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GIRIS

Movzunun aktualhigr.Qlobal maliyys miinasibatlorinin hor kegon giin daha da
tokmillogsmasi vo praktiki cohotdon totbiqi sferasinin genislonmosi, biitiin iqtisadi
subyektlor tigiin 6z foaliyyatlorinda neca bir optimal maliyys menecmenti strukturunun
formalasdirilmas:1 sualina cavab tapmaga onlar1 mocbur edir.Modern dovr {igiin
xarakterik olan regionlararasi, qitolorarasi vo nohayst iimumdiinya kapital axinlarinin
genislonmasi ilo beynalxalg maliyys menecmentinin aktualligt mosalosi ortaya
cixir.Belo Ki, calb edilmis kapitalin neca va no ciir istifado olunmasi vo alds olunan xalis
moanfaatin neco yonlondirilmasi masalasi beynalxalg maliyya menecmentinin hall etdiyi
asas moasaladir.

Miiasir dovr iiglin movzunu aktuallagdiran iki aspekti xiisusilo geyd etmok
istoyirom.Birincisi odur ki, TMK va ya bdyiik holding va sirkatlor saviyyasine gatana
godor bu sirkotlor do kicik vo orta miqyashi sirkoetlor kimi foaliyyato
baslayiblar.Faaliyyatlorinin inkisafinin baslica faktoru olan kapitali diizglin vo Somarali
sokilda istifads edildikds bu firmalar inkisaf edorok bazarda boyiik pay sahibi olan TMK
vo bu qobildon olan sirkatlora g¢evriliblor.Bu iss diizgiin sokildo qurulmus maliyya
menecmenti sistemindon asilidir.Yoni, maliyya menecmenti sirkatin foaliyyatinin
inkisafin1 tomin edon miihiim bir sistemdir.

Ikincisi isa global maliyys bohran1 masalasi ilo olagedardir.©Ovvelki dovrlords bas
vermis bohranlar niya global hesab olunmurdu?Sabab odur ki, avvalki dovrlords bas
veron bohranlar lokal, maksimum halda regional olurdu vo globallasma o soviyyada
deyildi ki, biitiin diinya bunun tasiri altinda qalsin.Miiasir dovrds iSa qloballasmanin ¢ox
genis viisot almasi naticasinde makro saviyyada 6lkalorin, mikro saviyyads iso
firmalarin zoncirvari sokilda bir-biri ilo alagads olmasi béhrani biitiin subyektlor {igiin
“gorxulu yuxuya gevirir.Bu ciir bohranlarin garsisinin alinmasi va ya manfi tasirlorinin
minimuma endirilmasi masalasi beynalxalq maliyys menecmentinin daim o6nciil vo

aktual masalalarindon olaraq qalacaqdir.



Qeyd olunan har iki aspekt ¢orgivasindo movzunun aktualligini daha sado dildo
geyd edok.Maliyya menecmenti maliyyonin, daha boyiikk corgivodon baxanda iso
iqtisadiyyatin bir sahasidir.Iqtisadiyyat iso minimum resurslarla ohalinin sonsuz
tolabatlarinin  6donilmasi haqqinda elmdir.Bu tolobatlar1 tomin edo bilocok biitiin
subyektlorin - maliyys foaliyyatlorinin - somoraliliyinin  tomin  edilmasi  maliyys
menecmentinin, global miqyasda iso beynolxalq maliyya menecmentinin maqgsadidir.

Tadqiqatin obyekti va predmeti.Todqgiqatin predmeti odur ki, globallasan
igtisadiyyatin diinyadaki biitiin subyektlor {i¢iin gotirdiyi bohran vo digar bu gobildon
olan problemlorin hoallindo beynalxalg maliyya menecmenti ilo hoyata kegirilon
todbirlordir.Obyekti isa igtisadi subyektlorin foaliyyat miqyasinin beynoalxalq tocossiimii
olan TMK-in (Transmilli Koorporasiyalar) va digar beynslxalq iqtisadi miinasibatlorin
istirak¢ilarinin 6z daxilindaki maliyya menecmenti strukturudur.

Tadgigatin asas moqsadi va vazifalori.Dissertasiya isinin asas moagsadi bohrana
godarki dovr liclin firma vo ya miiassisalorin maliyys foaliyystindo mévcud vaziyyati
dayarlondirmok vo bdhran olacagi toqdirde minimum zarorlo bu vaziyystdon ¢ixmaq
licin hoyata kegirilocok todbirlori tohlil etmokdir.Dissertasiya isinin vazifalorini iso
asagidaki kimi gostoro bilorom:

» maliyys menecmentinin beynolxalg xarakter alana godorki dovr iigilin
mahiyyatini va hall etdiyi problemlari aydinlagsdirmaq.Qlobal xarakter aldiqdan sonra isa
hall etdiyi masalalarin sarhadlorinin no godor genislondiyini gostormok;

» bohran soraiti nozors alinmagqla firmalar torafindon istor soxsi vo calb olunmus
kapital {izro, istarsa do oldo olunan xalis monfastin neca yonlondirilmasi ilo bagh
mosalalorin aydinlagdirilmast,

» TMK-1n (Transmilli Koorporasiyalarin) beynalxalq maliyys menecmenti iigiin
birinci daracali subyekt oldugunu bildirmok ;

» firmalarin miiflislosmoasina yol agan faktorlarin tohlil olunmasi metodlari va

avvalKi vaziyyatin barpa olunmasi mosalasine diqgat ayirmaq



»bOhranin neqativ tosirlorinin aradan qaldirilmasinda maliyya menecmentinin
avazedilmaz rolunu gostormak

»firma vo miiossiso daxilindo maliyya  menecmentinin  foaliyyatinin
tokmilloasdirilmasi yollarinin tapilmasi ;

»qloballasan diinya vo onunla golon hortorafli inkisafin beynalxalg maliyys
menecmenting tasiri Vo onu miiasir dovra uygunlagmasini gostormoak

Todqiqgatin informasiya bazasi vo islonmosi metodlari.Bu isdo miixtalif xarici
miuolliflorin bu moévzu il bagh odobiyyatlarina vo iqtisadi saytlarda olan moqalalora
boyiik yer verilib. Xarici 6lkolorin, beynalxalg maliyys toskilatlarinin  bohranla
miibarizodo miiasir metod va standartlari miiraciot an dogrusudur.EImi metod, empirik
metod, iqtisadi tohlil, sintez metodu, induksiya vo deduksiya metodu, riyazi vo statistik
metodlar bu tadqiqat isinin hazirlanmasinda istifados olunan metodlardir.

Todqiqatin elmi yeniliyi.Todgigat isindo elmi yeniliklori asagidaki formada
siralaya bilarik:

-Beynalxalgq maliyya menecmentinin nazori vo metodoloji aspektlori, homginin
klassik vo modern mogsed vo Vvozifolori kompleks sokildo tohlili ilo mumi
yanasmalardan forqlondirilmisdir;

-Qloballagsma prosesi ilo daha da 6n plana ¢ixan TMK-larin maliyya menecmenti
sahasinda olan faaliyyatlorinin digar sirkatlora niimuns kimi gorsadilmaya ¢alisiimisdir.

-Qlobal maliyys bohraninin askar vo gizlinde galan moqamlar1 agiq sokildo
togdim olunmasina calisilmisdir;

-Risk menecmentinin na doracods 6nomli olmasi va riski idara etmok ti¢iin onun
tohliika Saviyyasinin miiayyan edilmasi yollari irali stiriilmiisdiir;

-On yeni va innovativ faaliyyatlorlo masgul olan sirkatlorin maliyys menecmenti
sahasinds olan tacriibasi geyd olunmusdur;

-Beynalxalg miistovido miiasir investisiya faaliyyatlorinin (Ar-in) qeyd olunmasi

elmi i1sdo novatorlugun olmasina imkan vermisdir;



-Bohranla miibarizodo miixtolif regionlara moxsus 6lkalorinxarici tacriibalorindan
istifads olunmusdur;

-Istor bohran, istorso do bohrandan konar zamanda maliyya menecmentinin
bohranla miibarizo zamani onanovi tadbirlordon ¢ox miiasir todbirlors yer verilmisdir;

Tadqiqatin praktiki shomiyyati.Mdvzu ilo olagedar masaloys kompleks vo
miiasir yanasma oldugundan maliyys menecmenti ilo bagli bundan sonraki yazi, magalo
Vo ya dissertasiya islorinds istifado oluna bilor.Beynalxalq sirkatlorin tocriibasi nazora
alinaraq bu is hazirlandigindan, miiasir standartlarla islomok istoyan yerli sirkatlorin
fasliyyat planina va tocriibi praktikasinda komok ola bilor.Bu dissertasiya isi an azindan
sirkatlorin maliyya menecmenti sahasinds hoyata kegiracayi hor hansi doyisiklik vo ya

pilot layihalor ii¢iin istifads telimatlarina alava bir malumat kimi istifads edils bilar.



Fasil 1.Beynalxalg maliyya menecmentinin nazari-metodoloji asaslari
1.1 Maliyya menecmentinin mahiyyati va igtisadiyyatda rolu

Qloballasan bazar iqtisadiyyati ilo igtisadi subyektlor sahib olduglar1 aktivleri daim
an tosirli formada istifado etmoyas ¢alisirlar.Buna gora do igtisadi subyektlorlo maliyys
monbalorine  qovusmaga komok edon vo onu maksimal dorocods somarali
yerlosdirilmasini tamin edoan bir mexanizmos homisa ehtiyac olub.Mahz bu mexanizm
firma vo miiossisalorin maliyys monbalorindon faaliyyatlorinin naticasine dogru uzanan
etibarli  bir foaliyyot zonciri yaratmaqla hokmliidir.Bu meaxanizm maliyyo
menecmentidir.Maliyya menecmenti firma vo miiossisalordo pul axmlarimin idars
olunmasinda on tosirli qQorarlarin  toplusunu ifado edon anlayisdir.Maliyyo
menecmentinin miiasir dovr {iglin asas mogsadi iqtisadi subyektlorin bazar dayarlarinin
maksimumlasdirilmasidir.Bazar doyori anlayist pul axinlarinin hocmi, zamani vo
risklorindon asili bir funksiya kimi do ifado edilo bilor.Bazar doyarinin
maksimumlasdirilmasi firmanin sohmdarlarinin manfaatlorinin - va ya sshmlarinin bazar
doayarlarinin maksimumlasdilmas1 anlayislari ila sinonimdir.

Hal-hazirki dovrda biitiin sahalords olan doayisikliklor homginin maliyyas sahasindo
do hiss olunur.Xiisusilo hayatimizin biitiin sahalorina texnika vo texnologiyanin siiratli
sokildo diffuziyasi (niifuz etmosi), globallagma vo inteqrasiyanin maliyys sahasi ilo
culgalagsmast daha ©On plana ¢ixan moqamlardir.Bu amillor global investisiya vo
sormayanin gorbdon-sorge biitiin diinyada hakim mdévqeyini méhkomlotmisdir.IEOQ-in
(Inkisaf Etmis Olkolorin) birjalarinda aciq sokilda bazara ¢ixarilan sohmlorin yaridan
coxunun xarici mansubiyyatli olmas1 vo xarici investorlar torafindon alinmasi buna bir
daha bariz siibutdur.

Miiasir dovrde maliyys imkanlarinin genislonmasi vo onun 6zii ilo getirdiyi risklor
noticasinds maliyys resurslarinin somorali vo magsodyodnlii idars olunmasina ehtiyac
daima artir.Maliyya menecmentinin do isi mohz budur.Igtisadi subyektlorin maliyya

resurslart ilo olagadar olan biitiin  omoliyyatlarinin tonzimlomok bu elmin osas
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moqsadlorindan sayilir.

Maliyya menecmenti bir ndv idaroetmo foaliyyatidir.Hor bir idaroetmo
foaliyyatindo oldugu kimi maliyys menecmentinin do hom bir elm kimi, ham do bir
idaroetmo sistemi kimi subyekti vo obyekti vardir.idarsetmo sistemi olarag, maliyyo
menecmenti idaroetmo obyektinin subyekt torofindon yonlandirilmoasini  nazardo
tutur.Miiassisa ¢argivasinda bu subyektlora maliyys xidmatinin vazifali soxslori kimi,
togkilatin pul dovriyyasinin togkili ilo mosgul olan soxslor daxildir. Makroiqtisadi
migyasda isa bu foaliyyat hokumotin miixtalif ierarxik saviyyalorinds yerlason struktur
vahidlori arasinda boéliisdiiriilo bilor. Firmalarin faaliyyat miqyasima gors kigik, orta vo
boyiik kimi formalar1 vardir.Bu foaliyyat miqyasi maliyys menecmentine tosir edon asas
faktorlardan biridir.Ki¢ik firmalarda maliyys menecerinin funksiyalar1 miiassiso rohbari
torofindon hoyata kegirilir.Orta miqyashi miiossisalordo maliyyo menecmenti vo
miihasibatliq eyni bir soxsin rohbarliyi altinda bir bélma daxilinds idars olunur.Boyiik
firmalarda iso miihasibatliq maliyys menecmentinin alt qrupu olaraq ayri-ayr1 sokilda
foaliyyat gostoririr.

Maliyys menecmenti {igiin istifado olunan bir aforizm vardir.”Pul yaxs1 bir nokar,
goddar bir agadir”.Bu aforizma gors istonilon bir soxs ii¢lin pul elo bir vasitadir ki,
sahibinin rahatlig1 tigiin har bir xidmoti gostara bilacok bir gilico sahibdir.9gar samarali
Vo magsadyonlii idara olunmazsa, onun yarada bilacayi fosadlarin naticasinds bir agani
nokara g¢evira bilocok godor zalim bir varligdir.Buna gora do pul daim idara olunma
ehtiyaci duyur

Maliyys menecmentinds idaraetmo obyektlori sirkatin pul dovriyyasini taskil edon
pul daxilolmalar1 vo 6donislordir. Togkilatin timumi pul dovriyyessi miixtalif iqtisadi
omoliyyatlara xidmot edon vosaitlorin horokoti zamani yaranir.idaro edilon pul
vosaitlorinin harakati togkilatin vosaitlorinin modaxili vo moxaricini oks etdiran bir
tsikli(dovriyyani) ifado edir.Yoni hor bir xiisusi isdo miitasokkil pul vasaitlorinin

horokati miiayyan vozifalori hall etmok ii¢lin nozords tutulub vo biznesin imumi



foaliyyati hor bir foaliyyot sahosinin ugurlarindan asili olacaqdir.Biitiin deyilanlori
timumilosdirarok maliyys menecmentinin funksiyalarini asagida qeyd olunmus hissalors
bdloa bilarik.

1.Maliyya tohlili.Retrospektiv vo cari dovr li¢iin firma vo ya miiassisalarin
foaliyyatinin rasionalliginin tohlili, onlara lazim olan aktivlerin moanbalarinin
giymatlondirilmasi va calb edilmasi, manfaatliliyinin giymatlondirilmasi vo perspektiv
dovr {iglin biitlin maliyyo gostoricilorinin daha da yaxsilasdirilmasi tigiin todbirlor plani
hazirlamaq kimi miithiim vazifalori yerino yetiron funksiyadir.Maliyya tohlili daxili vo
xarici olmagla iki yers boliiniir.Daxili maliyys tohlili firmanin 6z idaroaedicilarina lazim
olan molumatlar1 hesabat soklinds tortib edib ¢atdiran foaliyyatdir.Xarici maliyys tohlili
iso firmadan konar subyektlora yonolmis tohlildir.Bu subyektlora dovlet, miixtalif
investorlar, ictimaiyyat va S.-ni misal gostara bilorik.

2.Maliyya prognozlasdirlmasi.Maliyya menecmentinin on mithiim
funksiyalarindan biridir.Adindan gériindiiyii kimi bu faaliyyst firmanin perspektiv dovr
liclin hoyata kegiracayi layihalorin onun bazardaki faaliyystine olan tasirlorini miiayyan
etmok tigiin totbiq edilir.Galacokda bas vera bilacok fors-major hallarin 6ncoadan ehtimal
edilmasi vo buna uygun olaraq todbirlor islonib hazirlanmasi bu funksiya vasitasi ilo
tomin edilir.

3.Maliyys planlagdirilmasi.Bu funksiya firma vo ya miiassisonin foaliyyati
dovriinds pul vasaitlorinin giris va ¢ixislarinin planli togkil olunmasidir.Pul vasaitlorinin
giris vo ¢ixis vaxtlari firma torafindon miimkiin qoador ideal svozlosdirilmalidir ki, pul
vosaitino ehtiyact oldugu anda asan bir gokildo bunu tomin edo bilsin.Maliyys
planlasdirilmasi homg¢inin maliyya gostaricilorinds bas vermis hor hansi konarlasmalarin
miioyyoan edilmasi vo bu konarlagmalarin sabablorini miioyyan etmok funksiyasini da
yerino yetirir.Moanfi konarlasmalar ti¢lin todbirlor plan1 hazirlanaraq, tez bir zamanda
gostaricilor normaya yaxinlasdirilmalidir.©ks togdirde bu moanfi gostaricilorla olan

foaliyyat cox davam edarss, firmalarin kabusu olan miiflisloasma qagilmaz olar.Maliyya



planlagdirilmasinin asas molumat manbayi maliyys hesabatlaridir.

4.Pul fondlarinin pul vasaitlori ilo tominati.Firmanin ehtiyac duydugu zamanda vo
migdarda pul vasaitlori ilo tomin etmok maliyya menecmentinin asas funksiyasi kimi
geyd oluna bilir.Lakin bu pul vasaitlorinin firma tgiin an alverisli  sartlarlo tamin
edilmosi miiasir bazar iqtisadiyyati soraitindo daha oOnomli faktordur.Maliyys
menecmenti miistaqil bir saha kimi formalasmazdan avval maliyys menecerlarinin asas
funksiyas1 mohz pul vosaitlori ilo tominat olub.Yani bu funksiya maliyys menecmentinin
klassik funksiyasi hesab olunur.Miiasir dovrdo bazarda firmalar olverisli sortlorlo pul
vosaitlori tapa bilmoadiklori ticiin ya foaaliyystlorindo ixtisarlar edir, ya da miiflis
oldugunu elan edirlor.

5.Pul vasaitlarinin yerlogdirilmasi.Risk yarada bilocok amillor nazars alinaraq,
allorinds olan sarbast pul vosaitlorinin firmanin fasliyyot sferasina uygun bir sektora
yatirtlmasidir.Pul yatirimlarinin asas obyekti kimi, dasinmaz omlak, miixtalif qiymatli
kagizlar, digor firmalarin nizamnamo kapitalinda istirak vo s. gostarila bilor.Bazan pul
vosaitlori firmanin 6z foaliyyatinin genislondirilmasine do yonlondirilo bilor.Risk vo
monfootlilik arasinda optimal nisbat qurulmalidir ki, pul vasaitlarinin yerlosdirilmasi
somarali olub, firmanin bazar doyarini artirsin.

6.Miiasir dovriin digar funksiyalari.Yuxarida geyd olunan funksiyada geyd etdik
ki, firmalar investisiyalar xarakterli yatirnmlar1 mixtalif istigamotli ola bilor.Qlobal
bazar iqtisadiyyati {igiin xarakterik xiisusiyyatlordon biri budur ki, firmalarin biri digori
ilo birlasir vo ya daha boyiik firmalar kicik vo orta Olgiilii firmalar1 neco deyarlor
“udurlar”.Bu zaman bdyiik firmalarin maliyyo menecerlori firmalarin bazar dayorini,
rentabelliyini, marka doayarini tohlil edorok ya birlasirlor ya da kigik firma boyiik
firmalarin alt qrupu kimi foaliyyat gostorir.

Maliyys menecmentinin iki osas komponenti olan kapital vo manfaatlo bu sistemi
daha darindan tahlil edok.Oslindo maliyys menecmenti qisa sokildo kapitalin idars

edilmoasi sonatidir.Buna goéro do, kapital anlayigina yanagmalari Vo onun funksiyalarini
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diggatlo nazordon kegirmoliyik.Bozi todgiqatcilar torofindon kapitalin firmanin biitiin
maliyys resurslarinin imumilosmosi mdvqeyindon giymotlondirilmosi tendensiyasi
vardir.Maliyys resurslarinin formalar1 olan pul galirlori, miixtalif daxilolmalar, gonaot
naticasinda yigillan pullarin bir qismi sado Vo genis tokrar istehsal xorclorinin
maliyyalosdirilmoasi, maliyya ohdaliklorinin  yerino  yetirilmasi  iiglin  noazardo
tutulub.Kapital vo maliyys resuslar1 anlayisi maliyya menecmentinin obyektlori olub,
idaro olunmada farglor oldugu iigiin bu anlayislarin eynilosdirilmosi diizgiin deyil.

Kapital maliyys resurslarimin saforbar edilmosinin an yiiksok formasidir.Maliyya
resurslar1 anlayisi iimumi bir anlayisdir.Kapital iso onun bir formasidir.Kapital istehsalin
dord amilindon biri olub, digor {i¢ amilin (torpaq, amok, sahibkarliq foaliyyati)
istehsaldaki mohsuldarligini artirir.Kapitali yaratmaq tg¢iin ¢okilon gonast oziyyatinin
miikafati mohz istehsaldaki mohsuldarligin artimidir.Buna goros do, na vaxta gadoar ki bu
mohsuldarliq artir, yeni kapitalin yaradilmasi da davam edacoakdir.

Monfaat maliyya menecmentinds istifado olunan asas anlayislardan biridir.Onun
maliyya menecmenti sahasinds olan rolu goxaspektlidir.Belo ki, monfoat firma vo ya
miiassisalorin faaliyyatlorinin asas hodafi olub, rohbarlorin maraq dairasinin morkoazi
elementidir.Monfoat homg¢inin firmalarin  foaliyyatinin - maliyyslosmasinin  asas
moanbalarinin baslicas: kimi ¢ixis edir.

Iqtisadi subyektlorin getdikco bdyiimoesi Vo onlarin diinya iqgtisadiyyatmna olan
tosirlorinin artmasi, firmalarin toskilati quruluslarinin zaman kegdikco modifikasiyaya
ugramasi, firmalarin idaragiliklarinin vo sohmdarlarinin getdikco ayr1 sokilda foaliyyot
gostormasi  maliyyo  menecmentinin ~ ohomiyyoatini  artiran  on  Onomli
xiisusiyyatlordir.Hom foaliyyatlorina davam edon subyektlar, hom ds yeni yaranan firma,
miiossiso Vo toskilatlarin maliyys menecmenti ilo olagodar asagida qeyd olunacaq
suallara cavab tapmaga calisirlar.

©Oldo olan pul hara yonaldilocok?

Maliyya moanbalari kimi nalordan istifads olunacaqg?
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Iqtisadi faaliyyatin naticasi olan monfoat neco béliisdiiriilocok?

Qeyd olunan suallar maliyys menecmentinin {i¢ asas tarkib hissasindon Xaboar
verir.Ilk sual investisiya qorarlarini ifado edir.ikinci sual maliyyslosdirmo gorarlarin
ifado edir.Son olaraq ligiincii sual iso iqtisadi odobiyyatlarda tez-tez rast goldiyimiz
divident siyasatino isars edir.

Maliyys menecmenti-miiassisanin investisiya, maliyys vo divident gorarlarina
goro moasuliyyat dasityan bir idaroetmo sahosidir.Maliyys menecmentinin {i¢ bdyiik
maliyys Qorarlar1 tizorindo foaliyyat gostordiklorini demisdik.Bunlar investisiya
Qorarlari, maliyyalosdirmo Qorarlar1 vo divident siyasatidir.Galin bu ii¢ bdyiik hissoni
ayri-ayriligda tohlili edok.

Investisiya qorarlari-igtisadi subyektlorin 6z maliyya vesaitlorini uzun vo qisa
miiddot {igiin golocokda galir gotirmasi mogsadi  ilo hor hansi sahoys pul
qoyulusudur.Oslinds igtisadi subyektlor {i¢iin investisiya onlarin alds etdiyi moanfaatin
bir hissasinin vo ya hamismin istifado edilmoayarok qonast edilmosi bu prosesin
baslangicidir.Bazon diisiliniiriik ki, pulumuzu hor hansi bir seys Vo ya harasa yonaltdikdo
biz investisiya edirik.Oslinda iSo gonastin basalandigi an investisiyanin ilk marhalasi
baslanmis hesab olunur.Bazon xarici odobiyyatlarda qonast=investisiya kimi
eynilogdirma do bunu agiq sokilda gostarir.

Uzunmiiddatli  qoyuluslar  igorisindo  real investisiyalar  farglonir.Real
investisiyalar-maddi  vo  qeyri-maddi  varhiglara investisiya  xarakterli  pul
yatirimlaridir.Qeyd etdiyim kimi, real investisiyalar uzunmiiddatli olub, hom da bdyiik
miqgdarda pul vosaiti ilo hayata kegirilon iqtisadi foaliyyatdir.Qisamiiddatli qoyuluslar
igtisadi subyektin normal faaliyyatlorini tomin eds bilmasi ii¢iin istifado olunan dovriyys
vasaitlorina edilir.Dovriyys vosaitlori-igtisadi subyektin 6z foaliyyatini davam etdiro
bilmasi tgiin istifado olunan vo on g¢oxu bir il arzinds pula gevrilo bilon alstlordir.

Maliyyalosdirma qorarlari-firma vo miiassisalorin 6z faaliyyatlorini hayat kegira

bilmalari tigiin lazim olan biitiin maddi va qeyri-maddi aktivlari alda etmok ii¢iin ehtiyac
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duyulan pul vesaitlorinin haradan, neco, hans1 miiddato, na gqodar mablogds tomin etmosi
ilo bagli qorarlardir.Lazim olan bu pul vosaitlori hom soxsi kaptal, hom da calb olunan
kapital hesabina aldo oluna bilar.Saxsi kapital va calb olunmus kapitalin comi firmanin
mocmu kapitalini ifado edir.Bu macmu kapitalin na godoar hissasinin soxsi, no godarinin
calb olunmus kapital hesabma hoyat kegirilmoasi, calb olunmus kapitalin uzun vo ya
qisamiiddatli olmasi kimi, masalolor miiasir iqtisadi durumda ¢ox 6namli faktordur.

Divident gorarlari-maliyya menecmenti sahosindo firmalarin veracayi (oralar
arasinda 6z Onomli yerini tutur.Ciinki, bu qorarlar firma vo ya miiassisalarin galocok
dovr tiglin faaliyyatlorini miioyyon edir.Divident ingilis s6zii olub aldo olunan macmu
moanfaotin Sohmdarlar arasinda béliinan va hor sohmdara diisan hissasidir.Divident
Qorarlar1 ilk 6nco monfoatin no godorinin  boliinmasi, no goadarinin  foaliyyato
yonaldilmasini miioyyan etmok ticiin totbiq edilir.Buna tosir edon faktorlara misal
olaraq, sohmdarlarin gozlontilori, firmanin miiayyon etdiyi divident siyasati, firmanin
foaliyyatinds ehtiyac duydugu pul vasaitinin hacmi, sohmlorin likvidlik daracasi Kimi
faktorlar1 gostora bilorik.

Divident gorarlari ilo firmalarin timumi idaraetmo Somoraliliyi arasinda miioyyan
qirilmaz olago vardir.9gor mocmu monfootin daha c¢ox hissasi Sohmdarlar arasinda
boliisdiiriilorak, hor schmdara diison dividentin hacmi ¢ox olacagindan sohmin nominal
dayarini artiracaq.Bu halda sohmdarlarin yiiksok monfootdon gagib macmu monfaatin
daha ¢ox hissasinin digar sahalora yonlondirilmasine inanmag sadacs olaraq safliq kimi
giymatlondirilar.

Bu suallarin hamisi birbasa olaraq maliyya menecerlari torafindon tahlil olunaragq,
alternativlor icorisindon on dogru vo optimal olan1 segilir.Oslindo maliyys
menecerlorinin vozifalori firma vo miiossisalorin bazarda olan foaliyyst genisliyindon
birbasa olaraq asilidir.Kigik miiassisalordo maliyys mencerlori miihasibatligla slagodar
iglori do yerina yetirir.Firmalar boyiiditkco maliyys gorarlart yalniz bir goxs torafindon

verilmir.Boyiik iqtisadi subyektlorin idaragilik sxemlorino nozor yetirsok gorarik Ki,
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maliyyo menecerlari ilo yanasi, marketinq menecerlori, satis departamenti miidiri, hotta
kardlar iizro menecerlorin foaliyyatlori do maliyys menecmenti vo maliyys gorarlarinin
alinmasina Oziinamoxsus tasirlorini gostorirlor.Pul istifadasi ilo slagodar istonilon gorar
maliyys menecmentinin foaliyyat dairasins daxil olur.

