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GIRIS

Movzunun aktualhigi: Bazar miinasibatlorinin bargorar oldugu Azorbaycanda
iqtisadi vo siyasi miistoqilliyin gorunub saxlanilmasi {i¢iin azad rogabat gaydalarinin
hokm siirmasilo, ohalinin  maddi ve modoni tolabatinin 6danilmasine, milli
burjaziyanin yaradilmasma xidmot edon milli iqgtisadiyyatin formalasdiriimasi
zoruridir. Bu istigamatdo respublikamizda aparilan igtisadi siyasat miioyyan miisbot
natkalor versa do igtisadi problemlor tamamilo aradan qaldirilmamisdir. Azoarbaycan
Respublikasinda aparilan iqtisadi islahatlarin bozilori basa catdirilsa da bir sira
saholorda hallini gdzlayan mosalalor vardir. Homin masalalarin hallinds vo igtisadiy-
yatda biitiin transformasiya proseslorinin siiratlondirilmasinds xalq tosarriifatinin ayri-
ayr1 sahoalorinds kigik vo orta miiassisalorrin intkisafi boyiik rol oynaya bilor. Kigik vo
orta miiossisalorin formalasmasi vo inkisafi iqtisadiyyatda azad rogabstin inkisafina,
moasgullugun tomin edilmasine, milli burjaziyanin formalasmasina, xirda taloblorin
6danilmasing, istehlak bazarinin mal vo Xidmatlorlo doldurulmasina, yeni ideya vo
ixtiralarin istehsalata totbigins, inhisarlasmanin aradan qaldirilmasina, sosial-igtisadi
problemlari olan regionlarin inkisafina ciddi tokan vera bilor. Hal-hazirda diinyanin
aparici 6lkalorinin hamisi geyd olunan problemloari kigik vo orta miiassisalords daha
da inkisaf etdirmodo aradan galdirirlar. ABS, Yaponiya vo inxisaf etmis Avropa
olkalarinds biitiin miiassisalarin 90 faizo godarin kigik vo orta miiassisalor toskil edir
vo onlarda homin dovlatlords iqtisadi inkisafi daha da siiratlondirorak bazar
miinasibatlorini inkisafani tomin etmislor.

Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin 1997-ci il 24 iyun tarixli formani ils
tosdiq edilmis "Azorbaycan Respublikasinda kigik vo orta miiossisalora dovlat
komoayi programinda (1997-2000-ci illar) geyd edilmisdir ki, ki¢ik vo orta
miiossisalorin miiassisalorin siiratlo formalasmasi Azarbaycan comiyyatinin igtisadi,
sosial va siyasi problemlarinin hallinin vacib amillorindan biridir. Kigik sahibkarliga
giiclii kdomak mexanizminin yaradilmasi taxira salinmaz masaladir va bu Azarbay-

can dovlatinin igtisadi siyasatinin onciil istiqamatlorindon birina ¢evrilmoalidir.



Ki¢ik vo orta miisssisalorin formalasmasi vo inkisafi Azorbaycan Res-
publikasi {i¢iin do miithiim shamiyyat kasb edir va gorb 6lkalorinin tocriibasi gostarir
Ki, bununla iqtisadi inkisafi borgorar etmok miimkiindiir. Sahibkarligin
fomalasmasinda iso maliyys resurslart xiisusi shomiyyat kasbh edir va tosadiifii deyil
ki, diinyanin aparki okalorinds kigik vo orta miiassisalorin maliyyslosdirilmasi ilo
mosgul olan xiisusi dovlot qurumlart foaliyyot gostorir. Olkomizds bu kateqoriya
miiassisalorin - maliyyslosdirilmasindoki problemlor kigik vo orta sahibkarligin
inkisafina mane olmagqla yanasi avvalds geyd etdiyimiz problemlorin dorinlosmosine
sobab olur. Maliyys resurslarinin hocmi boyilik olmayan 6lkomizds kicik vo orta
miiassisalorin inkisafi ham do maliyyslosdirmoa baximindan oshamiyyat dasiyir. Belo
ki, iri miiassisalorin tixintisi vo ya yenidonqurulmasi boyiik moblogde maliyys vo
maddi resurslar talob edir va uzun vaxtda basa galir. Orta vo Kigik miiassisalords isa
investisiya tutumu nisbaton az olur, onlarin tikintisi az miiddato basa golir, tez
vaxtda mohsul istehsalina baglayir. Azorbaycan Respublikasinda kigik vo orta mii-
assisalorin dovlat maliyyalosdirilmosi mexanizmi foaliyyat gostorir, ancaq burada da
bir sira tokmillogdirmo islorinin aparilmasi labiiddiir. Bununla yanasi beynalxalq
maliyys qurumlarinin vosaitlorindon, yerli kommersiya banklarmin kreditlorindon
istifado etmoklo kigik vo orta sahibkarliq subyektlorinin inkisafini stiratlondirmok
miimkiindiir. Kigik vo orta miiassisalorin maliyyalogdirilmasinds togviq sistemini
totbig etmoklo yeni miiassisalorin yaradilmasini stimullasdirmaq vo kommersiya
banklarinin bu kateqoriya miiassisalorin  maliyyalasdirilmasine havaslondirmak
miimkiindiir. Biitin bu kimi masalalorin todqiq edilmasi indiki dovr iigiin ¢ox
vacibdir.

Problemin oyranilma saviyyasi. Mévzuyla bagli yeni-yeni masalalor son
illar Azarbaycan iqtisad¢ilarindan - ©.C.Muradov, ©.9.0lokbarov, D.A.Bagirov,
T.9.Hiiseynov, M.X.Meybullayev, S.M.Mommadov, O.P.Babayev, ©.Q.Olirzayev,
R.B,Oliyev, S.H.Rzayeva, A.M.Korimov, T.A.Quliyev, M.X.Hasanli va basqa

iqtisadgilarin arasdirmalarinda 6z oksini tapmuisdir. Lakin bu tadgigatlari problemin



timumi arasdirilmasin1 ohato etmisdir va kicik vo orta miiassisalordo  maliyys
menecmentinin samarali taskili masalalari asasl sakilds tadqgig edilmomisdir.

Maliyyi menecmentiin ayri-ayri problemlari, o cimlodon onun miiassisalorin
foaliyyotindo totbigi problemlori 6z oksini bir cox 6lke alimlorinin: 1. Ansoffun, P.
Drukerin, F. P. Devidin, P. Doylun, B. Karlofun, U. Kingin, D. Klilandin, B.
Bermanin, E.Dixtlin, X. Xersgenin, P. Zabelinin, N.Moisyevanin, B. Proetskinin, O.
Ulkerin, X. Boydun, J. K. Laringin, C. Mallinzin vo bagqalarinin elmi islarindo 6z
oksini tapmisdir. Bu problemin miixtalif istiqamatlori 6lko alimlori H. Hosanov,A.
Mommoadov, E. Mommoadov, 1. Xerxoborov, I. Seyullayev, S. Novruzova va basqalari
torofindon do Oyronilmisdir. Lakin 6lko miqyasinda dissertasiya iginin mdvzusu

xiisusi elmi todqiqat predmeti olmamaisdir.

Tadqgigatin maqgsad va vazifalari: Tadgigatin magsadi bazar miinasibatlarinin
borgorar oldugu soraitdo respublikada kicik vo orta miiassisalordo maliyya
menecmenti vo onun Ssomorali toskili xiisusiyyatlorini  vo tokmillogdirilmasi
istigamatlorini miiayyanlosdilmok, kigik va orta miiassisalorin maliyyslosdirilmasinin
tokmillogdiriimasi iiclin elmi konsepsiya isloyib hazirlamaqdir. Dissertasiya isinin
magsadine uygun olaraq tadqiqatin konkret vazifolori asagidakilardir:

s+ Maliyya menecmentinin nazari-metodoloji asaslarinin 6yranilmasi;

« Korporativ. maliyya menecmentinin  funksiyalart  vo  toskilinin
aragdirilmast,;

¢ Azorbaycanda kigik vo orta miiassisalordo maliyya menecmentinin
toskilinin mévcud vaziyyatinin dyranilmasi va giymatlondirilmasi;

% Azorbaycanda miiassisalorin maliyys menecmenti sisteminds investisiya
foaliyyatinin somarali taskilinin tadqiqgi vo onun tohlili;

s Miisssisalordo maliyya menecmentinin togkilinin tokmillosdirilmasinin
baslica istigamatlorinin miiayyanlosdirilmasi;

% Inflyasiya soraitinds kigik vo orta miiassisalorda maliyys menecmentinin
toskilinin tokmillogdirilmasi vo bu istigamotdo toklif vo tovsiyyolorin

verilmasi.



Tadgigatin obyekti. Problemin Oyronilmosi {i¢iin  todqigat obyekti
Azarbaycanda kigik vo orta miiassisalaridir.

Tadqiqatin predmetini iso kigik vo orta miiossisolordo maliyys
menecmentinin somarali togkili problemlori toskil edir.

Tadqigatin nazari va metodolji asasmi iqtisad elminin klassiklarinin nazori
baxislari, xarki iqtisad¢i alimlorin ki¢ik vo orta miiassisalorin formalasmasi vo
inkisafi, xiisusilo maliyyslosdirilmasi problemlarino hosr edilmis elmi todgiqatlari,
diinya Okoalorinin tocriibasi, respublikamizin iqtisad¢i-alim vo praktikantlarini bu
movzu ilo olagodar noazori vo praktiki fikirlori vo s. togkil edir. Dissertasiya isi
yazilarkon miiallif torofindon problem ilo olagodar Azorbaycan Respublikas1 Milli
Moaclisi torafindon gobul edilmis qanun, gorar va programlardan, Respublika
Prezidentinin fomanlarindan, hokumat gorar vo formanlarindan, eyni zamanda basqa
direktiv vo normativ qgiymotli kagizlardan faydalanmigdir. Arasdirma zamani
miiqayiso, sistemli tohlil, mantiqi imumilosdirmo, iqtisadi-riyazi, statistik, elmi-
abstraksiya vo s. metodlardan genis totbiq olunmusdur.

Tadgiqatin informasiya bazasim  movzuyla bagl iqtisadi odobiyyat,
Azarbaycan Respublikasi Dovlot Statistika Komitasinin hesabatlari, biilletenlori va s.
toskil edib.

Tadqgiqatin elmi yeniliyi asagidakilardan ibaratdir:

- kigik vo orta miiassisalorda maliyys menecmenti vo onun toskili xiisusiyyatlori

Oyronilmisdir;

- kigik vo orta miiassiSolordo maliyya menecmentinin toskilinda tohlilin rolu
mioyyanlosdirilmisdir;

- kicik vo orta miiassisalorin idarsetmo sisteminds investisiya faaliyyatinin
somarali taskili masalalari todqiq edilmisdir;

- kigcik vo orta miiossisolordo  maliyyos  menecmentinin  toskilinin
tokmillogdirilmasi yollari ila bagli toklif vo tovsiyyolor verilmisdir.

Isin praktiki shomiyyati ondan ibaratdir ki, onun osas miiddalari, hazirlanan amoli

notico vo tokliflorin totbiqi ki¢ik vo orta miiassisalorin  maliyyslosdirilmasi



mexanizminin tokmillosdirilmoesinds, antiinhisar vo sahibkarhiga yardim iizra
todbirlorin islonib hazirlanmasinda, 6lkonin beynolxalg maliyys qurumlart ilo
alagalarinin genislondirilmoasinds va s. istifads edils bilor.

Dissertasiyamin qurlusu va hacmi. Dissertasiya girig, ti¢ fosil, 6 paragraf,

natica va tokliflordon va adobiyyat siyahisindan ibaratdir.



Fasil 1. Maliyya menecmentinin nazari-metodoloji asaslari
1.1 Maliyys menecmenti haqqinda nazari baxislar

Maliyys menecmenti (financial management) miiasir tisullarin tatbigi vasitasilo
firmanin maliyya-tosarriifat foaliyyatinin idars edilmasine yonoaldilmis foaliyyatdir.

Maliyya menecmentinin magsadi elo maliyys tisul, vasito va alatlorinin islonib
hazirlanaraq totbig edilmasidir ki. onlar biitovliikde firmanin vo onun ayri-ayri
istehsal-tosorriifat hoalgolorinin 6z qarsilarina qoyduqlart moqgsadloro nail ola
bilmolorin imkan yaratsin.

Maliyyas sahasindos belo mogsadlor asagidakilar ola bilar:
moanfaotin maksimumlasdirilmasi;
amanatgilorin (Sohmdarlarin), yaxud sahibkarlarin galirinin artirilmast;
rahbar isgilorin golirinin artirilmast;
firmanin sshmlorinin doyoarinin yiiksaldilmasi va s.

Bu mogsodlorin  hamisinin magsadi Sohmdarlarin vo sahibkarlarin  golirinin
miimkiin qodor artirilmasina xidmot edir. Bu da firmanm oldo eldiyi monfaatin
yiiksaldilmasi ilo baghidr.

Monfost almmasinin yiiksaldilmasi {i¢iin firma birinci novbado manfaatin
artirllmasina tasir edon daxiii vo xarici amillori askara ¢ixarib, onlarin imkanlarindan
istifado etmolidir. Belo xarici faktorlara tobii sorait, qiymot, tarif, faiz, vergi
daracalori va giizastlorin, corimoa tadbirlori vo saironin dovlat tonzimlonmasidir. Bu
amillorin heg biri firmanin faaliyyatindon asili deyil, lakin manfastin migdar1 onlarin
voziyyatindon ¢ox asilidir [5 s. 41].

Monfaotin artirilmasinin  daxili amillari istehsal va qeyri-istehsal amillaring
boliiniir. Istehsal amillori amok alot vo vasitalorinin, amok vo maliyys ehtiyatlarinin
movcudlugu va istifado olunmasini xarakterizo edir.

Qeyri-istehsal amillorino tochizat-satis, tobisti miihafizo iizro foaliyyat, amayin
sosial soraiti vo s. daxildir.

Miiassisonin  maliyys-tosarriifat foaliyyatinin hoyata kegirilmoasinda biitiin bu

amillar bir-biri ila qarsiligh alags va qarsiligh asililigda faaliyyat gostarirlor.



AN

IR NEEN

Maliyys menecmenti 6ziindo asagidakilari birlogdirir:
giymat, monfoat, tosarriifat hesabi, rentabellik kimi miixtalif maliyys vasitalorindon
istifado etmoklo firmanin maliyya Siyasatinin islonilmasi va hoyata kegirilmasi;
firmanin moaqsadlorindon asili olaraq maliyya masaloalortizro gorarlar gabul edilmosi
Vo onlarin hayala kegirilmasi tigiin zoruri tisullarin islonilmasi;
firmanin maliyys foaliyyatinin molumat tominati;
firmanin 6z olkesindo vo xaricdo kapital qoyuluslarinin miixtolif variantlarinin
somaraliliyinin miiayyan edilmasi;
maliyyas foaliyyatinin cari vo strateji planlasdirilmas;
maliyya nazaratinin biitiin saviyyslords vaxti-vaxtinda hoyata kegirilmasi;
firmanin maliyya ehtiyatinin togkil olunmast;
maliyya vasaitlorinin maxsusi va borc vasaitlorina boliinmasi;

Investisiya layihalorinin  gobul olunmasi vo onlarm maliyyalosdirilmosi
monbalorinin  se¢ilmoasinds, miixtalif tosorriif bdélmalorinin maraqglarinin  optimal
uygunlagdirilmasinda qarsiligh razilagmalarin vo birinciliyin miisyyonlosdirilmasi
maliyya menecmentinin vazifalarindon biridir [7 s. 40].

Maliyys menecmentinds moarkozi moasalo pul vesaitlori soklindo maliyys
ehtiyatlarinin idars olunmasidir.

Firmanin maliyys ehtiyatlarin1 asagidaki pul vosaitlori togkil edir:
asas faaliyyatdon alinan manfaat;
istifadodon ¢ixarilmis omlakin satisindan alinan manfaat;
satigsdan konar omaliyyatlardan slds edilon manfaat;
sabit passivlar;
mogsadli daxil olmalar;
amok kollektivi vo sohmdarlarin pay va digar sokildo 6dadiklori haglar;
sohmlor, istigrazlar va digar giymatli kagizlarin satilmasindan alinan galir;
digar giymatli kagizlar tizra faizlor va dividenllar;
maliyys amoaliyyatlarindan golirlar;

alinmis kreditlar;
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payciliq asasinda formalagdirilan maliyys ehtiyatlari;
biidco maliyys yardimlari va S.

