sohminin avazing investor tarafindon bes miixtalif sohmdar comiyyatin sohminin
alis1 orta hesabla golirin aldo olunmasi ehtimalini orta hesabla bes dofo artirr,
uygun olaraq risk doracasini isa bes dofo asagi salir.

Limitlosdirmo — miiossisonin risk xorclorinin son hadd mabloginin
miioyyan olunmasidir. Bu elo xarclordir ki, miiassiso ona hiss olunmayan itkisiz
da geds bilor. Limitlogdirma borc va kreditlorin verilmasinda, omtaslorin kredito
satisinda kapital goyulusu hacminin miioyyon edilmasinds va s. totbiq olunur.

Ozﬁnﬁmgortalama — onu ifado edir ki, miiossiso sigorta sirkotindo
sigortalanmaqdan Oziiniisigortalamaya iistiinliik verir. Bununla da sigortalama
lizro kapitala gonaot olunur. Oziiniisigortalama bilvasito miiossisodo natural vo
maliyyo sigorta (ehtiyat) fondlarinin yaradilmasini nozords tutur.

Hecirlomo — golocok dovrds omtaslorin gondarilmasini (satisini) nazardo
tutan kontraktlar vo kommersiya omoliyyatlart iizro istonilon mal-material
giymatlilorinin giymatlorinin alverissiz doyisikliklori risklorinin
sigortalanmasidir. Yiiksoliso vo azalmaya xecirlomo amoliyyatlart mévcuddur.

Yiiksoligo xecirlomo (kontraktlarin alis1) golocokda giymatlorin miimkiin
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yiiksalisindon sigortalanmaq iigiin totbiq edilir. Bu omaliyyat real omtoonin
alindi1g1 vaxtdan xeyli avval alis qiymatini miioyyan etmoys imkan verir.

Azalmaya xecirloma (tocili kontraktlarin satisi) qiymotlorin golocokdo
miimkiin azalmasindan sigortalayir.

Risklorin  minimumlasdirilmasinin  risk — menecmentin  toskilinin
keyfiyyatina va biitovliikds sirkstin idars olunmasina dolayi tasir gdstoran bir sira
geyri-formal metodlart da mévcuddur. Belo metodlara asagidakilar aid etmok
olar:

e Kadr potensialindan istifadonin somoraliliyinin yiiksaldilmasi. Insan
amili bir ¢ox hallarda sirkatin bazarda miivaffaqiyystlo miioyyon edir. Kadrlardan
istifadonin ~ somoraliliyi  heyatin  secilmasinin  keyfiyyotindon,  tolimin
intensivliyindon vo omokdaslarin inkisafindan, motivasiya mexanizmindon
asihidir.

e Toskilati strukturun optimallasdirilmasi. Toskilati strukturun ¢evikliyi
vo sirkotin xiisusiyyatind uygunlugu rohborliyin pesokarligini oks etdirir vo
sirkatin doyison xarici soraito uygunlagsmasinmi vo dayanigliginm yiiksaldir.

e Toskilatin innovasiyaliligi doracasi. Miiasir biznes togkilatin biitiin
cohotlorinin idars edilmasinin c¢oxlu sayda yeni texnikasini nozordo tutur.
Onlardan imtina edilmasi rogabat iistiinliiklorinin itirilmasine va sirkatin tadricon
iflasina gatirib ¢ixara bilar. Bu istonilon yeni metodikanin kor-korans izlonilmasi
zoruriliyini ifado etmir, cilinki toskilatda daim idarsetmonin keyfiyyatinin
yiiksaldilmasi va tokmillagdirilmasi proseslori reallagdirilmalidir.

o Infrastruktur toskilatlarla vo bazarin digor istirakg¢ilari ilo olagolarin o
ciimloadan, geyri-formal saxlanilmasi vo inkisafi.

Daha yiiksok naticonin oldo olunmasi iiglin risklorin azaldilmasiin bir

metodundan deyil, metodlar1 qrupundan istifads olunur.
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NOTICO

Aparillmis todqgigat bazar iqtisadiyyati soraitindo miiossisonin omlak
voziyyatinin yaxsilagdirilmasina yonoldilmis asagidaki naticolari
formalagdirmaga imkan vermisdir.