Firmalarin maliyys sabitliyinin vo bunun ardinca goalon maliyya somaraliliyinin
tomin edilmasi {i¢iin maliyya menecmenti digoar idaraetmo bolmalari ilo slagalondirillmis
sokildo sanki sinxronlagdirilmis bir bi¢cimdo olmalidir.Masalon istehsal bélmasinds,
marketing vo satis departamentinda va s. bolmolords hoyata kegirilocok har hansi layiho
miitloq maliyya menecerinin royi alindigdan sonra hoayata keg¢irilir.Ciinki, avval do geyd
etdiyim kimi pul ilo bagli istanilon amaliyyat maliyya menecmentinin obyekti gisminda
istirak edir.Bu gorarlar isa daha bdyiik miiassisalords geyd olunan biitlin vazifali soxslor
torafindon maliyys menecerlori bagda olmaqla ortaq olaraq verilir.

Qeyd edok ki, miiasir dévrde dlkalorin UDM-dos, hamginin diinyanin toplam pul
dovriyyasinds bank, sigorta toskilatlari kimi maliyys bazar1 formalarinin pay1 ¢ox olsa
da, istehsal miiassisolorinin foaliyyoti ii¢iin daha gox kapitala ehtiyaci vardir.Istehsal
miiossisasi olaraq faaliyyat gostaran subyektlor kapital vo amak tutumlu olmagla iki yers
boliiniir.Olbotto ki, kapital tututumlu miissisolordo daha ¢ox pula ehtiyac duylur.Bu
xiisusiyyat do maliyya menecmentinin subyektlor tizra fordilosdirilmis formalarini gézlor
oniina Sarir.

Bazar iqtisadiyyati soraitindo sohmdarlarin asas magsadi maksimium manfaat oldo
etmok vo buna uygun olaraq rasional vo ya Samorali foaliyyat gostormok olsa da,
aparilan tohlillor gostorir ki, insanin psixologiyast onun alacagi qorarlara 6z tosirini
gostarir.Maliyys bazarlarinda mévcud bohranlar, enmolor, galxmalar bir daha gostorir
Ki, sochmdarlar he¢ do homiso rasional davranmirlar.Buna iso geyd etdiyim Kimi, insan
psixologiyasi tasir edir.Psixologiya vo maliyys kimi iki bdyiik sahonin ortaq sahasi olub,
maliyya menecentinin divident siyasatinds 6z 6nomli yerini tutan maliyys davranisi

terminini 6no atir.Bu termin Deniyl Kahmen vo Amos Tverskinin 1974-cii ildo
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yaratdiglar1 Gozlomo nazariyyasi ilo yaranib.Bu termino gora subyektlor bazon miiayyan
hislorin tasiri altinda irrasional qorarlar qobul edirlor.irrasional qorarlari yaradan bu ciir
hisloro misal olaragq, hoddon artiq arxayinliq, movcud riskin hansi formada qobul
edilmosi, subyektin soxsi psixoloji vaziyyati vo s.gostorilo bilor.Mohz bu ciir hislora
aldanmayaraq qobul edilocok diizgiin gorarlar timumilikde maliyys menecmentinin
somaraliliyini artiran 6nomli amillardan biridir.

Diinyada biitovliido maliyys sektoru inkisaf edib, boytidiikco iqtisadiyyatin digor
sahalori {igiin “qaranliqda ¢iraq” effekti yaradir.Onu da qeyd etmok yerino diisor ki,
maliyys menecmenti do, 6z novbasinds iqtisadiyyatin digar sahalorindon gidalanan bir
maliyys bolmosidir.Qeyd olunanlar gostorir ki, igtisadiyyatin hor sahasi, xiisusilo do,
maliyyoa sahosi bir-biri ilo qarsilighh olagado olan zancirvari bir sistemdir.Maliyya
menecmentinin on six sokildo garsiligda slagoads oldugu elmi sahalor miihasibat ugotu vo
iqtisadiyyat elmidir.Umumi menecment, marketing, riyaziyyat,statistika,idaroetms ilo

alagodar elmlor maliyya menecmenti ilo alagoali digar elmi sahalor hesab olunur.
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1.2 Beynalxalg maliyya menecmentinin maqsad va vazifalari

Miiasir dovr li¢iin biitovliikds igtisadiyyat vo onun boyiik bir hissasi olan maliyya
sahasindo olan liberallasma tendensiyasi ilo borabor igtisadi subyektlor arasinda
kommunikasiya texnologiyalarinin siiratli inkisafi, ayri-ayr1 6lkalorin maliyys bazarlari
arasindaki movcud olagoalorin artaraq, bir név vahid bir bazara g¢evrilmasi prosesi
xarakterikdir.Maliyys sahasinds olan bu globallagma tendensiyast subyektlor ii¢iin yeni
imkanlar yaratsa da, 0zii ilo borabar risklor do gotirir.Daha genis bir miistovidon bu
moasaloays yanasdigda goriiriik ki, beynoalxalg maliyya menecmentinds olan hor hansi
moanfiva ya miisbat doyisikliklor bu sistema daxil olan biitiin subyektlorin foaliyyatine 6z
tosirini gostorir.Niimuna {igiin gqeyd edos bilorik ki, valyuta mozonnalarinds bag veran
artig, inflayasiyani artiraraq qiymot artimina sobob olur.Qeyd olunan har ii¢ komiyyatdo
bas veran toraddiid iso biitiin subyektlora tasir edir.Yani bir bazarda bas veran variasiya
(doyisiklik) digor bazarlarda dalgalanma effekti yaradaraq onlar1 da teSira moruz
goyur.Bu xarici risklori daim nozarotdo saxlamagi zoruri edir.Risklo birlikdo artan
rogabot isa beynalxalq maliyys menecmenti sahasinds olan subyektlorin {izlogdiyi bir
digar masaladir.

Bu boyiikk bazarin faaliyyatinin  tonzimlonmasi iso  beynalxalg maliyys
menecmentinin foaliyyat sahasidir.Beynalxalg maliyya menecmenti nainki subyektlorin
pul vosaitlorina olan ehtiyaclarmi 6dayan bir sistemdir, homginin 6z vasaitlorini 6lko
xaricinds investiya xarakterli amaliyyatlarla giymatlondirmak istayan subyektlor ti¢iin
bu imkan: yaradan global bir maliyye miihitidir.Iqtisadi subyektlorin foaliyyat dairosi
qloballasdigca maliyya menecmentinin oslave vozifo vo 6hdoliklori da artir.Olbatto ki,
ayri-ayri Olkolordo foaliyyat gostoron firma vo ya miiassisalorin maliyys menecmenti
forqli xarakterli olacaqdir.Beynoalxalg maliyys menecmentinin an 6nomli moagsadi mohz
bu forgliliklorin global iqgtisadi miihitdo aradan qaldirilmasidir. Tok bir 6lkads faaliyyat
gostoron firmalarin maliyys menecmenti sahasinds olan isi daha asandir.Ciinki, yalnizca

foaliyyot gostordiyi  O6lkonin  mdvcud  voziyyastini  nozoro alaraq foaliyyat
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gostorir.Beynolxalq miistovido iso ayri-ayr1 olkalordo olan mdvcud iqtisadi voziyyat
nazoro alindigindan gobul olunacaq gorarlar hom ¢oxgesidli, hom do miirokkab olur.

Beynolxalg maliyyo menecmentinds foaliyyst gostorn firmalar tiglin xarakterik
olan bazi masaloalori geyd edim.

» Beynolxalq miistovidoki faaliyyat, forgli valyuta novlari ilo amoaliyyatlar apara
bilmayi zoruri edir.Maliyys menecmentinin buradaki asas moagsadi forgli valyutalarin
milli valyuta arasindak1 alagoelorin, qisaca desok valyuta mozonnolorinin daima diggeatdo
saxlanilaraq, iqtisadi alagods oldugu olkalorin valyuta siyasotlorini yaxindan miigahido
etmakdir.

» Firmalarin faaliyyati beynolmilallosdikca, 6lkolorin iqtisadi, siyasi, hiiquqi vo
digar amillar nazars alimmalidir.

» Transfert giymatlondirilmasi xiisusilo beynalxalg maliyya menecmenti sahasindo
xtisusi Onom dastyan bir masolodir.Bunu sado niimuno ilo agiglayaq.Deyok Ki,
Giirclistanin hoar hansi bir girkatinin Azarbaycanda bir filiali var.Giirciistandaki bu osas
sirkot Qazaxistana omtos Vo ya Xidmot satist hoyata kegirir vo gobul edok Ki,
Giirctistandaki vergi doracalori Azarbaycandakindan yuxaridir.Bu zaman Giircilistandaki
asas sirkot onu Azorbaycandaki filialina ucuz qiymoto satir.Azorbaycandaki filial iso
mal1 Qazaxistana avvalki qiymatine satir.Satisdan sonraki vaziyyato diggetle baxaq.Osas
sirkat ucuz gqiymoto mal satdigindan vergiya calb edilon goaliri az olacaq.Qiymat forqi ilo
yaranmig az monfoot iso Azarbaycandaki filialin oldo etdiyi manfastlo kompensasiya
edacokdir.Hom 6z o6lkasinde monfosti az oldugundan az vergi o6doyacok, hom do,
Azorbaycandaki vergi doracasinin azligr onun monfastini ¢ox azaltmayacaq.Bu miiasir
dovrda an ganuni hesab olunan vergi qagaqe¢iligidir.Beynalxalg maliyys menecmentinin
bu sahodoki asas vozifasi odur ki, vergi daracalarinin elo saviyyasi miioyyon olunmalidir
ki, bu ciir hallar yaranmasin.

»Siyasi risk.Beynalxalq iqgtisadi miihit iqgtisadi subyektlor {iglin no godar bdyiik
imkanlar yaratsa da, he¢ bir iqgtisadi subyekt siyasi sabitliyin olmadig1 bir 6lkada
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foaliyyat gostormok istomoz.Ciinki, iqtisadiyyat siyasi qeyri-sabitlikloro garsi ¢ox hossas
olur.Bir digor ehtimal da var ki, firma xarici 6lkods foaliyysto basladigdan sonra hamin
Olkodo siyasi qarsidurma yaranir.Bu zaman firmalar biitin miimkiin risklor godzardi
etmoadon beynolxalg maliyya menecmentinin toklif etdiyi iisullarla bunu holl etmoys
calisa bilar.

»Comiyyatdoki diisiinco.Firmalarin foaliyyoti beynolxalq miistoviys ¢ixdigca, eyni
cografi zonada belo olsa, comiyyatin diisiincosindo olan fogliliklor mévcud olaraq
qalir.Masalon bir 6lkonin toplumu riskli foaliyystds maraqli ola bilar.Lakin diger 6lkada
comiyyat riskdon gacirsa, miitloq investisiya vo maliyyslosmo (orarlarinda bu amil
nazaro alinmalidir.

»iqtisadi modellor.Miiasir dévrde adoton mévcud iqtisadi modellor rogabatin
giiclii oldugu, hokumatin igtisadiyyata miidaxilasinin minimum oldugu bir vaziyyati oks
etdirir.Lakin elo 6lkalor vardir ki, burada qeyd olunan xiisusiyyotlor ya azdir, ya da
imumiyyatlo yoxdur.Buna gora doa, belo dlkalordo mévecud anonavi igtisadi modellor
maksimum doracado tokmillogmoalidir ki, homin o6lkonin iqtisadiyyati beynoalxalq
maliyya sisteminin bir halgesine c¢evrilsin.Beynoalxalg maliyya menecmenti isa bu
sistemin idara olunmasinin asas 6zayi olsun.

Beynolxalg maliyys menecmentindon danisarkon belo bir maraqli magam diggti
calb edir vo bunu bir sualla ifads etmoys calisacam.Sirkatlor na {igiin qloballasmaqda
maraqlidir? suali beynoalxalg maliyys menecmentini tahlilinds an 6namli vo belo demok
olarsa, bu problemin morkazindo duran sualdir.Bunun bozi sobablorini geyd edok.Bu
sobablor {imumilikdo beynalxalg maliyya menecmentinin  asas moagsadloridir.

1.Bazardaki hoacmini genislondirmok.Firma vo miiassisalor yerli bazarda
“doyduqdan”sonra xarici bazarin onlara gostordiyi cazib imkan vo tokliflorlo
foaliyyatlorini genislondirirlor.Bu prosesein hansi formada getdiyini gostorak.llk &nco
firmalar yerli bazar iigliin mohsul istehsali hoyata kegirirlor.Ogar har sey istonilon Kimi

iralilasa, bu mohsulun colb etdiyi istehlak¢ilar arzu olunan golir Saviyyasini tomin
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edir.Bununla birgs, xarici bazarda da bu moahsula yarana bilocok talabati 6domak {igiin
bu mohsulu tolobatin yarandigi 6lkads istehsal etmok daha sarfali olur.Ciinki bu voziyyat
nagliyyat vo istehsal xorclorini azaltmaga kdmok edir.Niimunos iiciin IBM, Coca-Cola,
McDonald's kimi beynalxalq sirkotlori misal gostora bilarik ki, onlar da bu formada
foaliyyatlorini globallagdiraraq beynolxalq bazarin asas fiqurlarina ¢evrilmislor.

2.Xammal axtarisi.ExxonMobil kimi bir ¢ox ABS neft sirkotlori diinyanin dord
bir yanindan boyiik téromo miiossisoloro malikdir.Bu toromo miiossilor sirkotin osas
foaliyyat sektoru olan neft-gaz sonayesi iigiin lazzim olan xammal manbalarinin alo
kecirilmasi ila foaliyyatlorini beynalmilallogdirirlar.

3.Istehsal somoraliliyinin tominati.istehsal somoroliliyi dedikds ilk agila golon
istehsal xorclorinin asagi salinmasidir.Niimuna ii¢lin qeyd edo bilorik ki, yapon is
adamlar1 0z istehsallari1 Sakit okeanda yerloson xirda ddvlotlorin vo ya adalarin
arazisinda yerlogdirib.Bu ham amok Xxarclorini azaltmaqla yanasi hom da, homin cografi
mokandan okeanin digar tarafina bu mohsullarin ixrac xarclori daha da azalir.

4.Siyasi va tonzimloyici maneslorin garsisini almaq tligiin. Hokumatlor bazon idxal
va ya ixrac olunan mal va xidmatlora dair tariflor, kvotalar va digor mahdudiyyatlor
totbiq edirlor.Onlar golirlori artirmaq, daxili sonayelorin gqorumag ve miixtalif siyasi-
igtisadi moqsadlarini hayata kegirmak tiiglin bunu edirlor.Dévlatlorin yaratdigi bu ciir
maneslori agsmaq tl¢iin firmalar tez-tez xaricdoki téromo istehsal miiassisalorini inkisaf
etdirir.Masolon, Yapon masin istehsalgilari bu ciir sobablordon istehsalini ABS-a
kociirdiilor.Indi Honda, Nissan, Toyota, Mazda vo Mitsubishi kimi avtomobil nohanglori
0z istehsallarmin on boylk hissasi Yaponiyadan konarda, xiisuson ABS-da
tomorkiizlogmisdir.

5.Diversifikasiya.Diversifikasiya hor hansi bir faaliyystin saxalondirilmasidir.
Beynolxalg miqyashi firma vo miiassisalor do foaliyyat gostordiklori 6lkalarin
iqtisadiyyatinda ola bilocok dalgalanmalara miivafiq olaraq forgli-forqli 6lkalords

foaliyyotlorini diversifikasiya edirlor.Umumiyyatlo, cografi diversifikasiya iqtisadi
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bohranin azalmasina sabab olur.

Beynolxalg maliyya menecmenti beynalxalg biznesin idara olunmasi nazariyyassi
Vo tocriibasidir, yani maliyys aktivlorinin harokatlori, mallarin vo Xidmatlorin milli
sorhadlordon konara ¢ixmasi ilo bagh foaliyystdir.Bunlar beynalxalq ticarstin va Xarici
investisiya foaliyyotinin genislonmasi prosesinin tocassiimii kimi ¢ixis edir.Beynalxalq
ticarot vo investisiya foaliyyatinin osas subyektlori haom do beynolxalq maliyys
menecmenti  fasliyyotinin  horokotverici  subyektlori  hesab olunan beynolxalq
sirkatlordir.Beynolxalq firmalarin foaaliyyoti arenasi elmi-texniki, istehsal, investisiya,
ticarat, pul vo kredit sahalori ola bilor.Lakin movzu ils oalagadar bizo maraqli olan hissa
investisiya vo pul-kredit sferasidir.Ciinki, avvallords qgeyd etdiyimiz kimi, maliyya
menecmenti maliyys resurslarinin idars olunmasi ila bagli bir elmdir.

Beynolxalg maliyya menecmenti—elo bir iqtisadi sistemdir ki, sirkatlorin biznes
foaliyyatinin  beynalmilollogsmasi naticasindoonlarin  maliyys foaliyyatinin  hoyata
kegirilmasi zamanthayata kegirilon tadbirlor vo gorarlarin gobul edilmasiprosesidir.Sual
oluna bilar ki, na iiglin biz beynalxalg maliyys menecmentini 6yronmoaliyik? Bu suala
cavabi qisa bir niimuns ilo cavablandiraq.Azarbaycan xarici olkalora neft vo neft
mohsullari, tobii gqaz, meyvea-toravaz va s. kimi mohsullar ixrac edir.Bununla boarabor
miixtalif Glkalordon ohalinin ehtiyac duydugu boazi mohsullar1 idxal edir.Bu
omoliyyatlarda osas subtekt dovlot olsa da, miixtalif sektorlarda foaliyyast gostoran
sirkatlor bu prosesin tam markazindadirlor.Bu ciir qarsiliglt idxal-ixrac amaliyyatlari
albatto ki, miiayyan bir pul vasaiti hesabina hoyata kecirilir.Firmalar torafindon bu
omoliyyatlarin hayat kegirilmasi {igiin lazim olan pul vasaitinin aldo olunmasi vo haraya
yonaldilmasi beynalxalg maliyys menecmentinin asas vazifalarindon biridir.

Bu vozifolari ayriligda nazordon kegirok

-Beynolxalg maliyya menecmentinin vazifalori dedikds ilk agila golon budur ki,
firmanin bazar doyarinin vo hacminin artirilmasi, homginin sirkat sahiblorinin

monfaatlorinin maksimumlasdirmaq tigilin alternativlar igarisindon an diizgiin va Samarali
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olan maliyyslosmo vo investisiya Qorarlarinin verilmasidir.Hotta bunu oyani sokilda

gorsadan Vo beynalxalg saviyyads gobul olunmus bir diistur vardir:

VV\[AX=f(F, I, D) ] Burada V

doyar, F-maliyyslosmo, I-investisiya, D-dividend siyasoti.Bu ii¢ amildon asil1 bir bazar

doyarinin maksimumlasdirilmasi funksiyast vozifolorin haraya yonaldilmasine komokgi
olur. -Miihasibat ucotu
omaliyyatlarinin diizglin olmas1 iizarinds noazarat bir digor vazifodir.Bildiyimiz kimi
maliyys menecmenti bir ¢ox elmi sahoalorin sintezidir.Bu elmi saholordon biri do
miihasibat ucotudur.Istor beynolxalq, istorso do lokal soviyyodo istonilon maliyyo
omoliyytlart miihasibat ucotu ilo geydiyyata alinir.Qeydiyyata alinmis molumatlarin
diizgiinliiyii vo miiayyan tolobloro uygun olmasi noticosinds firmalarin 6z maliyyo
aktivlorinin voziyyoti haqqinda, onlarin harokati hagqinda bir informasiya toplusunu
bizo toqdim edir.Mohz bu molumatlar asasinda beynolxalg maliyys menecmentinin iig
boyiik gorar1 (maliyyalosmo, investisiya, dividend siyasoti) hoyata kegirilir.Mahz bu
sobabdan daim bu malumatlar nozarstdo olmali vo maliyya menecmenti faaliyyati bu
molumatlar asasinda hoyata kegirilmalidir. -Maliyyalomo  prosesi
zamani kreditor subyektlorlo mohkom vo samoarali miinasibatlorin qurulmasi bir digar
vazifadir.Bilirik ki, foaliyyatin genislonmasi zamani1 maliyys idaragiliyi artiq beynoalxalq
maliyya menecmenti saviyyasino yiiksalir.Foaliyyat genislonmosi zamani bazarda
ragiblarlo miibarizo zamani amtos va xidmotlor daim tokmillogdirilmoali vo bazar hacmi
daim artirilmalidir. Bunun ii¢lin maliyys vosaitino ehtiyac duyulur.Bu ehtiyaci 6doayan
miiasir maliyyo sisteminin  osas holgalorindon  olan banklar vo  kreditor
toskilatlaridir.Qurulmus moéhkom vo somoarali miinasibat zamani1 bu kredit toskilatlar
verdiklori kreditlordo hamin torofdaslarina qarsi miioyyon giizostlor eda bilorlor.Bu
giizostlor hom kredit verilorkon faiz doracasinds giizast, kredit sortlorindo yumsaltmalar

soklindo, hom do kreditlorin geri 6donilmasi zamani da olur.Kreditlorin geri
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qaytarilmasinda miioyyan gecikmolor vardirsa, beynalxalq soviyyado genis yayilmis bir
tisul vardir.Bu da firmalarin kreditorlarla olan kredit sortlorinin yenidon gdzdon
kecirilmasi, kreditlorin  6donilmosi  {igin - verilon miiddotin  uzadilmas:1  kimi
mosalalordir.Bu iss firmanin on ¢otin vaziyyotinds iflasa ugramamasina kdmokgi olan
vozifadir.

-Uzunmiiddatli amaliyyatlar ti¢iin biidcoloma amoaliyyati etmok. Uzunmiiddatli vo
an osas1 boyiikk biidcali amoliyyatlar ovvolcodon hazirlanmasi beynalxalg maliyys
menecmentinds xiisusi énom dasiyir.Ilk 6nco bu biidcolomo prosesinin hansi sahaya
yonaldilocayi ilo bagh diizgiin gorar alinmalidir.Sonra iso bu sahoys Yyonoldilocok
maliyya vosaitinin hocmi vo bu investisya omoliyyatinin maliyyalogsmo miiddoti
diisliniilmalidir.Diizgiin gorara alinmig vosait hacmi vo maliyyslosmo miiddsti bir
sonraki investisiya omoliyyatlarina togviq etmoklo firmanin faaliyyatini genislondirar.

-Dividend siyasatini formalasdirmaqg-Dividend siyasati daxilindo miiayyan
tovsiyalorin islonib hazirlanmasi, zamanin vo mokanimn taloblorine uygunlasdirilmasi
moasalasi daim 6ndo olmalidir.Nozoro alaq ki, dividend siyasati ilo boliisdiiriilmayan
monfoot firmanin pul vosaitine ehtiyacinin 6danilmasi zamani an gonastli vo samoarali
olanidir.Lakin beynoslxalq miistovido Sohmdarlarin ehtiyaclarinin  6donilmasini  do
gbzdon gagirmamaliyiq.Buna goéro do daim “qizil ortan1” miioyyan etmoklo hom
somdarlarin istoklori yerina yetirilmoali, hom do firmanin inkisafi daim 6nciil masalo
olaraq gqalmalidir.

-Sohm vo istiqgraz kimi qiymotli kagizlarla olan omaliyyatlari planlamagq.
Beynolxalg maliyya menecmentinin foaaliyyat gostordiyi sahoni bizlora an bariz sokildo
gorsadan maliyya foaliyyati qiymatli kagizlarla olan amaliyyatlardir. Sohmlorin ixraci vo
ya alinmasi zamanlarinin diizgiin miiayyon edilmasi, istiqraz kimi borc sonadlorin da iso
ehtiyac duyulan maliyys vasaitinin diizgiin miioyyan edilmasi qiymotli kagizlarla olan
amoliyyatlarda firmaya komok edon osas iinsiirlordir.Bu va digar omoliyyatlarin diizgiin

miioyyan edilmasi firmalarin beynalxalq faaliyyatinds shamiyyatli vazifalordandir.
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-Miimkiin risklorin analizi-bu vozifo firmanin yarana bilocok itkilorini vo onun
bazar movgeyino monfi tosir edo bilocok toroflori aragdirmaqdan ibarotdir.Riskin
monbayinin, shato dairasinin (hacminin), saboblorinin, ehtimal edilon miiddatinin vo
yarada bilocok fasadlarimin miioyyan edilmasi homiso aktual vazifalordondir.Risklar
beynolxalg maliyyo menecmentindo daha gqabariq vo genis sokildo gabagimiza
cixdigindan bu vazifs ¢ox shomiyyatli hesab olunur,

-Beynolxalq hesablasmalarda miixtalif valyutalardan istifado baximindan maliyya
omaliyyatlarinin  planlagdirilmasi.Maliyys menecmentinin  beynoalxalg soviyyasini
gorsadon on bariz vazifalordondir.Valyuta mozonnalarinin toraddiidlarinin nazarstdo
saxlanilmasi asas missiyadir

-Ixrac foaliyyatinin maliyyslosdirilmosi-Firmalar 6z foaliyyotlorinin beynalxalg
bazarlara dasidiqca ixrac omoliyyatlar1 normal olaraq artir.ixrac emoliyyatlarmin natico
vermasini gdzlomazdan avval mahsul va xidmatlars uygun miivafiq bazarlarin tapilmasi,
xarica dasinmasi {igiin lazim olan maliyys Vasaitinin ayrilmasini geyd etmoaliyik.

- Xarici birbaga vo portfel investisiya amoliyyatlariatosvigat-Monfoot oldo
olundugdan sonra bu manfootin bolisdiiriilmasi zamani investisiya foaliyyatin nazors
alinmasi daim digqoat morkazinds olmalidir.Maliyys menecmentina beynolxalq xarakter
veran iki osas tinsiir varsa, bunlardan biri xarici subyektlara verilon kreditlordirds, digori
xarici investisiya foaliyyatidir.Xarici investisiya foaliyyati diizgiin qurulubsa bdyiik
monfaat, yanlis qurulubsa iflasa qadar gedon boyiik bir tonazziil qaginilmazdir.

-TMK-larin maliyya foaliyyatlorina nazor yetirmok-TMK va global sirkatlor
maliyys menecmentinin beynalxalq aspektinds digor firmalara niimunadir.Bazan
firmalarin 6z foaliyyoatlorini onlarin foaliyyatlori ilo birlosdirmok, bazon maliyys
gedislarindon miiayyan naticalor ¢ixardaraq faaliyyatlorinds dayisikliklor etmok, onlarin
maliyyo menecmenti ilo olagodar foaliyyastlorinin  niimuna kimi  gdtiiriib
ozlnlinkilagdirarak faaliyyatlorinag tatbig etmok hazirki dévrds aktual mosalslardondir.

Maliyys menecmenti inkisaf etdikca, yeni maliyys alstlori yarandiqca bu vazifalor
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genislonir.

Istonilonbir sahodo ugur oldo etmok istoyirikso, miitloq sokilde homin saho
haqqinda tam vo dogiq informasiyaya ehtiyac duyuruq.Beynalxalg maliyys
menecmentinin effektivliyi do bu sahays aid olan bazi mosalalor hagqinda informasiya
oldo etmok vo bu informasiyalarla diizgiin qorar gobul etmokdon asilidir.Beynalxalq
maliyya menecmenti ilo mosgul olan subyektlor asagida qeyd olunacaq moasalalor
haqqinda miitlaq sokilda bilik vo tacriibays malik olmalidirlar.