Maliyys menecmentinin funksiyasina asagidakilar daxildir;
maliyys hesabatlarinin tahlili;
firmanin pul vasaitlorinin qisa vo uzun miiddotli prognozlasdirilmas;
sohmlorin buraxilisi;
borc va kreditlorin alinmasi;
kapital qoyuluslar1 ilo amaliyyatlar;
firmanin birlogsmo vo udulma omoliyyatlarinin qiymatlondirilmasi.

Maliyys menecmenti iizro son mogsadin aldo edilmasi iiclin mosuliyyati iri
firmalarda Direktorlar Surasmin torkibino daxil olan maliyys {izro vitse-prezident,
kicik firmalarda isa direktorun maliyys masalalasi tizro miiavini dasiyir.

Maliyys menecmenti 6z funksiyalarini yerino yetirarkon maliyya mexanizminin
elementlorindon genis istifads olunur [7 s. 21].

Maliyya mexanizmi bir-biri ilo garsiliqlt alagodo olan asagidaki 5 elementdon
ibarotdir:

Maliyys tisullari, maliyys vasitalori, hiiquqi, normativ vo molumat tominati.

Maliyys tisullar1 bu tasarriifat prosesina maliyys miinasibatlorinin tasiri
tisullaridir. Bu iki istiqgamatds 6z tosirini gostarir; maliyys ehtiyatlarinin harokatinin
idara olunmasi xatti lizro Vo masraf naticonin 6l¢iilmasi, pul vasaitlorinin samorali
istifadosi  {iglin maddi havaslondirmo va moasuliyystlo olagodar olan bazar
miinasibatlori Xatti iizrs.

Bazar miinasibatlarina tosir onunla olagadardir ki, istehsal
Vo dovriyya sahosindo maliyys funksiyast kommersiya hesablamalart ilo six
olagadardir. Bu, pul formasinda maliyya-tesarriifat faaliyyatinin masrof vo natico
formasinda 6l¢iilmosidir. Umumi sokildo kommersiya hesablamalarinin asas magsadi
az masraflarls yiikksok manfaat alinmasidir.

Amma bu hamiso vahid magsad deyil. Ola bilor ki, miiayyan soraitdon asili olaraq

bu magsad dayissin.
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Maliyya vasitalori - bu maliyys tisullarinin foaliyyat gostormosi qaydasidir.

Maliyys mexanizminin foaliyystinin hiiquqi tominati 6ziindo ganunvericilik
aktlarmi, gorarlar1, amrlori vo digar hiiquqi sanadlari birlosdirir [2 s. 71].

Normativ tominat — bu, maliyya menecmentinin foaliyyat gostormasi ii¢iin zaruri
olan tolimatlar, normativlor, normalar, tarif doracalori, metodik gostarislar va sairadir.

Maliyya mexanizminin foaliyystinin  molumat tominati buraya maliyya
menecmentinin normal foaliyyst gostormosi iiglin zoruri olan miixtolif iqtisadi.
kommersiya, maliyys vo firmanin faaliyystino manfi vo miisbat tosir gostaran digor
daxili vo xarici molumatlar daxildirlor. Maliyya molumatlarina firmanin
torofmiiqabillari vo rogiblarinin maliyys vaziyyati vo 6domo qabiliyyatlori, giymat,
valyuta kurslari, dividentla, omtas, valyuta, fond birjalarinda faizlor, birja va birjadan
konar bazarlarda vaziyyat barads molumatlar va s. daxildir.

Maliyya menecmenti sahasinda gobul edilon vacib gorarlar birinci ndvbado
investisiya (investment dicisions) vo onlarin maliyyalogdirma manbalarinin
(financing decisions) se¢ilmasine aid olan gorarlardir. Bu ona gora miihiim shamiyyat
kosb edir ki, hor bir firma 6z pulunu elo olverisli layihalora qoymaq
istayir ki, oradan maksimum galir aldo etsin.

Investisiya barado gorarlar asason asagidaki mosalalor iizra gobul edilir:
firmanin aktivloerinin qurulusunun optimallasdirilmasi, onlarin ovaz olunmasi vo
yaxud lagv olunmasina talobatin miiayyan edilmasi;
invesiisiya siyasatinin, onun hayata kegirilmasinin iisul va vasitalorinin iglanilmasi;
maliyyas vasaitlorine tolobatin miisyyanlosdirilmasi;
biitovliikds firma {izrs investisiyanin planlasdirilmasi;
istehsal bolmolorinds islonilmis investisiya layihalorina baxilmasi va tosdiq olunmast;
portfel investisiyast planlarinin hazirlanmasi vo qiymatli kagizlar ¢antasinin idaro
olunmasi.

Investisiya qararlart maliyya menecmentinds iki ndv maliyya idarsetmasinin

olmasini nazardos tutur: qisamiiddoatli vo uzunmiiddatli [5 s. 24].
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Qisamiiddoatli investisiya Qorarlart cari dovr lgiin firmanin balansinda oks
olunmus kapitalin qurulusunun miiayyonlosdin Imasma yonalmis olur. Bels gorarlarin
gobul olunmas1 maliyyanin idara olunmas: tizro menecerdon qisamiiddatli maliyys
idaro etmasi sahoasinds dorin bilik vo vordisloro malik olmasini, firmanin yaxin
golacak {igiin inkisafinin cari meyillarini nazara almagqla, onlarin hoyata kegirilmasi
moagsadi ila asaslandirilmis qorarlarin totbiq olunmasini bacarmag talab edir.

Uzunmiiddatli investisiya gorarlar1 firmanin uzaq golocokdo somorali
foaaliyyatinin tomin olunmasina yonoaldilmis olur. Belo qorarlar bazar iqtisadiyyatinin
obyektiv ganunlarint nozoro almagla firmanin inkisafinin optimal istiqgamatlori vo
yollarmin se¢ilmasina Xidmat edir.

Miiasir zamanda firma maliyys planindan istifads etmokla, Saroncaminda galan
son moanfootdon neca istifads edilimasini 6zii miiayyan edir.

Maliyyas planinin tortib edilmasinds magsad maliyys gostaricilarinin uzun, orta
Vo qisa miiddato prognozlasdirilmasi asasinda ehtiyatlarin, maliyys vasaitlarinin va
kapitalon miimkiin hacminin miiayyanlogdirilmasidir. Maliyys planinin baslica
strategiyas1 toSorriifatla mosgul olan subyektlords monfoot morkazi vo masrof
markazlorinin miiayyanlosdirilmasidir. Manfaat (goalir) markozi firmaya maksimum
monfoat gotiron bolmalordir. Masrof morkoazlori firmanin imumi istehsal-ticarat
prosesinde miithiim rol oynayan, lakin azrentabelli, yaxud da imumiyyatls,

kommersiya xarakteri dagimayan bolmoloridir.

1.2 Maliyya menecmentinin konseptual asaslar
Maliyys menecmentinin tokrar istehsal funksiyast 6ziinii miiossiso aktivlorinin
monfootliyindo vo likvidliyindo gostorir. Maliyys resurslarinin  somarali idaro
edilmasi manfaatliyin yiiksalmasina imkan verir va uzunmiiddatli investisiyani tamin
edir. Yiiksok monfootliyi vo likvidliyi tomin elmak {i¢iin xiisusi vo calb edilmis
kapitalin idars edilmasinin miithiim shamiyyati vardir. Maliyyo menecmentinin tokrar

istehsal funksiyasi yigimi stimullasdirma moagsadi dasiyir. Yigim problemi dovlatin
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maliyyo-kredit siyasoti ilo six olagodardir. Yigim problem hiitun diinyada maliyyo
menecmenti tigiin aktualliq toskil edir [3 s. 74].

Maliyysa menecmentinin bolgii funksiyasi tokrar istehsal funksiyasi ilo six
olagodardir, belo ki, amtoslorin | xidmotlorin) reallasdin imasindan hasil olan modaxil
bolusdiiriimoyo moruz qalir,

Bolgii funksiyasi tominat funksiyasi ilo six baglidir vo moévcud maliyyo
resurslarinin iimumi mabloginin bolgiisii zaman1 meydana ¢ixir. Bolgii funksiyasi ona
osaslanir ki, miiossisonin maliyys resurslar1 biidca, kreditor va kontingentlor
qarsisindaki pul 6hdaliklarini yerina yetirmok ii¢iin hoUisdiiriilmalidlir. Buna gorada
bu mogsad iglin pul wvosaitlori fondu yaradilir vo istifado  olunur,
kapitallin somarali strukturu gorunur.

Maliyys menecmentinin bolgili funksiyasina pul fondlarinin formalagdirilmasi
Vo istifado olunmasi, miiassisa kapitalinin samarali strukturunun saxlanilmasi aid
ediliro Bolgii sado tokrar istehsal xarclorinin 6donilmasi vo amortizasiya ayirmalarini
tomin edon 6donilmo fondunun yaradilmasi ilo baslanir. Bu, maliyysalosdirmo
sferasina aiddir vo buna reaksiya verilmalidir.

Maliyya menecmentinin bolgii  funksiyasinin reallagdirilmasinin - miithiim
elementi kimi omak haqqi fondunun formalagmasi ¢ixis edir. Maliyya menecmenti
mdvqeyindon monfootin ~ artinlmasinda  vo innovasiya  faaliyyatinin
stintullagdirilmasinda amok haqqmnin toskili vo 6domolorin formalar1 vo sortlori
mithiim ohamiyyat kosb edir. Problem diinyanin biiliin menecerlarinin diggot
morkazindadir vo ona motivasiya nazariyyasinds baxilir. Amerika menecerlari omoak
haqqi problemino kifayyot godor genis baxir vo fikirlorindo bu da 6ziinii dogruldur.
Onlar hesab edirlor ki, iqtisadiyyatda doyarin  yaradilmasinin  asas
monbayi amoak mohsuldarliginin yiiksok saviyyasi, istehsal olunan mohsulun ragabat
gabiliyyatliyi va ohalinin hayat soviyyasi ola bilar.

Miiassisalords vo kommersiya toskilatlarinda xarclorin 6rtiilmasi vo monfaatin

yaranmasi1 bolgii proseslarinin naticasi kimi ¢ixis edir
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Maliyys planlasdirilmasi - miiossisonin biznes planinin baglica torkib hissasi
olmagla, miiossisada tokrar istehsalin maliyyalasdirilmasini, konkret investisiya
monbalarini, 6doma miiddatini, rentabelliyi, zorarsizlik noqtasi vo basqalarim toyin
etmaya imkan verir.

Maliyys planlasdirilmasi firma foaaliyyatinin doyar torofini oks etdirir, yan
maliyys planlart doyor formasinda tortib olunur. Lakin, buna baxmayaraq doyor
formasinda tortib olunmus maliyyo plan1 maddi cohotdon tomin edilmalidir. Pul
galirinin sofarbarliys alinmasi vo boliisdiiriilmasi, galirin bolgiisii vo yenidan bolgiisii
asasinda pul fondlarinin yaradilmasi va istifado edilmosi maliyys planlagdirilmasinin
obyekti kimi ¢ixis edir. Bu planlarda 6z oksini tapan pul vesaitlori va ya pul fondlar
rohbarlik tarafindon idars edilir k1, bu da igtisadi cohatdan ¢ox vacib mosaladir.

Maliyys planlagdirilmasinin asas mosalosi asagidakilardir:

- normal tokrar istehsal prosesini lazimi maliyya manbalari ilo tomin etmok. Bels ki,
moqgsadli maliyya monbalari, onlarin formalasdirilmasi vo istifado edilmasi boyiik
ohamiyyat kasb edir;

- sohmdarlarin va digor investorlarin manafeyini gorumag ve maraqlarini gézlomok;

- investorlar iiglin asas sanati olan biznes - plan investisiya layihasinin
maliyyalosdirilmasini tam va dolgun gostarir. Biznez-plan kapitalin qoylusunu
stimullasdirir;

- blidco vo geyri-biildea fondlari, banklar vo basqa kreditorlar qarsisinda 6z
ohdaliklarini yerina yetirmok. Miiassisa ti¢iin kapitalin optimal strukturu maksimum
monfoat gotirir vo verilmis parametrlor soraitindo biidcoys maksimal kogiirmalori
tomin edir;

- ehtiyyatlarin agkar olunmasi va manfaatin va digar galirlorin (qeyri-reallagdiriimis
golirlor daxil olmagla) somorali istifado edilmosi moqgsadilo resurslarin soforbor
edilmasi;

- miiessisonin  maliyya voziyyatino, 0domo qabiliyystino vo kreditlosdirmo

gabiliyystino manatla nazarat [3 s. 42].
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- Cari vo strateji maliyyslosdirma Vvoziyyatini giymotlondirmok iiclin maliyyo
menecmenti agagidakilar1 konkretlosdirir:

obyektlori vo planlasdirma formalarini askar edir;

yaradilan pul vosaitinin mogsadli fondlarinin torkibini vo onlara monfost vo digor
maliyya resurslarinin kogiiriilmoasi qaydalarini tanzimlayir;

maliyys planinin islonib hazirlanma gaydalarini miioyyon edir.

Maliyys planlasdirilmasi bir torafdon maliyys gdstoricilorinin yaxin golocak ii¢lin
doqiq hesabalnmasi vo onlarin miivafiq maliyys sonadinds gostarilmasini, digar
torofdon inandirici vo ¢ox torafli xarakter dasiyan prognoz hesablamalarim ohato edir.

Maliyys plani tortib edilorkon hom do asagidaki prinsiploro cavab vermolidir:
mistaqillik, operativlik, fasilasizlik vo elmi cohatdon asaslandirilma.

Miistaqillik prinsipi dedikdos, hor bir tosorriifat siyasotinin, hiiquqi soXsin
miuoyyan olunmus ganunvericilik vo biitiin subyektlor {li¢iin tosdiq olunmus eyni sabit
norma va normativler daxilinds miistagil maliyys plan tortib edilmasini vo onun har
hans1 macburi tasir olmadan icra edilmasini nazardos tuturug.

Operativlik prinsipi vaziyyatlo olagadar olarag maliyys planlarmin operativ
olarag doyisdirilmasini, yani daha samorali istigamotlorinin miioyyan edilmasini
noazoards tutur.

Fasilasizlik prinsipi cari maliyys planlari ila perspektiv prognozlarin, hacminin

ayliq, riibliik, illik planlann fasilasiz olaraq uzlasdirilmasini shats edir.

Elmi cohatdon osaslandirma prinsipi maliyya planlart tortib edilorkon biitiin
gostaricilarin elmi cohatdon asaslandirilmasim noazoards tutur.

Maliyys planlagdirilmas: - biznes-planin miithiim torkib hissosidir, miiassisads
genis voa tokrar istehsalin maliyyalasdirilmasi, konkret investisiya layihalori, 6dama

miiddotimi, rentabelliyi, zararsizlik ndqtasini va s. miioyyan etmays imkan verir,
Idaroetmo problemlarine aid odobiyyatin dyronilmasi gostarir ki, marketing vo

menecmentin idars edilmasinin oksar sxemlari asagidaki 3 prinsip asasinda qurulur:

- praktiki tocriibonin dyronilmasi;
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- 4%-i praktika ilo yaxsi tutusdurulan vo mohsur nozariyyslors zidd olmayan
ugurlu intuitv qoraralar;

- hor hansi bir elm sahoasinds hazirlanmis modelin asanligla adaptasiyasi
(uygunlagdirilmasi).

Marketing foaliyyatinin idars edilmasi nazariyyassindo miixtoalif strateji planlas-
dirma modellorindan istifads edilir. Lakin onlarin totbiq dairasi ¢ox mohduddur vo
onlara asagidaki iimumi ¢atismazliglar xasdir:

- sxemin calb edilmasinin va tasvirinin kor-tabii xarakteri,

- istifado edilon sxemlorin ya konkret materiallara adaptasiyasi miimkiin
deyildir, ya da kifayat godor asaslandirilmamis vo miiallifinin fordi tocriibasine
osalanir;

- sxemlosdirmoa dorketma (tofokkiir) prosesinin ilkin sarti kimi deyil, onun ayani
niimayisi kimi tosvir edilir.