1. Bazar iqtisadiyyatinda miiossisonin foaliyyatino tosir gostoron risk
amili nazara carpacaq doracado giiclonir. Risk hor hansi arzuolunmaz hadisonin
bas vermasinin miimkiinliiyii ilo olagadardir. Risk dedikds adston, miisssisonin
foaliyyoti prosesindo 0z resurslarinin bir hissosinin itirilmasi, golir aldo
olunmamasi vo ya olavo xorclorin yaranmasi ehtimali basa diisiiliir. Riskin
yaranmasi sabablori kimi satis bazarlarmin diizgiin secilmomaosi, bazarin
tutumlugunun vo istehsal giiciiniin diizgiin hesablanmamasi vo i.a. gdstormak
olar. Belo soraitdo risklorin vaxtinda tohlil olunmasi mithiim sortdir. Ciinki
aparilan tohlil naticosinds riski doguran konkret sobablor miioyyon edilir, onun
fosadlariin azaldilmasi iizra tokliflop hazirlanir.

2. Bazar soraitindo istehsal, marketing, kommersiya, maliyyo,
investisiya, bazar, texnikisiyasi, hiiquqi, ekoloji vo s. risklori forqlondirmok
lazimdir.

3. Bazar iqtisadiyyati soraitindo idaroetmo tocriibasi olan Qoarb
olkoalarinin siiratli iqtisadi inkisafinda gdzacarpan nailiyatlor siibut edir ki, risklori
1daroetmok miimkiindiir. Risklarin idaroedilmasi miiossisonin idaraedilmasinin bir
hissasi oldugundan sirf bununla mosgul olan bir soxs olmalidir. Adeaton, bu
funksiyam1 maliyyo meneceri hoyata kecirir. Risklorin idars edilmosi onlan
olverisli soviyyoyo qodor azaltmaq istigamotindo osashi sokildo tOovsiyya vo
tadbirlarin islonib hoyata kecirilmasi demakdir.

4. Riskin tohlilinin toyinati layihads istirakin  mogsadouygunlugu
hagqinda qorarin gobul edilmasi ii¢iin zoruri informasiyani aldo etmak vo onun
noticolorini  qiymotlondirmokdir. Bazar soraitinde hor bir miiossisonin
foaliyyotinin bes asas risk sahasini forqlondirmok lazimdir: risksiz sahs, minimal

risk sahosi, yiiksok risk sahasi, bohranli (kritik) risk sahosi, qgobul edilmoz
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(tohliikali) risk sahasi.

5. Risklorin tohlili bir-birini tamamlayan komiyyet (rsik amillorinin,
marhalalarinin, sahalorinin miioyyon olunmasi) vo keyfiyyat (ayri-ayri risklorin
va biitdvliikds riskin hocminin kamiyyatco miioyyon olunmasi) tohliline ayrilir.
Riskin tohlilinin on genis yayilmis metodlarina statistik, xorclorin mogsado
uygunlugunun tohlili, ekspert qiymatlondirmasi, oxsar variantlardan istifado
metodlart daxildr.

6. Miiossisonin risk soviyyoasino tosir edon asas amilloro asagidakilar
aiddir: miiossisonin saha iizro bazar konyukturasinin doyismasino hassas olan
torofdaslarinin tomorgiizlosma doracasi;  olverissiz bazar konyukturasi, ETTLI-
nin xiisusi c¢okisi, torofdaslarin maliyys sabitliyi, 0domo qabiliyyati vo
intizamhiligy; iri miistarilordon birinin iflasa ugramasi; haddon artiq investisiya.

Miiossisonin istifads etdiyi bank xidmatinin ndviindon asili olaraq risk
soviyyasi xiisusi va balansarxasi omoliyyatlarla slagadar ola bilor vo bu baximdan
aktiv vo passiv amaliyyat riskloring boliiniir.

Risk soviyyosi faaliyyotin xarakterindon, miiossisonin miqyasindan,
buraxilan mohsulun néviindon, torofdaslarin torkibindon asilidir.