1.qiymatli kagizlar bazar1 haqqinda

2 kapital bazarindaki mévcud voziyat

3.faiz doracalorindoki dalgalanma

4.investorlarin ivestisiya davraniglari vo meyillori

5.idxal va ixrac trendlari

6.bank sektorunun performansi

7.inflyasiya doracasi

8.Valyuta bazar1 haqqinda

9.miixtalif formali risklorin idars olunma texnikalari

10.beynalxalq maliyys institutlariin faaliyyati

Siiratli globallagma, iqtisadi béhranlar vo davamli dayison biznes miihiti vo digar
faktorlar hamis1 birlikde bugiinkii maliyya menecmentini har zaman oldugundan daha
artigénamli bir movgeya gotirir.Biitiin bu geyd olunan faktorlar subyektlorin maliyya
foaliyyatini daim nozarotdo saxlayan bir igtisadi sistemo ehtiyac yaradir ki, beynalxalq
biznes erasi iiglin bu ciir iqtisadi sistem rolunda beynalxalg maliyys menecmenti ¢ixis
edir.Beynoalxalg biznesdoki inkisaf beynoalxalq ticarstin genislonmis hocminin imumi

monzarasi altinda tam aydin sokildo gorsonir.
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1.3 Effektiv beynalxalq maliyya menecmentindo TMK-lar maliyya strategiyasinin

elementi kimi

Diinyada demok olar ki, har bir tinsiiro globallasmanin gedarok artan tosiri iqtisadi
miistovido do hiss olunur vo bu prosesin 6zl ilo gotirdiyi iqtisadi transformasiya
prosesinds asas subyektlordon biri Transmilli korporasiyalardir(TMK).Qloballasma ilo
sorhadlorin aradan qalxmasi vo milli dovat adlanan subyektlorin demok olar ki igtisadi
arenalarda olan niifuzunu sarsitmasi ilo bu proses daha da giiclonmisdir. TMK-lar1 iki vo
daha artiq Olkodo iqtisadi foaliyyot corgivasindo monfoot oldo etmok mogsadilo
beynolxalq miqyasl istehsal foaliyysti hoyata kegiron meqasirkatlor kimi tosvir do
bilarik.Bu sirkatlor milli sarhadlor ¢orgivasinds amtoos vo Xidmot istehsali hoyata kegirir
Vo onlar1 beynolxalq bazarlarda realizo edirlor.Az 6nco geyd etdiyimiz kimi
globallagsmanin sarhadlori aradan galdirmasi ilo yalniz bir 6lkonin deyil , beynalxalq
soviyyado istehlakg¢ilarin z6vq vo istoklorinda olan tendensiyani nozoro alaraq 6z
strategiyalarin1 bu moasalo ilo uzlasdirmaga calisirlar. TMK-lar istehsal, satis (marketing),
maliyya, ticarat, enerji, texnologiya basda olmaqla global igtisadi miihitin vaziyyatina
tosir edo bilacok bir mévgedadir. TMK-lar globallasma prosesinin mohsulu olmagla
yanasl, bu prosesi istiqamotlondiron bir subyektdir.Oslindo TMK-lara olan miinasibat vo
fikirlor birmanali deyildir.Bu onlarin homogen olmayan strukturlar1 vo sirkat siyasatlori
ilo olagodardir.Buna baxmayaraq onlar1 birlosdiron bir ¢ox ortaq xiisusiyyatlor
movcuddur.Bu xiisusiyyatlori bir torif icarisinds birlosdirsok, TMK oasas gorargahlari
miioyyan bir Olkads Yyerlosmosine baxmayaraq, foaliyyatlorini xarici 6lkalords
tamamlayan bir ¢ox xarici filial vo sobalari markazdon verilon gorarlarla koordinasiyali
sokilds idars edilon boyiik sirkatlordir.

TMK termini ilkdofa 1960-c1 ildo Linienthal torafindon ortaya atilib.Bu sirkatlor
haqqinda iqtisad¢ilarin - miixtalif fikirlori olmasina baxmayaraq ortaq fikirlora misal
olaraq agor bir sirkatin macmu aktivlorinin minimum 20%-i xarici 6lkalordadirss vo ya

xaricdoki faaliyyatindon alds etdiyi galiri macmu golirinin minimum 35%-i toskil edirso
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bu sirkati TMK kimi giymaotlondira bilarik.

Belo ki, artiq 1980-ci ilbrin axirlarindan TMK-lar diinya omtos vo Xidmotlor
bazarmin tochiz edilmosinin asas kanalina ¢evrilmisdir.Bu prosesin naticasi kimi TMK-
lar lokal inhisarligdan qlobal inhisarliga dogru bdyiik bir cigir agmiglar.Hom bu dovr
ticiin hom do miiasir dovrdo TMK-lar sanki bir “hériim¢ok toru” yaradiblar.Buradaki
“horiimgak toru” olbatto ki, metafora kimi gobul olunmalidir.Beynoalxalq iqtisadiyyat
xiisusilo biznes sobokasi bizo bu tosiri bagislayir.Bu “horiimgok toru”nun giici vo
davamlilig1 iso morkazds dayanan horiimgayin, yoni TMK-nin giiciindan, onun maliyys
potensialindan asilidir.Qloballasmanin artmasi TMK adlanan bu superstrukturlar
igtisadiyyatin sanki imperatorluglari kimi bir miihitin yaranmasina garsisialinmaz gorait
yaradir.

Tarixi inkisaf baximindan TMK-lar1 beynolxalq ticarotlo inkisaflar1 vo miiasir
dovrdaki vaziyyati nozars alinaraq tohlil edok.Yaranmalariin ilkin niimunslori hagqinda
miixtalif fikirlor olmasina baxmayaraq XV asro gadar bu subyektlorin yaranisinda bazi
niimunalor gora bilorik. Hor bir ¢ay 6z baglangicini kigicik bir bulagdan gotiirdiiyi kimi
qlobal diinyamizin on aparici qiivvalori hesab edilon transmilli korporasiyalar da 6z
baslangiclarim1 yerli bazarlardan gotiirmiislor vo foaliyyoto basladiglart ilk dovrlords
(yani halo transmilli korporasiyalar olmadiglar1 vaxtda) yalniz 6z olkslorinda vo bir
sahodo mdvcud olurlar.ilk avvellor tobii sorvatlor vo kond tesarriifatt mohsullarinin
miistomlokagilik sistemi vasitosilo ticarati ilo bdyiiyon sirkotlor miiasir dovrdo TMK
formasinda qarsimiza cixir.Qeyd etmisdik ki, beynolxalg ticarot bu transmillosmo
prosesinin osas giic aldigi monbadir.Beynalxalq ticarotin 6z tarixi keg¢misino nozor
yetirsok gorarik Ki, sonaye inqgilabina qador olan dovrds ticarot he¢ do sarhodlori asa
bilocok godar nozors carpmirdi.Basqa s6zlo bu dovrds ticaratin hadofi mohz dovlatlorin
hadofi ilo eynilik toskil edib.Bu dovrdos ticarstin igtisadiyyata tosiri Avropa tizarindo
daha ¢ox hiss olunub ki, bu da son naticods miistomlokagiliyin genislonmasina sabab

olub.Malumat iigiin geyd edok ki, TMK-nm ilk niimunasi holland mensali “Unique
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Margarin” ilo ingilis monsoli “Lever Brothers” adli iki sirkatin birlogsmasindon yaranan

“Unilever” hesab olunur. Bu anlayis ilk dofo 1960-c1 ildo Liniental torofindon toqdim

edilmisdir.

TMK-larin milli hiidudlar ¢argivasindon beynolxalq miistoviya godor inkisaf

morhalalorindon sonra onlarin milli iqtisadiyytlara vo daha kigik iqtisadi subyektlora

olan tasirini nozordon kegirak.Ticaratin liberallagsmasi, milli sarhadlorin gedarok aradan

qalxmasit sirkotlor iiglin yerli bazari diinya bazari halina gotirmig, bununla birlikdo

rogabotdo global soviyyays ke¢migdir.Onlarin diinya iqtisadiyyatinin on boyiik

halgalarindon olan milli iqgtisadiyyatlara olan tasirlori ham miisbat, ham do moanfi

yoniimlidiir.Bu tasirlorin bazilorini qarsilighi sokildo asagida tortib olunmus codvaldan

daha aydin gora bilarik.

Cadval Nol. TMK-larin miisbat va manfi tasirlori

Sira
No-Si Miisbat tasirlor Moanfi tasirlor
1. Umumilikdo diinyanin ticarat hacmini | Ragabato vo bazarda sarbost foaliyyat

artirirlar.

gostormayas manes olan monopolist

qurulusa malikdirlar.

2. Giiclii maliyys potensialina sahib | Borclu torofi borcunu 6doyano godor
olduglarindan mivagqati pul | 6ziindan asil1 vaziyyats salir.
vasaitloring olan ehtiyaclart 6doayirlor.

3. Texnoloji yeniliklor vo ETT yolunda | IEOO-2 vo iigiincii diinya o6lkalorina
miixtalif aragdirmalarin vo layihalarin | uygun olmayan texnologiyani ixrac
miallifloridirlor. edirlar.

4, Mosgullugu artirir, iscilorin  pesa | Iscilora verilocok amakhaqqida bir limit

gabiliyyatlorinin daha da artirilmasi

ticiin todbirlor goriirlar.

mioyyonlosdirir,  homginin ~ amok

rogabsti adlanan anlayis1 bazardan

uzaqlasdirmagq istayirlor.
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Moacmu goaliri va rifahi artirirlar

Varli vo kasib tobogo arasindaki

ucurumu daha da darinlasdirirlar.

Olkolorin sahib olduglar ehtiyatlarin

diinya bazar1 ilo qovusmasinda korpl

Tobii sarvatlorin sanki miistomlokagilik

psixologiyasi ilo 6z ollorindo comlos-

rolunu oynayirlar. dirmolori tglin sarhadlora baxmadan

sarmasiq kimi diinyaya yayilirlar.

7. Az inkisaf etmis 6lkolorin daha tez bir | Istehlak¢1 yoniimlii homogen bir diinya

zamanda modernizasiyasina | iqtisadiyyati yaratmaq

(miiasirlosmasina) komok edir. mogsadindadirlor.

Hazirda bu sirkatlor «diinya iqtisadiyyatinin harokatverici qiivvasi» hesab
edilirlor.Yoni miiasir iqtisadiyyatin katalizatoru mohz bu sirkatlordir.BMT-nin transmilli
korporasiya haqqindaki moruzalorindon biri elo belo do adlanmisdir.Beynolxalq
kompaniyalar dedikdo 6z tesarriifat¢iliq foaliyyatindo milli ¢orgivodon konara ¢ixan,
istehsal, ticarat, elmi-texnoloji proseslor, maliyya, xidmat va digar sahalarin beynalxalq
baximdan kompleks inkisafin formalagsmasini hoyata kegiron iri birliklor nozords
tutulur.

Cagdas dovriin beynoalxalq iqtisadiyyatinda transmillilosmo tendendsiyasi
getdikca artir. TMK-lar iss bu tendensiyanin niivasini toskil edir.Miiasir dovriin diinya
imparatorluklar1 halina golmoktadirlor.Bir ¢ox farqli strategiyalar tizro foaliyyot
gostarmoalarine baxmayaraq TMK-lar1 birlasdiran bazi ortaq xiisusiyyatlorini geyd edok:

» Iki vo daha artq olkoda foaliyyot gostarirlor (bozi monbalords minimum alt:
olko;

» Osas foaliyyat sahasi bir vo ya daha ¢ox mal vo xidmatlarin beynslxalq istehsal,
boliigdiiriilmasi vo satisi olub, birbasa investisiya, texnologiya, idaroetmo Vo s.

transferinin tamin edilmasidir;

» Xarici Olkolordo olan biitin uzantilarinin idaro edilmasini vo nozaratdo
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saxlanmasini morkozdon verilmis qorarlar asasinda hoyata kegirirlar;

» satigin illik hocmi 1 milyard ABS dollarindan az olmamalidir;

» Cox giiclii maliyyo potensiallar1 vardir;

» Modern v iistiin texnologiyalara sahibdirlar;

» Biitiin faaliyyalorinin tomalinds soxsi kapital dayanir;

» 1daroetmodo miixtolif 6lkolore moxsus xarici votondaslarin méveud olmast;

» Hoyata kecirdiklori investisiya omoliyytalarinin boyiik bir qismi beynalxalq
miihitin payina diigiir.9vvalds geyd olundugu kimi mocmu aktivlorinin minimum 20%-i
xarici Olkolordo olmaqla yanasi, xaricdoki foaliyyatindon oldo etdiyi goliri mocmu
galirinin minimum 35%-i toskil edir.

Transmilli korporasiyalar markazi bir 6lkads, foaliyyati iss digar dovlatlords olan
qlobal miqyash sirkotlordir.Homginin TMK-lar bazar payinit vomanfoat hocmini artirmaq
ve ragabot iistiinlilyii olda etmok iiciin IEOO-dodzlorinin lider olacag: birbazar yaratmag:
hadoaflayiblor.Bu hodoflora ¢atmaqdan oavval, bir gox TMK-larin har hansi bir 6lkanin
igtisadiyyatinda daxil olmazdan avval miitloq amal etmali oldugu prinsiplor vardir.Bozi
TMK:-lar bu prinsiplori 6z faaliyyatlorinin 6zayini togkil edan bir siyasata geviriblor.Bu
siyasatlors aiddir:

1. D6vlat tominatl 6donisin olmadigi taqdirds bazara daxil olmayin

2. Zomanatli bir investisiya galirinin olmadigi taqdirds bazara daxil olmayin

3. Hoqiqi ragabatin olmadigi bazarlara daxil olun

4. Nozarati sizds olmayan torafdasliglart qurmayin

Sual oluna bilor ki, TMK-lar hansi formada ayri-ayr1 iqtisadiyyatlara niifuz
edirlor.Bunlarin osas formalar1 agagidakilardir:

1.Ixracat omoliyyatlar

2.Qiymaotli kagizlarla bagli omaliyyatlar

3.Lisenziya miiqavilalori

4.Birbasa investisiyalar
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BMT-nin Ticarot vo Inkisaf iizro Konfransinin (UNCTAD) hor il bu tip firmalar
liciin nogr etdiyi illik hesabatlar vardir. TMK-larin giicliniin gozlo goriino bilon hissosi,
yani rasmi torafi mohz bu toskilat torafindon 6l¢iiliir.Bu toskilatin 2016-c1 ildo verdiyi
verdiyi molumatla sizlori tanig etmok istoyirom.100 on boyik TMK-mn {imumi
aktivlorinin hacmi 13.3 trilyon ABS dollar1 hacmindadir.Bu aktivlerin 8.3 trilyonu sirf
xaricdoki aktivlarinin doyaridir.Miigayiso {i¢iin deya bilorom ki, 13.3 trilyonlug bir
aktivlo bu 100 TMK 2016-c1 ildo Cin vo ABS istisna olmagqla biitiin dévlotlorin UDM-
dan daha artiq bir kapitala sahibdirlor.Heg tosadiifi deyil ki, diinya ticaratinin 50%-indan
art1ig1 mohz TMK-Ilari nozaratindadir.

BMT-nin analitik morkozi uzunmiiddot belo hesab etmisdir ki, 1 mlrd. dollardan
artiq illik dovriyyasi olan va an az1 6 6lkados filiallar1 olan miiassisalori, transmilli sirkat
hesab etmok olar. Olbatts, belo torif miitlog Vo doyismoz deyildi. Son vaxtlar miioyyan
dogiglosmolor, arasdirmalar edilmisdir. Onun yerlosdiyi olkodon konara satdigi
mohsulun hacmi 25-30 % miisyyan gostarici Kimi osas gotiiriiliir. Belo bir gostariciya
gora Isvegranin «Nestle» firmas1 diinya lideri hesab olunur, comi mohsulun 98 %-ni
Konara satir.

Bu katastrofik gostaricilor onlarin no godar giiclii bir potensiala sahib olduglarinin
bariz gostoriciloridir, TMK-lar sahib olduglar1 boyiik kapitalla sonaye, xidmot, kond
tosarriifati, texnologiya vo digor saholordo boyilik soz sahibi olurlar vo 06z
monopoliyalarini yaradirlar. Bu sobabdon yiiksok giymoat siyasoti ilo agilasigmaz
doracoda galirlor oldo edirlor.Igtisadiyyatdaki bu méveud voziyyst na godor goriba
goriinsa do, natico budur ki, TMK-Ilar global igtisadiyyatin oan 6nomli fiqurlarindan biri
olmaqgla borabor, sahib olduglar kapitalla beynolxalg maiyys menecmentinin do
avazolunmaz subyektlarindan birina gevriliblar.

TMK-larin iki faaliyyst modeli var:

e Ononovi davramis modeli. Yaranma O6lkosindo mohsullarin  hazirlanmasi

sonradan xarica eksportunu nazords tutur. Bu model ¢ox baha basa goalir va geyri-

30



rasionaldir.

« Miiasir davramis modeli. Istehsalin daha ucuz basa golocoyi o6lkalorda
qurulmasi(transpalntasiya). Transpalntasiyadedikds ayri-ayri istehsal proseslarinin xarici
Olkaya kogiiriilmasi nozordo tutulur. Diinya praktikasinda ilk olaraq bu modeldon
Yaponiya vo Conubi Koreyanin avtomobilgayirma TMS-lori istifads etmayas baslayiblar.

Bu modelorin daha genis formasi strategiyalarda 6z oksini tapir.

1.Resurs axtaran strategiya. Bu ciir strategiya faydali qazintilarin hasilati vo emali
ilo mosgul olan, metallurgiya, metal emal1 vo gida mohsullar istehsali ilo masgul olan
transmilli korporasiyalar {i¢iin xarakterik olan foaliyyot strategiyasidir. Xammali
yarimfabrikatlar vo hazir mohsula ¢evrilon hasilat transmilli korporasiyalariin satis
hocmi artdiqca onlar 6z istehsal giiclorini bilavasitoe xammal bazasmin yaxmliginda
yerlosdirilmosinds maraqli olacaqlar

2.Xarclora yonalmis strategiya. Transmilli korporasiyalarin qiz kompaniyalari isgi
qiivvasi kimi yerli faktorlari da istifado etmoklo ana kompaniyalari {igiin komponentlori
istehsal etmak vo mohsul y1gmaq mogsadilo 6z faaliyyatlorini qururlar. Misal iigiin Isci
qiivvasinin giymoti artdigca isa, onlar 6z istehsallarimi daha ucuz is¢i qiivvasi olan
Olkalora dogru horokat etdirirlor. Misal {igiin, ayri-ayri elektron komponentlor Singapur
vo Tayvandan daha ucuz is¢i qiivvesi mdvcud olan Cinds vo Vyetnamda yerlosdirirlor

3.Bazar axtaran strategiya. Bazar axtaran strategiyalar yiiksok rogabatli hesab
edilirlor. Onlar movcud yaxud da yeni bazarlardan ragiblorini sixisdirib ¢ixartmaq
mogsadi giidiirlor ki, bununla da onlar birbasa xarici investisiyalar ilo ¢ox six sokildo
alagada olurlar.

TMK-nin diinya tosarriifat sisteminds tutdugu yer vo oynadigi rol onlarin spesifik
xiisusiyyatlorindoan irali golir. Belo xiisusiyyatlordon biri onlarin faaliyystinin universal
olmasidir. TMK ham ticaratgi (tacir,kommersant), hom investor, hom do miiasir
texnologiyani  yayan vo  beynolxalg omok  miqgrasiyasin1  stimullasdiran

strukturlardir. TMK-lar monopolbirliklordir, foaliyyst dairasine gora beynalxalq
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miqyashdirlar. TMK-lar tam bir toesarriifat imperiyasini xatirladirlar.

Beynolxalg sirkatlor bir torofdon siirstlo inkisaf edon beynalxalg iqgtisadi
miinasibatlorin mohsulu olsa da, digar torofdon ona giiclii tasir mexanizmi kimi do ¢ixis
edir.Xaricdo satisin geniglondirilmasine va istehsalin toskilino yonalmis bu model
beynalmilallosmonin tarixoan vo moantiqi olaraq birinci formasi - omtos ixracinin
beynolxalq sahibkarliq faaliyystinin yeni formalar1 — lisenziyalarin, ticarat markasinin
ixraci, birbasa xarici investisiyalar ilo ardicil tamamlanmasini oks etdirir.

Onlar imumdiinya qlobal strategiya c¢orgivasindo foaliyyot gostorirlor.Bu
strategiya diinya bazarmin ayri-ayri seqmentlarinin aldo edilmasinoa deyil, istehsal va
mohsulun reallasdirilmasinda osas diinya teSarriifati movgelarinin oldo edilmasine
yonalmisdir. “Transmillilik indeksi” adlanan anlayisdan istifado genis yayilib.Sirkatin
beynalxalq istehsal-maliyys amoliyyatlarina colb edilmasi saviyyasini oks etdiron bu
indeks TMS-larin {i¢ asas parametrinin macmulasdirilmasi asasinda aldo edilir:

-xarici aktivlarin macmu aktivlara nisbati;

-xarici satislarin moacmu satiglara nisbati;

-xaricds foaliyyatdos olan is¢ilarin saymin macmu is¢ilorin sayina nisbati.

Miiasir transmilli korporasiyalarin xiisusiyyati ondan ibaratdir ki, onlar torafindon
bozi monada “ikili standart” tovsiyya olunur: bir torofdon transmilli korporasiyalar
diinya iqtisadi mokaninin galocok liberallagdirilmasinda vo demokratiklosdirilmasinds
maraqlidirlar, diger torafdan isa global migyasda foaliyyat gostoron azad bazar qanunlari
transmilli korporasiyalarin daxilindo islomir, hansi ki, burada mohz planli tosorriifat
hoyata kegirilir, qiymot bazar torofindon deyil, korporasiyalarin daxili strategiyasi
torafindon miioyyan edilir. Bu ziddiyatin horokatverici qiivvasi bir torafdon liberallasma
va beynalmilallosma, digar torafdan iss, igtisadi niifuz dairasinin yenidon bolisdiirmak
Vo diinyada yeni iqtisadi gayda miioyyan etmok niyyati olan globallasma prosesi li¢iin do
xarakterikdir.

Bundan basqa, 0z istehsallarmi xaricdo yerlogdiran transmilli korporasiyalar 6z
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dovlatlorino qarst proteksionist sodlorinin yarandigi hallarda onlar1 dof etmokdo
Olkalorina yardim¢i olurlar. Transmilli korporasiyalarin tosir dairosinin artmasi ilo
giiclonan transmillilosma prosesi ilk ndvbada kapitalin iki vo daha artiq 6lko arasinda
horakoti oldugundan, burada on asas mana kasb edon termin investisiyadir.

Transmilli miinasibatlorin moévcudlugu onun qiymatlondirilmasi  zaruratini
meydana ¢ixarmigdir, bu moagsad iigiin UNCTAD 6ziindo bes osas kateqoriyani (satis,
istehsal, mosgululuq, aktivlor, investisiya) birlosdiron vahid kompleks transmillilosmo
gostaricisinin totbiq olunmasini toklif etmisdir.Beynolxalq korporasiyalarin iki tipi
movcuddur:TMK: ana kompaniyas:t bir olkonin kapitalina moxsusdur vo diinyanin
miixtolif Olkalorindo filiallar1 foaliyyst gostorir; Coxmilli  korporasiyalar: ana
kompaniyasi iki vo daha ¢ox 6lkays aiddir.

Diinya iqtisadiyyatinin miiasir inkisaf saviyyasinds transmillilosmo prosesi genis
sokilda 6ziinii biruzo vermokdadir. Bu prosesds asas aparict qiivve artiq qeyd edildiyi
kKimi TMK-lardir. TMK-lar ana kompaniya vo xarici filiallardan ibarat tosorriifat
birlikloridir. Ana kompaniyalar xarici filiallarin kapitalinda olan pay vasitoasilo onlarin
foaliyyatini idaro edir.Transmillilosmo prosesini meydana ¢ixaran TMK-lar diinya
igtisadiyyatinda yeni «giic manbalori» olmaqgla hom do beynalmillosmo prosesinin asas
aparici qivvasidir. Belo ki, miiasir xarici iqtisadi faaliyyotdos artiq xarici ticarat deyil,
mal vo xidmatlorin istehsal vo satisinin bilavasito Xarici bazarlarda toskil edilmasi
omoliyyatlar1 dominantliq edir: bu iisulla hoyata kegirilon satis amoliyyatlariin hocmi
timumdiinya mal vo Xidmot ixrac omaliyyatlarinin hacmini gabaglayir, imumdiinya
ixracatinin 0zii iso todricon TMK-in miixtolif sobalori arasinda aparilan firmadaxili
ticaroto ¢evrilmokdadir. Bunlardan belo noticoys golmok olur ki, TMK foaliyyati
naticasinds diinya tasarriifati beynalmilagorak vahid mal, xidmat, kapital, is¢i qiivvasi

bazaria cevrilir.
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Fasil 2.Qlobal maliyya béhrani va onun 6zii ilo gatirdiyi risklarin idars olunmasi
2.1Qlobal maliyya bohrani va onun yaranmasi

Bohran gozlonilmoaz bir anda ortaya ¢ixan bir ciddi problem olub, reform (islahat)
tolob edon bir situasiyani ifads edir.Movcud situasiyanin bohran kimi qiymatlondirilmasi
liciin bohranin asas tinstirlorini vo xiisusiyyatlorini bilmak lazimdir.

1.Adi doyisikliklor va problemlor bohran deyil;

2.Bohranin on 6nomli xiisusiyyati gozlonilmodon va ya gofloton bas vermosidir;

3.Biitiin iqtisadi subyektlor iiglin ham tohdid va tohliike ifads etmoklo yanasi, ham
do yeni fiirsatlor ifads edon iqtisadi bir anlayis olub, yalniz neqativ bir manada iglonmasi
stereotipi tamamilo yanligdir.

4.Bohran sanki “yoluxucu Xxastoalik” kimidir.Bir sektorda bas veron bohran yavas-
yavas digor sektorlara sirast edir.Bunu eyni sektorda rogabst aparan firmalar ti¢lin do
geyd edos bilarik ki, zancirvari halganin bir halgasinin qirtlmasi biitiin zonciri tohliiko
qarsisinda qoya bilor.

Iqtisadi subyektlorin qgarsisinda bas vera bilocok neqativ proseslorin bohrani
yarada bilacok bir haddos ¢atana goadar 3 marhalodon kegir.

1.Bigana yanasmaq.Bu marhalods iqtisadi subyektlor daxili vo xaici miihitdo
meydana galon vo mévcud sistem tigiin tohliike yarada bilacak kigik signallar almalarina
baxmayarag buna shomiyyatsiz yanasirlar.Béhrandan avvalki dévrds alda edilon nisbi
faydalar bu problemlars qgarsi daha tolerant mévgedon masaloys yanasmani onlar {i¢iin
zorurato cevirir.Movcud naticalorin yaxst olmasina baxmayaraq bag veran kigik bohran
alamatlori diggati els do calb etmomisdir.Lakin biitiin subyektlor bu ciir kigik alamatlarin
boyiiyarak golocok bohran kimi kabusun ilkin riiseymi kimi garsisini almaq {ligiin biitiin
neqativ ssenarilori daim diggest morkoazinds saxlamaq lazimdir.

2.0talatlilik  (harakatsizlik).Bohran signallarma qarst firmalarin - salahiyyatli
saxslorinin heg bir tadbir gormadiyi bir marhalodir.Mévcud vaziyyatin miivagqgati olub,

standart todbirlorlo, zamanla kegoacayino inanirlar.Lakin bu vaziyyatin getdikco davam
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etmosi sonda bohran qarsisinda firmalar1 “silahsiz, oliyalin miidafio olunan bir asgor”s
cevirir.

3.Yanls gorarlar va faaliyyatlor.Bohrana garsi eyni bir sektorun niimayandalori
daim bir yumrug kimi horokot etmolidirlor.Lakin bohranin yaranmasinin bu
morholasinds daha ¢ox subyektiv qorarlar va foaliyystlor 6n plana ¢ixir.Oslindos igtisadi
subyektlor bohran qarsisinda daim ortaq moXraca goalorak birlikdo harokat etmalidirlor
oks toqdirds bohranin qarsisi alina bilmoz va fosadlar1 daha ¢ox hiss olunar.

Qeyd etdiyimiz kimi bohran-gofloton ortaya c¢ixan makro soaviyyodo 06lko
iqtisadiyyatini, mikro saviyyado iso firma va sirkotlorin igtisadi vaziyyatini kokiindon
sarsacaq bir iqtisadi situasiyan1 ifado edir.Iqtisadiyyada anormal bir voziyyst olaraq
giymatlondirilo bilon va biitiin igtisadi bazarlarin xiisusilo do maliyys bazarlarinin sanki
Kilidlonorok 6z fuksiyalarini tam yerino Yetiro bilmomasi vo hoddindon artiq
hossaslagmasi naticasinds dalgalanmalarin yaranmasi kimi da ifads oluna bilar.

Miiasir dovriin miiharibalori artiq 6z formasini vo mahiyyatini doyisib. Silahlar 6z
yerlorini yavas-yavas iqtisadiyyatlara olan miidaxilalor, lokal maliyys bazarlarina sizmis
xarici subyektlor vo onlarin kapitallarinin yerdoayismasi kimi amillora verir.Bu ciir
midaxilalorin igtisadiyyata, siyasoto vo comiyyatdo olan nisbi balansin pozulmasina
dogru yonalmasi naticasinds yaranmis situasiya soyuq miiharibalorin fasadlarindan daha
artiq olur.