Dissertasiya isinin novbati paraqrafinda “miistovi” hiidudlarinda miiassisonin
davranisinin strateji istigamotinin 48 sxeminin islomoalari vo tohlili asasinda oldo
edilmis naticalorin motni verilmisdir (bax 1 sayli alavalor).”Miistovi”nin strate-
giyalarinin hiidudlart daxilindo miiossisonin marketinq davraniginin idaro edilon
variantlarin1 nazars almagq ti¢iin 48 sablon hazirlanmisdir. Bu otraf miihitin hor bir
amili 4 vaziyyotda: zorif-lokal, zorif-yayilmis, méhkom-lokal vo moékom-yayilmis
voziyyatdo ola bilor. Sablonlarin yaradilmasi ilkin noazari modelo miinasibatdo
asagidaki dagiqlosdirmalorin edilmasini talob edir:

1. Toklif edilon modelin 6z handasasi vardir.

2. Diagonal istigamatlor (2, 4, 6 va 6-ci istigamatlor) — ciizi, gqismon yan keg-
molor strategiyasi “hacmds” meydana ¢ixir vo manealorin 6zii hacm xarakterli
oldugundan onlar eyni zamanda hom ciizi imtina etmo (yan ke¢moa) (5 va 8-cCi
istigamatlar), ham do gismon aradan qaldirma (2 va 4-cii istiqgamatlor) xarkterlidir.

3. Mohkam manealarlo qarsilagsdiqda 2, 3 vo 4-cii istigamatlori problemin hall
edilmosino aparmayan .idareetma gorarlariin variantlarin1 gostormok sarti ilo tasvir

etmok lazimdir.
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4. Zorif maneslorlo qarsilasdigda “imtina etmo” daha az arzuedilondir. ©ks halda
biz daha miirokkob manealarlo qarsilasa bilarik.

5. “Hacm” obrazinda birbasa itigamotlor (1, 3, 5 va 7-ci istigamatlor) dorhal iki
manes ilo toqqusmaya aparacaqdir. Bu zaman biz alti ciit maneo vi1 bu alt1 ciit manea
ilo toqqusmaya apan alt1 strategiya aliriq. Lakin eyni bir strategiya miitlog har iKi
maneani asmaga imkan vermolidir.

6. Miistavinin hiidudlar1 daxilinds isladikds biz Millerin ragamlorin “7%2”
foaliyyat diapozonunda yerlosirik. ”Hocma” kegid marketing tizro menecerin eyni
vaxtda maneoni xarakterizo edon 9 istigmatii vo gostaricini gavramag (dork etmo)
gabiliyyatinds oldugunu nazards tutur. Buna goro do modeldan daha effektli istifada
etmok {iglin marketing lizro menecer a) xiisusi vardisloro (xiisusi hazirlaga) vo b)
modelin kompyuterds realizo edilmasini bacarmalidir.

Bu hal bu isin yerino Yyetirilmasindo maslahatgilorin xidmatindon istifado
edilmosinin zoruriliyini gostarir. Bu sahads maslshatgilorin kifayat gador tocriibasi vo
vordisi vardirsa onun xidmoti daha effektli olacaqdir.

Umumi iqgtisadi situasiyanin miixtalif formalarda tozahiir etmoasina va istehsal va
kommersiya miiassisalorinin, o climlodom siid emali miiassisalorin oksariyyatinin
foaliyyatino  ciddi tosir etmosino baxmayarq bu giin do onlar ii¢liin maliyya
vaziyyatlorinin stabil olmamasi asas problem olaraq galir (alave 6d). Bu problema
“mohkom-yayilmis” manes kimi yanagilir. Prinsip etibari ilo bu problemi hall etmok
miimkiin olmasa da bu amilim miiassisanin faaliyyatina monfi tasirini azaldan yollar
tapmaq miimkiindiir. Bununla olagodar olaraq problemin aradan qaldirilmasinin
strateji istigamoti onunla birbasa toqqusmaya aparan horokatlorin dof edilmasidir.
Lakin bu istigamota 6z-6zliiyiindo problemi hall edan toadbir kimi baxmaq diizgiin
deyildir. Dogurdan da miiosSisonin maraqglarinin giizostli kreditlorin verilmasi
formasinda miidafio edilmasi miioyyan effekt verso do miiassisonin iimumi maliyya
vaziyyatina ggzlanilon doracads tasir etmoyacokdir (3-cii istigamat). Lisenziyanin
alinmasi vasitasi ilo hoyata kecirilon innovasiya prosesi 92-ci istiqamot) va istehsalin

genislondirilmoasi (4-cii istiqgamat) miiassisanin daha bdyiik doracads geyd edilan
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problemalo garsilasmasina sobob olacaqdir. Miiassiso problemdon “yan kegmo”
strategiyasindan istifado edorok miistorok miiassise yaratmagla (1-ci istigamat) vo ya
sohmlar buraxmagla (5-ci istigamat) bu problemin naticalorindoan “qaca” bilar. Lakin
biitovliikde imumi iqtisadi problem yens do hall edilmomis qalacaqdir. Problemdan
“yan ke¢mo” strategiyasi maliyyanin qeyri-stabilliyi halinda konkret miiassisonin
maliyys dayaniqliligin yiiksaldilmasi imkan vers bilsad tez vo ya gec miiassisa bu
problemls yens do garsilasacaqdir. Basga s6zlo, miiassiso problemdon “yan kegmo”
strategiyasin1  se¢moklo yalniz geyd eilon manealorlo qarsilismagi miioyyan godor
toxira salmis olur. Bu situasiyada problemin hall edilmasindon imtina edilmosi
variantlar1 yiiksok rentabelli mohsullarin istehsalinda ixtisaslagsma (7-Ci istigamat),
istehsalin hacmnin ixtisar edilmosi (8-ci istigamot) vo lisenziyanin satilmasi (6-c1
istigamot) olacaqdir. Miiassisoni dar ixtisaslagsmaya yonoldon “imtina” strategiyasi
rentabellik saviyyasi asagi olan vo ziyanla basa golon mohsularin istehsalinin ixtisar
edilmosini nazards tutur. Bu iso, ilk névada, miiassisonin moahsul ¢esidine manfi tosir
edocokdir. Bu ndv harokatlor iimumi iqtisadi maliyya qeyri-stabilliyi miiassisanin
maliyys dayanigliligi ilo kompensasiya edildiyi halda moévcud problemin on
sadolosdirilmis variantidir. Lisenziyanin satilmasi da az osaslnadirilmig, amma
foaliyyati tohlil edilon miiassisonin iqtisadiyyatina slave maliyys resurslarmin daxil
olmasimi tomin edon variantdir. Bu variantin hoyata kegirilmasi lisensziyani alan
miiassisonin iimumi maliyya stabilsizliyi va pul vasaitlorinin ¢atismamasi sababindon
cotinloso bilor. Istehsalin hacminin ixtisar edilmasine galdikdo bu variant tesadiifon
8-ci istigamat, yani son istigamat kimi geyd edilmomisdir. Bela ki, bir tarafdan, bu
variant istehsalin genislondirilmasi istigamatina (4-cii istigamat) gars1 qoyulur, digar
torafdon, foaliyyotin dayandirilmasinin vaxt etibari ilo toXiro salinmasini ifads edir.
Problemin “toXira salinmasi1” strategiyasi iso qiymatin artirtlmasi (9-cu istigamat) vo
yeni sarig vasitgilorinin axtarilmasi (10-cu istigamat) formasinda hoyata kegirila bilar.
Yuxarida gostorilon taktiki qgorarlar asason modelin mantiginds nozards tutuldugu
Kimi maliyys sisteminin dayaniqliligi problemi ilo olagoli deyildir. Lakin giymatin

artirilmasi dolayist miiassisoya miioyyon monfootliliys vo ya rentabelliyi nail olmaga,
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yeni satig vasitogilorinin tapilmasi iso mohsulun satist vo iralilodilmasi Xarcloring

gonaat etmoys sorait yarada bilar.

1.3Korporativ maliyya menecmentinin funksiyalar: va toskili

Beynolxalg praktiki foaliyystdo korporativ idaroetmo 2 osrdon ¢ox tarixo
malikdir. 18-ci asrdo Avropada xazinanin va xazinaya edilon nazaratin boliinmasing
gora qarsiligh alagelorin hiiqugi néqteyi-nozordon formallagdirilmasina ¢alisilmisdir.
Korporativ idaraetmonin biitovliikkdo giymatli olan konsepsiyasi tokca 20-Ci asrin
axmnda tosokkiil etmisdir. Soziigedon konsepsiyanin togokkiil etmasino sohmdarlarin
solahiyyatlorino ¢ox tez-tez tabe olunmamasi Vo Sohmdarlar, menecerlor vo basqa
bununla baglilig1 olan toroflor arasindaki qarsiligl alagelorin diizgiin olaraq toyin
edilmasi miitlagliyi stimullasdirmisdir.

Korporativ idareetmonin mahiyyatini agiglamamisdan Onco, vurgulamaq
lazimdir ki,
korporativ idaroetma Vo korporasiyalarin idaro olunmsi
eyni anlam kasbh etmirlor. Korporativ idareetmadoan farglonarak korporasiyalarin idara

olunmasi asagida sadalananlari demok istayir:

miiassisanin istaklarinin va faaliyyst motivasiyasinm tayin olunmast;
adekvat maliyya vo omok vosaitlori, yardimg¢i avadanliq vo miivfiglosdirilmis
strategiyalarin toskil edilmoasi tglin idaroetma vo ictimai islorlo miiassisanin

hoyata kegirilmasi;

idars olunanlar komandasinin miioyyan edilmasi va onlarin 6z faaliyyatinds

faydalanacaqlar1 siyasatin va giymatlorin toyin olunmasi;
tosdiq olunmus planlarin analiz edilmasi va garokdiyi zaman onlara diizalis edilmasi;

davamli  sokildo  gazamilmis  naticolor  haqqinda  sshmdarlara  hesab
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vermak va s.

Korporasiya termininin ¢ox yerdos istifado edilmasi hal-hazirda bu anlayisinin
bir ¢ox iqtisadi proseslora moxsus edilmasi ilo baghdir. indi korporasiya terminin
basqa sektorlarda da totbiq edilmosi tosbit edilir. Bu sobobdon do korporativ
idaraetmonin toyin olunmasinda forgli baxis agilar1 tadqig etmays tolobat olur.

Sohmdarlar korporativ idarsetmonin yaranmasi i¢iin asas maliyys monbayi kimi
cixis edir vo onlarin korporativ idaroetmo sistemindo maraqglart  onlarin
korporasiyadaki paymin artmasindan vo ya divident 6domalari vasitosilo monfaatin
miiayyan hissasinin alds edilmasindan ibaratdir.

Kreditorlar da maliyys investorlar1 kimi c¢ixis edirlor, lakin sshmdarlardan
forgli olarag, onlar zomanatli galir oldo etmok iiglin korporasiyanin yalniz sabit
yezlyyetde olmasinda maraqlidirlar.

Korporasiyanin faaliyystinds yalniz maliyys investorlar1 deyil, hom do qeyri -
maliyys investorlart maraqlidirlar.

Iqtisadcilarin oksariyyati geyri - maliyys investorlar1 dedikds, korporasiya-
nin is¢ilorini, korporasiyanin partnyorlanm vo biitovliikde comiyyati (dovlati,
istehlakcilar1 va S.) nozordo tuturlar.

Tobiidir ki, korporasiyanin partnyorlar1 vo isgilorindon basqa korporativ
idaroetma sistemina biitovliikkdo comiyyat de daxil edilir.

Korporasiyanin miixtalif investorlarinin maraqlan tist-iisto diismiir vo oksar
hallarda tamamilo bir-biri ile ziddiyyat toskil edir. (Masalon, miilkiyyatgilarin vo
korporasiyanin kreditorlarinin geyd olunan maraqlan kimi). Ona gora de, korporativ
miinasibatlor ¢argivasinds korporasiyanin menecerlori vo onun miilkiyyatgilarinin
qarsiligli miinasibatlarini nazardan kegirmaya zarurat dogur.

Korporativ idaroetmonin monasimi xarakterizo etmok {igiin korporativ
idarsetmonin geyri - korporativ idaroetmodon forgli cohatlorini sxem komayilo

gbzdan kegirak.
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Sahibkarlar

Muzdlu idara edanlar

Biznes

Sakil 1.3. Korporativ idaraetmo.

Sahibkarlar = Muzdlu idara edanlor

Biznes

Sakil 1.4 . Qeyri - korporativ idaraetma.

Sakillarin tohlili korporativ vo geyri - korporativ idaroetms arasindaki asas
forglori gostormaya imkan verir.

Qeyri - korporativ idarsetmads miilkiyyatgilik vo idarsetmo funksiyalar
birlosmigdir vo idaroetmoni miilkiyyat¢ilorin 6zlori hoyata kecirirlor. Korporativ
idaroetmodo iSo, bir qayda olarag, miilkiyyatgilorin hiiquqi vo idareetmo
solahiyyatlorinin bolgiisii bas verir. Korporativ idarsetmonin yaranmasi tosarriifat
miinasibotlorinin yeni, miistoqil subyektinin - muzdlu idars edonlor (menecerlor)
institutunun ~ formalagsmasina  gotirib  ¢ixarmisdir.  Korporativ  idarosetmoda
miilkiyyatgilar idarsetmo funksiyalari ila barabar, biznesls ds alageni itirirlar.

Biitiin bunlar korporasiya sahiblorinin asagidaki tistiinliiklorini sortlondirir;

hiiquqi soxs kimi korporasiyanin miistaqilliyi;
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korporasiya sahiblorinin mahdud mosuliyyati;

korporasiyanin morkoazlogdirilmis idars edilmasi:

Birinci meyara miivafiq olaraq korporasiya hiiquqi soxs kimi hiiquqi
gabiliyyato malikdir, miilki vo geyri-miilki hiiquqlar1 eldo eds bilir, mahkomoads 6z
adindan ¢ixis edir vo 6z borclarina gora 6ziino monsub olan amlakla cavab verir.

Ikinci meyar1 iqtisadgilarin oksoriyysti mohz korporativ idaroetmonin genis
yayllmasimin sabablorino aid edir vo korporasiyanin osas xiisusiyyoti adlandirirlar
[4s. 79-86].

Korporasiyanin idars edilmosi koiporasiyanin sahiblori olan sahmdarlar
torofindon deyil, direktorlar surasi torofindon hoyata kecirilir. Bu, yiiksok ixtisasl
miitoxassislori calb etmok yolu ilo korporasiyanin daha somarali idara edilmasine
nail olmaga imkan verir [7 s. 16-17].

Korporativ idaroetma (KI) - korporasiyanin faaliyyatinin somoraliliyinin
tomin edilmosina sorait yaradan, maraqli toraflorin arzu vo moagsadlorini hoyata
kecirmoya imkan veran masalalor {izro korporasiyanin menecerlori, Schmdarlar1 vo
digor maraqli toroflori arasinda qarsiliqli miinasibatlori formalagdiran bir sistemidir
[2s. 14].

Korporativ idarsetmo elo bir prosesdir ki, onun vasitasilo iqtisadi vo sosial
moqsadlarin, soXsi Va ictimai maraqglann tarazligini1 tomin etmok miimkiindiir.

Fikrimco, Ki-ni miiossisonin cari rohborliyini hoyata kegiron soxslorin
sohmdarlar qarsisinda hesabat sistemi kimi dayorlandirmok olar. Digor torofdon KI -
ni sohmdarlara miiassisanin muzdlu menecerlarini nozarat altinda saxlamaga yardim
edon vo miiassisonin monfootinin maksimallagdirilmas: vo doyarinin yiiksaldilmasi
moqsadilo onlara tasir etmo gaydalar1 vo todbirlori kompleksi kimi do miioyyan eda
bilorik. Praktiki olarag hor bir o6lkods korporativ idarsetmo 6ziinamaxsus
xuisusiyyotloro malikdir. Korporativ idaroetmonin rejimi asagidakilarla miisyyon
olunur:
sohmdar miilkiyyatin strukturu (sshmlor zarfinin tomarkiizlosmasi doracasi);

sohmdar comiyyatlorinin faaliyyatinin hiiquqi reqlamento tabe etmo;
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sohmdarlar arasinda vo sohmdarlarla menecerlor arasinda olan qarsiliqh
miinasibatlor.