7. Problemlorin mozmunu vo xarakteri hor bir firma vo togkilatlarda
miixtolif olur. Bu, birinds iflasa ugrama, plan tapsiriglarinin kasirlo yerino
yetirilmasi, digarinds satig, kadr masalasi il bagl ola bilir. Ona géra ds avvalca
problemin konkret sobablori vo situasiyalar Oyronilmsli, askara cixarilmali vo
vaxtinda hall olunmalidir.

Rohbor miimkiin risk doracasini miimkiin asag1 saviyyaya gadar azaltmaq
yolunu bilmalidir. O, hatta miiassiso iigiin alverisli soraitdo bels riskin neqativ
naticolarinin azaldilmasi imkanlarin1 nozaors almalidir. Bunun iigiin investisiya
obyektinin kompleks tohlil olunmasi, geyri olverisli iqtisadi dayisikliklare garsi
zaifliyi; riskin prognozlasdirilmasi, qiymatlor, omtos axinlart {izorindo nozarstin
giiclondirilmasi; potensial torafdaslarin maliyys voziyyatinin vo igglizar imicinin
tohlili asasinda onlarin etibarliliginin gqiymat-londirilmasi.

Somoarali  prognozlasdirma vo istehsaldaxili planlasdirma, Oziinii
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sigortalama iizro pesokar islorin aparilmasi, hedcirlosma yolu ilo riskin bir
hissosinin digor miiassisalora oOtiiriillmasi, daha dogrusu, qarsiliglt valyuta,
kommersiya, kredit vo digar toloblor vo 6hdaliklorin yaradilmasi ila riski nazaro
carpacaq daracads azaltmaq miimkiindiir.

8. Risk daracasinin azaldilmasi {iciin asagidaki {iisullardan istifado
olunur:diversifikasiya, sigortalama, limitlosdirma, vasaitlorin nozords tutulmayan
xarclarin Ortiilmasi iiclin ehtiyat yaradilmasi, riskin boliisdiiriilmasi va s.

9. Riskin azaldilmasinin on yaxsi iisulu diizgiin investisiya gorarinin
gobul olunmasidir.

Tacriibada riskin azaldilmasinin {i¢ asas prinsipini forqlondirmok lazimdir:
risk etmomok; riskin naticalori hagqinda unutmamagq; aza goro yiiksok riskdon
imtina.

Kompleks halda biitiin amillori nozors almaqla, riskin yaranma
monbalorini, soboblorini, soraitlorini, eloco do onun tohlili metodunu bilmoklo

riskin magbul saviyyasini tomin etmak, bazon do ondan gagmagq olar.
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Azaorbaycan Dovlat Igtisad Universitetinin II kurs, 418-ci
qrup magistri Hosanov Ismayil Xaqgani oglunun “Xidmot
sferasinda maliyyo risklorinin tohlili metodikasit vo onun
tokmillosdirilmasi” movzusunda yazdigr magistr

dissertasiya isinin

REFERATI

Movzunun aktualli@i. Bazar soraitindo risklorin giymatlondirilmasi
1daroetma nazariyyasi va praktikasinin mithiim torkib hissasi kimi miistaqil nozori
vo totbiqi ohomiyyat kosb edir. Oksor idaroetma qorart risk soraitinde qabul
olunur ki, bu, bir sira amillorlo - tam informasiyanin olmamasi, ziddiyyatli
meyllarin, tosadiif elementlorinin va s. mévcudlugu ils alagadardir. Risk problemi
xiisusi ila sahibkarliq fealiyyatindo mithiim shomiyyat kasb edir.

Molumdur ki, biznes alomindo ugur, sec¢ilmis strategiyanin
diizglinliiylindon vo osasli olmasindan asilidir. Hatta oan olverisli iqtisadi soraitdo
bela istonilon togkilat iiciin bohranla iizlosmasi ehtimali gagilmazdir. Bu, risklo
olagadardir. Tarixi tocriiba gostorir ki, nozordo tutulan naticalorin olda olun-
mamas1 riski omtos-pul miinasibatlori, tosorriifat dovriyyasi istirakcilarinin
rogabati soraitindo yaranir. Bazar miinasibatlori soraitindo durus gotirmok yeni
texnikanin totbiqini vo an iradsli horokatlor tolab edir ki, bu da risk ehtimalini
artirir.