1970-ci illarda baslayib,1980-ci illordo davam edon maliyya liberalizasiyasi 1990-
c1 illardon sonra globallasma prosesi ilo milli vo beynolxalq bazarlar arasindaki buzlari
aridorak diinyada bdyiik bir siiratlo harokot edon maliyys inteqrasiyasi prosesina rovac
vermigdir.Maliyyo inteqrasiyast prosesinin Olkslorin igtisadiyyatlarinda artisa sobab
olacagi gozlonilsa do, bu olkalordo meydana ¢ixan maliyys bohranlarmin maliyya
inteqrasiyasi arasinda bir alagonin olmasi fikri daim ortaya atilmisdir.Hal-hazirki dovrdo
bas veran maliyya bohranlarinin  asas sobabi  kimi  maliyys globallasmasi

gostarilir.Maliyys inteqrasiyast vo maliyya liberalizasiyasi soraitinds xiisusilo Xarici
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kapital sahiblori daha gox galir aldo eda bilocoklori 6lkalora 6z sarmayslorini sizdirmaga
calisirlar.1990-c1 illardan etibaran bu prosesin daha da darinlosmasi naticasinds global
maliyys bohrani problemi adlanan termini bugiinkii dovriin on fenomenal termini
Saviyyasina ¢atdirmisdir.

Qlobal maliyys bohranlarinin formalagsmasi zamani bazi bohran olamatlorine
diggat yetirmok yerina diisar.Bu olamatlor asagidakilardir:

1.Faiz doracalorindoki artim;

2 Iqtisadi miihitdoki geyri-miioyyonliklordoki arts;

3.Bank sektorundaki problemlor;

4.Qiymatli kagizlar bazarinin ¢okmasi.

Tarix boyu bas vermis biitiin global maliyys béhranlarinin hamisinin ortaq vo
forqli xiisusiyyatlori vardir.Qlobal maliyys bohranlarinin ortaq xiisusiyyatlor dedikdo, ilk
agilllara golon yaranan maliyys itkiloridir.Bu maliyys itkilorinin vo yaranan xarclorin
oksariyyati maliyys bazarlarinin yenidon  “restavrasiyasina” Xarclonmisdir.1990-c1
illordon etibaron bas veron qlobal maliyys bohrnlarinin on  6nomli ayiredici
xiisusiyyatlori igarisinds onlarin basda regionlar1 olmagla biitiin qitani bazon iss diinya
maliyya sistemini sarsacaq doaracads tasirli olmalaridar.

Biitiin zamanlar iiglin bas vermis maliyys bohranlarinin imumilosdirilmis
sabablorinin G-20 (Boyiik 20-lik)-in “Maliyys bazarlari vo Diinya iqitisadiyyati
konfrans1 bayannamasi”nda bu sobablor asagidaki kimi qeyd olunub:

1.Maliyya bazarlarinda olan siiratli boyiims;

2.Kapital axinlarinin stiratlonmasi;

3.Maliyys bazarlarinda yarana bilocok risklorin diizgiin qiymatlondirilmamasi va
bunun bariz naticasi olaraq zsif risk menecmenti sisteminin formalagmasi;

4.Qaris1q vo miirokkob maliyys aktivlorinin artmasi;

5.Maliyya sahosinda yetorinca novatorlugun tatbiq olunmamasi va an asasi

bazaryonlimlii islahatlarin aparilmamasi.
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Bir ¢ox iqtisad¢r miitoxassislorin fikrinco son zamanlarda bas vermis maliyyo
bohranlar1 azad ragabatin bohrani kimi ¢ixis edir.Buna gora do, daim dovlst nozaratinin
olmasi fikrinin torafdarlar tstiinliik toskil edir. ABS-da on dord mins yaxin dovlot is¢isi
maliyys bazarlarina nazarst edir.Olbatts ki, bank sektoru an ¢ox tanzimlanan va nozarat
olunan sahadir.Bu da sobabsiz deyil.Boyiikliiyiindon asili olmayaraq istonilon subyektin
iqtisadi foaliyyatinin asasi olan pul vosaitlorinin horoksti marsrutu banklar vasitasilo
idaro olunur.Bu goador pul vasaitinin dovriyyado olmasi yalniz kommersiya banklariin
ohdagiliyi olsa idi, heg siibhosiz onlar bank sektorunun yox, 6z banklariin maraqlarini
onds tutacaqdilar.

Maliyys vosaitlorinin boyiik bir hissaesinin ABS-dan alinmasi iso mosalonin bir
digor diiyiin noqtasi oldu.Belo ki, qizil standartina sadiq galan ABS hokumati bu
Olkalora verdiklori kreditlorin qizil olaraq geri qaytarilmasini tolob etdi Lakin diinya qizil
chtiyatinin osas hissasinin ABS-da olmasi borclu o6lkolori ¢ixilmaz vaziyyato
salmisdr.Umumilikdo 11.6 miIn dollarliq borc Avropa 6lkalorini ABS-dan asili salan
moblog movqgeyino gotirdi.Avropa olkolori bu borclart ABS-a mohsul ixract olaraq
6domok istasa do, ABS hokumati gomriik sadlori yaratdi.Sonda iso bu borclar1 toplaya
bilmadiklorin bohranin fasadlar1 qlobal miqyasli oldu.

Bohrana sobab olan an bdyiik sabablardan biri maliyys sahasinds xiisusila da bank
sektorunda olan nozaratsizliyin va tonzimloms ganunlarinin olmamasi idi.Bank ila
miistorisi arasinda asimmetrik bir informasiya aximi movcud idi.Banklarin homds
investisiya subyektlori kimi ¢ixis etmasi naticasinds 6z strategiyalarina tors olan bir
mihitdo, maliyys bazar1 sayilan bu donizdo yolunu itirmis bir gomi toossiirati
bagislayirdi.Banklar 6z ehtiytlarinin hansi hissasi godoarinda bir kredit vera bilocoklori
haqqinda bir gqanun ya da prinsip yox idi.Banklarm bu bohran zamani silsilovi soklina
miiflislosmasinin sabobi topladiqlar1 pullarla Nyu-York birjasinda amoliyyat hoyata
kegirmoalari idi.Nyu-York birjasi batan kimi banklar da batdi.Dovlatin igtisadiyyat

tizarinda bir nozarstinin olmamasi ilo monopol giiclorin formalagmasi {igiin alverigli
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sorait yaranmigdi.Amerika iqtisadiyyat1 200-0 yaxin monopol iqtisadi giic torofindon
idara olunan bir duruma golmisdi.Bu iso giymotlorin bu giiclor torofindon tayin
olunmasina sorait yaratmagqla , movcud vaziyyati daha da ifrat soviyyaya gotirirdi.

ABS va onun ipoteka sektoru vo ya bazari hocmino goro ¢ox fargli bir yero
malikdir.Belo ki, 2017-ci ilin molumatlarina osason ABS-in UDM 18.5 trl dollar iken,
ipoteka bazari isa 15 trilyon dollar hacminds giymatlondirilir.2003-cii ildan etibaran bu
ipoteka bazarinin ¢ox hassas bir sokildo idaro olunmasi prinsipi yaddan ¢ixdi.Bu
sektordaki subyektlor kredit gotiirma gabiliyyati zaif olan soxslora do kredit verarak bu
sahanin prinsiplarle tarima ¢okilmis voaziyyatini nazara almadilar.2005-ci ilo godar bu
sahado olan siirtismoalor bir sokildo {istii ortlildii.Clinki homin dévrds ipoteka kreditorlari
onlara verilon kreditlora gora sabit deyil, doyiskon faizli paketi se¢irdilor .Bunu sababi
iISo ABS hokumoatinin asagi faizli siyasot yiiriitmosi idi.Amma 2005-ci ilin sonundan
etibaron ABS hokumatinin faizlori galdirmasi naticasinds xiisusilo asagi golirli qruplarin
bu kreditlori 6doya bilmomoasi ilo naticalondi.Nazars alsaq ki, bu dovrde bu gruplara
verilon ipoteka kreditlorinin hacmi 1.5trl dollar hacminds olub, onda kreditlarin geri
6dono bilmomasinin  kommersiya banklar1 {iglin na doracado folakoatli bir durum
yaratdigini diistinmok he¢ do ¢atin olmaz.ABS-da olan bu vaziyyatin lokomotivi ipoteka
bazarindaki vaziyyat olsa da, digar sektorlar da bu lokomotivin arxasinca diiziilon
vaqonlar soklinds 6z yerlorini aldilar.Vaziyyat 0 yers ¢atd1 ki, artiq bu problemin adi bir
maliyys bohran1 olmadigi, fasadlarinin iso daha bir ne¢o illor davam edacoyi he¢ kimdo
siibho dogurmurdu.

Beynolxalq Valyuta Fondunun “1930-cu illordon bori garsilasdigi on boyiik
maliyys soku” kimi, BMT toarofindan iss “yiiz ilin bohrani kimi” adlandirdigi bu boéhran
0z osil {liziinii 2008-ci ilds banklarda va ipoteka bazarinin har bir subyektinin igtisadi
durumunda hiss etdirdi.Bu bohranin monbayi ipoteka kreditlori oldugundan mohz bu
sektorun iki hegemon subyektinin voziyystindon masaloys yanasmaq daha diizgiin
olard1.Freddie Mac (Federal Manzil Kredit Bazar1) vo Fannie Mae (Federal Milli Ipoteka
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Assosasiyasi) ABS-in bu sektorunun 50%-no yaxin hissasini allorindo comlosdiran
mega subyektlor idi.Amma boéhrandan sonra bu iki kokli sirkst bu sektorun digar
subyektlori tigiin sanki bir kamikadzeyoa ¢evrildilor.2008-ci ilin sentyabrinda FES-in
qanadlar1 altina alinaraq vaziyyalori nozarat gotiiriildii.Bu iki sirkatin tarixi bir-birina
yaxin vo alagoalidir.Belo ki Fannie Mae 1938-ci ildo bir dovlot subyekti olaraq ipoteka
bazarma daxil olur.1968-ci ildon sonra 6zallosdirildikdon sonra bazarda monopol giico
cevrilmamosi, ragabati artirmasi tigiin Freddie Mac adlanan bir sirkati bu sektora daxil
edirlor.Yani bu iki sirkat ipoteka bazarmin agentlori kimi ¢ixis edirlor.Onlar bazara daxil
olan zaman ipoteka qiymotli kagizlar emissiya olundu.Lakin bu qiymoatli kagizlar
paketlonaib, ayri-ayr1 sirkotlora satildigindan riski qolpalonmisdi.Bu sistemdo adi bir
nasazliq balansinda bu ciir gqiymatli kagizlar olan istonilon girkati maliyya strukturunu
silkalayirdi.

Bu bohrandan danisdigimiz zaman Bear Stearns adlanan amerikan kdkonli bankin
iflasa ugramasi hekayasine do digget yetirmoliyik.Bohrandan avval toplam bazar dayari
18.9 mir dollar hacminds idi.Lakin 2008-ci ilin martindan 2 giin oarzinds 17 mlr. Dollar
haocminda depozitin geri ¢gokilmosi bdyiik bir bankin ag bayraq galdirmasina sabob
0lub.2008-ci ildo 16 mart tarixindo 236 min dollarliq bazar dayari ilo JP Morgan Chase
torofindon demok olar ki, su qiymatino alindi.Homin bu alis1 qiymatlondiran
miitoxassislor geyd etdilor ki, JP Morgan batan bir bank alsa da, bank sektorunun 6namli
bir markasini olino aldi.JP Morgan bohran zamani batan gominin mallarini alan bir tacir
kimi iflasa ugramis bir ¢ox banklar1 satin alirdi.

He¢ siibhasiz bu bohran zamani yaddaslardan silinmoayan on 6nomli hadiso
“Lehman Brothers”in ¢okiisii 0ldu.2008-ci ilin sentyabrinda 158 illik tarixo malik
sektorun flagmanlarindan hesab olunan, 639 mlr. dollarliq bazar dayari ilo bu ¢okmo 0
goadar boyiik bir maliyya itkisi idi ki, tsunami effekti yaradaragq onun digar 6lkalords hiss
olunmasina sobob verib.Eyni tarixdo ABS-in bir digoer banki olan Merrill Lynch-in
hokumaot tarafindan faaliyyatine ol qoyuldu.Bu bank Bank of America tarafindon 50 mlr.
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dollara alindi.

Bu global maliyys bohraninin ABS tarafindon tohlili zamani son iki hadisoni do
geyd edok.Birincisi, diinyanin nohong sigorta sirketlorindon olan AIG-nin maliyys
sektorunda olan bohrana daha c¢ox sina gora bilmamasi naticainda FES tarafindan ilk
morhalods 85 olmagla timumilikdo 123 mlr. dollarliq bir yardim olunmusdur.Bu ciir
dastayin ikincisi isa Citibank-a olunmusdur.Bu yardimin dayari iss 65 mlr. dollar idi.

2008-ci ildoki global maliyys bohran1 zamani tokco ABS-da 25 bank iflasa
ugradi.Bu rogom 2009 va 2010-cu illodoki iflaslara baxdiqda daha az gorsonir.Bels Ki,
bohrandan sonraki vaziyyatlo slagadar 2009-cu ildo 140, 2010-cu ilds isa 149 bank
olmaqla imumilikdas iki il arzinds 289 bank iflasa ugrayib.Lakin onu qeyd etmok yerina
diisor ki, 2008-ci ildo batan 25 bankin kamiyyatinin az olmasina baxmayaraq sektorun
qaymaglar1 hesab olunan subyektlor iflasa ugramaqla 6zlari ilo barabor daha ¢ox seyi
apardi.

2008-ci il global maliyys bohranindan danigarkon bu prosesin monbayina dogru
fikrimizi comlomoaliyik.1997-2001-ci illorde “dot-com boom” u deyilon bir kigik, lokal
saviyyali bohran bas verdi.Bels ki, investisiya sirkatlori internet girkatlorina qoyduglari
kapital onlara golir gotirmaomoklo yanasi, 2000-ci ildo homin internet sirkatlorinin
sohmloarinin doayari diisdiiyli zaman iqtisadiyyatdan hocmi kigik do olsa bir maliyys
resursu ¢i1xdi.Buna cavab olaraq FES-i faiz daracalarini 2001-ci ilda 1%-o endirir.

Ipoteka bazarlarmni canlandirmaq ii¢iin dovlet zomanotli kreditlorin verilmasi vo
ilkin 6donislorin sifira endirilmosi baslandi.Istor ABS-da, istorsa do okeanin o tayindan
bu ciir imkandan istifade etmak {liciin ipoteka qiymaetli kagizlarin alinmasi ugrunda
miibarizo baslanir.Banklar iso bu mosalodo ¢ox arxayin idilor.Onlar on pis ssenari
zamani ipoteka olunmus evlari satmaqla pulu geri qaytaracaqlarmi fikirlagir, ham da
dovlat zomanati olduglarindan bu pulu biidcadan tamin edacoklorini diisiiniirdilar.

Bu geyd olunanlar masalonin maliyys bazarma aid olan hissosidir.Ipoteka

kreditlorina olan tolobin artmasi evlori insa etmok ii¢lin lazim olan xammali istehsal edan
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sirkotlori girniklondirmis vo onlarin foaliyot miqyast vo saylari sektorlarinda
artmugdir.ipoteka bazarinda kreditlo ev oldo etmis soxslorin toxminan 30%-i bu evlori
spekulyativ sokilds bunu etmisdi.Yoni, 6domo gabiliyyati giiclii olmayan, evi alib daha
sonra kirays verarok faizlori 6domoaya ¢alisan bir topluluq mévcud idi.

Bu nagilin bir giin bitacayi barads bir ¢ox analitiklor agiglama versoalor do heg kim
buna ehtimal vermomisdir.Nohayat 2006-c1 ildo FES inflyasiya yaranmasinin garsisini
almagq tiglin doracolori artirdi.Faiz doracalori artarkon ipoteka borclular1 gordiilor ki, hor
ay 6dadiklori mablog uygun nisbatds artir.Bu zaman homin 30% spekulyativ hissa na
icaro verilo bilir no do ki, satila bilir.Bir s6zlo 30%-lik geyri-likvid bir ev yigin1 birdon-
bira satilmasi {i¢iin banklar torafindon bazara daxil olur.Bu da sado mantiglo diisiisak,
toklifin artdig1 bir zamanda giymotlori ¢ox koskin bir sokildo asagi salir.Hotta 6doma
gabiliyyati olub, krediti vaxtinda 6doyan miistorilor bels aldiglar1 evlarin birdan-birs bu
gadar giymoat diisiisli yasamasini goriib , onlar da bu girdaba daxil olurlar.

Bu isin maliyys bazarina aid olan hissasi idi.Biz qeyd etmisdik ki, ev tikintisi
iclin xammal istehsal edon sirkotlor do var idi.Yaranmis vaziyyst onlarin da bu
burulganla iiz-lizo qoydu.Real sektorda yaranmis bohran maliyys bohraninin oksi kimi
cixis etdi.Maliyya gabarciginin va ya kopiiniin partlamasi biitiin iqtisadiyyati sarsitdi.

Avropa 6lklorinds yaranmis vaziyyat iso tamam forgli mocrada irslilayiridi.Bels
ki, ABS-da oldugu kimi ipoteka bazarindaki ABS-in aqiboti onlardan da yan
ke¢madi.Lakin burada basqa masalalor var idi Bels ki, xiisusilo Almaniya basda olmagla
Qoarbi Avropa 6lkalori 6z milli siyasatlorinds sosial tominat masalasine xiisusi 6nom
verirdilor.Bu o6lkalarin asas galir manbalorinda vergilor istiinliik togkil edirdi.Lakin bu
bohrandan sonra vergilorin azalmasi onlarin 6z sosial layihalorini yerino yetirs
bilmamoalari ilo naticalondi.ABS-da faiz doaracalorinin asagi salinaraq dévriyyays daha
cox pul emissiya edilmasi iisiilu Avropada birmonali qarsilanmadi.Basda Almaniya
olmaqla Yunanistan, Ispaniya,Portuqaliya kimi 6lklardoki voziyyato gore bu ciir yola bas

qoymadilar.Ovazinda 0&lkalora kreditlor vermaklo onlar1 bu durumdan g¢ixartmaga
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caligdilar.Lakin bu kreditlorin sort sortlori bu isiilun effektivliyini sifira endirirdi.

ABS-da baglanan global maliyyo bohraninin osas Sabobinin problemli kredit
olmasmin osas Sobobini geyd edok.Istonilon &lkonin iqtisadiyyatinin inkisaf etma
doracasindon asili olmayaraq asagi (kasib), orta, varli vo elit tobagesi vardir.Bizim
nazars yetiracoyimiz asag1 vo orta goalirli tobagodir.Varli va elit tobago onsuz da bazarda
ipoteka kreditlorini ala bilocok imkana sahib idilor.Asag1 vo orta golirli qrupun da
ipoteka bazarmin borclu subyekti kimi ev sahibi olmasi ideyas: foalkotin baglangic
noqtalorindon biri idi.FES asag1 faiz doracali siyasati insanlarin inamini artirirdi.Digor
torofdon banklarda giinii-giindon artan omlak bazar1 qiymotloring arxayin oldular. Yiiksok
risk grupuna aid olan kreditlor (subprime loan) vo ipoteka kreditlori (mortgage loan)
homigso 2008-ci il global maliyys boéhranmin ana soboblori kimi sayilir.Bu kredit
portfellorinin niimayandolari igarisinds bas rollarda asagi vo orta golirli gruplar idi.

Bas vermis bohranin emidemiya sokilindo ABS basda olmagla biitiin diinyaya
yayllmasinin 2sas Sobabi sekutirizasiya prosesi idi.”Maliyys bazarlar1 terminlarinin
izahl1 lLigoti” kitabinda bu termin belo agiglanib:Sekutirizasiya-Qeyri-likvid aktivlorin
(ipoteka va s.) likvid aktivlora (alinib-satila bilon) ¢evrilmasi magsadilo miixtalif név
borclardan yaradilan hovuzun (portfelin) girov qoyulmasi ilo giymotli kagizlar
buraxilisidir.Bu torifi bir niimuns ilo agiglayaq.Umumiyyatlo ipoteka kreditlarigeyri-
likvid aktiv hesab olunmagqla yanasi, an riskli kredit novlarindon hesab olunur.9vvallor
banklar verdiklori ipoteka kreditlori zamani yalniz miistorinin 6doma giiniinii
gozlayirdilor.Bu kreditlorin miiddati do ¢ox uzun olmaqgla yanasi, riski boyiik
oldugundan har kasa bu kredit verilmirdi.Lakin geyd etdiyimiz sekutirizasiya prosesi bu
prinsipi pozdu.Bels ki, banklar artiq har kass ipoteka krediti vermokdas bu godor ehtiyathi
davranmadi.Ciinki bu risk artiq investisiya banklar1 torafindon diversifikasiya
olundu.investisiya banklar ipoteka kreditlorini satin alaraq digar kreditlorlo birlosdirarak
Tominatlandirilmis Borc Ohdaliklori (TBO) yaratdilar.Sonradan bu TBO-lar1 individual
investorlara sataraq riski galpaladi.Yoani ipoteka krediti veran banklar fors major halda
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kredit qaytarilmazsa ovvalki godor risk dasimadilar.Bu risk TBO-lar soklinds
komplektlosdirilmis kredit paketi soklindo diinyanin hor yerinds olan investorlarin kredit
Odonislorindon golon golirlorina ¢evrildi.No godor ¢ox TBO yaradilarsa, investisiya
banklar1 o godor monfoot qazanirdilar.Paylanan ipoteka kreditlori monzil bazarindaki
giymatlori daim artirirdi.

Hor seyi 180° dayiso bilocok suala cavab olan omlak bazarindaki qiymaetlor asag
diisorso nolor olacaq? barodo hec¢ kim fikirlogsmirdi.Bu prosesi ipoteka kreditlorinin
faizlorini artiraraq daha ¢ox monfaat oldo etmok harisliyisiiratlondirdi.Gozlanilon natica
bas verdi.Artan faiz dorocalori qarsisinda kredit alanlar bu borclar1  6daya
bilmadilor.Banklar iso onlarin  omlaklarmi1 miisadiro edorok bazara satisa
¢ixardilar.Bazara ¢ixan amlakin hacmi 0 godor ¢ox oldu ki, omlak giymatlori toklifin
artmasi ilo hoddon artiq diisiislo garsilasdi.Omlak satisindan golon golirin ¢ox az olmasi
banklar1 bohranin ugurumunun konarma gotirdi.Yuxarida qeyd etdik ki, banklar
verdiklori Kkreditlori investisiya banklarina Gtiiriir, onlar da 6z ndvbasinda kreditlori
diinyanin dérd bir yaninda olan investorlara satirdilar.ipoteka kreditlorini toskil edan
banklarin bu vaziyyat golmasi naticasinde TBO-lar1 alan biitiin diinya investorlarini
boharla iiz-lizo qoydu.Bu bohranin epidemiya soklindas biitiin diinyaya yayilmasinin asas
sababi mohz bu idi.

Iqtisadi miistovidon yanassaq hor bir zaman araliginm unudulmaz ¢ékiisii vo bu
¢okiisdon sonra atilan addimlarla doniis noqtolori vardir.Tarixdo bas vermis qlobal

maliyya bohranlari bu ¢okiisiin bir iqtisadi miistavidoki oksi kimi ¢ixis edir.
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2.2Risk menecmenti maliyya menecmentinin bir sahasi kimi

Miiasir bazar iqtisadiyyatindaki liberalizasiya prosesinin tam olaraq biitiin
diinyada formalagsmamasi vo liberalizasiya prosesindo olan bozi bosluglar bazar
igtisadiyyatinda bozi enmo vo qalxmalarla miisahido olunur ki, bu da sabitliyin tam
olarag formalagsmadigin1 gostorir.Bu geyri-sabitlik iqtisai subyektlorin goalocak {igiin
planlariin bas vermo ehtimalin1 azaldir.Biz ehtimala risk adi verarok onun vacibliyini
Vo daim nazaratdos olmasi iigiin goriilocak tadbirlori nozardon kegiracoyik.Biitiin iqtisadi
foaliyyatlordo movcud olmagla yanasi, iqtisadi subyektlorin ham galir aldo etmo, ham do
miiflislosmo monboyi kimi ikili xiisusiyyoto malik bir anlayisdir.Klassik olaraq risk-
itkilorin bas vermo ehtimali kimi giymatlondirilir.Digar torofdon risk 6zii ilo gazanc
gotiron bir prosesdir.Comiyyat torofindon iso riskin yalnizca monfi Xiisusiyyatli bir
mofhum olmasi stereotipi vardir.Bazon isa risk siz gézladiyiniz qazancdan daha artiq bir
fayda yarada bilmo qabiliyyati vardir.Risk artdigca hom golir, ham do zoror diiz
miitonasib sokildos artir.Hotta biznesds bels bir aforizm vardir ki, “Risk etmayon sampan
icmaz”.Buradan belo naticays galo bilarik ki, risk ehtimal olunan natica ilo faktiki bas
vermis natico arasindaki fargdir.

Ingilis monsoli s6z olan “risk”-zorar yarada bilocok har hansisa bir hadisonin bas
vermo ehtimali kimi torciimo olunur. Tohliiko sozii ilo sinonimlik togkil edon, aminlik
olmadan goalacakds bas vera bilocok hadisaslarin yerina isladilon igtisadi mafhumdur.
Qeyd olundugu kimi risk goalocoklo baglidir.Galocok kimi risk do geyri-miiayyanliyi
ifado edir.Qeyri-miioyyanlik xiisusiyyati riski tohliikkadon forglondirir.Zararlorin
potensial bas vermasi Voziyyati tohliikadirss, bu hadisalorin bas vermo ehtimali iso
riskdir.

Risk menecmenti fayda gotirocok riski maksimalladirarkon, ziyan vera bilocok
riski minimumlasdirir. Firmanin mévcud vaziyyatdoki riskini asas moagsad olan monfaoto
cevrilma istigamatinds bir zaman araligidir. Risk menecmenti tahlil olunarkon bazon

yanlis anlasilmalar olur.
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1.Ehtimallart siralamaq risk menecmenti deyildir. ©homiyyatli ehtimallara qarsi
bir foaliyyat olub, goriilocok todbirlori ifads edir.

2.Risk menecmenti risk gobul etmamok demok deyildir.Oksina, riski gobul edib,
onlar1 nazarot altinda saxlamaqdir.

3.Iqtisadi subyektlorin moruz galdig: risklor miixtalif oldugu kimi, bunlara qgars
risk menecmenti adi altinda hoyata kegirilocok tadbirlar sirkatin foaliyyoat strategiyasina
uygunlagmis fordi idaroetma sistemloridir.

Qeyd edildiyi kimi risk menecmenti adi altinda hoyata kegirilon todbirlor
sirkatlorin risklora olan yanasmasinin bir oksidir.Risk menecmentinin asas mogsadlori
asagidakilar kimi siralana bilor:

- Firmanin faaliyyatinin fasiloasizliyinin tomin edilmasi;

- Fors-major hallara gars1 todbirlor sistemi kimi ¢ixis etmasi;

- Idaroetmo strukturuna bu mosalads diizgiin gorar gobul etmo miihiti yaratmag;

- Asagi xarclorla yiiksok manfaat olds etmokdos komok gostarilmasi;

- ©ldo olunacaq galirin nishi sabitliyini tomin etmok tigiin sirkatlorin itkiloro garsi
miidafio sistemi kimi obraz yaratmasi,

- Davaml1 inkisafin tamin edilmasi.

Artiq sablon bir ifads vardir.Cin dilinds iki simvolun birlogsmasi risk kimi torciimo
olunur.Bu simvollardan biri tohliika, digeri isa fiirsat kimi torciima olunur.Yani risk-
fiirsot vo tohliiko sozlorinin kombinasiyasi kimi torciima olunmagla barabar miiasir
dovrda risk mafhumuna yanasmani tam sokilds agiglayir.

Bohranlara galib golmok {igiin onlari idara etmok, idars etmok {igiin iso onlar1 tam
anlamaq lazimdir.”Olgmok bilmok, bilmok isa idaroetmokdir” aforizmi mohz bu ciimloni
izah edir.Bozan belo bir sual agillara galo bilar ki, bohran arofasindo goriilocok tadbirlor
bohrandan gagmaqdir, yoxsa bohrani idara etmokdir.Moahz risklori miioyyan etmoak vo
onlar1 qiymotlondirmaok on azindan boéhranin tosirlorini yumsaldar.Buna goéro do,

bohranin menecmenti ilo, risk menecmetini bir-birindon ayirmaq lazimdir.Miiasir
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dovriin iqtisadiyyatina elo subyektlor lazimdir ki, bohranin ig¢indo ¢irpinan passiv
subyekt olmaq yerino, risklori idaro edon aktiv subyekt olmaqla bas vermis bohranin
fosadlarmi 6ziindon uzaqlasdira bilocok subyektlora ehtiyac vardir.Risk menecmenti
miixtolif metodlarla avvolcodon vaziyyati giymotlondirarok miivafiq onloyici todbirlor
gormoyo komok edir.Bohran menecmenti iso bohran meydana ¢ixdigdan sonra ¢aro
axtarilir.