Korporativ idarsetmonin  osas funksiyasi korporasiyanin  faaliyyatini
sohmdarlarin maraqlarina uygun togkil edilmasindon ibarotdir. Korporativ

idaraetmonin 3 saviyyasi farglondirilir:

sohmdarlarin ~ iimumi  yigincagt  (korporasiyanin  foaliyyotinin  iimumi

moagsadlarini miioyyanlosdirir);

direktorlar surasi (konkret strateji mosSalolori miioyyan edir vo onlara nail

olma yollarin1 miiayyanlogdirir);

menecerlor (garsiya qoyulmus mosalalori hoyata kegirirlar).

Korporativ miinasibatlorin istirak¢ilar1 asagidakilardir:
korporasiyanin menecerlofi;
korporasiyanin sohmdarlari;
digor maraqli qruplar (bu qruplara korporasiyanin kreditorlari, muzdlu
heyat, yerli 6ziinii idaraetmo organlan va s. aid edilir).

Korporativ miinasibatlords istirak edon osas qruplarin maraqlari, adaton,
farglonir.

Menecerlor 6zlorinin miavinatlorinin asas hissasini zemanatli omok haqqa
soklinda alirlar, ona gora do, digor miiavinat formalan onlar {i¢iin daha az mona kasb
edir. Menecerlor hom calisdiglar korporasiyanin vaziyyastinin dayaniqli olmasinda vo
gabagcadan noazords tutula bilmayan tohliikolorin asagi salinmasinda, hom do
korporasiyada qalmaq ii¢lin miiqavilolorinin miiddotinin uzadilmasinda ¢ox
maraqlidirlar. Menecerlor korporasiyanin faaliyystino maraq gostoron bir ¢ox
gruplarla (kreditorlarla, hakimiyyat organlar1 ila, amok kollektivi ila) bilavasito
qarsiligl alagads olurlar.

Sohmdarlar korporasiyanin alds etdiyi manfastdon 6hdaliklor 6danildikdan
sonra yerda galan hissadon golirlorini divident soklinds alirlar. Bundan basqa onlar
sohmlorin bazar doyori qalxdigda onlarm satilmasindan da golir oldo edirlor.

Korporasiyanin oaldo etdiyi monfost no qodor c¢ox olarsa, sohmdarlara ayrilan
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dividentlor do bir 0 godor ¢ox olar. Bu sobobdon schmdarlar korporasiyanin yiiksok
monfoot eldo etmosindo vo sohmlorin  bazar doyarinin yiiksolmoesindo ¢ox
maraqlidirlar. Ona gora doa, Sohmdarlar bunlar1 tomin edan goararlarin gebulunun va
bununla slagodar yiiksok risk edilmasinin terofdarlaridirlar.

Sohmdarlar korporasiyanin menecerlorino asagidaki iki isulla tasir edo bilorlor

5 s. 16]:

Sohmdarlarin  iimumi  yi§incaginin  kegirilmosi, direktorlar surasinin bu vo
ya digor torkibdo secilmasi, menecerlorin foaliyyatinin bayanilmasi vo ya

bayanilmamoayi;

Sohmdarlara moxsus olan  sohmlorin  birjada  satilmasi ile  (naticodo
sohmlorin  bazar doyori asagi diisiir vo bunun noticosi kimi korporasiya
digar korporasiya terafindon “udula” bilar.

Sohmdarlar bilavasito korporasiyanin menecerlori ile vo diger maraqh
toroflorlo miioyyon miinasibatlords olurlar.

Kreditorlar korporasiya ilo aralarinda baglanmis miigaviloya asason miiayyan
olunmus saviyyado golir eldo edir vo onlar korporasiyanin vaziyyatinin sabit
olmasinda vo bunun naticesindo 6z kreditlorinin  faizlorlo borabor geriya
qaytarilmasinda maraqhidirlar. Mohz bu sobabdon kreditorlar yiiksok monfoot oldo
etmoya yonoldilmis ¢ox riskli gorarlarin gabul edilmasina meylli deyildirlor.
Maraglarin bu sokilda bir-birins zidd olmas1 borclar1 ¢ox olan korporasiyalara xasdir.

Belo korporasiyalarda miilkiyyat sahiblori (sshmdarlar) riskli investisiyalara
meyllidirlar, ¢linki islor (layihalar) bas tutmadiqda itkilor kreditorlarin iizorina diisiir.
Islor miivoffogiyyatlo bas tutduqda iso monfoot sohmdarlara (miilkiyyet sahiblarino)
catir. Belo Dbir ziddiyystin mdvcud olmasi ona gotirib ¢ixarir ki, hor iki qrup

korporasiyanin idara edilmasina nazarato miixtalif mévgelordon yanasirlar.
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Fasil 11. Azarbaycanda kigik va orta miiassisalorda maliyya menecmentinin
taskilinin mévcud vaziyyatinin giymatlandirilmasi
2.1Kicik va orta miiassisalorda maliyya strategiyasimin hazirlanmasinin
prinsiplari vo metodlar:

Bazar iqtisadiyyati soraitindo miiossisonin inkisafi vo ¢okismo bacariginin
artirllmas1 onun maliyys islorinin shomiyyatli sokilds idare olunmasi doracasindon
strateji soviyyoado olagolidir. Belo ki, xarici maliyys miihit amillarinin intensiv
doyisilmosi, hoyat tsiklinin basqa dovrii ilo ovoz edilmosi, tozo kommersiya
potensialinin amola galmasi ilo bagli sirkatin omoliyyat foaliyysti moagsadinin asasl
sokilda doyisilmnasi sirkatin maliyya shomiyyatli tortib edilmasini talab edir.

“Strategiya” termini 6ton asrin 50-ci illari arzinds ehtiyacin goxalmasi ilo bagl
iglisadi artim tempinin asagi disdiiyii vo gozlonilmodon xarici iqtisadi miihitin
yenilonmasine miiassisalorin  operativ reaksiya gostorilmosino boyiik ehtiyac
duyuldugu bir soraitde Iqtisadiyyat elminin leksikonuna aid olunmusdur. Iqtisadi
odaobiyyatda “strategiya” termini haqqinda yekdil diisiinco torzi moévcud deyildir,
onun asas moanasini Va qisa 6zatini miiayyanlogdiron miixtalif meyarlar mévcuddur.

N.Tulenkov geyd edir ki, strategiya tokco istehsal, elmi-texniki, iqtisadi,
toskilati vo sosial xarakterli uzunmiiddatli magsad va vazifalorin asaslandirilmasi,
islonilmasi vo reallasdirilmas: aloti vo toskilatin foaliyyatinin tonzimlonmosi amili
kimi deyil, hom do eyni zamanda miiosSiSonin xarici bazar miihiti ilo alagasinin
qurulmas1 vasitasi kimi ¢ixis edir [9, 123].

Strategiya miiossisonin elo foaliyyot noviidiir ki, baslica moqsadi bazarda
miiossiSonin uzun miiddat qalmasi li¢lin yaratmaqdan ibaratdir.

V.Dufala geyd edir ki, toskilatin ohamiyyali cahoti onun miivaffagiyyatlo
foaliyyat gOstormasi
licin rohborin hazirladigi miisyyan foaliyyat proqram¢i formasinda sunulur.

Anlam etibarilo ohamiyyat isin totbiginin idaroedici oyun cadvalidir. idarsedici
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miiassisonin faaliyyatinin tatbigine maxsus farman va talablar verarkon shamiyyatina
osaslanir [4, 145].

L.Yexto, V.Kyosti vo A.Kostinin irali siirdiiyli fikiro osason miiassisonin
strategiyasi heyatin
middatli konseptual magsadlardan praktiki foaliyyato kegmasi iigiin korpiidiir
Strateji menecment sahssindo  moshur amerika  miitoxossisi  1.Ansofor
strategiyan1 konsepsiya tosdiq etmok ti¢lin nizamnamalor toplusu olaraq izah etmis vo
onlari 4 kateqoriyaya bolmiisdiir: sirkatin  foaliyyatinin - son  durumunun
doyarlondirilmasindos totbig olunan tokliflor; otraf miihiti nizamlayan vo yonlondiran
tokliflor
firmanin igarisindo miinasibatlori miioyyanlosdiron gaydalar; firmanin giindalik
foaliyyatinin tomin edilmasinds faydalanilan tokliflor [41, s. 68].

Strategiyanin tosokkiil etmosi mosolosini {imumi formada arasdiran V A
Agafonovdur. Agafonovun dediyino gors, oaslino galarsa oshamiyyat dedikds
“...funksional
olamatlori basqalari ilo avaz etmok tiglin diisiiniilon sistemin komponentlorine gora vo
ya ekzogen foaliyyot miihitini doyismok tiiglin onun otraf sorait komponentlorina
asason totbiq edilon proseslarin toplusu ...” nazards tutulur [3, s. 40].

Rogabat strategiyasinin tortib edilmasinds amerika iqtisadgist M.Porterin
vozifasi inkar edilmozdir, yani onun sirkatin ohamiyyatli matrisasi, sirkatin global
strategiya parametrlori yer liziinds taninir [34, s. 58-100].

Professor S.H. Haciyevin fikrinco strategiya dedikdo, firmanin resurslarinin
uzlasmasi Vo paylasdirilmasi metodu ilo hadof morkazinds olan magsadlora ¢atmaq
liclin miitloq yanasma va harakatlorin imumilasdirilmis modeli basa diisiilmalidir [8,
S. 68].

Miiossiso strateji idaroetma obyekti kimi onun bdélmolorinin - miixtalif
strukturlarinin ~ tosSarriifat  faaliyyotinin ~ biitiin  istiqamatlori  vo  formalarini

inteqrasiyalasdiran agiq kompleks sistemi ifads edir.
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Strateji tosorriifat zonasi bir sira olageli saholords 6z faaliyyatini hoyata
kegiron miiassisa ¢argivasinda sarbast tasarriifat seqmentlorini ifads edir.

Strateji tosorriifat vahidi ¢oxsaholi foaliyyati hoyata kegiron strateji tosorriifat
zonasli ¢ar¢ivasindos sarbast struktur bolmasini ifads edir.

Strateji idaroetmonin paradigmasmda eyni zamanda sirkatin toraqqi strategiyasi
¢esidlorinin onlarin doracalorine goroa differensiasiyasi xiisusi ohamiyyat kasb edir.
Soziigedon idaroetmo rejimino strategiyanin {i¢ asas novii - Korporativ strategiya,
funksional strategiya vo miixtalif tosarriifat vahidinin (biznes-vahidinin) strategiyasi
ayrilir.

Miiossisonin - maliyyo  strategiyast onun  funksional  strategiyasinin
cesidlorindon biri hesab edilir. Miisssisonin funksional strategiyasi sistemindo
maliyys
strategiyas1  xiisusi movqeloardon birini tutur. Miiessisanin maliyys strategiyasi
maliyya foaliyyatinin va maliyys miinasibatlorinin inkisafinin biitiin meyillarini togkil
edir. Bu, ilk 6nca, maliyya menecmentinin mazmunundan irali galir.

Maliyys strategiyasi uzunmiiddatli maliyys moagsadlorinin miiayyanlosdirilmasi
va onlara yiyalonmayin an olverisli metodlarinin ayird edilmasi, atraf miihit amillori
doyisarkon maliyys resurslarindan istifado istigamotlorinds adekvat diizaliglor
aparmagla maliyys foaliyyatinin vo maliyys miinasibatlorinin toraqqisinin miihiim
meyillorini  hoyata keciron miiossisonin funksional —strategiyasinin  miithiim
novlarindan birini ifads edir.

Maliyys strategiyasi sirkotin tosirli torogqgisinin hoyata kecirilmoasido xiisusi
vozifo dasiyir . Maliyyo strategiyasinin islonib hazirlanmasinin  osasinda
yeni idaraetma paradigmasi, yani strateji idaraetma sistemi durur.

Sirkatin  maliyys strategiyasinin tortib edilmasi prosedurunda ohamiyyatli
maliyya tokliflorinin tortib edilmasi va tasdiqi prinsiplarindon faydalanilir [41, s.28-
38].

1. Sirkato oziinii yerino yetirmayi bacaran ac¢iq sosial-iqtisadi

sistem olaraq nazar yetirilmasi.
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Strateji menecmentin bu prinsipi maliyys strategiyasini hazirlayarkon
miiossisaya xarici miihit amillorilo qarsiliglt foaliyyat iliclin tam agiq sistem kimi
baxilmasini nozards tutur. Miiassisonin a¢iq sosial-iqtisadi sistem olmasi vo ziinii.
toskil etmok qabiliyyoti maliyyo strategiyasinin yiiksokkeyfiyystco formalagsmaga
Zomin yaradir.

1. Sirkatin  prosedur faaliyyatinin hesab strategiyvasinin qeyda
alinmasi.

Maliyys strategiyasina miiassisonin secdiyi korporativ strategiyaya uygun olaraq
effektiv inkisafinin toamin edilmasinin baslica amili kimi baxilir. Maliyya strategiyasi
homginin miiassisonin omoliyyat. Miilkiyyatinin strateji inkisafinin formalagsmasina
ohomiyyatli tosir gostorir. Bu omoliyyat strategiyasinin asas magsadi - mohsul
satisinin  vo amaliyyat manfootinin artmasi, miiassisonin ragabat gabiliyyatinin
yiiksaldilmasi ilo slagadardir.

3. Maliyya foaliyyatinin strateji menecmentinin sahibkarliq stilina
istiin hadaflanmasi. Perspektivdo miiassisanin maliyys foaliyyatinin strateji idaros
edilmasi  sahibkarliq stilinin artmasi ilo  saciyyalonir.  Strateji  maliyya
menecmentinin sahibkarliq stilinin osasin1 maliyys foaliyyotinin biitiin forma vo
istigamatlori {lizro effektiv idaroetmo gorarlarinin hazirlanmasi vo gobulu toskil
edir. Maliyys menecmentinin sahibkarliq stili xarici miihit amillarinin doayisilmasini
nozoro almagla strateji mogsadlorin qoyulmasma nail olmagin biitiin yollarinda
maliyya foaliyyatinin hoyata kecirilmasi istigamatlori, forma vo metodlarinin daim
transformasiyasi ilo olagodardir.

4. Strateji maliyyos inkisafinin dominant sferalarinin ayrilmasi. Bu
prinsip asas magsad funksiyalarinin - uzaq perspektivda miiassisanin bazar dayarinin
artirllmasin1 ~ miivoffoqiyystlo  tomin edon maliyys foaliyyatinin  prioritet
istigamatlarini  eynilosdirmoys imkan verir. Miiassisanin maliyys strategiyasini
isloyib hazirlayarkon asagidaki dominant sferalar1 ayirmaq moqgsadouygundur:
miiossisanin maliyys resurslarinin formalagmasi strategiyasi; investisiya strategiyast;

miiossisonin maliyys tohliikasizliyinin tomin edilmosi strategiyasi; miiossisonin
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maliyyos foaliyyatinin idaro edilmasi keyfiyyostinin yiiksaldilmasi strategiyasi.

5. Maliyya strategiyasinin ¢evikliyinin tomin edilmasi. Miiassisanin
maliyys foaliyyoatinin perspektiv inkisafina homiso geyri-miioyyonlik tosir gostarir.
Ona gora do istonilon maliyys strategiyasini onun reallasdirilmasi morhoalalorinds
doyismoz saxlamaq praktiki olaraq geyri-miimkiindiir. Belo soraitdo maliyya
menecmentinin alternativ strateji foaliyyatinin osas1 kimi maliyys strategiyasinin
yiiksok ¢eviklik saviyyasi ¢ixis edir.

6. Strateji maliyya se¢iminin alternativliyinin tomin edilmasi. Strateji
maliyys Qorarlarinin osasim1 maliyya foaliyyatinin hoyata kecirilmasi istigamatlori
imkanlar1 vo metodlarinin alternativ variantlarmin foal axtarib tapilmasi vo bunlardan
an yaxsisinin se¢ilmasi naticasinds hazirlanmis maliyys strategiyasi vo onun samarali
reallasdirilmas1 mexanizminin formalasmasi togkil edir.