Daxili risklorinmithiim novlorindon biri kredit riski hesab olunur. O,
miuossisonin  kreditorlarla, kontragentlorlo, sohmdarlarla isglizar olagoalori
prosesindo yaranir. Kredit riskinin soviyyasi miiossisonin kreditqaytarma vo
0doma gabiliyyati ilo miisyyan olunur.

Odomo qabiliyyati dedikdo pul xarakterli ticarot, kredit vo ya digor
omoliyyatlar noticosindo yaranan Odomo Ohdoliklorinin vaxtinda vo tam

Odonilmosi basa disiiliir. Kredit gabiliyyati - kreditin alinmasi ii¢iin imkanin
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olmasi, onun qaytarilmasi qabiliyyatidir. Beloliklo, 6doma gabiliyyati anlayisi ilo
miigayisado kreditqaytarma qabiliyyoti dar anlayisdir. Lakin fikrimizcs, kredit
riskini kredit vo ©6domo riskino bolmok aktual deyil, miistoriys  kreditin
verilmasinin miimkiinliiyli vo magsads uygunlugunu operativ qiymatlon-dirmak,
eloco do digar kontragentlorin 6domo qgabiliyyatini tohlil etmak lazimdir. Buna
gora do kreditgaytarma qabiliyyatinin qiymatlondirilmasi kredit riski saviyyasinin
miioyyon olunmasi ii¢iin miivafiq tohlilin aparilmasi vo onun azaldilmasi {izra
tokliflorin hazirlanmasi talab olunur.

Real va potensial miistorilor iigiin kredit riski saviyyasi miioyyon standart
omsallar vo indekslor dastinin komakliyi ilo miisyyon olunur. Bu zaman «ekspres
tohlilin» totbiqi tohlilin asas metodu hesab olunur. Adindan goriindilyii kimi, o,
cari vo nizamhdir. Ona gora tohlilin bu ndvii FEHM vo miixtelif iqtisadi-riyazi
metodlardan istifade etmakls aparilir.

Bazar mexanizmlorinin real islomosi soraitindo istonilon miiossisonin
foaliyyatino risk amili tosir gostorir. Risklor mohsul satis1 bazarinin diizgiin
sec¢ilmomosi, bazarin tamliginin doqiq hesablanmamasi, istehsal giiciiniin diizgiin
miloyyan olunmamasi, satis sxeminin real olmamasi va i.a. sobabdon yarana bilar.
Bu da, natico etibar ilo, kreditlorin Ortiilmasi liciin kifayat hacmdoe golirlorin
olmamasi, mohsulun planlasdirilan giymatlorlo satilmasinin miimkiinsiizlilyii ilo
naticalona bilor. Ona gora da risklarin vaxtinda tohlil olunmasi vacibdir. Risklorin
keyfiyyatli tohlili naticasindos riski yaradan konkret sobablar agkar olunur, itgilorin
minimuma  endirilmasi  ligiin  tokliflor hazirlamir vo  doyor ifadasindo
giymatlondirilir. Bununla olagedar olaraq, risklorin tohlili probleminin
miirokkobliyi, bozi  masalalarin-qiymatlondirme  metodlarinin,  risklorin
minimallagdirilmas: vo boliisdiiriillmasi, tosorriifat foaliyyeti ilo bagli risklarin
tohlilinin bazi aspektlorinin (tolob olunmayan moahsul buraxilisi riski, miistorinin
0doma gabiliyyoatli olmamasi, istehsaldaxili riskin tohlili vo gqiymatlondirilmasi vo
s.) dorin Oyronilmomasi bu sahads tadqigat isinin aparilmasinizoruri etmisdir.
Yuxarida qgeyd olunanlar dissertasiya isinin  movzusunun aktualligini

saciyyalondirir.