Risk menecmenti iqtisadi miihitin qeyri-miiayyanliyini, bu geyri-miiayyanliyin
yarada bilocayi neqativ noticolori daha gobul edilo bilocok saviyyays gotirmoayi
hadofloyan idaraetmo bolmasidir.Risklorin tohliikays ¢evrilmadon miisyyan olunmasi,
onlarin minimuma gotirilmasi ovvalcadon planlasdirilmis bir sistemo uygun olaraq
hoyata kegirilir.Olbatta ki, risklor he¢ vaxt tamamils yox edila bilmaz.Lakin bu risklorin
minimallagsdirmaq risk menecmentinin an asas mogsadlarindan biridir.Risk menecmenti
riskin analizi, doyorlondirilmasi vo lazimi Onlayici todbirlorlo onlarin tasirlorinin
minimallasdirilmasi {i¢iin lazimdir.Cilinki, “6nlomok 6domokdon daha ucuzdur”.Risk
hoddindon artiq amilin tosiri altinda formalasdigindan daim nozarst altinda olmalidir ki,
konara ¢ixmalardan vaxtinda xobardar olaraq onlayici tadbirlor goriilsiin.

Risk menecmenti firmanin iqtisadi foaliyystino daim tosir gostorocok fikirlorin
analizini etmoklo yanasi, goriilocok olava tadbirlorlo sinxron bir bigimda dinamik bir
foaliyyati ifado edir.Verilmis gorarlarin qisa, orta vo ya uzunmiiddatli bir zaman ti¢iin
nozordo tutulmasi zaman anlayisini risk menecmenti liglin 6nomli bir movgeyo
gatirir.Maliyya menecmentinds risklo bagli alinan gorarlar na gadar dogru olursa-olsun,
bu gorarlarin vaxtinda totbiq olunmasi zaman anlayisinin risk menecmenti noqteyi-
nozordon tamamlayiciliq xiisusiyyatini gostarir.

Qeyd etmisdik ki, miiasir bazar iqtisadiyyatinda iqtisadi subyektlor arasinda
miinasibatlorin artmasi vo saxalonmasi risklorin daha ¢ox vo miirokkablosmasi ilo
miisahido olunur.Risklorin sayindan vo nd&vlarindon asili olmayaraq onlarin idaro

olunmasinda aksariyyat tarafindon gobul edilon bes mithiim marhals vardir:
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1.Riskin monbayinin miioyyon olunmast;

2.Riskin 6l¢iilmasi (hesablanmasi);

3.Riskin igtisadi subyektin faaliyyatins olan tasirlorinin miiayyanlosdirilmasi;

4.Qabul edilo bilocok risk saviyyassindon no godor konarlasma oldugunu
aydinlasdirilmasi;

5.Riski azaldacaq, firmanin faaliyyat strategiyasina uygun bir iisulla vo an asasi
vaxtinda tatbiq olunmasi .

Risk  menecmentinin  baslangic  moarholosi  bu  prosesin  biinovrasini
formalasdirir.Riskin tipinin vo manbayinin miioyyonlosdirilmasi bu  morholonin  qisa
icmalidir.Daha da aydinlasdirsaq, riskin faiz, kredit, mozonno vo's.  xarakterli olmasi
yani, novii miiayyanlogdirilir.Riskin siddatinin giymatlondirilmasi do bu marhalays
aiddir.Riskin yaranmasinin xiisusi bir sobabinin olub-olmamasi énomlidir.Adaton xiisusi
sabobiyyatin olmasi riskin daha asn idars olunmasina ravac Vverir.

Ikinci marhals igtisadi subyektin faaliyyatinin risklora garsi reaksiyasi va tasirini
giymatlondirir.Bu zaman risklori giymatlondirmok ti¢lin miixtolif riyazi {isullarla ehtimal
olunan naticanin iqtisadi subyektin perspektiv foaliyyatinds nozars alinmasi vacibdir.

Uciincii morhalo maliyys meneceri vo ya risk meneceri tarafindon bu sahanin tam
olarag onun foaliyyati ilo olan olagesinin  kompleks sokildo anlagildigi bir
moarhoaladir.Risk menecmenti sirkot soshmdarlart {i¢iin, timumilikdo iso sirkatin bazar
movqeyi tglin no godoar vacib olub-olmamasi sualina cavab verildikden sonra sirkatin
maliyya maqgsadlorina uygunlugu, tatbiq olunacaq risk menecmenti texnikasinin digar
todbirlorlo uzlasmasi vo sonda onlar arasinda olan olagenin son naticoys tosiri daim
diggetds saxlanilmalidir.Risk menecmenti sahasinds sirkotin yalniz miiayyon bir iisulla
timumi risklardan goruna bilmasi takzib olunur va geyd olunur ki, bir ne¢a bu ciir iisulla
bir-birinin ¢atismazliglarini 6rtorok kompleks sokilda totbiq olunmasinda fayda var.on
asas1 verilocak gorarlarin risklorden qagmagq tiglin mii, yoxsa galir alds etmak ti¢iin mii

totbiq olunmasi sualina cavab verilmalidir ki, maqgsad faaliyyatlo iist-listo diigsiin.
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Dordiincii marhala asasan risk menecmenti sahasinds gobul edilocok bir {isulun
gobulu iizorindo miizakirlor, hesablamalar aparilir.Bu is digor bir maliyys bazar
subyekti adaton banklar torafindon hayata kegirilir. Totbiq olunacaq tisulun riski na gador
artiracagi, artirdigi toqdirds bas vers bilocok itkilorin 6donilmasi tigiin lazimi soviyyado
maliyys resurslarinin olmasi daim nozarstds olmalidir.Bu todbirlorin gqazandira bilacayi
faydalarin onun 6z maliyyatindon artiq olmasi, iqtisadi subyektin risklordon qagan yoxsa
risklori sevon xarakterli olmasi ayird edilmalidir.Hor iki halda maliyys risklori
hesablanan risklor kateqriyasia aid oldugundan risklora meyilli olub-olmamaqdan asili
olmayaraq gobul edils bilacok risk saviyyasinin daim qorunmasi lazimdir.

Son morholo biitiin soraitin nozoro alinaraq risk menecmenti sahoasindo hansi
tisulun risklorin idara olunmasi masalosinds totbiq olunmasi ilo Saciyyslonir.Burada
totbiq olunacaq alternativ tisullar i¢arisindon onlarin asas xiisusiyyatlai, monfi vo miisbot
cohotlori, maliyys resurslarina olan ehtiyaclarinin hacmi vo s. miigayisali sokildo
miizakiro olunmaslidir.Daha sonra bu alternativlor igoarisindon on optimal variant
foaliyyato totbiq olunur.Lakin bayaq qeyd etdik ki, miiasir dovrde risklarin idara
olunmasinda miixtalif iisullar eyni zamanda totbiq olunur ki, bir-birlorinin gatismayan
cohotlorini 6rt-basdir etsinlar.

Riskin giymotlondirilmasinda giymatlilor vo zoif néqtolor olaraq ikiya
boldiiyiimiiz komponentlor vardir.Qiymatlilor daim risklardan gorunan firma foaliyyati
Vo ya firmanin iqtisadi miihitdoki istonilon komponenti sayilir.Zaif noqtalor isa bu
giymatlilari risklor garsisinda miidafissiz saxlayan catismazliglardir.Yoni zoif noqtalor
giymatlilori tohliikoya dogru aparan bir dohlizdir. Tohliikke mohz bu zaif noqtalordan
hiicuma kegorak itki vera bilor.Ona gora do, zaif noqtalor riskin tohliikaya ¢evrilmasinin
asas sobablarindon biridir.Risk giymatlilor va zoif nodqtelor arasindaki miinasibatli
gostaran bir sobab-natics funksiyasidir.

Iqtisadi subyektlorin bir qismi qarsilasdiglar1 risklori idara edarken bir-birindon

fargli iki yolla gedirlor.Birincisi, qarsilasilan risklara fordi yanasaraq, risklari bir-bir alo
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alinaraq idaro olunur.ikincisi iso biitiin risklorin bir sistemin pargas1 kimi qabul edarok
bir risk menecmenti programu ¢argivasinda kompleks olaraq idara etmokdir.ikinci yol
adoton korporativ risk menecmenti soklinds adlandirilir.

Korporativ risk menecmenti idaraetmo, strategiya vo performansdan ibarat tiglii
bilindvronin {izrindo dayanan bir anlayisdir.Onun ugurlu faaliyyati bu {i¢gliyiin diizgiin vo
optimal olaraq proqramlasdirilmasindan ibaratdir.Bunlari ayriligda qeyd edok:

« Idaroetmo - riski gobul edan, korporativ risk menecmenti prosesini basladan
idaroetma heyati, bas icragi direktor (CEO), maliyys masalalari iizra direktor miiavinini
(CFO) 6ziinds birlagdiran bir hissadir;

» Strategiya - itkiloro moruz qalan strategiyalarin (planli uzunmiiddotli
faaliyyatlorin) iimumi adidir.

* Performans (icraat) — igtisadi subyektlorin manfaat vo digar mogsadlarini hoyata
kegirmok, pul axinlarinda olan neqativ dalgalanmalarin azaldilmasi, maliyyalosmo
monbalorini  nozarot saxlanmasi, hoyata kecirilmis faaliyyatlorin  magsadlorineg
uygunlugunun vo  tosirlorinin  artirilmasini  tomin  etmok  iiglin  prosedurlar
toplusudur.Umumilikda risk menecmenti- bu performansi artiran foaliyyatin “skeletini”
toskil edir

Risklorin bas verma ehtimali vo énamlilik kimi iki asas hissasi vardir.Diisturlari

asagidaki kimidir:

[ Prisk=T risk/ M, }

Burada Prisk-Riskin bas vermo ehtimali, Trisk-tokrarlanan risklorin say1i, M,-macmu

omaliyyatlarin sayidir.

[ iriskzpriskx T, }
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Burada Iris-Riskin onomlilik dorocesi, Prisk-tokrarlanan risklorin sayi, Ts-tosir
doracasi

Risklarin giymatlondirilmasinin oan ¢ox istifado olunan metod 3x3, 5x5, 10x10
Ol¢iilii matrislorin totbiq olunmasidir.Bu risk matrisi - riskin bas vermo ehtimali ilo
risklorin tasir daracasi kimi iki doyisoni analiz edon doyar bigmo vasitasidir.5x5 6lgiili
matrislor iiciin soldan-saga dogru biran beso kimi odadlor risklorin tasiri doracasini
gostorir.Eyni gaydada yuxaridan asagiya dogru bas vermo ehtimali siralanir.Bas vermo
chtimali ilo risklorin tasir doracasinin hasili risk bali kimi hesablanilir.Niimuna ilo bunu
gostorok.Qorunmayan bir anbardan mallarin ogurlugu risk bas vermo 6hdoliyi 3 balla,
bas veran zarar 4 balla giymatlondirildiyindon 3x4=12 balliq bir gostariciya sahib olur.

Bunu oyani sokildo gostormok {igiin codvaldon istifado edorok yuxarida geyd
olunan niimunani izah etmays ¢alisaq.

Coadval Ne2. Risklarin giymatlondirilmasi codvali

Zaif Orta Ciddi Cox ciddi
2 3 4 5

Cox zaif
1
Ohamiyyatsiz
1

Cox kicik
1
Kicik
2
Orta daraca
3
Yiiksaok
4

Cox yiiksak
5
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Risklorin tasir doracalorinin bolgiisii:

1.Cox zoif-itki gozlonilmir,heg¢ bas vermoyacok daracods

2.Z5if-cox dnomsonacok bir itki yaratmir, asanliqla aradan qaldirila bilir

3.0rta-zoror olsa da, aradan galdirilmasi {ig¢lin miioyyon todbirlor gostarilmalidir

4.Ciddi-diqgatgokan bir zoror yaranir.Uzunmiiddstli bir barpa olunma todbiri
lazimdir

5.Cox ciddi-zarar kopensasiya edils bilinmoyacak hadds olur

Ehtimallarin bas verma tezliklori:

1.Cox kigik-riskin bas vermoasi gozlonilmir.Demok olar ki, yox doracasindadir.

2 Kicik-riskin bas vermosi cox azdir.Ildo bir dofs tokrarlana bilir.

3.0rta doraco-risk az da olsa da movcuddur vo ildo bir neco dofo tokrarlana bilor.

4.Yiksok-risk movcuddur.Bas vermo ehtimali yiiksok olub, qarsisi alinacaq
todbirlars ehtiyac yaradir.

5.Cox yiiksak-riskin bas vermasi har an ola bilar.

Miiasir dovrda riskin ortaya ¢ixarilmasimnin an samarali vo asan yolu amaliyyat
riski ticlin is¢i heyatdon, comiyyatin digar garsilagdigi risklor {igiin isa sorgu soklinda

informasiya almaqdir.
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2.3 Qlobal maliyya bohramnin idars olunmasinda maliyya planlasdirilmasinin

effektivliyi

Iqtisadi subyektlor 6zlorinin maliyyo foaliyyatindo perspektiv dovr iigiin hoyata
kegirocayi todbirlori ovvolcodon miioyyonlosdirmak, bunlara uygun siyasatlorinin
formalasdiraraq foaliyyatlorino totbiqg etmoalori zoruroti gagimilmazdir.Bu todbirlor
sayasinda maliyya menecerlari sirkatin maliyys strukturunu formalasdirmasi ils alagodar
gordiiyii islor maliyys planlasdiriimast adi altinda birlesdirilir.iqtisadi subyektlarin bu
faaliyyatinin naticalorinin miisbat vo ya manfi olmasindan asili olmayaraq bu naticalarin
onun maliyya moqgsadlorina uygunlugu olub-olmamasi, fundamental moQgsad sayilan
bazar doyorinin maksimumlasdirilmasi  kimi mosSalolor daim géz Oniindo
saxlanilir.iqtisadi foaliyyatin daim bir biitiin sokildo kompleks tohlil olunmalist mohz
maliyys planlasdirilmasi gorgivasinda hoyata kegirilir.

Maliyys planlasdirilmasi qisa sokilda desak, perspektiv dovr ticiin faaliyyatlorinin
formalagmasi alotidir.Buna goro do, maliyys planlasdirilmasini golocoys yoniimlii
foaliyyat kimi giymatlondira bilarik.Goalocokds iqtisadi subyektin bazarin avvalcadan
miioyyan etdiyi néqtasinds olmasini miiayyan edan bir trayektoriyadir.

1950-ci illordan etibaron firma vo sirkatlor torofindon qisamiiddstli hodaflorin
miioyyan olunmasi vasitasi kimi maliyys planlagdirilmasindan istifado olunub.Daha
sonra perspektiv dovrii noazoro alarag bu mofhum uzunmiddstli magsadlorin
formalagmasina komok edon bir aloto ¢evrilib.1980-ci illordon etibaron iso yalniz
hodaflorin miiayyanlosmasi deyil, bu hadaflora gedon yollarin tapilmasina kémok edan
bir anlayisa ¢evrilib.

Maliyys planlagdirilmas: anlayist iqtisadi subyektlorin perspektiv dovr iigiin
ehtiyac duyacagi maliyyolosmo monbalarini avvalcodon miioyyonlogdirmok mogsadils
yaranmisdir.Maliyyo planlasdirilmasi homg¢inin strateji idaroetmonin bir pargasidir vo

onun moagsadlarine xidmot edir.Maliyys planlasdirilmasi sayasinds olds edilon
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gostaricilor hagigotdon cox az doqiqlikls forglondiklorindon diizgiin qorarlarin gabulunda
boyiik pay sahibidir.On ¢ox mohsul vo Xidmot satis1 ilo alagodar planlagmalarda

yanliglara yol verilir.Ciinki satislar daima mobil olub, dalgalanmalara moruz galir.Bu iso
maliyyolosmo monbolorindon olan satigdan golirin  diizgiin hesablanmamasi ilo
naticalona bilor.Ogor bu toxminlor 6ziinii dogruldarsa, demok olar ki, ugur qazanilmis
hesab olunur.Ciinki, bu sektorda faaliyyat gostoron iqtisadi subyektlorin maliyya
planlasdirilmasi ilo alagodar ehtimallar1 digor ehtimallar tiglin halledici 6nom kasb edir.

Basqa bir deyislo, maliyys planlasdirilmasi-golacays istigamatlonmis maliyya
vosaitlorine  olan ehtiyaclarinin  tomin edilmasi  mogsadilo  hoyata  kegirilon
tonzimlomolordir.Bir sézlo bu anlayis faktiki maliyya Vaziyyatindon yola ¢ixaraq
golocoys yoniimli  toxminlordon yola ¢ixaraq alman maliyys Qorarlart kimi ifado
olunur.Maliyys planlasdirilmasi olmasa ya artiq maliyyo Vvosaiti ayrilaraq monfootin
azalmasina sabab olar, ya da daha az maliyys vasaiti ayiraraq faaliyyatinin fasilosizliyi
siibho altina diisor.Niimuno ilo fikrimizi ifado etsok, agor bir firmanin anbarinda
satilmast gozlonilon mohsul varsa, amma firma yeno do istehsala davam edirss, bu
zaman artiq maliyya vasaiti Xarclonmis olar va bu firmanin manfaatini azaldar.

Maliyys planlasdirilmasinin osas moqsadi  golocok dovr {igiin on optimal
saviyyado maliyya vosaitinin tamin edilmasidir.No az, no do artiq.Yoni asas moaqsad
dillar azbari olan manfastin maksimumlasdirlmasidir.Maliyys menecerinin foaaliyyatinin
oncodon tashit edilmasi maliyys planlasdirilmasi osas mogsadi olub, asagidaki
funksiyalar1 yerino yetirir:

» Qobul edilmis qorarlarin icraata kegirilmasindan avval, golocokds yarana bilocok
situasiyalara uygun bir faaliyyatin olub-olmamasini miisyanlosdirmok;

» Iqtisadi subyektlorin maliyya vasaitlorina olan ehtiyaclarinin avvalcodan tosbit
edarak, onlara maliyya manbalarinin tapilmasi {i¢iin zaman fiirsati yaratmast,

» Hoyata kegirilon foaliyyatlorin sonradan diizaldilmasi kimi imkanlar yaratmast;

» Maliyya vasaitlarinin somarsli istifado olunmasina kdmok gdstormasi.
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Maliyys planlagdirilmasina bir prosedur kimi baxsaq, bu prosedur ilk Onco
mdvcud situasiyanin analiz olunmasi ilo baslanilir.Bu analiz sirkatin faktiki dovrdo sahib
oldugu maliyys resurslarinin hacmini, yoni onun maliyya voaziyyatini tohlil
etmokdir.Movcud vaziyyatin analizindon sonra iqtisadi subyektin golocokdo qarsilasa
bilocoklori maliyys problemloarinin toyin olunmasi, onlara qarsi goriilocok todbirlors
dogru istiqgamoatlonilir.Maliyys planlagdirilmasinin zaman kasiyina fikir versak, onun ii¢
morholodon kegdiyini deya bilorik.

Birinci morhals - biitiin faaliyyatlor naticasinds pul giris va ¢ixislarinin hacmini
milayyan etmays dogru yonalmis aragsdirmalar aparilir.

Ikinci morholo - alternativ olaraq hazirlanan planlamanin faaliyyosto totbiq
olunmasini1  gostorir.Buradaki moqsod alternativlor igorisindon on optimal olanini
miiayyan etmokdir.

Ucgiincii marhals - alternativlordon on optimal olanin1 segmok zoruroti bu zaman
yaranir.

Maliyys planlasdirilmasi zamani an ¢ox istifado olunan vasito perspektiv balans
hesabatlaridir.Galacokdoki maliyys voziyyatini oks etdiron hesabta olan perspektiv
balans hesabatlar1 toxminlor vo ehtimallar {izrorindos qurulur.Bu ehtimallarin goalocokds
yaranacag naticoys maksimum yaxinlagsmasii tomin etmok ii¢lin movcud iqtisadi
miihitin biitiin amillari nazars alinir.Bayaq geyd etdiyimiz kimi satis omaliyyatlari yena
do halledici mévqeyoasahibdir.Satislarin diizgiin ehtimal olunmamasi perspektiv maliyya
planlarinin va dolayisi ilo maliyys planlasdirilmasinin tohriflora maruz qalmasina sorait
yaradar.

Maliyys planlasdiriimasi hoyata kegirilmo moagsadlorine vo ohato etdiyi zamana
gora tasniflogdirilir.

Hoyata Kkecirilmo mogsadlorine goro maliyys planlagdirilmast normal va
fovgolada olmagla iki yera boliiniir.Normal maliyys planlasdirilmas: giinlik xammalin

alis1, satis xorclori, 6donislorin hoyata kegirilmasi iiglin maliyya resurslarina olan
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chtiyacin 6donilmosi tiglin hazirlanilir.Qisa sokildo desok, tokrarlanan (dovri) foaliyyot
liciin ehtiyac duyulan vosaitlorin miisyyonlosdirilmosi ti¢lin yaradilan planlagdirmadir.

Maliyya menecerlori  torofindon spesifik situasiyalar {i¢iin  hazirlanan
planlagdirmadir.Basqa sirkatlorlo birlosmo, investisiya yatirimlari filirsatinin oldugu
zaman bu planlasdirmadan istifads olunur.

Ohato etdiyi zamana gora iSo maliyys planlagdirmasi qisa, orta vo uzunmiiddotli
olmagla ti¢ yera boliiniir.

Qisamiiddatli maliyys planlasdirmalar1 giinliik, hoftalik, ayliq, riiblikk vo nohayat
illik olmagla galir va Xarclorin ehtimal olunmasi ilo hazirlanilir.Bu dovrler {igiin maliyya
resurslarina olan chtimal xarakterli ehtiyaclar onun sayasinds bilinir.Ogor miiayyan
olunsa ki, nagd pul vesaitlori miiayyon zaman ¢argivasinds ¢oxluq togkil edib, onda bu
pul vosaitlorinin haraya yonoaldilmasi bu planin bir digor funksiyasi kimi hoyata kegirilir.

Ortamiiddatli vo uzunmiiddatli maliyys planlasdirmalart adston eyni moaqgsadlor
otrafinda foaliyyat gostorirlor.Belo ki, xiisusi vasaitlorin somarali istifadasinin toskili,
calb olunmus vasaitlorin isa firma tii¢iin an sarfalisinin tomin edilmasi, alds olunacaq
golirlo istor ortamiiddatli, istorso do uzunmiiddatli borc vesaitlorinin 6daya bilma
gabiliyyatini yarada bilmasi kimi talablar vardir.

Maliyys planlasdirilmasi sahasinds qarsiya qoyulan hadoflor tez bir zamanda gata
bilmak {iciin istifada etdiyi vasitolordon biri biidcalosmodir.Umumiyyatlo biidcs, igtisadi
subyektin miiayyan dovr arzinds (adoston bir illik) maliyys foaliyyatlorinin rogamloarlo
ifado olunmus bir formasidir.Bu biidconin hazirlanmasi prosesi iso biidcalosmo
adlanir.Bu proses iqtisadi subyektlarin galocok dovra 6zlorini hazirlaya bilmalori {igiin
onamli bir vasitadir.Yalnizca golocok hazirlamaqla galmayib, hdafds olan faaliyyatlorin
hoyata kegib-kegmomasini yoxlayan bir planlamadir.Biidcologmo anlayist iso is giicil,
kapital ~kimi istehsal {nsiirlorin  miimkiin ~ dorocodo  somorali istifadasi
prosesidir.Biidcalosmo prosesi igtisadi subyektin mogsadlorinin miioyyonlosdirilmasi ilo

baslanilir.Magsadlor adoton uzunmiiddatli dévr tiglin nazards tutuldugundan, prosesin
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0zii do uzunmiiddatli sayilir.Uzunmiiddotli bu planlasmada uzunmiiddotli dovr {igiin
nozords tutulan istehsal, satis, satisdan golir vo s. kimi gostoricilorin planlagma daxilindo
ehtimal1 hesablanilir

Ayri-ayri saholor {izorinds aparilan biidcologmo prosesi noticasinds oldo edilon
toxmini gostaricilor komplektlosdirilorok perspektiv (proforma) balans hesabati
hazirlanilir.Biidcalosomo  foaliyyatinin iki 2sas moqsadi vardir.Bunlardan birincisi
planlama, ikincisi iso nozarstdir.Planlama miiooyan edilmis zaman kasiyi liglin garsiya
goyulan  mogsadlore  uygun  faaliyyatlorin - mocmusunu  ifado edon  bir
anlayisdir.Gozlonilon  naticalorin  faktiki  naticolordon  konarlasma  daracaloarinin
mioyyanlosdirilmasi Vo onlara garst miioyyon todbirlor goriilmasi bu moagsad daxilinda
birlosir.

Biidcolosma prosesinin istar normal soraitds, istorss do bohran soraitinds bazi
tistlinliiklori 6zii ilo gatirir.

- Igtisadi subyektin istonilon soraitda foaliyyat istiqgamotino komoklik gdstoron
kompas kimi ¢ixis edir;

- Firma vao sirkatlorin ayri-ayri bolmolori arasinda slagslorin koordinasiyasini
toskil edir.Ogar bu bolmolor arasinda miiayyon anlasilmazliq bas verarsa, onlar arasinda
ortaq bir maxraca golma yolunda 0z funksiyasim1 yerino  Yetirir.Onsuz da,
biidcalosma prosesi zamani biitiin bélmoalarin biidca foaliyyatlori va gozlantilori nazars
alinaraq totbiq olunur;

- Ovvaldo geyd edildiyi kimi biidcalorin mocmusu {izarinds nazarst funksiyasi
var.Nozarat iistiinliiyli olmazsa diizgiin naicaloralds olunmama ehtimali artar.

Miiasir zamanda iqtisadi subyektor doyiskon iqtisadi miihit soraitinds goalocokdoki
faaliyyatlorini incaliklorina godar planlasdirir vo doyison miihito uygunlagsmaq tgiin
foaliyyatlorini bu doyisikliklorlo uzlasdirirlar.iqtisadi faaliyyatin on problemli torofi
goalacayin machul olmasi naticasinds bas vermis hor hansi fors-major halda igtisadi

subyektin foaliyystindo neca bir qorar qobul etms, daha dogrusu qorarsiz
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qalmaqdir.Buna goro do perspektiv dovra istigamotlonan giiclii maliyys planlasmasina
chtiyac vardir ki, bu planlasma miixtalif geyri-miiayyanliklorin an asasi iso bohranlarin
minimal zararls yola salmaga komok edir.

Iqtisadi subyektlor planlasdirma foaliyyoti sayosinds golocokdoki maliyyo
vaziyyatlorinin indidon askar sokildo gora bilma vo maksimal dorocodo goalocokdaki
toxminlor sayasindo real gostoriciloro ¢ata bilmo imkani vardir.Diizglin vo etibarl
informasiya monbolori hesabina hazirlanan maliyyo planlagdirmalart ilo iqtisadi
subyektlor maliyyos resurslarmi optimal vaziyystdo istifado edorok yaranan gonaot
sayasindo monfooti artira bilirlor.Miiasir dovriin rogabot soraiti ilo, iqtisadi geyri-
mioayyanliklarls, calb olunacaq vesaitin tapilmasi istigamatinda yaranan ¢atinliklara sino
gormoak tigiin galocayin real goriintiisiine maksimum yaxin bir situasiyan1 tasvir etmok
lazimdir.Bunu bacaran iqtisadi subyektlor golocokds yarana bilocok neqativ hallardan
indidon Xobardar olduglan {igiin 6zlarini bu vaziyyats lap avvaldon hazirlaya bilirlor.Bu
absaz daxilindo sirf olaraq bohran orofasinds igtisadi subyektin minimum itki ilo
vaziyyatdon ¢ixa bilmasi li¢iin maliyya planlasdirilmasinin na gadar vacib bir funksional
xiisusiyyato sahib oldugunu bir daha bizlars gostarir.

Biidcaloma faaliyyatinin totbiq olundugu soraitds o asagidaki marhalalordan kegir.

Birinci moarhala.ilk olaraq iqtisadi subyektin osas mogsadi  miioyyan
edilmalidir.Galacokds hansi monfoot saviyyasinin alds edilmasi masalasi asas moagsad
sayilir.9vvalki dovrlords alds olunan manfast saviyyasinin asagi olmasi perspektiv dovr
liciin daha diqqpatli sokilde magsadlardan konara ¢ixmadan faaliyyat gostoarilmasini labiid
edir.

ITkinci marhala.Bu marhalodo qarsiya qoyulmus magsadlor ¢orcivesinda biidcolor
hazirlanilir. Bu morhalo 6zii do kigik marhalalors boliiniir:

» Perspektiv dovr tigilin satig galirlorinin ehtimal olunan saviyyasi miioyyan edilir;

» Satigdan daxil olmus galirlorin alds olunmas zamani ¢akilon xarclorin miiayyan

edilmasi;
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» Ehtimal olunan moanfoot vo balans hesabati hazirlanilir.