7. Maliyya faaliyyatindao yeni texnologiyvalarin tatbiq edilmasi.
Maliyys strategiyasini hazirlayarkon nozars almaq lazimdir ki, maliyya foaliyyatinds
yeni texnologiyalarin  totbigi  miessisonin  bazarda rogabot mdvqgeyinin
mohkomlondirilmasinin  baslica mexanizmi hesab edilir. Mohz ona goro do
miiassisSonin strateji inkisafi ilo bagli mosalolorin miivaffaqiyyatli hall edilmasi
maliyyo strategiyasinda yeni texnologiyalarin oks etdirilmasi Saviyyasindan
ohamiyyatli doracads asilidir.

8. Ohamiyyatli maliyya takliflarinin tasdigi prosedurunda maliyya
tohliika doaracasinin geyd edilmasi. Maliyys strategiyasinin formalagmasi
prosesinda
gobul edilon maliyys qorarlari praktiki cohatdon bu vo yaxud basqa soviyyado
maliyys
riskinin saviyyasini dayisdirir. Bu, har seydan avval maliyys islorinin istiqamatlori vo
formalarinin se¢ilmasi, maliyys resurslarinin formalagmasi, maliyyos foaliyyatinin
idars eidlmasinin yeni togkilati strukturlarinin tatbiqi ilo slagadardir.

9. Maliyya stratergiyasinin  gercoklogdirilmasi  prosedurunda

maliyya menecerlarinin miitaxassis tachizaina gora faaliyyati. Menecerlor
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strateji idaroetmonin asas prinsiplori vo maliyys foaliyystinin ayri-ayr1 aspektlorinin
idaro edilmosi mexanizmlori ilo yaxindan tanis olmali, strateji maliyya kontrolingin
metodlarim bilmolidir.

10. Sirkatin maliyya strategiyvasinin maliyya iglarinin ictimai
qurulusuna Vo ictimai madaniyyato miivafigliyinin hoyata kec¢irilmasi.
Maliyya Kitrategiyaninin  idaroetmonin  toskilati  strukturunun vo  toskilati
madaniyyatin doyisilmasine uygunlasdirilinast onun effektiv reallagdirilmasmin
miihiim sortidir.

Bu sahodo nozordo tutulan strateji doyisikliklor miiassisonin  maliyya
strategiyasi parametrlorinin torkib hissasi olmalidir.
Maliyys strategiyasinin tortib edilmosi proseduru miiassisanin maliyyasinin xiisusi
toraqqi programinin tortib edilmosi, doayarlondirilmasi Vo
planlasdirilmasimin hayata kegiron somarali idarsetmo tokliflorinin togokkiilii demok
istoyir. Bu proses asagida sadalanan moarhalalor asasinda toskil edilir [7, 5.38-42].

- Maliyyas strategiyasinin formalagmas1 miiddotinin miioyyonlosdirilmasi;

- Ekzogen maliyya soraiti obyektlorinin arasdirilmast;

- Sirkatin maliyya islorinin qiivvatli va zaif yonlarinin giymatlondirilmasi;

- Miisssisanin strateji maliyys movqgeinin iimumi dayarlondirilmasi;

- Sirkatin maliyyas islarinin shamiyyatli magsadlarinin togakkiil etdirilmasi;

- Maliyya islorinin moagsadli shomiyyatli standartlarinin tortib edilmasi;

- Miihiim oshomiyyatli maliyys tokliflorinin tasdiq olunmast;

- Maliyyas stretagiyasinin giymatlondirilmasi;

- Maliyyas strategiyasinin reallagdirilmasmm hoyata kegirilmasi;

- Maliyyas strategiyasinin hayata kegirilmasinda monitoringin taskili.

Sirkatin maliyyo strategiyasini tortib edoarkon shamiyyatli maliyys analizinin son
vaziyyatindon faydalanmaq lazimdir. Ohamiyyatli maliyys analizi hesabina
perspektivda sirkatin toraqqi 6zalliklarini va meyillarini tosbit etmok tigiin maliyya
islorinin  son voziyyatlorino ekzogen vo endogen sorait amillorinin effekti

moanimsanilir. Strateji maliyys analizin son moahsulu sirkatin shamiyyatli maliyya
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vaziyyatinin niimunasi sayilir, hansiki maliyys foaliyyotinin dominant sferalarinin hor
birinds maliyyanin taraqqi zominlari va potensiallarini iimumi sokilds tasvir edir.

OShomiyyatli maliyys tohlilinin miihim magamlarinda biri onun miihiim

amillorinin - miioyyonlosdirilmasidir. Strateji maliyys tohlilinin  miihiim amillori
sirkatin  maliyys islorinin dominant meyilloridir. ©homiyyatli maliyys analizin
meyillori vo amillarinin qisa 6zatini asas gotiirmoklo moanimsadiyi predmet sirkatin
isladiyi maliyys soraitidir. Maliyys soraiti deyan zaman sirkatin maliyya islarinin
hoyata kecirilmoasi isullarina vo naticalorine effekt gostoron amillor vo toloblor
sistemi anlasilir.
Strateji maliyya  tobiilinin molumat  bazast  sistemini yaradarkan
sitkatin  sektor Ozoalliklori  vo ictimai-hiiquqi tsullari, maliyya faliyyatinin
diversifikasiya Saviyyasi Vo bazi forgli toloblorin nozora alinmasi zoruridir. Xarici
molumat bazalarindan aldo edilon meyarlar 4 yers boliiniir: respublikanin iqtisadi
toraqqisini ifado edon meyarlar; maliyys bazarmin konyukturunu gdstaron meyarlar;
kontr agenti arin va ragiblarin gordiiyii islori gdstaran meyarlar; normativ-nizamlayici
meyarlar. Endogen molumat bazalarindan alman meyarlara daxildir: sirkatin maliyya
bazasimnin meyarlari; sirkotin idaroetmo ucotu meyarlari, sirkatin maliyyasinin
toraqqgisinin normativ-plan meyarlari.

Ekzogen maliyys sorait obyeklorinin analizi strateji tohlil metodikasina -
SWOT-analizo osaslanir. SWOT-analiz sirkotdo ohamiyyatli maliyys analizinin
toskilinin mithiim tisullarindan biri hesab edilir. Ekzogen maliyyas sorait obyeklarinin
analizi prosesindo miiassisonin maliyyasinin inkisafi {i¢iin olverigli imkanlar vo
risklor tosbit edilir. Somorali potensiallar shomiyyatli toraqqi prosesinds sirkatin
bazar giymatini yiiksaldir, risklar isa bu yiiksalisa boazi angallar yaradir.

Xarici miihit amillori miiassisonin maliyys foaliyyatino dolayisi vo birbasa
effekt gostorirlor. Dolayis1 effekt géstoron otraf miihit obyektlorina siyasi-hiiquqi
sorait,

iqtisadi sorait, sosial-modani soraitva texnoloji sorait daxildir.
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Osas gotiirmok lazimdir ki, dolayisi effekt gostoron ekzogen maliyys sorait
obyektlorinin bir hissasi inkisafin yiiksok geyri-miiayyoanlik daracasi ilo forglondirilir.
SWOT-analiz vo PEST-tohlil senari, yaxud ekspert strateji maliyys analizi iisullart ilo
doayarlandirmokla biitovliik taskil eds bilir.

Birbasa effekt gostoron otraf miihit obyektlorinin analizi do SWOT-analizo
asas foaliyyat gostorir. Bu ¢esid miihit amillori {izro strateji maliyys analizinin togkili
toloblori  bir yandan miiossiso ilo maliyyo miinasibatlori  subyektlorinin
sistemlosdirilmasi, 0 biri yandan iso perspektivdo miinasibatlorin tasirliliyino effekt
gostoran miihiim obyektlorin ayrilmasi sayilir. Edilon aragdirmalar gostorir ki, birbaga
effekt gostoron ekzogen maliyys sorait obyektlorinin  shomiyyatli analizi
prosedurunda sirkat ilo maliyys garsiligh alagalari subyektlorini 6 vacib kateqoriyaya

bolmal alverislidir:

xammal, mohsul vo yarimfabrikatlar géndoranlor;

- hazir material alicilari;

- maliyya kreditlarinin forgli sokillorini veran kreditorlar;

- investorlar;

- sigortacilar;

- maliyya vasitagilari.

Nozoro alsaq ki, maliyys soraitinin 6 obyekti xiisusilo iqtisadi alamoto
malikdir, onlarin PEST rejimina asason sistemlosdirilmasi togkil edilmir.

Endogen maliyys sorait obyektlorinin analizi ancaq sirkstin  maliyys
imkaninin tutumunu yox, eyni zamanda onun tosirli istifadosini gostorir.
Maliyys strategiyasinin tortib edilmoasi prosedurunda endogen maliyys miihiti
obyektlorinin arasdirilmasi ananavi sakilds sirkatin maliyys islarinin qiivvatli v zoif
toroflarinin tosbit edilmasina istigamatlondirilon SWOT-analizo osaslanir. Har bir
miiassiso endogen maliyys sorait obyektlorinin arasdirilmasi sistemini Oziiniin
maliyys foaliyyatinin spesifik Xiisusiyyatlarini nozara almagla sarbast formalasdirir.
Miiassisonin maliyys foaliyystinin miixtolif aspektlorini gostoron obyektlors timumi

formada nozor salinir.
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Miiassisonin maliyya foaliyyatinin ohomiyyatli idars olunmasi moqgsadli rol
oynayir, bir sézlo bozi maqgsadlorin hadaflonmasini vo deyilonlara yiyslonmasinin
doqiq {sullarmi nozordo tutur. Konkret miioyyon edilmis strateji moQsad
uzunmiiddatli perspektivdo maliyys foaliyyatinin somaraliliyinin yiiksaldilmasinin,
onun kordinasiyasi vo Nnazaratinin giiclii vasitasing, hamginin miiassisanin maliyya
inkisafinin biitiin osas Istiqgamatlori {izro idaroetmo gorarlarinin gobulu iiciin bazaya
cevrilir.

Maliyysa foaliyyatinin  ohomiyyatli  mogsadlorinin  tosokkiilii  obyektiv-
subyektiv prosedurlar1 xarakterizo edir. Bu prosedurun obyektiv xarakteri ondan
toskil edilmisdir Ki, tosokkiil edon ohomiyyatli moaqgsadlor ohamiyyatli maliyys
movqeyindo etlva olunan xarici vo daxili maliyye miihiti torofindon miiossisonin
maliyys foaliyyotino garsi irali siiriilon obyektiv sortlori gostorir. Bu prosedurun
subyektiv  xarakteri ondan toskil edilmisdir ki, ohamiyyatli magsadlor
miilkiyyatgilarin vo maliyya menecerlarinin etigat etdiklori maliyys siyasatino asason
foaliyyat gostorir vo 6zal maraqlari asas gotiirmoklo tosokkiil edir.

Shamiyyatli maliyys mogsadlori miiassisa maliyyasinin taraqqisinin perspektiv
diistiniilmasi, ohamiyyatli idaroetmo tokliflorinin tosdigi vo maliyys faaliyyatinin
yenidonqurulmasi {i¢iin birinci monbs vozifosini dasiyirlar. ©hamiyyatli maliyys
moagsadlarini tosakkiil etdirarkon asagidaki mithiim sartlora amol edilmolidir:

- miiassisanin faaliyyatinin baslica magsadins tabegilik;

- maliyyas faaliyyatinin yiiksok naticasina hadaflonmak;

- realliq;

- Olgiilon;

- birmonali traktovka;

- elmi nazariyys;

- qarsiliglt komoak edilmo;

- intensivlik.
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Vurgulamaliyiq ki, maliyyo foaliyystinin osas strateji moqgsadi biitovliikdo
miiossisonin Inkisafinin miihiim mogsadi ilo ciddi sokildo baghidir vo onunla bir
kompleksdo reallasdirilir.

Miiassisonin mogsad vazifasineg sirkotin davranis iqtisadi osaslar1 ohatosindo goz
atilir, hansiki miixtolif tosorriifat subyektlorinin ger¢ok xiisusiyyatlorini arasdirir.
Makroigtisadi osaslandirmanin toraqqisi ilo mioassisonin faaliyyatinin baslica
mogsadinin  miayyoanlosdirilmasine miivafiq sokildo onun miihiim funksional
idaraetmo rejiminos igtisadgilarin baxis agilar1 da forglonmisdir.

Strateji maliyya moaqgsadlari vo mogsadli normativlaer sisteminin formalasmasi
strateji prosesin marhalalori tizro ardicil hoyata kegirilir. Bu moarhalolordon biri
maliyya foaliyyatinin asas mogsadino nail olunmagi tomin edon strateji maliyya
magsadlari sisteminin formalagsmasi marhalasidir. Belo moaqgsadlor sistemi adston
miiossisonin ohamiyyatli maliyys toraqqgisinin  dominant istigamatlorino asasan
tosokkiil etdirilir.

Maliyya  sorvotlorinin  togokkiil etmosi  imkanimi  gdstoron  birinci
tominant istigamatdo miihiim shamiyyatli mogsad olaraq sirkatin sirf pul axinlarinin
an yiiksok Saviyyaya kimi ¢oxaldilmasinin se¢ilmasi tovsiya edilir.

Investisiya resurslarinin bélgiisii va istifadesinin somarsliliyini xarakterizo edoan
Ikinci dominant sferada strateji magsod kimi miiossisonin investisiyalasdirilan xiisusi
kapitalinin rentabelliyinin maksimum yiiksaldilmasi seg¢ilmalidir.

Sirkatin maliyys miidafiasinin doracasini gostaran Il dominant istigamatdo miihiim
ohamiyyatli mogsad olarag kapitalin strukturunun optimallasdirilmasini segmok
lazimdir.

Sirkatin maliyya islarinin idars olunmasi keyfiyyatini gostoron IV dominant
istigamoatdo  mithiim  oshamiyyatli  mogsed  olarag  maliyysa  islorinin
effektiv togkilati idaraetmo strukturunun formalasmasi segilmoalidir.

Strateji prosesin sonraki marhalasindo miiassisonin maliyys strategiyasinda

nazarda tutulan mogsadlori dastokloyon komokgi sistemin formalasdirilmasi hoyata
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kecirilir. Bu mogsadlor sistemi miiossisonin maliyys foaliyyatinin osas strateji
magsadlarinin reallasdirilmasinin tomin edilmasine yonaldilmalidir.

Osas Vo komokei strateji mogsadlorin formalagmasi miiassisonin - maliyyo
foaaliyyatinin mogsadli strateji normativlorin hazirlanmasina kegmayas imkan verir. Bu
morhalo formalasan strateji mogsadlorin kamiyystco miisyyanlosdirilmasi talobini
reallagdirir. Bu moarhalonin prosesinds strateji maliyys moaqgsadlarinin biitiin névlori
konkret komiyyot gostoricilorindo - mablogds, inkisaf tempindo, struktur
proporsiyalarinda, reallasdirma miiddstinds vo s. ifado olunmalidir. Miiassisanin
maliyys foaliyyatinin mogsadli starteji normativlorinin hazirlanmasi prosesindo asas
Vo komokei strateji mogsodlor arasinda doqiq qarsiliglt olagonin qurulmasi bir
torofdon, onlarin mogsadli strateji normativlorlo  konkretlosdirilmasinin  tomin
edilmosi iso digar torofdon zoruridir. Strateji maliyys mogsadlorinin formalagmasinin
sonuncu morhoalasinds onlarin  reallagdirilmas:  talobini  nozoro almagla tam
fordilogdirilmasina baxilir. Bu marhalods ayri-ayr1 mogsadlorin formalagmasinin
diizgiinliiyii onlarin garsiligli maliyya foaliyyatinin ayri-ayri strateji magsadlarinin
reallsdirilmasint  tomin  elmok {i¢iin onlar strateji dovriin intervallan iizro
konkretlogdirilmalidir. Bu konkretllosdirma prosesindo  maliyysa faaliyyatinin
moqsadli strateji normativlor sisteminin tagdim edilmasi dinamikliyi, homginin vaxta
gora onlarin xarici vo daxili sinxronlasdirilmasi tamin edilir.

Sirkatin  maliyys strategiyasmin istoyino forgli metodlarla nail olmaq
miimkiindiir. S6ziigedon metodlardan on alverislisi shamiyyatli maliyya istoklorinin
tosdiqi prosedurunda ayird edilir.

Strateji maliyys qorarlarini gabul edorkon miiossisa miioyyan mohdudiyyatlor
sistemi ilo iizlosir. Bu mohdudiyyatloro baxmayaraq miiassisanin fordi strateji
maliyya goararlarinin qabulu diapazonu kifayat gador boyiikdiir. Bu diapazon strateji
maliyys gorarlarinin gobulu meydani adlanr.