78

Tadgiqatin maqsadi vo vazifalori. Todgigatin mogsodi miiasir soraitdo
risklorin iqtisadi tohlilinin nazori asaslarinin vo metodikasinin tadqiqi voonun
osasinda risklorin azaldilmasi iizra tokliflorin hazirlanmasidir. Homin mogsada
catmaq liciin asagidaki vazifalar garsiya qoyulmus vo hall olunmusdur:

— risklorin mahiyyatinin vo iqtisadi tobiotnin, eloco do optimal idarsetma
gorarlarinin hazirlanmasinda onun rolunun miisyyn edilmasi;
— risklorin 6yronilmasina metodolji va idaraetms yanagsmanin miioyyan edilmasi;

— risklorin movcud tosnifatinin dyronilmasi vo onun tokmillosdirilmasi;

— risklori doguran konkret soboblorin askar edilmosi, onun azaldilmasi

yollarinin miisyyn edilmasi;

— risklorin tohlil olunmasi iigiin gostaricilar sisteminin hazirlanmasi;

— risklorin morholali tohlili metodikasinin hazirlanmasi;

—risklari sigortalayan ehtiyatlarin qiymatlondirilmasi vo ug¢otu metodlarinin

asaslandirilmast;

— risklorin iqtisadi tohlili metodikasinin tokmillogdirilmasi lizro osas

i1stigamotlorin islonib hazirlanmasi.

Tadgigatin metodoloji vo metodiki asaslari. Oyranilon masoloya dialektik
yanasma todqigatin metodoloji asasim togkil edir. Todqgigat prosesinds ucot va
tohlil iizro metodiki tolimat materiallarindan, risklorin tohlili tizro respublika vo
xarici Olkolarin iqtisad¢i alimlorinin todqiqat islorinden istifado olunmusdur.
Tadgigat prosesinda tohlilin ananavi , elaco do iqtisadi-statistik metodlar tatbiq
edilmisdir.

Tadgiqatin predmeti va obyekti. Risklorin igtisadi tohlilinin metodoloji va
nozori osaslart todgiqatin  predmetini togkil edir. Todgiqatin obyekti kimi
respublikanin masingayirma zavodlart gotiiriilmiigdiir.

Tadgiqatin elmi yeniliklari asagida verilmisdir:

— risklorin iqtisadi tohlilinin asas istiqgamatlori vo marhalslori miioyyan

edilmisdir;

— risklorin iqtisadi tohlilinin gostoricilor sisteminin hazirlanmasinin asas

prinsiplori formalasdirilmisdir;
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— miiassisonin kreditqaytarma qabiliyyatini xarakterizo edon gostarici-larin

tohlili metodikas1 hazirlanmisdir;

— risklorin morhalali tohlili metodikas1 hazirlanmisdir;

— risklorin tohlilinin beynolxalq tocriibasinin respublikanin ucot-analitik

tocriibasing adaptasiyasinin asas istigamatlori miioyyon edilmisdir.

Tadgiqatin praktiki shomiyyati. Bazar soraitindo risklorin iqtisadi
tohlilin toklif olunan metodikasindan istifado etmoklo risklori vo miiassisonin
kreditddomo qgabiliyyatini daha obyektiv giymatlondirmoak, toskilatin kreditodoma
gabiliyyatinin yliksoldilmasi imkanlarini miioyyon etmok vo giymoatlondirmok
miimkiindiir. Miollif torofindon hazirlanmis toklif vo tovsiyyslor kreditddoma
gabiliyyati noqteyi nazorindon miiassisonin maliyya voziyyatini operativ tadqiq
etmoya imkan veracokdir.

Dissertasiya isinin strukturu vo hocmi. Dissertasiya isi girisdon, ii¢
fasildon, naticadan vo istifado olunmus adobiyyat siyahisindan ibaratdir.