Uciincii marhala.Bundan ovvalki marholalor tohlil olunur va ager miioyyan
noqsanlar varsa aradan galdirilir.

Dordiincii marhala.Ayri-ayr1 olan biidcolor kombina edilir vo yuxari idaroetma
strukturu vahidlarina taqdim olunur.

Biidco planlasdirilmasi vo ya diger adi ilo biidcolosma hesabati iki hissadon ibarat
olur.ilk hissado biidcolosma ilo alagedar miioyyon aciglamalar verilir. Ikinci hissado iso
biidca ilo alagodar malumatlarin icmali 6z aksini tapir.

Biidcalogsmonin dagiq va diizgiin sokilds foaliyyats tatbiq olunmasi {igiin asagidaki
informasiyalardan istifads olunur.

* Ayri-ayri faaliyyat bolmoalorinin kegen ilin biidco moalumatlari;

* Bolmolorin garsiya qoydugqlari hadoflar;

* Bolmolorin satig tocriibasi vo hoyata kegirdiklori satiglarin hocmi haqqinda
statistik malumatlar;

* Makroiqtisadi miithitdo bas vermis doyisikliklar.

Igtisadi subyektin manfaatlilik saviyyasini tanzimloyan galacayi idars edarok ona
istigamot veran foaliyyst maliyys planlasdirilmasidir.Galacaya yoniimlii faaliyyatlorinin
ugur gazanmasinda bu prosesin boylik rolu var.Bazarda digar subyektlorlo rogabot apara
bilmak va varliglarini qoruyub saxlaya bilmalari néqteyi-nazarindon boyiik shamiyyato
malikdir. Xiisusilo do kaskin ragabat miihiti soraitinds ragabat giiclorinin artirilmasi ti¢iin
onun sahib oldugu ehtiyatlarin rasional bir bigimda istifadasinin tamini mohz bu sistemls
hoyata kegirilir.Bir plana bagli olaraq ehtiyatlarin rasional sokilds istifadosi monfoati do
artiramaga rovac verir.Bunlardan basqa maliyyo planlagdirilmasi  maliyyo
menecmentinin asas suallarindan biri olan “Ehtiyac duyulan pul vasaitlorinin calbi hansi
monboloro hesabina hoyata kegirilocok?”-0 cavab olmaq tiglin totbig olunan bir
prosesdir.

Goalacays yoniimlii ehtimallar tizorinds olan bu faaliyyst geyri-mioyyanliklorls
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dolu bir miihitin i¢indo foaliyyot gostormolidir.Bu ehtimallarda hor zaman miioyyon
kanarlasmalar ola bilar.Osas odur ki, bu kenarlasmalar1 miiayyan etmok va buna sabab
olan amillorin askara ¢ixarilmasi istigamoatindo effektiv todbirlor goriilmosi

macburidir.Ciinki, oks togqdirds bdyiik bir maliyyos itkisi miiflislosmonin gapisini aralaya
bilor.
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Fasil 3.Qlobal maliyya bohrani saraitinds beynalxalg maliyya menecmentinin

tokmillasdirilmasi

3.1Qloballasmus igtisadiyyatda TMK-larin maliyya menecmentinin

tokmillasmasinda beynalxalq tacriibasi

Tok va global bir bazarin yaradilmasina dogru getdikco, maliyys miinasibatlorin
doyismasi bu prosesin bir katalizatoru kimi ¢ixis edir.Bu miinasibatlordon yalniz 6lko
daxilinds deyil, hamg¢inin sarhadlordon ¢ox-gox uzaqlarda da bir saboks yaradildigindan
bu situasiya he¢ do tosadiifi deyil.

Qloballagmus iqtisadiyyat bizo elo bir goriintii toqdim edir ki, TMK-lar yeni bir
giic sobokosi yaradib.Hotta voziyyst 0 yero catib ki, TMK-larin zamanla milli
iqtisadiyyatlart  ovoz edocoklori suali otrafinda fikir miibadilosi aparilmaga
baslanmigdir. Tocriiba gostorir ki, maliyya problemlari ilo iizbailiz galan sirkatlor bazon
mohkomoanin ¢ixaracagi miiflislosmo haqqinda gorara qgodor yenidon formalasdirma
yolunu se¢o bilorlor.Ogor bu bas tutmazsa, iflas qagmilmaz olur.Bu zaman on ¢ox
maliyya sistemindo bozi doyisikliklor edilir.Sahib olduglari bazi aktivlorin satilmasi,
basqa bir sirkatlo birlosmo va ya “sirket evliliyi”, investisiya xorclorinin azaldilmasi,
bank va digor kreditorlarla yenidon razilasma vo s. bu kimi tisullar niimunasinds bu
foaliyyati hoyata kegira bilorlor. Qeyd olunan maliyys sixintilar1 ilo qarsilasan iqtisadi
subyektlorin  maliyys menecmenti ¢orgivasindo manevrlorini TMK-larin {izarinds
aparilmis tacriibalorlo niimunalondirok.1976-1989-cu illor araliginda 102 meqasirkat
tizorinds aparilmis tocriiba Vo miisahidalor gostorir Ki, aktivlorin satigi bu vaziyyatin asas
¢ixis yoludur.Bu tocriiba zamani taxminan sirkatlorin aktivlorinin orta hesabla 12%-i
satisa ¢ixartlmisdir.1981-1987 ci illor araliginda aparilan tocriibadoa iso 77 sirkot CEO-
lar1 (Bas Icrag1 Direktorlar1) basqas ilo ovazlomoayi ¢ixis yolu kimi segmislor.Son olaraq
iso 2000-ci illarin global igtisadiyyatda s6z sahibi olan 46 sirkoat {izarindoki aragdirma
zamani ¢ixan naticalorda iss sirkatlorin 63%-nin aktivlerin satisi, 43%-i is¢ilorin ixtisari,

39%-i borclrin azaldilmasi, 26%-i foaliyystlorinin dayandirdigi, 9%-i investisiya
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xarclorini azaltdigi, 8%-i iso yeni borclanma yollar1 ilo bu voziyystdon ¢ixis yolu
tapmaga calismislar.

Bir ¢oxlar1 torofindon “diinyanin yeni hakimlori” gqiymotlondirilon TMK-Ilar
hagigaton do miiasir qloballagmis iqtisadiyyatin osas istiqamatlondirici subyektlori olub,
diinya iqtisadiyyatin1 6z aralarinda bolmok ugrunda yarisan hegomon sirkotlordir.Dord
boyiik TMK-nm illik UDM-u biitiin Afrika qitesinin mocmu UDM-don ¢ox olan bir
igtisadiyyatla tiz-tizoyik.Qoabul edok ki, istanilon bir foaliyystin bas tutmasinida osas olan
maliyys vosaitidir.Bu maliyys vosaitinin diizgiin vo Somorali istifadosi maliyys
menecmentinin vozifasidir.Buna goro do TMK-larin maliyys menecmenti sahasinds olan
beynalxalq tocriibasi danilmazdir, digar sirkatlor iso onlarin isiginda iralilayirlor.

Hor dofo qeyd edirik ki, diinya iqtisadiyyatt qloballasir, yoni vahid bir
iqqtisadiyyat otrafinda hor sey coroyan etmoyo baslayir.Bu globallasma prosesinin
asason TMK kimi sirkatlor iiglin yaratsig1 bazi lstiinliiklori geyd edok:

1.Siirat.Qloballasma 6lkalor arasindaki milli sorhodlori asan iqtisadi miinasibatlor
yaradir.Bazara ¢ixarilan mohsullar magazalara getmodon belo internet vasitasilo realizo
olunur va 6z istehlakgisi ilo qovusur.

2.Xarclorin azaldilmasi.iqtisadi anlamda milli serhadlorin qalxmasi beynalxalg
foaliyyot gostoran sirkatlorin istor xammal, istor dasinma, istor is¢i qiivvasi xarclarini
optimal vaziyyata gatirir.

3.Standartlagma.Xarici  Olkolordo olan potensial istehlak¢ilarin  aliciliq
gabiliyyatlorinin hansi istigamatli oldugunu avvalcadan arasdirir, daha sonra iSo buna
istigamotlonmis mohsul istehsali hoyata kegirir.Masalon elit tobagolorin cavan
niimayandalori ticlin onlarin z6vq va istoklorino uygun, hayat torzlorini ifads edon
mohsul vo xidmotlorin bazara ¢ixarilmasi vo ya nisboton asagi golirli ailslorin
niimayandoalori iiglin onalrin tolobatlarin1 6daya bilocok daha sado mohsullar istehsal
edilorak bazar hacmlarinin genislandirmayas calisirlar.

4.Faaliyyatlorinin  diversifikasiyasi.Apple korporasiyasimin niimunasinds bunu
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gora bilorik.Firmanin asas istehsal hocminin is¢i qiivvesinin ucuz olmasi ilo olagodar
Uzaq Sorqds olmasina baxmayaraq, foaliyyatinin asas hissasinin monsub oldugu 6lkado
olmast vo ya oksino Uzaq Sorq monsgali avtomobil firmalarinin istehsali 6zlorindos
marketing vo reklami Avropada, satisinin boytik oksoriyyoti Amerika gitosindo olmasi
bunun bariz nimunosidir.Bunlarin  hamist1  xorclorin az, monfoatin  1So
maksimumlasdirilmasi tigiin edlir.

5.Moarkazlogmo.Bayaq qeyd olunanlarin tok bir morkozdon kordinasiya edilorok
idara olunmas1 vo markazdoan verilon gorarlar ilo horokat edilmasi prosesidir.

Maliyya menecmentinin tokmillosmasindo marketing vo mohsulun bazarda
realizasi masalasi ¢ox onamlidir.Qloballasmanin qaginilmaz bir zarurat Kimi gobul edoan
sirkatlor artiq biitiin diinyan1 vahid bir igtisadiyyat kimi giymatlodirarak, biitiin diinya
liclin 60z mohsullarmin satisin1 hoyata kegirirlor.Lakin bu satislar zamani o6lkalatin
arasinda olan modani vo etnik miixtalifliklorin daim nozardon gagirilmamasini tolob
edir.Belo bir nlimuna gostarok:Coca-Cola diinyanin an boyiik sirkatlorindon bir oldugu
halda bu miixtalifliklori nozars alir.Bels ki, sirkato moxsus Fanta Almaniyada daha turs,
Italiyada iso daha sirin olaraq bazara ¢ixarilir.

Iqtisadiyyatin globallasmas1 ilo TMK-larin hoyata kegirocayi bir diger strategiya
biitiin sirkatlorin, 6lkalorin vao hotta fordlorin daim diqgoatini ¢okan gonastcillik
strategiyasidir.Qlobal miqyasli istehsal zamani miixtalif istehsal amili vo ya istehsal
morhalasi tizra ixtisaslagsmis Olkalords uygun foaliyyat ndviiniin totbiqi bu prosesin asas
hissasidir.Qanastcillik elo bir strategiyadir ki, maliyya menecmetinin hor ii¢ hissasi
arasinda horokot edir.Qonaostcil olmagla artan maliyys ehtiyati maliyyslogmani
asanlagdirir.Digor torofdon bu proses sirkotin investisiya foaliyyatinin baglica monbayi
Kimidir.Son olaraq sirkatin schmdarlari arasinda dividend miqdarlarinin aaldilmasi vo
gonaat edilon moblagin sirkatin boyiimasina Xarclonmasi kimi davam edir.

Bir digor strategiya mahz mohsul va ya xidmot ¢esidlorinin artirilmasidir.Qida

sektoru vo xiisusilo Fast Food bazar1 mohz bu strategiyanin totbiq olundugu
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sahalordir.Bunun oksi olan yoni c¢eidliliyin azligi da eynolxalq tocriibodo totbiq
olunur.Masalon Toyota mohz bu yoldadir.Daha az ¢esid daa az xarc vo on asasi daha
yiiksok kyfiyyat demokdir.

Son olaraq bu ciir meqasirkotlor arasindaki bazar pay1 ugrunda miibarizo zamani
ragibs hiicum etmok va ya ona layigli cavab vermak bir digar strategiyadir.Michelin vo
Goodyear kimi avtomobil tokorlori {izro diinya brendlori bir-birilorinin bazarlarinda
asag1 qiymaot strategiyasi ilo iiz-lizo qalirlar.

Maliyys qloballasmasi oslindo bir név TMK-larin maliyys foaliyyatinin
tozahiirlidiir.Ciinki TMK globallagsma prosesinin ham sabobi, hom do naticasi kimi ¢ixis
edir.Onlarin kapital axinlarinin xarici 6lkolorin iqtisadi sorhodlorindon rahat bir gokildo
kegorok yerli banklarda vo ya maliyys bazarlarinda horokat etmasi, bu olkalords
moanfaatin aldo olunmasina calisilmasi, fors-major hallarda ise orani rahat bir sokilds
tork edib nisbatan sakit bagga bir 6lkanin iqtisadiyyatina sizmasi bu prosesi ayani sokilda
tosvir edo bilor.Olkoalorin xarici igtisadi foaliyyatlorinin hiiqugi cohotdan tonzimloyon
protektiv(miidafio yoniimlii) siyasotlorinin yumsaltmast vo on asast 1970-ci illarin
sonlar1 dogru ilk 6nco ABS, Yaponiya ,Yaponiya kimi giiclii iqtisadiyyatlarin daha sonra
iSo Latin Amerikas1 6lkolorini “iqtisadi strukturun transformasiyasi” kimi islahatlarin
sayasinds bu proseslor daha da doarinlogmisdir.Bu transformasiyanin ii¢ asas moagsadi
olub:

-makroiqtisadi stabilliyin tamin edilmasi;

-omtao va xXidmatlor bazarinin liberallagdiriimast;

-dovlatlorin igtisadiyyat {izarinds olan tasirlorinin azaldilmasi.

Maliyys menecmentinin tokmillosmis formalarini, strategiyalarini TMK-dan ¢ox
“Qlobal Sirkatlor” adlanan bir subyektlor zaman keg¢dikco bizo niimuna Kimi
gorsonmays baslayir.Qlobal sirkatlor 6zlori do TMK-dir.Onlarin miiasir dovr ig¢iin
maliyya menecmentinin tokmillosmasi yolunda bazi faaliyyatlori vardir.Birincisi, qlobal

sirkatlor biitiin bas veron iqtisadi doyisikliklori planetar miqyasda tohlil edir.ikincisi
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onlarin osas bir foaliyyot strategiyasi var.O da budur ki, rogabst global saviyyado
doyorlondirilir vo ona goro foaliyyat istigamotlondirilir.Ugiinciisii onlarin istehsal va
marketing foaliyyatlori digor sirkatlordan forglonir.Bels ki, global sirkatlor bazara boyiik
hocmdo  standartlasmus mohsul  cixarirlar.Yoni  bazara c¢ixarilan  mohsullar
homogelosmis(eyni tip) olur.Masalon, “McDonald's” diinyanin hor yerinds standart
menyularla istehlak¢ilarin1 6ziino calb edir.Ugiincii ndv foaliyyati basqa bir sektordan
olan bir qlobal sirkatin foaliyyatinin tocriibasinde baxaq.”’Nike” hamimizin tanidigi
moshur bir idman mhsullar istehsal edon TMK va ya qlobal sirkatdir.Yani Nike-in
bazar1 biitiin diinyadir.Bu sirkotin ABS-da olan morkozi qorargahinda yalnizca
mohsullarin modellari va biitiin diinya tizra foaliyyatlorinin naticalari tizra doyarlondirma
aparilir.Mohsullarin istehsali iso is¢i qiivvasi ucuz olan Uzaq Sorq 6lkalorinds hoyata
kecirilir. Mohsullarin maya dayarlori azaldilmagla barabar keyfiyyatlori iizorinds sart bir
nozarat olub, morkozdon kordinasiya olunan bir sistem yaratmiglar.Ogor istehsalin bas
verdiyi Olkoda Xxarclor artarsa, dorhal daha az xorc gokilocok 6lkays dogru istehsalin
kocii bas verir.

BMT-nin Ticarot vo Inkisaf Konfransi (UNCTAD), “Fortuna 500 kimi
monbalardon TMK-larin iqtisadiyyat tizorindaki tasirlori vo timiimi vaziyyatlorini oks
etdiron statistik molumatlar alinir.2016-c1 il ilo miiqayisads 2017-ci ildo birbasa
investisiyalarda 2% azalma olmus vo tUmumilikde 1,75 trl dollar Xarclonmisdir.
UNCTAD-in molumatlar1 igarisindo Azarbaycan Rusiya, Ukrayna, Tiirkmonistan vo
Qazaxistanla birlikds “tranzit iqtisadiyyat” ad1 altinda birlosdirilib. Xarici 6lkalora dogru
kapital axigsinda Rusiya 27.3 mlr. Dollarla birinci, Azarbaycan iss 2.6 mir. dollarla ikinci
pilladadir. “Fortuna 500”-iin malumatlarina gora diinya iqtisadiyyatinin top 500 sayilan
an boylk sirkatlorin moacmu golirlori 27,7 trl. dollar, manfastlori isa 1,5 trl. dollar
hacmindadir.Bu sirkatlords galisan is¢i qlivvasinin imumi say1 isa 67 min nafordir.On

golirli top 5-1 asagidak: coadvallo gdstorak:

64



Cadval Ne3. On golirli top 5 TMK-lar

Ne SIRKOT ADI MONSUBIYYOT FOALIYYOT GOLIR
SAHOSI (mlr dollar)
1 Walmart ABS Parakondos satis 485,873
2 State Grid Cin Energetika 315,199
3 Sinopec Group Cin Neft-kimya 267,518
4 | China National Petroleum Cin Energetika 262,573
5 Toyota Motor Yaponiya Avtomobil 254,694

Moanba: “Fortuna 500 http://fortune.com/qglobal500/

TMK-lagsma yolunda iraliloyan boazi sirkoatlorin hor hansi bir 6lkads foaliyyoto
baslamas1 zamani diqqat mrkazinds olan vo TMK-larin asas foaliyyat prinsiplori kimi
cixis edon maliyya menecmenti ilo alagadar bazi masalalori geyd edok:

1.0lkodoki igtisadi va texnoloji inkisaf soviyyosi

2.0lkonin igtisadi (maliyys) siyasoti;

3.Mo6vceud bazari hacmi vo vaziyyati ;

4.Tabii ehtiyatlarla tominat saviyyasi ;

5.Azad bazar iqtisadiyyatina xas olan xiisusiyyatlorin realligi oks etdirmosi
SoViyyasi;

6.0lkodoki siyasi vo diger dayisikliklorin iqtisadi veziyysto olan tasirlorinin
nazars alimmast vo S.

Qloballasma ilo olagodar iqgtisad¢i miitoxassislorin ¢ox gozal bir ifadasi
vardir:’Qloballasma ehtiyacini 6ziinda hiss edan sirkotlor boyiik maya doyori yaradan
hor bir regiona, har bir 6lkays uygunlasdirilmis mohsul istehsal etmoak avazine biitiin
diinyan1 bir gorarak har bir yerdo eyni tip mohsul istehsal edib, realizasiyasini hoyata
kegirirlor.”

Aparilan iqtisadi aragsdirmalardan sonra maliyya menecmentinin tokmillosmasinin
milli iqtisadiyyatt miisbat istigamotdo tosir etdiyi bildirilir.Maliyya menecmenti
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sahasindo olan tokmillogmonin o6lgiilmasi problemi 6nomlidir.Bunun tg¢iin iki forgli
maliyys sisteminin molumatlar1 incolonmalidir.Bunlardan birincisi bank osasli maliyyo
sistemi, digari iso birja osasli maliyya sistemidir.Bank oasasli maliyya sisteminds bank
kimi kredit toskilatlar1 maliyys vosaitlorinin subyektlor arasinda horokati tiglin korpii
rounu oynayan baslica subyekt kimi olub, borca osaslanan bir sistemdir.Birja asaslh
maliyys sisteminds isa borc verilasi maliyys vasaitlori maliyys bazarlar1 xiisusilo do
birjalar vasitssilo ehtiyac duyulan vasaitlorin boliisdiiriilmasinin asas kanalidir.Sahm
buraxmag yolu ils va ya istiqraz buraxilisi yolu ilo maliyyalosmo moahz bu sistemin asas
tnsiirloridir.Maliyya  menecmentinin  giymatlondirilmasi  mohz  bundan  sona
baslanilir.Belo ki, bank asasli maliyys sisteminin mocmu doyari homin &lkodoki
banklarin 6zol sektora veriyi kreditlorin iimumi doyorinin dlkenin UDM-2 olan nisboti
ilo Olgiliir.Birja asasli maliys sistemindos isa sirkotlorin birjadaki dayarlorinin cominin
6lkanin UDM-a olan nisbotidir.Bu iki gostaricinin comi iso élkanin maliyyo sisteminin
Vo an osasi maliyya menecmentinin inkisafinin 6l¢iilmasinds istifads olunan asas iisul
kimi ¢ixis edir.

Bank asasli maliyya sistemlarindo ETT-nin maliyys faaliyyatina tatbigi masaloasi
birmanal1 deyil.Belo ki, dovlat banklarinin 6zal banklar tizorinde dominantligi ¢oxdursa,
maliyya sistemindaki bu ciir iraliloyislor nisbaton yavas gedir.Lakin dévlat banklarmin
dominantligi azdirsa bu taraqginin nailiyyatlorinin maliyys menecmenti niimunasinds 6z
foaliyyatlorine totbiqi daha giiclii olur.

Maliyya menecmentinin tokmillosmasi yolunda banklar ¢ox boyiik rola
malikdirlor.Qloballasmis iqtisadiyyat ¢orgivasinde TMK-larin niimunasinds bir 6nomli
fakt1 qeyd edok.2011-ci ildo Isvegronin “Fedreal Texnologiya Institutu” bir todgigat
apardi.Akademik arasdirma zamani balli olmusdur ki, 2011-ci ildo qirx ti¢ min (43000)
TMK olub.Onlar1 sadoco 1318 qlobal sirkot idaro edir.Bu sirkatlori iso 147 bank va
maliyys qurumu idars edir.43000 TMK-1n macmu UDM-u, diinyanin macmu UDM-nun

60%-dir. Diinyanin macmu moanfaatinin 20%-i do onlarin cibino gedir.Hal-hazirki
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dovrds bu ragomlor artan nisbotds irsliloyir.Banklarin neco bir qiivve olmasi yaqin Ki,
gorsondi.Adaton maliyya menecmentinin tokmillosmasi TMK-in beynalxalq tocriiba va
foaliyyatlorino osaslansa da, onlari idars edonlor banklardir. Banklar bu tokmillosmada
osas istirak¢idir.Lakin yuxaridaki gostoriciloro baxildigda aysberqin goériinmayon
torofindadir.Bank sektoru bu mosalodo morkozi mévqe tutur.Lakin bir yera godor.Bank
sektorunun haddon ¢ox bOylimasi iSo bohran amilini getdikco artirir.Clinki milli
iqtisadiyyatlar buna hazir olmalidirlar.Bu iki sistem bir arda istor kapital axinlariin
harakati, isator informasiya miibadilasi, ETT-nin nailiyyatlorindon istifads edilmasi kimi
masalalorda ortaq bir sokildo harokat etmalidirlor. Togvigin agar1t TMK va banklarda,
tominat va tonzimlomonin agar1 isa dovlatlordadir.

Bildiyimiz kimi risk mnecmenti maliyys menecmentinin asas torkib hissalarindan
biridir.Ogor maliyyo menecmentino TMK-larin prizmasindan yanagsaq gorarik Ki,
TMK-lar 6z faalyyatlorinda qarsilasa bilocoklori risklor bazon standartdan konar ola
bilir.Ciinki faaliyyatlorinin asas hissasi yalniz 6ziindon deyil foaliyyst gostordiklori
cografi mokanlarin iqtisadi, sosial, siyasi vo diger xiisusisiyyatlorindon olduqca asilidir.
TMK-larin maliyy menecmenti ¢argivasinda risk menecmenti sahasinda olan beynalxalq
tocriibalori daim digor sirkotlorin yolunu aydinladan bir “mayak” kimi ¢ixis edir.”

Sual oluna bilar ki, TMK-larin tacriibasinds bu ciir vaziyyatlo qarsilasan iqtisadi
subyektlor hansi yollara miiraciat edirlor.

-Sirkatlorin istehsal faaliyyatinin hor hansi bir hissasini oz allarinda tutmasi. Sirkot
foaliyyat gostordiyi har hansi bir 6lkads istehsal etdiyi mohsulun va ya xidmatin 6zii
olmadan miimkiinsiiz etmoasidir.Bunun an gozal niimunasini McDonald's vo KFC kimi
iki nohong TMK-nin tocriibasindo  gostorok.Bu  sirkotlor  istehlakgilara  toklif
elodiklori fast foodlarda istifado etdiklori bazi odviyyatlari va ingridientlori homiso
kommersiya sirri kimi qorumuslar.

-Perspektiv dévr iigiin faaliyyatlarinin bir hissasinin transferi. TMK-larin bazilori

foaliyyato baslamazdan avval faaliyyatlorini hoyata kegiracoklari 6lkalarlo bir razilasma
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edirlor.Bu razilagsmaya osason istehsal foaliyystinin bir hissosini 6lkodo hor hansi bir
subyekto geri almamaq sorti ilo otiiriirlor.Bu sirkatlorin dlkalor torafindon moruz gala
bilacaklari tozyiglori azaltmagla barabar, foaliyyatlorinin genislonirilmasinin an miasir
metodlarindan biridir.

-Birgo miiassisalorin yaradilmasi.Bu ciir tazyiqlorlo miibarizods digor bir tisul iso
xarici sarmays Vo lokal sormayoanin birlosdirilmasi ilo yaradilan faaliyyatdir.Qarbi
Avropa va Yaponiyaya moxsus TMK-lar Asiya, Afrika vo Latin Amerikasi kimi
olklordaki faaliyyatlorinds bu metodu daim 6z tacriibalorinda aks etdirirlor.

-Ev sahibi olklordon kredit almag.Tabii ki, xarici 6lkolords foaliyysto baslayan
TMK-larin kapital cohatdon ehtiyact ¢ox olmasa da, bozon 6z faaliyyatloring ev sahibi
6lkadon bir angal yaranmasin deya, borc vasait alinaraq onlari sirniklogdirir.Ogar verilon
borc yerli pul vahidi iladirsa, bu daha ¢ox ev sahibi 6lkoni gane edir.Lakin bir seyi qeyd
edok ki, TMK tipinds olan sirkatlorin foaliyyot gostordiklori zonalar asason IEOO va
“Ugiincii diinya 6lklori” oldugundundan bu qodar bdyiik bir sirkotlorin maliyys
vasaitloring olan ehtiyaclarinin qarsilanmasi tocriibads heg do homiso bas tutmur.

-Xarici investisiyalarin sigortalanmasi.Bir ¢ox 6lkalora moxsus TMK-larin xarici
Olkalora olan investisiyalar1 xiisusi organlar torofindon sigortalanir.Masalon ABS-da
OPIC (Overseas Private Investment Corporation) adlanan torciimoesi “Xarici Ozl
Investisiyalarin Korporasiyas1” xarici investisiyalarin ev sahibi olkolordoki siyasi
risklordon qorinmasini hoyata kegirir.Kanadada bunun bir diger prototipi kimi
EDC(Export Development Corporation) adlanan torciimasi “Ixraci inkisaf Sirkoti”
foaliyyat gostorir ki, eyni gobildon olan amoliyyatlar1 hoyata kegirir.Qarbi Avropada
dabu ciir sirkatlor foaliyyat gostorir ki, noticodo globallasmis igtisadi miihitdo TMK-lar
6z faaliyyatlorinds daha kigik miiossisalar {igiin niimuna rolunu oynayir.

Hal-hazirki maliyyo sistemindo informasiya 6zii tok basina bir dayer olub,
maliyya menecmentinin tokmillosmasinin on onomli alotlorindon biri kimi ¢ixis

edir.Lakin bu informasiya diinyanin har yerina borabar 6lgiido paylanmadigindan va
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hom¢inin bu informasiyalarin olgatan olmamasi basqa bir problem kimi ¢ixis
edir.Informasiya olda etmo yolunda igtisadi subyektlor TMK-larin bazi tocriibslorini 6z
foaliyyatlorindo tothig etmok iigiin beynalmilallosma (globallasma) adlanan bir yola
girmak tiglin can atirlar.Bas bu informasiya noys lazimdir? ©Ovvallor ETT (Elmi-texniki
toroqqgi) deyilon mofhum 6z yerini  Ar-In  (Arasdirmag-inkisaf etdirmok)-o
verib.Beynalxalq tocriibado bu anlayis R&D (Research&Development) formasinda
islodilir. Ar-In sado dildo izah belodir:Hor hansi bir seyin sifirdan yaradilmasi vo ya
moveud olanin modifikasiya edorok tokmillosdirilmasi demokdir.Ar-in vo maliyyo
menecmenti arasinda na Kimi alage olmasini izah edok:

Maliyya menecmentini ogor {i¢ qrupa bdlo bilsok bunlardan biri investisiya
omoliyyatlar1 vo bu oamoliyyatlarin idars olunmasidir.EIm va texnologiyanin mobil
sokilda inkisafini gérmozdon golmok olmur.lqtisadiyyata yoniimli bu informasiya
toplusu ils istehsalin birlosmasi va bunun ii¢iin lazim olan pul vasaitlorinin asasan mega
sirkatlor (TMK) tarafindon maliyyslosmasi yolu ils investisiyalagsmasi son dévrlarin yeni
trendidir.Lakin bu prosesin bas tutmasi ti¢iin ti¢ miithiim sort vardir:

1.investisiya qoyulacaq bazarin soviyyasi;

2.9qli miilkiyyatin istehsalla birlomasi tigiin kifayat godar insan resursu,

3.investisya omoliyyatlar1 zamani bu isdo maraqli olan potensial soriklorin
tapilmasi.