Tasdiglonan shamiyyatli maliyys tokliflorinin sirkatin maliyys taraqgisinin an
tosirli metodlarinin ayird edilmoasindo maliyys menecerlorini cavabdeh olurlar.

Ugursuz maliyya Qorarlari nainki strateji maliyys mogsadlorinin reallagdirilmasini
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pozur, hom do strateji dovriin baslangicinda qazanilmig miiossisonin  maliyyo
potensialinin saviyyasini agagi salir. Ona goro do strateji maliyys gorarlarinin gobulu
miiassisanin golocok maliyys inkisafinin biitiin kompleks problemlari ilo kifayat
godor tanig olan, yiiksok ixtisasli maliyya menecerlorina havalo edilmolidir. Bundan
basqa, maliyyo menecerlori hesabina tasdiq olunan ohamiyyatli maliyys tokliflori
oldugca qarisigdir, naticodo miiassisonin igtisadi vo sosial toraqgisinin  xeyli
obyektlarinin geyd edilmasi istanilir.

Miiassisonin strateji maliyyo movqgeyino Vo maliyys inkisafinin strateji
mogsadlorino osaslanaraq strateji maliyys Qorarlarinin gobulu prosesi asagidaki
dovrler tizra yerina yetirilir:

1. Miisessisonin bas maliyya strategiyasinin se¢ilmasi;

2. Miisssisanin golocok maliyys foaliyyatinin osas aspektlori iizro onun
maliyys siyasatinin formalagdirilmast;

3. Miisssisonin strateji maliyys imkanlar1 portfelinin formalagdirilmast;

4. Strateji maliyys alternativlorinin giymatlondirilmasi va segilmasi;

5. Miiassisanin strateji maliyys inkisafi programinin tartib edilmasi.
Miiassisanin bas maliyya strategiyasinin se¢ilmasi ilk ndvbada onun gobul eldiyi baza
korporativ strategiyadan asilidir. Belo asililiq onunla miioyyan edilir ki, maliyys
strategiyasi, onun effektiv reallasdinlmasim tomin edon, istonilon funksional
strategiya novii kimi baza korporativ strategiyaya miinasibato gors tabecilik xarakteri
dasiyir. Miiassisonin bas maliyya strategiyasmin segilmasiprosesinds onun hoyat
tsiklinin -~ morhoalalorini, miilkiyyatgilorinin -~ maliyys  mentalitetini, maliyyo
menecerlarinin inkisaf saviyyasini nozors almaq vacibdir.

Miiossisonin baza korporativ strategiyasinin novlorino uygun adekvat bas
maliyya strategiyasinin novlari sistemi beladir:

Cadval 2.1.

Baza korporativ strategiyasinin novlori |Bas maliyya strategiyasinin novlori
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Siiratli artim Miiassisanin siiratlo artiminin maliyya
dostayi strategiyasi

Mohdud artim Miiassisonin dayanaqli arttminin
maliyys tominati strategiyasi

Azalma MiiassiSonin antibéhranlt maliyya
strategiyasi

Miisssisonin  maliyys siyasatinin maliyys foaliyystinin ayri-ayr1 aspektlori
llzro formalasmasi coxsaviyyoli xarakter dasiyir, ilk ndvbado maliyys siyasati
miiossisonin strateji maliyys inkisafinin dominant sferalarinin ayri-ayr1 seqmentlori
Uzro islonib hazirlanr.

Strateji maliyya menecmentindo miiassisonin  maliyys siyasatinin {i¢ tipi
uyrilir: agressiv, miilayim vo konservativ.

Maliyys siyasotinin aqressiv tipi onu miisayat edon maliyys risklorinin
saviyyasindanin asili olmayaraq maliyys foaliyystindo on yiiksok naticolora nail
olmaga yonaldilon idaroetmo gorarlarinin gobulunun stil vo metodunu xarakterizo
edir. Belo ki, maliyys foaliyyatinin naticalorinin saviyyasi onun ayri-ayri1 parametrlori
lizra adaton maliyya rsiklarinin saviyyasi ilo miisayat olunur.

Maliyys siyasatinin miilayim tipi maliyya risklorinin orta soviyyasinds
maliyys foaliyyatindo orta saho naticalorine ¢atmaga yonoldilon idareetma maliyya
gorarlarinin gobulunun stil vo metodunu xarakterizo edir. Maliyya siyasatinin bu
tipindo hotta yiiksok maliyya naticalorinin gozlonildiyi bir soraitds risklorin yiiksok
saviyyasilo maliyys amoliyyatlarim aparmaqdan miiossise imtina edir.

Maliyys siyasatinin konservativ tipi maliyys risklorinin minimizasiyasina
osaslanan idaroetmo Qorarlarinin gobulunun stil vo metodunu xarakterizo edir.
Miiassisonin maliyya tohliikasizliyini tomin etmokls, maliyys siyasstinin bu tipi
maliyya faaliyyatinin kifayat gadar yiiksak son naticalarini tamin etmays bilar.

Miimkiin strateji maliyyo alternativlori portfelinin formalasdirilmasi maliyya

foaliyyatinin ayri-ayr1 aspektlori iizro formalasmis maliyyo siyasatini nazaro almagla
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da miioassisanin strateji maliyys mdvqgeyi modelinin  konkret parametrlaring
asaslanaraq hoyata kegirilir. Bu marhalodo miixtolif strateji maliyys moagsadlarins nail
olmagin biitiin miimkiin tsullarinin siyahist miiayyoanlosdirilir. Miimkiin iisullardan
har biri sarbast maliyys alternativini ifads edir, onlarin macmusu isa strateji maliyya
alternativlorinin portfelini formalasdirir.

Ayri-ayr alternativlorin giymatlondirilmasi prosesindo miiqayisali maliyya
tohlilinin miiasir metodlarindan istifadoyo xiisusi diqqet yetirilmolidir. Strateji
maliyys alternativlorinin se¢ilmosinds istifado olunan meyarlar sistemi boyiik rol
oynayir. Belo meyarlara aid etmok olar:

- artim tempi, yaxud xalis pul axinlar1 artiminin miitlog mablogi;

- xiisusi kapitalin rentabellik soviyyasi;

- maliyya riskinin saviyyasi.

Strategiyanin  islonib  hazirlanmasinin ~ sonuncu  moarhalasinde  miiassisanin
strateji maliyyo inkisafi proqrami formalagdirilir. Belo program miiassisanin
strateji maliyyo sec¢iminin osas noticolorini oks etdirmoli vo strateji maliyys
inkisafinin dominant sferalari vo seqmentlori, homginin ayri-ayri strateji qorarlarin
reallagdirilmasi miiddati iizra onlarin sinxronlagmasini tomin etmalidir.

Cadval 2.2. Azarbaycanda kigik miiassisalorin say1 (2011-2016-c1 illar tizro) {48, 10}

79037 83017
62899 69219 75119
60223 I I I I
2011 2012 2013 2014 2015 2016-c1il 6 ay
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2.2 Kic¢ik vo orta miiassisalords maliyya menecmentinin taskilinda tahlilin
rolunun giymatlondirilnasi

Idaroetmonin miihiim funksiyalarindan biri kimi tohlilin rolu vo shomiyyatini
aydinlasdirmaq tigiin “tohlil” anlayisina tosorriifat subyektinin aid oldugu sosial-
iqtisadi sistem kontekstinds baxmaq lazimdir.

Moalumdur ki, hor bir tesorriifat foaliyyatino analitik funksiyanin elementlori
moxsusdur. Lakin avvallor analitik proseduralarin formalasmasi va sistemlasdirilmasi
ananvi mithasibat ugotunun tagokkiilii va inkisaf prosesi ilo alagalondirilirdi. Masalan,
Feodal Britaniyada (XII asr) tohlil manorial ucot va audit sisteminin torkib hissasi,
yazili sistemlogdirilmis ucot vo nozarotin ilk formalarindan biri olmusdu.

Manorial ucot vo audit sistemi oslindo nozarot vo informasiya analitik
funksiyalarini yerina yetirirdi. Manorial ugot sistemindo idaroetmonin ugot, nozarat
Vo analitik funksiyalariin formalasmis vo sistemlosdirilmis gqarsiligli alagesi
tozahiir edirdi, hom¢inin maliyya noazaratinin elementlori vardir. Manorial ugotun
nogsan cohoti yalniz monfooti hesablamaq tgiin lazzimi molumatlart 6ziindo oks
etdirmamosi idi.

Miihasibat ugotunda zongin informasiyalarin oks etdirilmoasi vo onun
doldurulmasinda ¢eviklik analitik hesabatlar ii¢lin do yaxs1 imkanlar agir vo bazar
miinasibatlori soraitinds xiisusi aktualliq kasb edir.

Miiossisa  Saviyyasindo miihasibat ugotunun torkib hissasi kimi sistemli
tohlilin banisi olan fransiz Jak Savarm (1622-1690-c1 illor) sintetik vo analitik ugot
anlayislarimi islotmisdi. Homin illordo iqgtisadi tohlil elementlarinin tosokkiilii vo
istifadosi digor 6lkolordo do, xiisusilo Italiyada miisahida edilirdi. Savarm ideyasim
Italiya miihasibi Dj. Cerbon (1827-1917-ci illor) dorinlosdirarok miihasibat
hesablarinin sintetik qurulmasi vo analitik diiziilmasi haqda telim yaratmisdi. XIX
asrin sonu XX asrin avvalinds tadricon ugotda orijinal istigamat-balanslasdirma

formalagdi.
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Rusiyada balanslagdirmanin ¢igoklonmoasi XX osrin birinci yarisina tosadif
edir. Balanslagdirma nozoriyyosi, xiisusilo balansin qurulmasi va tohlilinin metodoloji
asaslart A.P. Rudanovski, N.A. Blatov va basqalarinin asarlorinds tam normalasdi.

Ugot g¢orgivasindo analitik prosedurlarla yanasi miihasiblor miixtolif
kommersiya vo maliyyo hesabatlart da aparirdilar. Maliyys hesabatlar1 kapitalizm
Comiyyatinin yaranmasi naticasinds tozahiir etmisdi.

Ingilaba qodorki Rusiyada maliyys vo kommersiya hesabatlarinin nozoriyys
Vo praktikasi taninmis rus riyaziyyatcisi, maliyyogisi vo miihasibi N.S. Lunskinin
asarlorinds inkisaf etdirilmisdi. O, XIX asrin sonunda kommersiya vo maliyya
hesabatlarinin nozariyyasi vo praktikasi sahasindo mohsuldar islomisdi.

SSRi-do planli sosial tosorriifati sisteminin qurulmas: ilo olagodar balansin
tohlili vo maliyys hesabatlar1 tosarriifat faaliyyatinin tohlilino transformasiya oldu.
Bu prosesin osas sobablorini kapital bazarinin logv edilmosi, bank sisteminin
morkozlosdirilmasi vo miiassisalorin real miistaqillikdon mohrum olmasi ilo izah
olunurdu. Maliyyos analitik prosedurlart plan tapsiriglarinin yerino Yyetirilmasino
nozarat prosedurlart ilo ovazlondi ki, bu da kommersiya hesabatlarinin rolunun
zoiflomosino, faktiki gostaricilorin  plandan Kkonarlasmalarinin = genis tohliling,
maliyya menecmentinin aloti kimi balansin shomiyyatinin azalmasina gatirib
cixardi. Bir sozlo, tohlil apararkon miihasibat ugotunun molumatlarindan istifado
olunmurdu, maliyys tohlili saxtalasdirildi vo texniki-igtisadi tohlilo ¢evrildi.
Texniki-igtisadi  tohlilin  mahiyyati  faktiki vo plan gostoricilori arasinda
konarlagsmalarin sabablarini askara ¢ixarmaqdan ibarat idi.

Balans tohlilinin tosorriifat foaliyyatinin tohlilino transformasiyasi XX asrin
30-cu illarindo olmusdu. Homin vaxt miihasibat ucotuna metodoloji vo metodik
rohborlik, tesorriifat foaliyystino nozarot Maliyys Xalg Komisarlarma hovalo
edilmisdi. Kegon asrin 40-c1 illorindo miiassisonin tosarriifat faaliyyatinin tohlili
tizra (S.K. Tatur va b.) vo 70-ci illords tesarriifat faaliyyatinin tohlili nazariyyasi
iizro (M.I. Bakanov vo b.) kitablar nosr olunmaga baslandi. Sonradan “Tasorriifat

foaliyyatinin tohlili” fonni “Balansin tohlili” ilo avaz edildi. Bu foann igtisadiyyata
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miinasibatdo yeni ideologiyani vo iqtisadiyyatin idaro edilmasinda ddvlatin rolunu
ifads etdirirdi.

Bazar iqtisadiyyatina kec¢idlo alagodar olaraq miihasibat u¢otunun shomiyyati
artdi vo analitik isin mihim elementi kimi maliyyo tohlilino yenidan
qayidildi. Maliyya tohlili maliyya menecmentinin ayrilmaz torkib hissasidir, onun
icragilart miihasiblor vo maliyyo menecerloridir, istifadagilori isa  homin
miiassisonin foaliyyati ilo maraglanan vo daxili informasiya bazasindan istifadoyo
icazasi olmayan fiziki va hiiquqi soxslordir.

Bazar iqtisadiyyati goraitindo tosorriifat subyektlorinin foaliyyatini xarakterizo
edon osas gostoricilorin moxfi (gizli) saxlanilmasi vacibdir. Mohz buna goro
tosarriifat subyektlorinin informasiya bazasi ugot vo mikroigtisadi tohlil sisteminds
mahiyyatco iki bloka ayrilir: iimumi aydin informasiyalar; mohdud aydin
informasiyalar. Birinci blokla maliyys ugotu vo maliyys tohlili prosedurlari, ikinci
blokla idaraetmo ugotu vo miiassisadaxili tahlil prosedurlar alagodardir.

Maliyya tohlilinin asas xiisusiyyatlori agagidakilardan ibaratdir [7, 5.42-43]

- miiassisanin amlaki vo maliyyasinin miiasir vaziyyati xarakterizs olunur;

- miiessisonin toadiyya qabiliyyati, maliyys dayanaqligi vo rentabellik

gostaricilari tizra qiymatlondirilmasi aparilir;

imumon aydin informasiyalara asaslanir;

taktiki vo strateji xarakterli gorarlarin informasiya tominati;

tohlilin naticalorini istanilon istifadagilar tigiin ag1q olmast;

hesab-analitik prosedurlarin torkibi vo mozmunun uygunlasdirma imkani;

meyarlar sisteminds pul 6l¢iisiiniin dominantligs;

tohlilin yekunlarinin yiiksak etibarliq saviyyasi.

Maliyys tohlili miiossisonin iqtisadi potensialindan istifadonin vaziyyatini vo
samoaraliliyini  giymatlondirmoak, homg¢inin idareetms (orarlarinin  gobulu {iglin
nozords tutulan maliyyo xarakterli etibarli informasiyalara osaslanan analitik

prosedurlarin macmusudur.
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Maliyys  tohlilinin  naoticolori  miilkiyyat¢iys (Sohmdara), kreditorlara,
investorlara, vergi xidmotlorino, malgondoaronlors, menecers Vo miiassisanin
rohbarino lazimdir.

Maliyya  analizinin  gayesi  sirkoatin  maliyya  durumunu  obyektiv
formada niimayis etdiron miihiim parametrlori, basqa sozlo aktiv vo passivlorin
qurulusunda,
ilebitor vo kreditor borclarinda, monfostdo vo ziyanin daxilindo miisahido edilon
yeniliklori toshit etmokdon ibarotdir. Maliyys analizinin lokal magsadlarine
asagidakilari aid etmok olar:

- miiassisanin maliyyas vaziyyatinin 6yranilmasi, giymotlondirilmasi;

- maliyys voziyyatinds bas veran doyisikliklorin askara ¢ixarilmasi;

- maliyya voziyyatinds doyisikliklori yaradan amillorin miiayyan edilmasi;

- maliyya vaziyyatinin inkisaf meyllorinin prognozlasdirilmasi.