Dissertasiya isinin «Risklorin idars olunmasinin nazari asaslari vo onlarin
tohlili metodikas1» adlanan birinci fosilindo iqtisadi risklorin mahiyyati vo
yaranmasi sobabalori, idaroetmo gorarlarinin gobul edilmasinds onlarin rolu vo
tohlili metodlar1, risklorin tosnifati vo onlarin tohilinin imumi prinsiplari , eloca
do igtisadi risklorin idars edilmasinin asas metodlari sorh olunmusdur

Dissertasiya isinin «Risklorin iqtisadi tohlili metodikas1» adlanan ikinci

fosilinds risklorin yaranmasi situasiyalarinin, tosarriifat subyektinin miiflislogsmasi
riskinin tohlili, eloco do risk soviyyasing tosir edon amillorin tohlili vo bazar
konyukturasinin geyrimiioyyonliyi soraitindo risklorin giymatlondirilmasi sorh
olunmusdur.

Dissertasiya isinin «Risklorin tohlili metodikasinin tokmillagdirilmasi
istiqgamatlori» adlanan ltglincii fosilindo miiessisonin maliyye sabitliyinin va
0domoa qabiliyyatinin  tohlili metodikasinin  tokmillogdirilmasi  istiqgamatlori
nozordon kegirilmisdir.

Dissertasiya isinin sonunda aparilmis tadqiqatin naticalarine asason natico va

tokliflor verilmisdir.
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Azarbaycan Dovlat Igtisad Universitetinin II
kurs, 418-ci qrup magistri Hosanov Ismayil
Xaqani oglunun “Xidmat sferasinda maliyyo
risklorinin ~ tohlili  metodikas1 vo onun
tokmillogdirilmosi movzusunda  yazmis

oldugu magistr dissertasiya isina

Ray

Bazar mexanizmlorinin real islomosi soraitindo istonilon miiossisonin
foaliyyotino risk amili tosir gostorir. Risklor mohsul satis1 bazarmin diizgiin
secilmomasi, bazarin tamliginin doqiq hesablanmamasi, istehsal giiciiniin
diizgiin miioyyon olunmamasi, satis sxeminin real olmamasi va i.a. sababdon
yarana bilor. Bu da, natica etibar ilo, kreditlorin Ortiilmasi {i¢iin kifayst hocmda
golirlorin  olmamasi, mohsulun planlagdirilan  giymoatlorlo  satilmasinin
miimkiinsiizliiyli ilo noticalona bilor. Ona goro do risklorin vaxtinda tohlil
olunmasi vacibdir.

Dissertasiya isi girisdon, ii¢ fosildon, naticadon vo istifado olunmus
adabiyyat siyahisindan ibaratdir.

Dissertasiya isinin «Risklorin idars olunmasmin nozori osaslart va
onlarin tohlili metodikasi» adlanan birinci fasilinds iqtisadi risklorin mahiyyati
ilo bagh miixtolif iqtisad¢i alimlorin fikirlori vo bu fikirloro miisllifin
yanagmalar1 verilmis vo risklorin yaranmasi sabobolori miisyyon edilmigdir.
Iddia¢1 idarsetma gorarlarinin gobul edilmosinda risklorin rolunu agiglamus,
risklorin tosnifatim vo onlarin tohilinin imumi prinsiplorini vermisdir. Daha
sonra risklorin tohlilinin, eloaco do iqtisadi risklorin idare edilmasinin asas
metodlar1 sorh olunmusdur.

Dissertasiya isinin  “Maliyyo risklorinin tohlili metodikasi” adlanan
ikinci fasilindoa risklorin yaranmasi situasiyalarimin tohlili metodikas1 sorh

olunmusdur. Iqtisadi risklorin osas novii kimi tosarriifat  subyektinin
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miiflislosmasi riskinin tohlilino xiisusi yer ayiran magistr risk soviyyasing tosir
edon amillorin tohlili vo bazar konyukturasinin geyri miioyyanliyi soraitinde
risklorin qiymatlondirilmasi metodikasini sorh etmisdir.

Dissertasiya isinin  “Maliyye risklorinin  tohlili  metodikasinin
tokmillogdirilmosi  istiqgamotlori”  adlanan {iciincii  fosilindo  I.Hasonov
miiossisonin foaliyyatinin fasilosizliylr ehtimalinin giymotlondirilmasi, risk
doracasinin azaldilmasi vo onun neqativ natigoloriin gabagcadan miioyyon
edilmoasi mogsadi ilo maliyys sabitliyinin vo 6doma qabiliyyatinin  tohlili
metodikasinin tokmillosdirilmasi istiqamatlorini nazordon kegirmisdir.