Beynolxalq sorsitda foaliyyat gostoran igtisadi subyektlor kaskin ragbastin oldugu
dovrda on az ragiblori gador giiclii olmaq mocburiyyastindadirlor.Rogabstds iki {insiir
giicii artirir:1.somoralilik; 2.yenilik (novatorlug).Ar-in ikinci iinsiir basda olmagla hor
ikisini 6z iginda birlosdirarok TMK-larin niimunasinds bu ciir investisiya xarclarinin na
doracodo énomli oldugunu siibut edir.Yenilik aslindo Ar-in ila sinonim toskil edir.Bu
proses 0ziinii dord formada gostorir:

-mohsul vo xidmotlordoki yenilik.Ilk agillara golon forma olub, modifikasiya

olunmus mal vo xidmotlorin bazara ¢ixarilaraq satisini tomin edir. Texniki parametrlords,
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istifadonin asanlasdirilmasinda, xammal se¢imindo Vo digor formalarda 6ziinii gostorir.

-prosesdaoki yenilik.Istor mohsul istehsalinin istorso do, istehsaldan sonra
bolisdiirmo kanallari ilo mohsulun bazara ¢ixarilmasi kimi ifads edils bilar.

-marketingdo yenilik.Mohsulun paketlonmasi, dizayninda gézoxsayiciligin tomin
edilmosi, reklam foaliyystinda, mohsulun quymatlondirilmasinds vo s.-do yenilikdir.

-toskilati yenilik.Is yerinin segilmosi, mohsulun realizo olunma morhalarinin
tokmillasmasi, idarsedilms va gorarlarda novatorlugdur.

Hor bir sahods oldugu kimi Ar-in sektorunda da komiyyst vo keyfiyyot
qarsilagdirmas1 vardir.Maliyya menecmentinin tokmillosmasi yolunda Xarclonan pul
vasaitlorinin geri galmasi vo TMK-Ilarin faaliyyatinds maliyyslosmoa monbayi kimi ¢ixis
etmoasi bu qarsilasdirmadan ¢ox asilidir.He¢ do boyiik pullar xarclomak bu sahado
sirkotlori tam olaraq hakim moévqgeys dagimir.Bunun an bariz niimunossini 2016-c1 il iizra
ABS-a moxsus TMK-larin Ar-In foaliyyati ilo olagodar Strategy & Business Magazine
jurnalmin bir arastirmasini cadval soklinds gostaroak.

Cadval Ned. ABS-1n 5 an bdyiik sirkatinin Ar-in faaliyystine gora siralanmasi

Ar-in
2016-c1 il Yerdoyismo 2015-ci il Sirkot Foaliyyat sahasi | xarclanen pul
siralanmasi siralanmasi Vvasaiti
(mlr.dollar)
elektronika
2 2 Alphabet IT 12.3
o sanayesi
4 3 Tesla Motors Avtomobil 0.7
sonayesi
5 w 5 Amazon IT 12.5

Manba:http://www.strategyand.pwc.com/innovation1000
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Cadval bizo keyfiyyot vo komiyyat qarsidurmasini agiq sokildo gostorir belo ki,
codvalo baxdigda gorarik ki, 3M vo Tesla Motors kimi korporasiyalar uygun olaraq 1.8
va 0.7 mir dollar xarclomalorina baxmayaraq onlarin toplam xarclarinin (2.5mlr dollar) 5
dofo ¢ox xorcloyon Amazon (12.5mlr dolar) bu iki sirkotdon geri galmagla yanasi
gerilomisdir.Lakin bunu da geyd edim ki, Amazon korporasiyasi 2017-ci ildo 16.1 mir
dollar xorclo Ar-in faaliyyeti iizro reytingds bir yerdo gerarlasib.Demok ki, bu bir il
arzinds sirkat yenilik¢i foaliyystindo ingilabi doyisiklik edo bilmoklo yanasi bunu
statistik gostaricilora oks etdira bilib.

Cox 6namli bir malumati qeyd etmok lazimdir.Bu malumat ondan ibaratdir ki, Ar-
In foaliyyati {izro macmu Xorclorin 15%-i arasdirmalara, 85%-i iso tokmillosdirmo Vo
foaliyyatin noticasini ticarato calb edilmoasina yonoldilib ki, investisiya foaliyyatindon
aldo olunan galir kimi onlarin maliyys Vaziyyatini yaxsilasdirsin.

Maliyys menecmentinin globallasmis iqgtisadiyyat oniinda olan va hall olunmasi
vacib bir problemi var.Bu problem mdvcud vaziyyati diizgiin qiymatlondirmoyi bacaran
ixtisasli vo tocriibali idaragiloroe olan ehtiyacdir. TMK-larmn tocriibasinds tok bir idaragi
olmur.Onun avazines ii¢ farqli miitoxassis qrupu vardir.a)is miihiti mencerlori; b)dlko
idaragilori;  c)funksional menecerlari.Homg¢inin bu i{i¢ qrup arasindaki miinasibatlori
tarzlayan vo idars edon, onalar1 bu vazifays toyin edon daha yuxari saviyyali idaragilori
do nazordon gagirmamaliyig.

Birinci grup idaragilor istiin idarsetmo qabiliyystina malik, homg¢inin is¢ilor
arasinda olan miinasibatlori tonzimlomokds mahir bir usta olmalidir.Faaliyyatlorinds
somarali olmalari tigiin sirkatin strategiyasini miiayyan etmali, sirkoto moxsus maliyya
vasaitlorinin diinya lizro paylanmasinin osas memari olmali, beynolxalg foaliyyatin
koordinatoru kimi ¢ixis etmolidir.Biitiin bu faaliyyatlorini 6z is¢ilorinin komayi ilo
birlikdo etmolidir.Sirkotin, filiallarin foaliyystinin cografi mokanin segimindo, hansi
filiallarin faaliyystinin dayandirmasi haqqinda ilk olaraq fikir bildirmalidir.

Milli igtisadiyyatlar TMK va global sirkatlor kimi subyektlorin ilkin formalarinin
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yaranmasinda asas pay sahibloridirlor.Olks idaragilori yerli bazarlara qarsi cox hassas
olub, yalniz istehalk¢ilarin ehtiyaclarimi 6domir, homginin dlkonin iqtisadiyyatin1 vo
bazar1 xarici subyektlorin inhisar fasliyyatino garsi qalxan rolunda istirak edir.Protektiv
foaliyyotlo borabar riski nozarot altinda olan investisiya foaliyystini do bacarmalidir.
TMK-larm rahbarlori bu vazifoys daim can atmuislar.Ciinki bu mévqgeds olan idaragilor
bir ¢ox funksional vozifoni nozarot altinda saxlayirlar.Lakin qloballasma prosesinin
dorinlogsmasi ilo 6lko idaragilorinin funksiyalar1 lokal bir sirkatin istehsal-marketing
foaliyyatini idara edon bir subyekts ¢evirmisdir.

Is miihiti vo 6lke idaragilori ilo miiqayisade yuxari saviyyali idaragilor funksional
menecerlarin toyini maslasina qarsi ¢ox da isti miinasibatdo olmurlar va bunu artiq xorc
kimi goriirlor.Halbuki funksional mencerlor diinya miqyasinda informasiya, texnologiya
Vo tocriibonin paylanmasi igini goriir.Sinagqdan ke¢mis yeniliklorin sirkatlor iizarindo
tosirini miiayyan etmok vo digor sahalordo novatorlug faaliyyatinin hoyata kegirmok
onlarin osas Vvozifalorindondir. Texnologiyanin daim inkisafi soraitindo bu inkisafin
naticalorini sirkatlorin foaliyyatlorino uygunlasdiraraq totbig etmok hoar daim vacib
oldugundan funksional menecerlor sirkatlorin idaragiliyinde ehtiyac duyulun bir
fiqurdur.Niimuns ilo fikrimizi daha da aydinlasdiraq:P&G hamimiza tanig bir TMK,
hatta global bir sirkotdir.Sirkotin Avropadaki Ar-in (arasdirma vo inkisaf, ingilis dilinda
R&D research nad development) boliimiino gotirilon yeni miidir, ilk olaraq 6lkalor
arasinda informasiya miibadilosini tomin edon foaliyyatlor hoyata kegirmis, rosmi
olmayan rabits kanallar1 yaratmisdir.

TMK va global sirkatlor har no godor 6z milli xiisusiyyatlorini itirsalor do, osas
sirkatin ononalarini, foaliyyatindoki meyillonmalori  6ziindo hiss etdirirlor.Onlarin
faaliyystindo maliyys menecmentinin iimumi formasinda, tokmillosmasinds boazi forgli
xiisusiyyatlora malik ii¢ qrup model vardir:

1.Anglo-sakson model.Burada manfatin maksimumlasdirilmas: kimi qisamiiddatli

planlar faaliyyatds morkazi mévge tutur.Nisbaton rasmiyyastin artigligit mévcuddur.Beloa
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ki, istor normal foaliyyotds, istorso do personal ilo miinasibatlordo daim miigavilaloro
iistiinliik vermislordir.Iscilorin ixtisas artimalarinda daha cox idaracilik iizro biliklor
astlanir.Hom yerli, hom do xarici investorlar {izorindo dominant mévqgeds olmaq {igiin
foaliyyatlorini buna uygun qurarlar.

2.Yaponiya modeli.Faaliyyatin naticasi olan moanfoot daim ikinci planda
olur.Faaliyyatin inkisafi vo yayilma doracasi isa 6nciil yer tutur.Anqlo-sakson modells
miiqayisodo hom is¢ilor, hom do miistorilor arasindaki qarsiligli miinasibatlor zamani
yaranmis qarsiliqli inam vo etibar onlar arasindaki miiqavilalari iknci plana atir.Tohsil
daim birinci yerdodir vo buraya oldugca boyiik pullar xorclonilir.ETT-nin
nailiyyatlarinin istehsala tatbiqi vo ondan slds olunan galirin daha gox hissasinin iso ana
sirkotdo toplanmasina uygun idaroetmo formasi yaratmiglar.9Onanalorino sadiq olan bu
model carcivasinds Ar-Infaaliyyatine on bdyiik diqqati gdstaran modeldir.

3.Avropa modeli.Oslindo burada {mumilosmis bir s6z demok bir az
¢otindir.Ciinki simal va conub, hamg¢inin qarb va sorq arasinda, hatta gorbin 6z igarisinda
Fransa vo Almaniya kimi Olkalordo 6z modoni vo tarixi koklorino baglh forgli
xiisusiyyatlor vardir.Anglo-sakson va Yaponiya modeli arasinda araliq mévqge tutur.
Anglo-sakson modeldan fargli olaraq daha az resmiyyat, tohsilo xiisusilo texniki tahsilo
boyiik 6nom, ana sirkotlo olan miinasibatlorinde daha az morkoazilosmo vo s. asas
xiisusiyyatlori kimi geyd oluna bilor.Models daha fordi yanassaq 6lkalara nazar yetirmis
olarig.italiyada ailo ssirkotlorina iistiinliikverilir. Almaniyada cox bdyiik ierarxik va
intizamli bir idarsetmo movcuddur.Almanlar hamginin gear vermokds nisbaton daha

lang harakat edirlar.
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3.2Qlobal maliyys bohranlarimin beynoalxalg maliyys menecmenti ila tanzimlanmasi
todbirlari

Hoyatimizin hor bir yerindo bas veron hiperaktiv doyisikliklor vo artan geyri-
miuoyyanliklor igtisadi subyektlori gézlonilmoz tohliikalorls tiz-tizo qoyur.Bundan slava
mosafodon asili olmayaraq iqtisai inteqrasiya prosesi bu subyektlorin boéhranla
qarsilagsma riskini artirir.Koskin rogabot miihiti soraiti, bazara ¢ixarilan mohsul va
xidmatlordo miixtalifliklorin armasi, global biqgtisadi bohranlarin bas verma tezliklorinin
artmasi sirkotlorin maliyys mosololori ilo baglh alacagi qorarlar vaxtinda vo siiratli bir
sokilda zoruratini yaradib.Alinacaq gorarlarin gecikmosi vo ya yanlig gorarlarin verilmosi
son naticodo firma vo miiossisalorin ¢ox qisa miiddotdo bohran adlandirdigimiz
ucurumun konarina gatirir vo sonraki morhalads iso onun miiflislosmasinin arqgumentine
cevrilir.Bu tohliikalori neytrallagdirmaq vo ya tesirlorinin minimuma endirmak {igiin
atilan addimlar vo hayata kegirilocok todbirlor bu proseslorin siiratloriylo paralellik toskil
etmolidir.Bu tohliikonin basinda albatts ki, maliyys bohranlar1 dayanir.

Maliyys bohranlarinin idara olunmasi ilo bagli miixtalif toriflor mévcuddur.Bir
torifo goro maliyys bohraninin idaro olunmasi miibarizo aparilmasi qeyri-miimkiin
olmayan bir béhran vaziyystindoa, bohran olamotlorinin askar edilmasi va tahlil
olunmasi, an asast bu vaziyysti minimum zararlo 6tiirmak tgiin goriilon todbirlordon
ibarot bir prosesdir.Bohranin idars olunmasinin bozi moxsusi xiisusiyyatlori vardir.Bu
xiisusiyyatlordan biri do bu prosesin avvali va axir1 deyilon bir zaman aralig1 yoxdur.Bu
proses davamliliq tolob edir.Homginin qeyd etmoliyik ki, firmalar 6z foaliyyatlori
dovriindo miixtalif tip, miixtalif sobablordon qaynaqglanan bohranlarla garsilasir.Bu gador
miixtalifliklo miibarizo apara bilmok tiglin bohranin idars olunmasi mexanizmi bu
bohranlarla uzlasa bilocok godor elastik olmalidir. Bohranla  miibarizodo  idarosetmo
sistemlorinin osas moqsadlori lazimi qgorarlarin alinmasi, bunlardan yeni bir seylor
oyranmok va maksimum daracada qisa miiddastda sirkatin avvalki vaziyyatinin barpasini

tomin etmokdir.Bunun ii¢lin miiasir idarsetmo anlayisi ¢argivasinda keyfiyyatin idara
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olunmasi {igiin soy gostarilmalidir.Keyfiyyatin idaro olunmasi ifadasinds keyfiyyat hom
idaroetmoaya, hom istehsala, hom marketingo aiddir.Bu zaman effektiv tasir etms
gabiliyyatino sahib idaro heyatino ehtiyac duyulur.Onlarin sayesindo idaroetmo
strategiyasinin qurulmasi, sinergetik idaroetmonin tomin olunmasi, is¢i heyotin idara
olunmasi kimi moasalalor giindoms ¢ixarilaraq totbiqina gorar verilir.

Bas veron global maliyya bohranlar1 oslindo idaro oluna bilon bir
anlayigdir.Miiasir beynalxalg maliyys menecmenti béhranin idars olunmasi masalasini
ti¢ forqli yanagsma modeli var: a)proaktiv; b)reaktiv; c)interaktiv.

Proaktiv idaroetmo yanasmasi bohranin holo bas vermozdon ovval goriilon
todbirlor vo hazirhiglarla garsisi alina bilino bilmasi fikrini miidafis edir.Bohran
signallarinin alinmasi iizra sistem formalasdirmaq bu yanasmanin ilk moarhalasidir.Daha
sonra bu sistem ilo oldo edilon signallara uygin bir idaroetmo todbirlori planinin
hazirlanmas1 vo yuxar1 idaroetmo orqanlarina toqdim edilir.Todbirlor planinin
hazirlanmas1 6zii ayriligda bu formada moarhalalordan kegir:

-bohran1 idaraetma planinin hazirlanmasi;

-bohran1 idaraetmado istirak edacok komandanin torkibinin miiayyanlasdirilmasi;

-miitomadi sokilda xarici vo daxili miihitin analizi;

-bohrandan avvalki vaziyyst barode miioyyan bilik vo tocriibalorin heyato
asilanmasi

-bohran ssenarilori yazaraq heystin bohrana garsi talimlarini togkil etmokla, hagiqi
bir béhran zaman1 motivasiyalar1 daim yuxari olmalarina sorait yaradilmasi .

Reaktiv idaroetmo yanagmasi bohran meydana goldikdan sonra hoyata kegirilocok
todbirloro fokslanir.Bohrandan sonraki voziyyatin barpasi vo iqtisadi subyektin avvalki
vaziyyatina qaytarilmasi asas moqgsaddir.Maliyys bohranindan dars ¢ixarmaq va bunu
galacak faaliyyatlarinds nazars almaq asas xiisusiyyat kimi geyd oluna bilor.Bu yanasma
da 6z noébasinda maliyys menecmentinds oldugu kimi bir neg¢a hissadan ibaratdir:

-bohran dan sonraki vaziyyatin giymatlondirilmasi;
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-yenidonqurma faaliyatlorinin miisyyanlosdirilmasi;

-maliyys béhran1 zamani yaranmis fosadlarin reabilitasiyasi.

Interaktiv idaroetms yanasmasi iso béhran situasiyas1 onun nazarat altina alinmasi
lciin hoyata kecirilon todbirlorin mocmusudur.Firma vo ya miisssisolorin yuxari
idaroetmo orqanlar1 onlara toqdim olunmus todbirlor paketino nozor yetirir, lazim
bildiklarini tatbiq etmasi ti¢lin lazimi strukturlara tapsiriq verir va bu tapsiriglarin hoyata
kecirilmasi lizraindoa noazarat edir.O da 6z novbasinds bu asagidaki morhalalordon kegir:

-movcud bohranin miqyasinin miiayyan edilmasi;

-maliyya menecmenti siyasatlorinin yenidon gézdon kegirilmasi;

-maliyys bohrani zamani is¢i personalinin idaro olunmasi masalasino digqet
ayrilmast;

-alinmig gorarlarin yenidon gézdon kegirarak foaliyyots totbiq olunmasi.

Cox toassiiflar ki, mévud qglobal maliyys bohranlarindan sonraki vaziyyat bizlora
gostorir ki, bu {i¢c yanasmadan on cox istifado olunani reaktiv yanasmadir.Fosadlarin
aradan galdirilmasi yoniimlii bu yanasma iqtisadiyyatt vo movcud maliyya sistemini
itkilorlo iiz-lizo qoymus bdohran1 neytrallasdirma istigamatlidir.Halbuki bu global
maliyys bohranlarinin bas vermozdon oavval hazirliq tadbirlorinin goériilmasi, béhran
signallar1 sistemlarinin tokmillosdirilmasi, béhran ssenarilari ilo firma faaliyystinin bu
prosesa hazirliglarinin togkil edilmosi proaktiv yanasmanin xiisusiyyatloridir.Miiasir
dovr iqtisadiyyat1 bizdon moahz bu ciir proaktiv yanasma tolob edir Ki, yarana bilacok
perspektiv bohranlardan daim iizii ag bir sokildo ¢ixmalart miimkiin olsun.

Qlobal maliyys bohranlarindan sonra oldo olunmus bilik vo tacriibalora
arxalanarag maliyys mnecmenti sahasindo moévcud vaziyysto miidaxilo olunarkan har
bir béhran marhalasi tiglin xiisusi tadbirlor vardir.Burada asas digget béhranin maliyya
menecmenti cohatdon marhaloalorine diggat yetirmokdir va bunlar asagidakilardir:

» Bohrana hazirliq marhalasi-bohran amola golmazdan avval miiayyan slamatlarin

bohran signali effekti yaratmasi ilo onun bas vermasine mane olur.Olbatto Ki, hoyata
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kegirilocok todbirlorlo bohrana qarsi savagsmaq maliyys bohraninin ilk marhoalosinds
nisbaton asan olur.Lakin tesovviir edok ki, bu todbirlor bohranin yaranmasmin orta
morhalasinda totbig olunur.Bu zaman tadbirlorin bohrana qarst effektiv tasiri masalosi
siibho altina diisiir.Ona goro do bozi olamotlor bizi bohran yayilmamisdan ovval
ayiltmali vo ona qarsi oavvalcodon hazirlanis todbirlor planinin totbiqini labiid
etmolidir.On osas mogami qeyd etmoliyik.O da budur ki, hor zman fors-major hallar
liciin ehtiyat todbirlor plan1 homiso olmalidir.

» Risklarin yaradacagi xorclori miiayyanlosdirmok-Qlobal ~ maliyys  bohrani
zamani iqtisadi subyektlorin qarsilasa bilocayi risklori ilk O6nco miioyyan etmoli va
onlardan hansilar1 ti¢iin todbirlor plan1 hazirlanacagr miiayyanlosdirilmalidir.Hansilar
ticlin dedik c¢ilinki burada 6namli bir magam var.Risklorin bas vermo ehtimali vo bas
verdikdon sonra yaradacag: itkilor hesabiana bilor.Bu hesablama qaydasi vo riskin firma
cohotdon 6nami ikisi birlikds nozars alinaraq risklor igarisinds bir siralama qurulur.Daha
vacib risklor daha ondo olur.Nozoro alaq ki, bas vera bilocok biitiin risklora eyni
zamanda digqget yetirmok miimkiin deyil.Ona gora do, risklorin siralanmasi zamani daha
ondo olanlar {igiin toadbirlar plani hazirlanir.

Bu siralamada riyazi cohotdon kdmokgei olan diistur vardir.Biz qeyd etdik ki, zaror
Vo onun bas vermosi ehtimali vardir.Masalon bir zaror bas verarss itkini sorti olarag
10000 (on min) AZN goabul edok.Bu itkinin bas vermasi ehtimali isa (E, 0 vo 1 arasi)
sorti olaraq 0.5 yani 50% olarag goabul etsak, bu zararin bas vermo ehtimali ilo zararin
Oziiniin hasili tapilir:10000x0.5=5000 AZN.

Praktikada biitiin zororlor ilk 6nco vaciblik doracasine goro siralanir.Bu
siralamadan yuxaridaki riyazi hesablama ilo daha bir siralama ¢ixarilir.Hazirlanacaq
todbirlor plani da siralamanin ilk pillasindon asagiya dogru hazirlanir.

»Bohran planlari hazirlamaq-bu aslinds bir ndv perspektivo baxigdan qaynaqlanan
Vo bohran ssenarilori yazilaraq, “ya bela olsa, ya da elo olsa” situasiyasi igarisinda bir

nov plan hazirlamaqdir.G6zlanilmaz siirprizlora garsi alinan todbirlorin real soraitlo
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miiqayisodo alinan todbirlorlo miigayiso etmoklo obyektivliyinin yoxlanmasi buraya
daxildir.Olbatto hor bir ehtimali diistinmok mocburiyyatinds olmasaq bels, gozlonilmaz
problemlordon miidafiods firmalara komokg¢i olur.Bohran planmin samorali islomoasi
ticiin ilk 6nco onun hansi hissalordon ibarst oldugunu bilmaliyik.

1.Zoif noqtalorin askarlanmasi-Heyotdoki oksiklik, texnoloji gerilik, maliyys
vasaiti ¢atismazligi, informasiya aksikliyi va s. kimi zoif noqtalor agkar edilmolidir Ki,
hazirlanacaq plan birbasa bu noqtalors istiqamatlondirilsin.

2.Resursla tominat -bohranla miibarizods noys ehtiyac duyuldugu ovvalcadan
bilinmali vo bu ehtiyaclara uygun plan qurulmalidir.Osason hansi resurslara ehtiyacin
olmasi, onlarin haradan slds edilmasi, ehtiyacin 6donilmasinin kimlors tapsirilmas: kimi
masalalor bu hissanin tarkibins daxildir.

3.Xarici vo daxili rabito kanallar1 yaratmaq- Istor sirket daxilinds, istorso do
sirkotdon Konar hansi soxslorin bohranla olagadar mosalalords Xobardar olmasi va bu
rabito kanalinin hansi hissasini toskil etmasi masalosi  buraya daxildir.Hor Kkos 06z
foaliyyati ilo olagodar hocmdo molumatlandirilmalidir.Yoni béhran zamani ayri-ayri
subyektlorin 6z faaliyyatlorini alagelondirmasi {igiin bir név “mesajlasma sobokosidir”.

4.Resursla tominat vo rabito planlarini boliisdiirmoak-Bu planlar ilk 6nco yuxari
idaroetma orgnlarina toqdim olunur.Daha onra istor resursla bagli, istarsa do rabits ilo
bagli planlarda isgilorin O6hdaliklorinin bir iclas zamani miioyyan edilmasi ilo
baslanilir.Verilon tapsiriglarin hagigaton do hoyata kegirilmasini yoxlamaq ii¢lin hotta
sirkat daxilinds saxta bir bohran diisiincasi formalasdirmaq beynalxalq tocriibads rast
galinan bir niimunadir.

» Bohranin toyin edilmasi-Maliyys bohrani vo ya bu gobildon olan basqa iqtisadi
pozuntular hor zaman sirkatlorin qarsilasdigi bir seydir.Bunlara miixtalif bohanalor
uydurmaq, gormozdon golmok Vo ya onlarin vacibliyini unutmaq ovazina onlarla
miibarizo aparmaq lazimdir.Bu zaman maliyya menecerlari va digar salahiyyatli soxslor

bu mosaloya subyektiv deyil, qiragdan bir miisahidogi gozii ilo obyektiv
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yanagmalaridir.Bohranin toyin edilmasi dérd morhoalods hoyata kegirilir.

1.Vaziyyatin miiayyanlosdirilmasi-Bas veran bohrandirmu suali verilmali va bir
siyahi toskil olunmalidir.Bir torafdos bohranla olagoli suallar, diger torafds iso bu suallara
cavab olaraq “bali” vo ya “xeyr” cavabi yerlosdirilir.Bohranla alagoli suallarin cavablari
yaxinlasmaqda olan bir bohranin bas veracayinin Xabargisi olur.Qlobal maliyys bohrani
zamani maliyya menecerlorinin bohran plani hazirlayanda oan ¢ox istifado olunan
metoddur.Hom tez natica alds olunan, ham da Xarci az bir yoldur.

2.Bohranin miqyasinin miiayyan edilmasi-Bohranla miibarizoys baslamazdan
owval garsida olan tohlilkonin siddoti miitloq miioayyon edilmolidir.Ciinki, biz qeyd
etmisdik ki, miiasir dovrdo maliyys menecerlori bohran planlari olmadan demok olar ki,
bu miibarizoys qatilmirlar.Hazirlanan planda bohranin hocmi vo yaradacagi fosadlar
avvalcadan bilinmolidir ki, antibohran todbirlori bohrana uygun golsin.Ogor bohranin
miqyasi genis, antibohran tadbirlori 0 godar do giiclii deyilsa, bohranin agir fasadlari ilo
tizlosmok he¢ do uzaq olmayacaq.9ksino béhranin hacmi kigik, antibohran tadbirlari cox
giicliidiirso, bu zaman homin tadbirlarin hoyata kegirilmoasi zamani xarclonan maliyys
vasaitlorinds somoralilik olmayacaq.Buna géra do bohranin miqyasina adekvat olan
antibohran todbirlori hoyata kecirilmalidir.

3.Menecer Oziiniin foaliyyatini nozordon keg¢irmasi-Bas vermis voziyyatlori
haddindan artiq qloballasdirsa, nisbaton sakitlosmalidir.Haddindon artiq 6tori yanasdigda
ISo yaranmis vaziyyatlo bagli masuliyyatini artirmalidir.