Maliyya menecerini ham miiassisonin cari maliyya vaziyysti vo hom do onun
perspektiv Inkisafi haqqinda analitik informasiyanin hocmi vo keyfiyyoti
maraqlandirir. Istehsal, tochizat, maliyys, investisiya vo innovasiya sferasinda
diizgiin gorar qobul etmokdon o&trii miiassisanin rohbori ilkin informasiyalarin
toplanmasi, tohlili vo {mumilosdirilmasi masalasini homiso digget morkazinds
saxlayir.

Tohlil obyekti kimi miixtalif sosial-igtisadi sistemlor vo onlarin elementlori:
region, 6lko, miiassisa, biidco toskilati, bazar vo bazar seqmenti ¢ixis edo bilar,
tobii ki, homin obyektlorin sferas1 vo prinsiplori maliyys miinasibatlori vo pul
axilart movqeyindon oshamiyyatli dorocodo forglonir. Bununla olagodar olaraq
maliyya tohlilino iki aspektdo baxmaq olar: miitoxassislorin  vo miiassisada
Isloyanlorin mdvqeyindon; miiossisonin foaliyyati ilo maraglanan kenar soxslorin
movgeyindan. Birinci halda miiassisdaxili maliyys tohlili hagqinda, ikinci halda isa
xarici maliyys tohlili hagqinda sdhbat geds bilar.

Miiossisadaxili maliyys tohlili mioassisanin  maliyys foaliyyatinin idaro

edilmasi sisteminds analitik prosedurlarin mocmusudur. Bu tohlil ndviine miiassiso
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menecerinin movgeyindon baxilir, onun moqsadi investisiya-maliyys Xxarakterli
Qorarlarin analitik osaslandirilmasi vasitosilo miiassisanin - maliyya modelini
optimallasdirmaqdan ibarotdir. Miiassisado miihasibat ugotu strukturca maliyys Vo
idaraetmo usotuna ayrilmadigina goro miiassisadaxili maliyys tohlili xarclorin idara
edilmosi tlizro Qorarlarin analitik asaslandirilmasi funksiyasim yerino yetirir. Cox
vaxt miessisadaxili  maliyys tohlili  xorclorin  idaro edilmasi  sisteminin
optimallasdirilmasi imkanini agkara ¢ixarmaq vasitoasi kimi doyarlondirilir.

Xarici maliyys tohlili tesarriifat subyektlarinin investisiya vo kontragent
calbediciliyinin  giymatlondirilmosi  ilizro analitik prosedurlarin  moacmusudur.
Investisiya colbediciliyi dedikdo miiossisoys kapital formasinda pul vosaiti
qoyulusunun moqQsadyonliiliiyli basa disiiliir. Kontragent colbediciliyi dedikds isa
miiassise ilo isglizar miinasibatlorin qurulmasinin miimkiinliiyii, asasli, etibarli va
effektiv olmasi basa diisiiliir. Xarici maliyya tohlili texniki planla miiassisanin
iqtisadi potensialinin miiasir voziyyati Vo inkisaf perspektivlori barodo maliyys
xarakterli aydm informasiyalara asaslanan analitik prosedurlarin macmusunu ifads
edir.

Daxili vo xarici maliyys tohlili ¢or¢ivasinds biitiin analitik prosedurlari sorti
olaraq iki bloka ayirmaq olar: maliyya hesabatlarinin tohlili; Investisiya-maliyya
xarakterli qorarlarin analitik osaslandirilmasi. Miiassisadaxili  maliyys tohlili
sisteminda ikinci blok vo xarici maliyya tohlili sisteminds isa birinci blok
prioritetlik toskil edir. Birinci blokun mahiyyati miiassisanin omlaki vo maliyya
voziyyati barodo miilahizo formalasdirmaqdir, ikinci blokun mahiyyati iSo
miiassisonin maliyyslosdirilmasi vo investisiyalagdirilmas: {izro optimal gorarlarin
goabul edilmasidir.

Birinci blok ¢orgivesindo xarici investorlar vo kreditorlar miiassisanin
Investisiya vo kontragent calbediciliyini giymatlondirir, homin miiassisays Vvosait
qoyulmasinin  moagsadyonliiliiyii  vo miiassiso ilo  isglizar miinasibatlorin
qurulmasimin miimkiinliiyii tizro gorar gobul edilir, ikinci blok maliyys menecerini

daha cox maraqlandirir, miiossisonin maliyys modelinin optimallasdirilmas1 vo
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iqtisadi potensialinin artirilmasi {izro (orarlarin osaslandirilmasi {igiin istifado
olunur.

Umumiyyatlo, maliyys tohlili maliyys menecmentinin ayrilmaz tarkib hissasi
olub maliyys hesabati soklindo ugot informasiyalarina vo idarsetmo ugotunun
molumatlarina osaslanir, faktiki gostoricilori planla vo standartlarla miigayiso
elmayo, daxili audit aparmaga, diizgiin idaroetmo (orarlarmin goburuna imkan
Verir.

Tosarriifat subyektlorinin maliyys vaziyyatinin tohlilinin kémayilo maliyys
dayanagligint obyektiv giymotlondirmok, maliyys resurslarindan istifadonin
somaraliliyini miioyyonlosdirmok, miimkiin maliyyalogdirma mohbalorini askara
cixarmaq miimkiindiir.

Maliyys resurslarmin  moévcudlugu, yerlosdirilmasi Vo istifadesi haqqinda
informasiyalarin  dorindon tohlili vasitasilo miiassisonin  maliyya voziyyatini
giymatlondirmok olar. Miiassisanin maliyys voziyyati malgondoranlor, istehlakgilar,
vergi orqanlari, banklar vo digor torofdaslar ilo garsilighh miinasibatlorin qurulmasi
prosesinds formalasir.

Bazar iqtisadiyyati soraitindo miiassisanin maliyya sabitliyinin tomin edilmasi
vo miiflislosmoays qarsi vaxtinda todbirlorin hoyata kegirilmasi baximindan hom
sahibkarlar tiglin vo hom do biitiin torofdaslar ii¢lin maliyys tahlilinin rolu vo
ohomiyyati xeyli artir. Hadisolorin sonraki inkisafini prognozlasdirmaq vo
xosagalmoz meyllorin vaxtinda qarsisim almaq, yaxud zoiflomak figiin kaskin
doyisikliklarin sabablorinin agkara ¢ixarilmasi vacibdir.

Miiassisonin maliyya voziyyotini Xarakterizo edon osas gostaricilordon biri
onun tadiyys gabiliyyatidir. Miiassisanin toadiyys qabiliyysti dedikdo baglanmis
miigaviloya uygun malgéndoranlorin 6donis tolobinin vaxtinda yerina Yyetirilmasi,
kreditin qaytarilmasi, heyoato omok haqqmnin verilmasi, biidcoys kogiirmalarin
aparilmasi qabiliyyati basa diistiliir.

Hor hansi tosorriifat omoaliyyatinin hoyata kegirilmasi naticasinds maliyys

vaziyyati doyismoz gala bilor, yaxud pislosor, yaxsilagar. Daha dogrusu, miiassisanin
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maliyyo voziyysti dayanaqli, doyiskon vo bohranli ola bilor. Miiassisonin maliyyo
vaziyyati onun istehsal, kommersiya vo maliyys foaliyyatinin naticalorini oks etdirir.

Maliyya vaziyyatinin kompleks tohlili daxili vo xarici amillorin negativ
tosirinin aradan qaldirilmas: {izro diizglin gorarin gobuluna imkan verir. Sistemli
maliyys-igtisadi tohlilin komoyilo miiassisanin maliyys vaziyyatinin va investisiya
hallediciliyinin prognozlasdirilmas: vo planlasdirilmasi, reyting giymatlondirilmasi
miasir sistemini isloyib hazirlamaq miimkiindiir. Miiassisonin maliyys voziyyatinin
tohlili onun bazarda moévqgeyini miioyyanlosdirmoya, 6lkads, regionda vo sahado
imumi iqtisadi situasiyant qiymoatlondirmoys imkan verir. Mohz ona goro
miiassisanin rohbari iqtisadgilar, maliyyagilor, miihasiblor vo auditorlar ilo birge
antiibohranli idaroetmonin mithiim elementi kimi maliyya voziyyatinin kompleks
tohlili sistemini totbiq etmalidir.

Xarici miihitin tohlili agagidaki parametrlor tizro aparilir:

- amtaa va Xidmatlarin giymat dinamikasinin dyranilmasi;

- vergigoyma, bank kreditlari vo depozitlori tizra faiz daracasi, emissiya gqiymatli
kagizlarin mozonnasi;

- omtoa Vo maliyya  bazarlarinda  ragiblarin foaaliyyatinin
giymatlondirilmasi.

Aparilan tahlil naticasinde miimkiin alternativ qorarlar miiayyanlosdirilir va
giymatlondirilir. Qabul edilon gorarlarin keyfiyyati onlarin analitik asaslandirilmasi
saviyyasindon bilavasito asilidir. Miisssisonin - maliyys foaliyyati  haqqinda
Informasiyalarin monboyi agiq miihasibat ugotudur. Miihasibat ugotuna molumatlar
tosorriifat subyektlorinin investisiya vo maliyys foaliyyati ilizro operativ gorarlarin
gabulu iigiin ilkin baza sayilir.

Maliyys tohlilinin komoayilo miiossisonin qisamiiddotli Vo uzunmiiddatli
maliyyslosdirilmasi, Sohmdarlara dividend 6donilmasi va iqtisadi artim ehtiyatlarinin
soforborliya alinmasi iizra qorarlar gobul edilir. Hazirda Istifadogilori, xiisusilo Xarici
istifadagilori miiossisanin maliyys foaliyyati haqqinda beynalxalq

standartlara uygun tani1 vo real informasiyalarla tomin edilmasi zoruriyysto ¢evrilib.
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Bu baximdan miioessisalorin informasiya tominati pul vosaitlorinin harokati,
monfoatin formalagmasi vo bolgiisii tizro asaslandirilmis idaroetma gorarlariin
(jobuluna imkan yaradan Istiqamotda toskil edilmolidir.

Aglq miihasibat ugotunun molumatlarma osaslanan maliyys tohlili xarici
Iahlilin  olamotlorini  oks etdirir. Belo ki, miiassisonin foaliyysti haqqinda
informasiyalarla maraglanan xarici torofdaslar maliyys tohlilinin naticalarindan
istifado edirlor. Ac¢iq miihasibat ugotunda toeSorriifat subyektlorinin foaliyyati
haqqinda mahdud hacmdo molumatlar olduguna géro maliyys tohlilinin kdmoayilo
onun foaliyyatinin biitiin toroflorini otrafli qiymotlondirmok miimkiin deyil. Xarici
maliyya tohlilinin saciyyavi xiisusiyyatlori agsagidakilardan ibaratdir:

- tohlil subyektlorinin  foaliyyati haqda informasiyadan istifadagilorin
miixtalif olmasi;

- tohlil subyektlorinin magsad vo maraglarinin forgli olmast;

- nimunovi metodikalardan, ugot vo hesabat standartlarindan istifado
edilmasi;

- tohlilin yalniz miiassisanin ag¢iq Xarici hesabatina yonaldilmasi;

- miessisonin  isi  haqda informasiyanin istifadogilori dgiin  tahlilin
naticalorinin maksimum agiq olmasi.

Miisssisonin torofdaslar xarici maliyyoa tohlilini asagidaki istiqgamotlor tizro
haoyata kegirirlar:

- maliyys dayanaqliginin, balansin likvidliyinin vo tadiyys gabiliyyatinin
tohlili;

- aktivlordan, xiisusi va borc kapitaldan istifadanin samaraliliyinin tahlili;

- moanfoatin miitloq gostaricilorinin dyranilmasi;

- golirliliyin nisbi gostaricilorinin tahlili;

- miiassisanin maliyya vaziyyatinin iimumi qiymatlondirilmasi.

Daxili maliyya tahlilini apararkan informasiya manbayi kimi agiq miihasibat
ucotunun molumatlarindan olave hom do sintetik miihasibat ugotunun

molumatlarindan, miiossisodo olan normativ vo plan informasiyalarindan istifado
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edilir. Tohlilin asas mazmunu miiossio rohbari tigiin prinsipal shamiyyat kasb edan
digor aspektlorlo, moasalon ehtiyatlarin voziyyatin dyronilmasi, debitor vo kreditor
borclarinin, qisamiddatli vo uzunmiiddstli maliyys qoyulusunun dinamikasinin
tohlili kimi malumatlarla tamamlana bilar.

Idaraetmo tohlilinin spesifik olamotlori asagidakilardan ibarotdir:

- tohlilin naticalorinin miiassisonin rahbarinin maragina yonaldilmasi;

- tohlil ti¢lin maksimum hacmda informasiyadan istifado;

- tohlilin kompleksliyi, yoni miiassisanin foaaliyyatinin biitiin aspektlarinin
oyranilmasi;

- gorarin qabulu moagsadile planlagdirma, ugot vo tohlil sisteminin qarsiliqli
harokati;

- kommersiya sirrinin miihafizasi ti¢lin tohlilin naticalarinin maksimum
qapali saxlanilmasi.

Bizuies faaliyyatinin hoyata kecirilmoasi sferasindan asili olmayaraq onun son
mogsadi  doyismoz qalir, istonilon Dbiznesin oasas mogsadine nail olmaq ii¢iin
idaroetma gorarlarinin miixtalifliyini {i¢ aspektlo ifads etmak olar:

- qoyulan resurslar (kapital) tizro gorar;

- homin resurslarin komayils hayata kegirilon tadbirlar;

- reallagdirilan tadbirlorin (maliyys amoliyyatlari, investisiya layihalori
Va s. lizra) iqtisadi somaraliliyinin giymatlondirilmasi.

Maliyys va investisiya gorarlarinin vaxtinda va keyfiyyatlo asaslandiriimasi
sahibkarliq faaliyyatinin Istonilon sferasinda kompleks maliyya tohlilinin

mozmununu Xarakterizo edir.

2.3 Azorbaycan miiassisalorinda  maliyya menecmenti  sisteminda
investitisiya faaliyyatinin samarali taskili vo onun tahlii

2016 ci il 6 dekabr tarixindo gabul olunmus Strateji Yol Xoritasinda biznes

miihitinin yaxsilisdirilmast vo KOS-larin dair bir sira moasalolor 6z oksini

tapmigdir.Belo ki, iqtisadiyyatin neftdon asililiginin minimuma endirilmoasi, KOS-a
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osaslanan  rogabotqgabiliyystli  istehsal potensialinin  artirilmasi  istigamotindo
todbirlorin reallagdirilmas1 zaruriyysti xiisusi digqat markozindoadir. Bu sobobdon
biznes vo investisiya miihitinin yaxsilasdirilmasi yoniimiinss islahatlari davam
etdirmok asas strateji hadaflordon biri kimi miiayyan olunmusdur va bu hadaflars nail
olmaq tg¢iin dovlat-sahibkar olagoalorinin inkisaf etdirilmasi, biznes vo investisiya
miihitinin dostoklonmoasi labiiddiir.

Moalumdur ki, bazar igtisadiyyati1 soraitinds investisiyalar dasinmaz vo daginan
omlaka, intellektual miilkiyyato, asya hiiququna va diger giymatli vasitalora kreditlor
Vo giymotli kagizlar gsoklindo qoyuluslardir. Maddi aktivlerin alinmasina yonaldilon
investisiya real vo ya birbasa investisiyalara (yoni masin, avadanliq, xammal-material
entiyatiar1, miiossisalarin tikilmasi va s.), qiymatli kagizlarin alinmasina yonaldilon
pul vosaitlari ise-portfel investisiyalarina aid edilir. Kigik vo orta miiossisalairinda
aparilan yenidonqurma, genislondirma, texniki tominatin genislondirilmasi, avadanliq
Vo texnologiyalarin alinmasi, informasiya-kommunikasiya vasitalorinin toatbiq
edilmosina ¢akilon Xarclorin macmusu iso asas kapitala yonoaldilmis investisiyalar
adlanir.

Cadval 2.3.