Dissertasiya isinin sonunda aparilmis todqigatin naticolorine osason
natico vo tokliflor verilmisdir.

Magistr dissertasiya isi biitiin tolablors uygun tortib olunmus va qarsiya
goyulmus masalolori ohato edir. Todgiqat isi miiloyyon nozori vo praktiki
ohomiyyat dasiyir. Bunlari nozora alaraq 1.X.Hasonovun “Xidmot sferasinda
maliyyo risklorinin tohlili metodikas1 vo onun tokmillosdirilmasi” movzusun-
da yazmis oldugu magistr dissertasiya isinin miidafioys buraxilmasini moagsodo

uygun hesab edirom.

Elmi rohbar:
«Miihasibat u¢otu vo audit»

kafedrasinin dosenti, i.e.n. Kazimov R.N.
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Azarbaycan Dovlat Igtisad Universitetinin T
kurs, 418-ci qrup magistri Hosonov Ismayil
Xaqani oglunun “Xidmat sferasinda maliyyo
risklorinin ~ tohlili  metodikas1 vo onun
tokmillogdirilmosi movzusunda  yazmis

oldugu magistr dissertasiya isina

Ray

Molumdur ki, biznes alomindo ugur, secilmis strategiyanin
diizgiinliiylindon vo asasl olmasindan asilidir. Hatta on olverisli igtisadi soraitdo
bela istonilon togkilat iiciin bohranla tizlosmasi ehtimali qagilmazdir. Bu, risklo
olagadardir. Tarixi tocriiba gostorir ki, nazards tutulan naticolarin alds olun-
mamas1 riski omtas-pul miinasibatlori, tosorriifat dovriyyesi istirak¢ilarinin
rogabati soraitindo yaranir. Bazar miinasibatlori soraitinds durus gotirmoak yeni
texnikanin totbiqini vo on iradali harokoatlar tolab edir ki, bu da risk ehtimalini
artirir. Ona gora da risklorin vaxtinda tohlil olunmasi vacibdir.

Dissertasiya isi girisdon, ii¢ fosildon, naticodon vo istifado olunmus
odobiyyat siyahisindan ibaratdir.

Dissertasiya isinin birinci foasilindo iqtisadi risklorin mahiyyati vo
yaranmas1 sababalori, idaroetmo gorarlarinin gobul edilmosinds onlarin rolu vo
tohlili metodlari, risklorin tosnifati vo onlarin tohilinin imumi prinsiplari , elaco
do igtisadi risklorin idars edilmasinin asas metodlari sorh olunmusdur

Dissertasiya isinin ikinci fosilinds risklorin yaranmasi situasiyalarinin,
tosarriifat subyektinin miiflislosmasi riskinin tohlili, eloco do risk soviyyasina
tosir edon amillarin tohlili vo bazar konyukturasinin geyrimiioyyonliyi soraitindo
risklorin gqiymatlondirilmasi sorh olunmusdur.

Dissertasiya isinin ii¢iincii fasilindo miiossisonin maliyya sabitliyinin vo
0doma qabiliyyatinin tohlili metodikasinin tokmillosdirilmasi  istigamatlori

nazardon kegirilmisdir.
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Dissertasiya isinin sonunda aparilmis tadqgigatin naticolorino asaslanan natico
vo tokliflor verilmisdir.

Magistr dissertasiya isi lazimi soviyyado yazilmis vo toloblora uygun
tortib olunmusdur. Qeyd olunanlari nozors alaraq magistri Hosonov Ismayil
Xagani oglunun “Xidmat sferasinda maliyys risklorinin tohlili metodikas1 vo
onun tokmillosdirilmasi mévzusunda yazmis oldugu magistr dissertasiya isinin

miidafiays buraxilmasini magsads uygun hesab edirom.

«Miihasibat u¢otu vo audit»

kafedrasinin dosenti, i.e.n. Haciyev H.O.