» Bohranla miibarizo komandasi-Bohrandan sonra yaranmis vaziyyatlo slagadar
sirkatin bu imtahandan necs ke¢masi personaldan ¢ox asilidir.Ciinki, bohranla miibariza
aparmaq li¢iin verilon gorarlar va hoyata kegirilon todbirlor, habels personalin onlara
verilon tapsiriglar1 yerina yetirmosi Saviyyasi Vo 6z islorindaki performansi bu
mosalads halledici mévqgedadir. Bohranla miibarizoys bu komanda na godor hazirdirsa,
bohran bir o qodar rahat idars oluna bilor.Komanda yaradilarken asagida qeyd olunanlar

Nazara alinir:;
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» Miibarizodo kimlor hansi sahadoki gorar verms 6hdsliyini lizrorino gotiiracok;

 Bohrana qars1 fimanin ayri-ayr1 saholorinds kimlor olacaq;

» Solahiyyatlorin miivaqgati icrasinin kimlaro havalo olunmasina gorar verilmoli;

* Verilon tapsiriglarin icrasi iizorindo komanda rohbarlori nozarst qrupu yaratmali;

 Digor sirkatlorlo vo maliyys qurumlar: ilo olage yaradilmasi vo informasiya
mubadilasi etmoak;

» Komanda rohbarlari foaliyyatlori barodo yuxari idaroetmo organlarina hesabat
vermoali va onlarin cavab olaraq verdiklori tapsiriglart operativ suratds totbigini hoyata
kecirmoalidir.

» Bohrana neca qalib goldiyini arasdirmaq- Bohran basa c¢atdigdan  sonra
tamamilo unudulmamalidir.Qazanilmis tacriiba, sohvlordon ¢ixarilan naticalardan
ibarat bir hesabat perspektiv dovrdo bas vera bilocok maliyys bohranlarina qarsi
miibarizods sanki bir “talimat kitabgasi” rolunu oynayacaq.Burada asas mogam zamanin
diizglin secilmoasidir.Beynalxalq tocriibado global sirkotlor maliyys bohranlar ilo
miibarizods istifado olunan maliyya menecmenti ¢orgivasindoki todbirlor planinda
bohrandan sonraki dovrde arasdirmanin aparilmasi iicliin zamanin diizgiin miioyyan
etmoyin vacib oldugunu vurgulayirlar.Bu zamanlama bohrandan na ¢ox uzaq , na do Ki
¢ox yaxin olmalidir.Belo ki, ¢ox uzaq olduqda bozi faktlar vo masalalor unudula
bilor.Oksina ¢ox yaxin olduqda iso bohranin yaratdigi psixologiya ilo aragdirma
apararkan sahv etmo ehtimallar: artir.

Aragdirmalar zamnai garsiya bozi suallar qoyulmali vo onlarin otrafinda masalaya
yanasmaq lazimdir:

-Bohrandan sonra bilinonlor daha ovval bilinsoydi, bohranin gqarsist alina
bilardimi va bunu necs etmak olardi?

- Bohranin ilk alamatlari na idi?

- Otari yanasilan hansi alamatlor na doracods béhrana siiratlondirdi?

- Bohranla miibarizads nalor dogru, nalor yanls edildi?
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- No vaxtdan etibaron bir maliyys bohraninin igarisinds oldugumuz basa diistildii?

- Bohranla miibarizo zamani daha no edilos bilordi? vo s.

»Bohran ssenarilori yaratmag vo totbig etmok-Bohrandan sonra global tocriibado
on ¢ox istifado olunan antibohran todbirlorindon biri kimi geyd oluna bilor.Bu ciir
ssenarilor na gadoar hagigoto uygun yaradilarsa, haqiqi bohran zamani har seys hazir bir
firma foaliyyati meydana c¢ixar.Bozon bohranin basa c¢atmasmma az qalmis firma
rohbarliyi voziyysti daha acinacaqli gostorn bir ssenari ilo is¢i personalini iiz-zo
qoyur.Cox az sayda bir is¢i heyatinin bundan Xabori olur.Bu ciir bohran tolimlori
firmanin faaliyyatini vo oan asas1 firma daxilinds olan isgilorin hamginin firmanmn
torafdaslariin bu vaziyysto necs reaksiya vermasi bir ¢ox sirkatlords totbiq olunan bir
bbhranla miibarizs tisuludur.Bu ciir ssenarilor iki formada olur:

1.Nozari cohotdon ssenari yaradilmasi-Bu firmada doyirmi masa arxasinda bir
qrup yuxari idaraetms orqanlarinin niimyandalari ilo béhranla miibarizods istirak edacok
bolmoalirin masul soxslori arasinda bir ndv sual-cavabla keg¢on bir miizakiradir.Bu
miizakiralor ehtimal olunan bir bohrana neco cavab verilmosi, bohranla miibarizodo
istirak edacok qrupun mogsad Vo vozifolorinin miisyyan edilmasi, bohranin idars
olunmasi {i¢iin hazirlanan planin {istiin vo catismayan cohotlorinin geyd olunmasi,
alternativlorin miizakirays toqdim edilmasi Kimi masalalor otrafinda corayan
edir.Miizakiralorin sonunda verilmis son goararlar yenidan tohlil olunaraq ¢atismazliglari
tamamlanaraq vaxti galdikdos totbiq olunur.

2.Praktiki cohatdon ssenari yaradilmasi-Bu senarilords isa sanki hagigoton do bir
bohran yasanirmis kimi totbiq olunur.Bohranin idars olunmasi iigiin hazirlanmis planin
sorhadlori  daxilindo firmanin biitiin idaroetmo  Saviyyalorinds totbiqi  hoyata
kegirilir.Firmalarin miqyasindan asili olaraq bu ssenarilarin tatbiq dairasi doyisir.Bels Ki,
kicik firmalarda bu biitiin firma faaliyyatini ohato edirss, boyiik sirkatlords ise yalniz bir
sOba Va ya bir-biri ila alagali bir ne¢a s6ba arasinda toatbiq olunur.Buna sabab isa boyiik

xarclor yaratmasidir, lakin effektiv tisul kimi qeyd olunmasi vacibdir.
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Maliyys gorarlar ifadasi bizlora maliyys mencmentinin fundamental asaslarindan
tanis bir ifadadir.Qlobal maliyys bohranlari ilo miibarizo zamani firma vo ya
miiassisalor borclarin idars olunmasi, dividend siyasatinin idars olunmasi, miilkiyyatin
idaro olunmasi kimi foaliyyatlordon ¢ixan gorarlar osasinda bohranla miibarizonin
fundamental asaslarini formalagdirirlar.

1.Borclarin idaro olunmasi1 miiasir dovr ti¢iin aktualdir.Bir ¢ox firmalarin béhran
zamani iflas etmolorinin sobabi mohz borclarini 6days bilmomalaridir.Sual oluna bilor
ki, bu borclarin 6dona bilmasi tigiin na edilmalidir, hans1 gorarlar verilmolidir. ©n asas
istifado olunan qorar borc veron kreditorlarla danigiglarin aparilmasi ilo borcun
6donilmasi miiddotinin uzadilmasi, borc moanbalorinin yenidon gézdon kegirilmasi vo on
somarali alternativi segmoklo firmalarin golirlarinin aldo edilmasi zamani toazyiglors
moruz galmamasina sabab olur.Kreditorlara olan borclarin miiddoatlorinin uzadilmasina
nail olunduqda, qisamiiddatli borclar orta va ya uzunmiiddotli borclara gevrilir. Bu
tisul global maliyys bohrani soraitindo kreditorlar tiglin on optimal alternativdir.

2.Dividend siyasoti bohran zamani birmonali yanasilmayan mosalolordondir.
Firmanin bir il arzindo aldo etdiyi golirlorinin onun sohmdarlar1 arasinda sshmlara
miitonasib sokildo boliisdiiriilon hissasi mohz dividend adlandigini  bilirk.Fikir
verdinizss, diviend 0Odonisi firmalarm  faaliyystindon  maliyya  vasaitinin
uzaqlasmasidir.Qlobal maliyys boéhrant kimi bir voziyystds, firmalarin pula olan
chtiyaclarinin homigokindon daha ¢ox oldugu bir dénomda, vasaitlorin firmadan konara
¢ixmasi bazilori torafindon gobul olunmaz bir haldir.Buna goéra do dividend siyasati
maliyys bohran1 vaziyyatine uygun olmayan bir firma foaliyyati siyasatidir.Bu siyasatin
totbiq olunmasinin toxiro salinmasi noticosinds firma oOziiniin maliyys potensialini
artirmig olur.Boliisdiiriilmomis bu moanfast ya firmanin investisiya faaliyyatinin osasi
olar ya da firmanin faaliyystinin genislondirilmasinds pay sahibi olar.

3.Miilkiyyatin idara olunmasi dedikda, firmanin sahib oldugu pul vasaiti va ya pul

vasaitina gevrila bilon digar aktivlerin idars olunmasi nazards tutulur.Béhran arafasinds
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alinda yetorli miqdarda vesaiti olmayan firmalar ¢ox zaman miiflislosmo ilo barismali
olurlar.Bohranin olmadigi bir zamanda firma foaliyyatinin inkisaf gostoricilori manfoat,
bazardaki hocmi kimi kriteriyalardir.Bohran zamani iso  on 6nomli  gostarici  sahib
oldugu faktiki pulun hocmidir.Osas goliri satisdan monfost olan firmalarin bozilori
normal iqtisadi durumda daim giymotlori yuxari saviyyado saxlayaraq manfoatlorini
artirmaq istosalor do, bohran zamani bazara ¢ixartdiglari, homginin abarlarinda olan
biitiin mohsullarin satilmasi tiglin qiymatlorin nisbaton asagi diismesi ilo barismali
olurlar ki, allarinds olan pul vasaitlorinin hacmi artsin.

Diqgat yetirilmoasi asas mogamlarsan biri da istehsal olunmus moahsullardan ibarat
ehtiyatlarin nisbaton azaldilmasidir.Miiasir dovrde mohsul ehtiyati yaratmadan bir
istehsal foaliyyoti niimayis etdiron firmalar digerlori {igiin bir niimunadir.Ona goéra do
cox gozal bir aforizm do vardir:’Maqsad istehsal etdiyini satmaq deyil, sata bilacayini
istehsal etmakdir”.

Bozon firmaya moxsus, onun miilkiyyatinds olan bazi asas vasaitlorin satigini
hoyata kecirmok Vo ya icaroya vermok homin aktivler iigliin xarclonan maliyys
vasaitlorinin béhran zamani pula olan ehtiyacin artdig1 bir goraitdo Sarbast gqalmasina
sobob olur.Bohran demok olar ki, biitiin iqgtisadi subyektlori ohato edon bir
situasiyadir.Ona goro doa, bozon firmalarin borclu oldugu subyektlorlo kompromisa
getmamosi adi haldir.Bu zaman yuxarida qeyd olunan satis vo icaro foaliyyati on
somarali alternativ kimi geyd oluna bilar.

Indi iso praktiki yanasmalara diqqot yetirok.1980-ci ildon etibaron maliyyo
inteqrasiyast  proseslorinin  genigslonmosi  ilo  liberallasmis  iqtisadi  siyasotlor
yaranmisdir.Bilirik ki, ABS-da meydana ¢ixan bohran maliyya sektorunda meydana
galsa do tezliklo real sektora da kegir.Bununla slagsli olaraq geyd edok ki, maliyya-bank
sektoru vo real sektorla olageli ilk dofo todbirlor plan1 mohz ABS-da
hazirlanmigdir. ABS-daki bu iqtisadi daralma zoncirvari oldugundan tezliklo Avropa vo

Asiya 6lkalari do bu bohranin cangins diisiirlor.Heg tasadiifi deyil ki, ABS-in ardinca bu
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todbirlor plan1 Ingiltorads do hazirlanir vo ilk olaraq dovlat banklara sermays qoyulusu
edir. ABS bu todbirlor paketinin ardinca doyori 700 milyard ABS dollar1 olan bir
bohrandan qurtarma paketi hazirlayir.Homginin vergi daracalorinin azaldilmasi, dovlot
Xarclorinin artirilmasi ilk avvollor effektiv tosir gostormisdir.

AB (Avropa Birliyi) 6lkalori ortaq pul-kredit siyasatino malik olmalari ilo barabar,
hom do biidco vo digor makroiqtisadi siyasatlori bohran arofasinds ortaq problemlori
idi.Buna goro do bu resessiya zamani ard-arda bohrandan qurtulus paketlori
aciqlanirdi.Bu iqtisadi paketkords olan dord ortaq xiisusiyyat diqgati ¢okirdi:

* dovlat Xarclorinin artirtlmasi

* bozon davamli, bazon iso kegici olaraq vergilords giizostlor

» omok bazarma xiisusi digqgatin ayrilmast

» hor sektora fordi yanagmanin olmasi

Bohrana qarst ilk todbirlor “Avropa Igtisadi Barpa Planidir” Bir ¢ox iizv dovlatin
bazar tozyiglorini azaltmagq, itirilmis inam1 yenidon barpa etmok moqgsadi ilo maliyys
dastayi avazolunmaz hesab olunub.

AB (Avropa Birliyi) 6lkalari tiglin taxminan 200 milyard Avro hacminda bir paket
hazirlandi.Bu paketin 30 milyard Avrosu AB-nin 6zii torafindon, galani iss tizv dovlatlor
torafindon tomin olunacaqdi.2009-cu ildo bu paketin toxminon 130 milyard Avrosu
istifados olunacaqdi.Qeyd edoak ki, bu ragem (130 milyard Avro) homin dovr iigiin AB
olkoalorinin mocmu UDM-nun 1%-ni toskil edirdi.

AB-nin maliyya sahosindo 2011-ci il 1 yanvar tarixindon etibaron yeni
noazaratedici subyekti vardir.Bu “Avropa Maliyys Yoxlama Sistemidir”.Cox da sort tolob
tizarinds qurulmasa bels tatbigindan sonra slds edilocak naticalors timidlar boyiikdiir.
AB-o6lkalorin global maliyysa bohraninin tasiri ilo {izv 6lkalorin igtisadiyyatlarinin
koordinasiyasinin ~ vo  sistemli  sokildo  nozarotinin  vacib  oldugunu qeyd
etmoliyik.Bohrandan ovvalki dovr iiglin mdvcud vaziyyat sanki tovsiys xarakteri

dasimisdir.
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Alinmig todbirlor vo goriilmiis islor sayasindo AB &lkoalorinds ohalinin sosial
tohliikasizliyinin tomin olundu vo uzunmiiddoatli dovr ticiin AB-nin golocayi nozarot
altinda saxlanildi.Qeyd edok ki, AB 2020-ci il strategiyasi ilo Avropada tok bazar
yaradilmasinin garsisindaki maneolorin aradan qaldirilmasi, investisiyalarin artirilmasi
Vo yenilik¢i diisiinca ilo sistemin toskil olunmasi ilo AB- do ragabat giiciiniin artmasi ilo
bohrana qars1 vahidlogsmis super struktur yarada bilor.Bu mogsadlo bazi mosalalari geyd
edok:

- Diisilintilmiis (agill1) boyiimoa-tohsils, tacriibaya, diizgiin informasiya va yeniliya
aciq bir iqtisadiyyat yaratmag.

- Davamli (fasilasiz) boyiime-biitiin resurslarin gonastle va somorali sokilda
istifads olundugu rogabatlo dolu bir iqtisadi miihit yaratmaq

- Bhatoli bdyiimo-Iqtisadi-sosial uygunluq ve sabitliyin oldugu bir igtisadiyyat
yaratmad.

Avropa Komissiyast 2012-ci il noyabr aymin 28-do illik bdyiima molumatlar
aciqlayaraq 2013 Avropa Dovriinii bagslatmisdir.2020 Avropa Strategiyasina dogru
gedarkon tizv dovlatlorin igtisadi, siyasi va sosial xiisusiyyatlorinin koordinasiyasinin
tomin edilmasi ilo 2013-cii il bu prosesin baslangic dovrii olmusdur.Bu mosals otrafinda
2013-cii il Gigiin tizv dovlatlorin bohran ¢ixib, yenidon inkisafina sabab olacaq asagidaki
bes todbir xiisusi vurgulanmisdir:

1.Boyiimani dastokloyan 6lkalorin maliyys konsolidasiyasi (hamrayliyi)

2.Kredit sortlorinin normallasdirilmasi

3.Indiki va perspektiv dovr iigiin inkisafin vo rogabatin artirilmasi

4.Bohranla birlikda yaranmus issizlik va digar sosial problemlorlo miibarizo

5.Ictimai (dovlet) idaroetmasinin miiasir dovriin toloblorine uygun olaraq
modernlosdirilmasi.

Bu geyd olunanlar AB 6lkalarin niimunasinds diinyanin aksar 6lkalarinda global

maliyys bohranindan sonra tatbiq olunan tadbirlorin 6niinds galir.
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Natica va takliflor

Dissertasiya isinin sonunda bela naticaya galmok olar ki, XIX-asrin avvallarindan
etibaron global miqyas alan bohran noinki indiki dovr tiglin, hom da golocok dovr {igiin
firmalarm  bu iqtisadi duruma qarst maliyyo menecmentinin  komoyi ilo
qorunmalidir.Yani, maliyys menecmenti firmanin bohran vo bu gebildon olan negativ
hallar garsisinda qalxan effekti yaradir.Lakin maliyyo menecmentinin somorali vo
effektiv tosirini hiss etmak ticiin firmanin faaliyyat miqyasindan asili olaraq lokal vo ya
beynolxalq miihito tam uygunlasmis bir sistem yaratmaq lazimdir.Bu vozifs iso firma
rohborlori  vo maliyyo menecerlori bagda olmaqgla ierarxik idaroetmodo biitiin
departamentlor rohbarlorinin 6hdasine disiir.Lakin bu ierarxik sistemdo maliyys
menecerlori xiisusi farglonir.Ciinki istonilon departamentin foaliyyati ilo oslagodar
yaranan xarclor hamisa maliyya menecerinin belo demok miimkiindiirso, oalinin altindan
kegir.

Bu todqiqat isi ilo bagli asagidaki konkret naticalora galmak olar:

- Ovvallar yalniz maliyyas faaliyyatini ohato edon maliyys menecmenti sahasi artiq
indiki dovrdo biitiin igtisadi foaliyyatlori 6ziindan asili salan organizma gevrilib;

-Qlobal maliyys bohranlart kimi masalolora maliyys menecmenti ilo yanasdiqda
tohliikalorin firmalar {igiin bir fiirsat Kimi da giymatlondirilmasi miimkiindiir;

-Hor bir girkot bohran voziyystindo yalniz 6z potensialina uygun olaraq
ohdaliklari ¢argivasinda faaliyyat gostarmalidirlor;

-Sirkatlorin  6ziiniin vo digar xarici sirkotkorin bohran zamani yasadiglari
tocriibolordon  diizgiin istifado olunmasi perspektiv. maliyyo bohranlarinin - dof
olunmasinda avozolunmaz bir anti-béhran {isulu kimi ¢ixis edir.

-Miiasir dovrdo maliyys imkanlarinin genislonmosi vo onun 6zii ilo gotirdiyi
risklor naticasindo daim maliyys resurslarmin samorali vo moagsadyonlii idars
olunmasina ehtiyaci artirir;

-Beynolxalqg maliyys menecmenti adi altinda biitiin iqtisadi subyektlor daim 6z
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maliyys foaliyyatlorinds miiasir dovriin taloblorine uygunlasmalidirlar;

Dissertasiya  isindo ¢alisdigim qodoar maliyyo menecmentinin  beynalxalq
aspektini 6n plana ¢ixartmaga ¢alismisam.Clinki real voziyyati diizgiin qiymatlondirmok
iclin maliyyo menecmentino lokal soviyyodo (firma, 6lko Saviyyasinds) deyil, global
miqyasda yanasmaq lazimdir.Amma burada bir seyi nozoro almaliyig.Maliyya
menecmenti bir neg¢o igtisadi sahonin sintezidir.Buraya imumi menecment, miihasibat
ucotu vo maliyyanin 6zii daxildir.Biitiin proseslords bu sahalarin har birinds bas veracok
doyisikliyin nazars alinmasi vacibdir.

Dissertasiya isinin yazilmasi zamani bu sahodo olan problemlorin hall olunmasi
asagidaki tokliflori qeyd etmok lazimdir:

» Kicik vo orta Olgiilii firmalarin maliyys departamenti olmadigindan maliyyo
menecmenti ilo slagadar islor ¢ox sado saxlanilmalidir.Oz fasliyyastlorinds daha az kredit
toskiltlari ilo alagods olmali, 6z faaliyyatlorindan irali galon istar istehsal, istorss do satis
prosesindo daha az torofdasla debitor-kreditor miinasibatlori qurmalidir ki, golocokdo
yarana bilocok fors-major hallarda onlarin tizorine daha az yiik diissiin.Bu an mogbul
variant hesab olunur.

» Firmalarin maliyyo menecmenti sahosindo bu sahays uygun nozori vo praktiki
bilik-bacariglart olmayan kadrlarin ixtisas artimi masalosine xiisusi digqet ayrilmalidir.

Biitiin diinya ii¢clin maliyya menecmenti sahasindo tam miitoXasislosmo masalosi
bu sahadaki problemlorin agaridir.

» Firmalarin faaliyyst miqyasi boyiidiikco maliyya menecmenti ilo olagodar
Qorarlarin tok bir soxs torofindon deyil, firmanin digor departamentlorin do fasliyyat
prinsiplari nazars alinaraq koordinnasiyali sakilda garar verilmalidir

» Maliyya menecmenti sahasinds c¢alisan miitoxassislor gorar gobulu prosesinds
bir ¢ox hallarda statistik vo elmi asaslandirilmis malumatlardan az istifado edirlor.Bazan
onlar 6z hisslarine va prognozlarina asaslanaraq harokot edirlor.Bu iss sonda firma tigiin

ac1 naticalora gotirib ¢ixara bilar
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» Dinamik siiratlo doyison diinyada comiyyatin do tolobatlari, zo6vq vo istoklori
doyisir.Bu dinamik doyisikliklor maliyys menecmenti sahosindo do 6ziinii
gostorir. Xiisusilo hesablasma-6danis sistemlorinin  daha da  erqonomiklosdirilmasi
mosalasi daha ¢ox gqabardilmali vo hor bir yeni doyisiklikdo beynalxalg maliyys
menecmentinin torofdaslarinin maksimum dorocodo maragi tomin edilmoalidir.Bir s6zlo
istor yerli, istorso do beynslxalq miistovido maliyys menecerlori novatorlug etmok
xiisusiyyatina malik olmalidirlar

» Bozon firmalar kassasinda ¢ox az miqdarda nagd pul saxladiqlarina goro, tocili
pula chtiyac duyduqda, bos yero 0Ohdoaliklorini artirmaqla voziyystdon c¢imaga
caligirlar.Ona goro do, firmanin 6ziinds Vo ya bankda kassa hesabinda olan pul mablogi
optimal soviyyado olmalidir.Ciinki lazim oldugundan artiq moblog firmanin pul vosaiti
ol kapitala geviror.Oksik olsa iso yuxarida geyd olunan alavo 6hdalik artimi olacaq.

» Miasir bir tendensiya vardir ki, firmalar kreditlorini 6daya bilmadiyi toqdirdo,
digor bankdan gotiirdiiyli kreditlo bunu 6domayas ¢alisirlar.Bu iso onlarin 6hdaliklorini
iki qat artirir.Bunun ovazins firma 6z maliyys menecmenti strategiyasini elo qurmalidir
Ki, aldo edacayi monfaatlo gotiirdiiyii krediti vaxtinda gaytara bilsin.Firmalar bu mogama

xiisusi diqqgoet vermalidirlor.
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ANNOTASIYA (XULASO)

Bildiyimiz kimi globallagsma anlayis1 1967-ci ildon elmi dovriyyads isladilir.Lakin
qloballasma prosesi ¢ox daha ovval yaranib.qtisadi miistovids, daha dogigq desok,
maliyys sistemindoa o&lkalorin vo bu oOlkolora moxsus firmalarin getdikco foaliyyot
miqyasin1  0lko Sorhadlorindon qiraga c¢ixarmasi noticosinds beynalxalg maliyys
menecmenti anlayist formalagsdi.Bu anlayis artiq bu sistemi formalasdiran biitiin
subyektlarin foaliyyatino tosir eds bilocok bir mdvqgedadir.Nazara alsag ki, beynalxalq
maliyys miinasibotlorindo boazi subyektlor iimumi dovriyyads bdyiik pay sahibidirlar,
buna goro do bas veracok hor hansi doyisikliya dorhal reaksiya vermoak {i¢iin homin
subyektlor vo iimumilikdo beynolxalg maliyys menecmenti daim miisahido altinda
saxlanilmalidir.

Qloballagsma prosesi daxilindo meydana ¢ixan bohranlar sadoco miisyyan qrup
igtisadi  subyektlori deyil, timumilikde biitiin diinya iqtisadiyyatin1 6z agusuna
almaqdadir.Bu sobabdon 2008-ci global maliyys bohrant global iqtisadi miihiti iflic
vaziyyatina saldi.Digar torofdon globallagsma prosesinin naticasi kimi ¢ox boyiik siiratlo
horokot edon maliyys resurslarindan diizgiin sokildo istifado etmok zorurato
cevrilib.Bunun {igiin beynolxalq standartlara vo miiasir dovriin maliyys menecmentinin
toloblora omaletmoklo hom bdhrani idara etmok ham do qloballasma prosesinin

ustunlikloarindan istifada etmak olar.
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AHHOTAIMS (PE3IOME)

Kak Mbl 3HaeM, MOHATHE TJI0OATM3AIMS KUCIONB3YETCS B HAYYHOM KOHTEKCTE C
1967 roma. OpHako mpoliecc TJIOOAMM3allMM HAayaTO HAMHOTO paHbiie. B
PKOHOMHYECKOW IIJIOCKOCTH, a To4YHee B (DUHAHCOBOM CHCTEME, B pe3yibTaTe
pacuiMpeHus TpaHWl] MaciuTtada JAesTEeIbHOCTH CTpaH, W KOMIAHUW STUX CTpaH,
chOpMHPOBATIOCH TIOHATHE MEXKIYHAPOJAHOTO (UHAHCOBOTO MEHEKMEHTa. JlaHHoe
MOHATHE YK€ UMEET MO3UIINIO, CIOCOOHYIO TTOBIHATEH Ha AEATEIHHOCTh BCEX CYOBEKTOB,
dbopmupyronMX AaHHYIO cucTeMy. Eciii y4ecTh, 4TO B MEXKIYHAPOAHBIX (DUHAHCOBBIX
OTHOUIIEHUSIX HEKOTOphbIe CyOBEKThl B 00IIeM 000pOTE BIAACIOT OTPOMHOM J0JeH,
MO3TOMY Il MTHOBEHHOW peaklud Ha Kakue-1u00 M3MEHEHHs, 3TU CYyOBEKThl U B
EJIOM  MEXIAYyHapOJHbIH (UHAHCOBBI MEHEIKMEHT JOJDKHBI HAXOJUThCS TOJ
IMOCTOSIHHBIM HAOII0ICHUEM.

Kpusucel, BO3HUKIIIME BHYTPU Mpolecca rio0anu3aiuu, SBISIIOTCS HE MPOCTO
SKOHOMHUUYECKUMH CYOBEKTaMH ONPEACIICHHBIX TPYMI, OHU IMOCTEICHHO B IIEJIOM
OXBAaThIBAIOT BCIO MUPOBYIO 3KOHOMHKY. 10 3TOM mpuunHe rio0anbHbIA (GUHAHCOBBIM
kpusuc 2008-ro roja, mapanusoBaia riio0albHYI0 SKOHOMUKY. C Ipyroil CTOPOHBI Kak
pe3yibpTaT mpoliecca  Mo0anu3aliy, BO3HHUKJIA HEOOXOJUMOCTh  MPABUIBLHOTO
WCIIOJIB30BaHUsl CTPEMUTENIBHO DPa3BUBAIOMIMXCS (PMHAHCOBBIX pecypcoB. st sToro
coOJroiasi MEXAYHApOIHBIE CTAHIAPTHI U TPeOOBaHUS COBPEMEHHOI0 (DUHAHCOBOTO
MEHE/PKMEHTa, MOXXHO W YIPaBIATh KPU3UCOM, U TMOJB30BATHCS MPEUMYIIECTBAMHU
npoiiecca riodanu3anun
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ANNOTATION (SUMMARY)

As we know, the concept of globalization has been in scientific circulation since
1967. But the process of globalization have appeared much earlier. In economic terms
more precisely, the concept of international financial management emerged as a result of
the gradual shift in the scope of the countries and firms in the financial system from the
borders of the country. This understanding is a position that can influence the activities
of all entities forming this system. Taking into account that in some international
financial relations, some subjects have a large share in the general circulation, so these
entities and generally international financial management are constantly monitored to
react immediately to any change that may occur.

The crisis in the globalization process has affected not only a number of economic
individuals, but the whole world economy in general. Therefore, the global financial
crisis of 2008, caused the paralysis of the global economic environment.On the other
hand, it is important to use correctly the financial resources that act at a very high speed
as the result of the globalization process.By doing so, it is possible to use both the crisis
management and the advantages of the globalization process, following international

standards and the requirements of modern financial management.
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