Azarbaycan iqtisadiyyatina yonoldilmis xarici, daxili investisiyalar vo maliyya

kreditlori, (mIn.ABS dollar) [12, 352]

Biitiin O ciimladon

- moanbalar Onlardan:

Illor o iy | Daxili Xarici Maliyyo | Neft Birgo
;nves ISty Investisiyalar Investisiyalar kreditlori sanayesi miidssisalor

vo  xarici

qoyulusu. firmalar
nun comi

2005 5440 168,9 375,1 220,4 139,8 14,9

2006 932,0 311,5 625,0 101,5 416,2 102,8

2007 1694,3 387,2 1307,3 196,3 780,1 330,9

2008 1932,2 460,2 1472,0 120,0 891,8 460,2

2009 1571,0 479,9 1091,1 336,2 544.5 210,4

2010 1441 4 5144 927,0 262,9 546,1 118,0

2011 1561,8 470,0 1091,8 192,0 820,5 79,3

2012 2796,6 561,7 22349 223,0 1693,0 318,9

2013 4326,2 955,2 3371,0 238,3 29724 250,1

2014 5922,7 1347,2 4575,2 293,0 4088,1 104,2

2015 7118,5 2225,3 4893,2 698,4 3799,9 230,5
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2016 8300,4 3247,6 5052,8 983,5 3422,3 368,4
2005

2016-c1

illorda 38141,3 11129,1 27016,7 3865,5 20114,7 2588,6
cami.

Toadgiq edilon sahonin investisiya tominatinin moveud voziyyatini dyronmok
ticiin 6lkamizin sanaye sektoruna va onun asasini taskil edon asas kapitala investisiya
yoniimiinii miilkiyyst formalar1, iqtisadi foaliyyst sahoalori tizro tohlil etmok,
investisiyalardan maliyysa monbalori tizro istifado Saviyyasino giymat vermokla
miivafiq ehtiyat imkanlarmni askara ¢ixarmagq vacibdir. Ik névbada dlkemizin sonaye
sektoruna yonaldilon investisiyalar vo onlardan istifads saviyyasini nazordon kegirak
(cadval 2.14). Codval materiallarinin tohlilindon belo aydin olur ki, 2010-2015-ci
illards biitiin sonayeys 18501,5 mtn. manat AZN yonoaldilmisdir ki, onun da 14844,6
min. manat1 vo ya 80,3%-i xarici, galan 19,7%-i isa daxili investisiyalardir. Bu
investisiyalarin yalniz. 622,6 min. manati vo yaxud 3,4%-i emal sonayesina sorf
idilmisdir ki, onlarin da 234,3 mln. manat1 vo ya 37,6%-i xarici, 62,4%-i iso daxili
investisiyalar togkil etmisdir. Hamin illords sonayenin comi 21,0 min. manat o
ciimladon 3,2 min. manat xarici investisiya) investisiya yonaldilmisdir ki, bu da emal

sonayesina qoyulmus sarmayanin 1,0%-ni toskil edir.

Cadval 2.4.

Azarbaycanda sanaye sektoruna yonsldilon investisiyalar vo onlardan istifads

(mIn. manat) [13,48]

1llar

2010 | 2011 |2012 | 2013 |2014 |2015 | 2016
Biitiin sonaye tizra comi 659.6 | 825.6 | 1630 | 3005 |3916 |4170 | 4295
Onlardan:
Xarici investisiyalar 463 696.6 | 1485 | 2648 | 3337 |3350 | 3045
Daxili investisiyalar 196.6 | 129.3 | 144.4 | 357 579 820 1250
Emal sonayesi {izro comi: 80.1 |625 283 | 778 |1458 |1158 | 1123
Onlardan:
Xarici investisiyalar 40.5 40.8 7.9 15.7 75.7 35.9 17.8
Daxili investisiyalar 39.6 21.7 20.4 62.1 70.1 79.9 94.4
sonaye sahalori tizra comi: 13 13 3.5 2.8 3.3 5.6 3.2
Onlardan:
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Xarici investitsiyalar 0.04 |0.04 25 0.1 0.02 0.3 0.07
Daxili investisiyalar 1.26 1.26 1.0 2.7 3.2 5.3 3.1
sonaye saholorino yonoaldiloron investisiyalarin | 0.2 0.2 0.2 0.1 0.08 0.1 0.1
email sonayesindoki xtisusi ¢akisi,(%)

2010-2016-c1 illorda Azorbaycan iqtisadiyyata 38,2 mird, dollar Investisiya
qoyulmusdur ki, onun da 70%-don ¢oxu asas kapitala yonaldilmisdir. Osas kapitala
yonoldilmis daxili vo xarici Investisiyalar haqqinda molumat codval 2.15-do
verilmisdir. Onun molumatlarindan aydin olur ki, 2016-c1 ildo 2010-cu illo
miiqayisads asas kapitala investisiya qoyulusu 6,4 dofa, o ctimladan daxili investisiya
6,3 dofo, xarici investisiya iso 6,6 dofo artmusdir. Ogor 2005-ci ildo osas kapitala
yonaldilon investisiyalarin 65,5%-i daxili, 34,5%-i iso xarici investisiyalar, 2010-cu
ildo uygun olaraq 47,6% va 52,4% olmusdursa, 2016-c1 ildo hamin nisbat bir godor
doyisarok 46,5% vo 53,5% toskil etmisdir. Osas kapitala yonoldilmis investisiyalari
miilkiyyat novlori iizra tohlil edorkon aydin olur ki, 2005-ci ildo homin vosaitin
58,3%-1 dovlat, 41,7%-i iso qeyri-dovlat sektoruna (onlardan 32,8%-i xarici vo
miistorok miiassisalorin payina diisiir) yonoldiyi halda, 2010-ci ildo homin nisbat
uygun olaraq: 41,7%; 58,3%; (40%); 2016-c1 ilds iso 31,1% i 68,9% (55,3%) toskil
etmisdir. Noticodo, geyri-dovlot sektorunda osas kapitala yonaldilon investisiyalarin
xtisusi ¢oakisi 41,7%-don 68,9%-2, o ciimlodon: xiisusi miilkiyyat iizro 8,9%-don
13,4% o, Xxarici Vo miistorok miiassisalor tizro isa 32,8%-don 55,3%-0 Qgodor
yiiksalmisdir (cadval 2.16). Tohlil dovriinds 6lkes igtisadiyyatina calb olunmus xarici

investisiyalrin mablagi 27,0 mlrd. ABS dollar1 vo ya timumi investisiyanin 71,1%-ni

toskil etmisdir.
Cadval 2.5.
Investisiyalarm  comi, min. | O ciimladan
manat AZN
) Daxili investisiya Xarici investisiya
Ilar Hacmi, min | Xiisusi Hacmi, Xiisusi Hacmi, Xiisusi
manat ¢akisi,%-ls | min manat | ¢akisi,%-lo min manat | c¢akisi,%-la
2005 228 100 149.3 65.5 78.7 34.5
2006 644.5 100 267.7 41.5 376.9 58.5
2007 910.2 100 308.7 33.9 601.5 66.1
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2008 1102.4 100 356.1 32.3 746.3 67.7
2009 928.5 100 395.2 42.6 533.3 574
2010 967.8 100 460.3 47.6 507.5 52.4
2011 1170.8 100 437.7 37.4 733.1 62.6
2012 2107.0 100 546.0 25.9 1561.0 74.1
2013 3786.4 100 938.3 24.8 2848.0 75.2
2014 4922.8 100 1324.0 26.9 3598.8 73.1
2015 5770.0 100 2105.0 36.5 3665.0 63.5
2016 6234.5 100 2901.4 46.5 3333.1 535

Azorbaycanda osas kapitala yonaldilmis daxili vo xarici investisiyalar [14, 50]

Osas kapitala investisiyalarin maliyyo monbalori iizro istifado edilmosi

(formalagmasi) saviyyasina diqget Yyetirorkon aydin olur ki, agor 2010-ci ildo

investistyalann 71,2%-1 miiassiso Vo toskilatlarin 6z, vosaiti, 13,6%-i bank kreditlori,

2,9%-1 biidco vasaitlori hesabina tomin edilmisdirsa, 2014-cii ildo hamin nisbat uygun
olaraq: 85,6%, 5,4% va 2,4%; 2006-c1 ilda isa 70,7%; 6,8% va 14,2% toskil etmisdir.
Osas kapitala yonoldilon investisiyada 2010-ci ilo nisbaton 2016-c1 ildo biidco

voasaitlorinin xiisusi ¢akisinin kKaskin artmasi (11,3%) 6lko orazisinds genis miqyasl

sosial infrastruktur obyektlorinin (moktoblorin, yollarin, korpiilorin, alillor {igiin

yasayis evlarinin va s.) tikintisi ilo alagadar olmusdur.

Cadval 2.6.

Miikiyyat novlori iizra Azarbaycanda asas kapitala yonaldilmis investisiyalar

(limumi hacmda xiisusi ¢akisi, %-13) [14,29]

O ciimladon, miilkiyyat

novlari iizra Onlardan:
illor Comi

Xarici  va
Dovloat Qeyri Xiisusi miistarak Baladiyyalar
dovlat miiassisalor

2005 100 58.3 41.7 8.9 32.8 -
2006 100 38.0 62.0 10.5 51.5 -
2007 100 27.6 72.4 9.4 63.0 -
2008 100 32.2 67.8 6.0 61.8 -
2009 100 47.0 59.3 16.9 42.4 -
2010 100 41.7 58.3 18.3 40.0 -
2011 100 26.1 73.9 16.7 57.2 -
2012 100 18.7 81.3 13.1 68.2 0.0
2013 100 14.8 85.2 8.3 76.9 0.0
2014 100 9.3 90.7 11.7 79.0 0.0
2015 100 16.2 83.8 15.4 68.3 0.1
2016 100 311 68.9 13.4 55.3 0.2
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2013-cii ildon bagslayaraq osas kapitala bank kreditlorinin biidcodon konar
vosaitlorin ¢oxalmasi bir torofdon bank-kredit sisteminin iginin tokmillosmasindan,
digor torafdon iso real sahibkarligin inkisafi ilo alagodardir. 2010-2016-c1 illor arzinds
miiassisa Vo toskilatlarin asas kapitala yonoltdiyi investisiyalarin hacmi 689,2 min.
manatdan 4767,0 mln. manata ¢atmis vo yaxud 6,9 dofo artmusdir. Lakin 2016-c1 ildo
awvalki ilo nisboton homin vasaitlorin 7,6% azalmasi miiossisalorin asagi rentabelli
islomasi Vo onlarin anbarlarinda boyiik hocmds hazir mohsul qalig1 ilo alagoadar
olmusdur (codval 2.17). Qeyd edildiyi kimi, 2005-2016-c1 illordo osas kapitala
yonoaldilmis investisiyalarin orta hesabla 61,6%-1 xarici investisiyalardir. Homin
vasaitin dlkalor tizra hacmini giymatlondirarkon aydin olur ki, uzaq xarici 6lkalar bu
prosesda daha foal istirak edirlar.

Statistik molumatlarin tohlili gostorir ki, 2012-2016-c1 illar arzinds Boylik
Britaniya sirkotinin 6lko iqtisadiyyatinda osas kapitala yonoltdiyi Investisiyanin
mablogi 512,6 min. manatdan 1547,7 min. manata vo ya artim 3 dofo, ABS
sirkatlorinin vasaitlori 346,5 min. manatdan 574,6 min. manata (1,65 dofs), Yapon
sirkatlorinin vasaiti 206,8 min. manatdan 252,6 min. manata (1,23 dofs), Norveg
firmalar1 99,3 min. manatdan 225,3 min. manata (2,27 dofs), Tiirkiya sirkatlorinin
vasaiti 199,6 mIn. manatdan 215,3 mln, manata (7,9%), Almaniya sirkatlorinin vosaiti
5,2 mIn. manatdan 214,4 min. manata (41,2 dofo) artmisdir. Biitiinliikde geyd edilan
illar arzinds Boyiik Britaniya girkotlori asas kapitala 6987,0 min. manat, ABS 2871,1
mln. manat, Yaponiya 1353,0 min. manat, Norve¢ - 1010,5 mIn. manat, Almaniya
335,5 mIn. manat. Soudiyys Orabistan1 306,4 min. manat, Fransa 63,2 mln, manat,
Tiirkiyo 1186,9 mln. manat, Iran 67,0 manat, BOO 86 min. manat, italiya 39,3 min.
manat vo Rusiya 340,3 mln. manat investisiya yonoltmisdir. Hamin o6lkalorlo yanasi
Sinqgapur, Isvecra, Liiksemburq, Avstriya, Yunanistan, Cin vo digor 6lkalor do

Azorbaycanda asas kapitala bu va ya digar meblagds investisiya qoymuslar.
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Cadval 2.7.
Azorbaycanda investisiyadan  maliyys monboalori  tlizro  istifado  edilmasi
(foaliyyotds olan faktiki giymatlo) [14, 31-34]

2010 2013 2014 2015 2016
| | 3 3 3 3 3
Mali mant ri
YYa mantagala = g = g = g = g = g
3 29| 8 g9 & g9 | 3 g9 & e
£ Z| E Z| E Z | E Z| E b
£ x| = < £ % | 2| £ kv,
g _ S| E _ 8| E _ 8 | E _ 8| E _ 8
E | EEZ|E EZ|E EZ | E EZ|E E
g E = g E = g E :S g E :S g E :S
T DX | I D x| I D ¥ | I D M| T o M
Osas kapital | 967.8 | 100 | 3786.4 | 100 | 4922.8 | 100 5769.8 | 100 | 62345 | 100

investisiyalarin comi

O cimlodon  maliyys
manbalori tizra

Miiossiso vo toskilatlarin | 689.2 | 71.2 | 3108.1 | 82.1 | 4213.7 | 85.6 4767.0 | 82.6 | 44076 | 70.7
0z vasaiti

Ohalinin soxsi vesaiti 45.3 4.7 122.2 3.2 216.1 4.4 331.8 5.7 239.1 3.8
Bank kreditlori 1319 | 13.6 | 187.3 5.0 268.3 5.4 372.1 6.4 425.0 6.8
Biidco vosaitlori 284 2.9 110.6 2.9 118.5 24 193.6 34 883.5 14.2
Bagqa toskilatlarin borc | 12.3 1.3 - - - - - - - -
vasaitlori

Biidcadon konar fondlarin | 8.3 0.9 26.5 0.7 13.2 0.3 72.7 1.3 257.7 4.1
vosaiti

Sair vosaitlor 52.6 5.4 231.8 6.1 93.0 1.9 32.8 0.6 215 0.4

Noaticado, xarici Olkalor iizro asas kapitala yonoldilmis xarici investisiyalarin xiisusi
cokisi baximindan 2016-c1 ildo Boyiik Britaniyanin payr 46,4%; ABS - 7,2%;
Yaponiya - 9.8%; Norveg - 6.8%; Tiirkiya - 6.5%; Almaniya - 6,4%; Soudiyya
Orabistant - 2,1%; Israil - 1,3%; Fransa - 0,6% toskil elmisdir. Uzun illardir ki, asas
kapitala yoOnoldilmis investisiyalarin hocmino goro adlan sadalanan Olkalor ilk
onlugda yerlorini az doyismislor. Ayri-ayri illorde Boyiik Britaniya, Yaponiya vo
Almaniyanin firmalan hamin prosesds daha foal istirak etmislor. Yeri golmiskon geyd
edok ki, 2017-ci ilin avvalino olan molumata goéra Azarbaycan orazisinds faaliyyat
gostoron 863 xarici vo miistarok miiossisanin 103-ii Boyiik Britaniyam, 30-u ABS-1,
6-s1 Norvegi, 291- Tiirkiyoni, 23- i Almaniyani, 11-i Fransani, 21-i Irani, 484
Rusiyam, 10-u Giirciistan1 va s, tomsil edirlor. Tokca 2016- c1 ildo hamin xarici va
mistorok miiassisalor torafindon ©DV-si vo aksiz nozors alinmadan 12103,1 min.

manatliq moahsul istehsal edilmis, xidmat gdstorilmisdir.
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Olkomizdo osas kapitala yonoldilmis investisiyalarin texnoloji qurulusuna
giymot verorkon aydin otur ki, 2005-ci ildo homin investisiyalarin 50,4%-i tikinti-
qurasdimna isloring, 31,7%-i masin, avadanliq vo inventarlarin alinmasina vo 17,9%-i
ISo sair islora sorf edilmisdir. 2010-ci ildo hamin nisbat uygun olaraq: 42,6%; 23,5%
va 33,9%; 15,9% vo 51,3% toskil etmisdir. Son iki ildo sair xorclora yonaldilon
investisiyalarin xiisusi ¢okisinin artmasi biitiinliikdo asas vasaitlorin aktiv hissasinin
yenilogsmasine 6z moanfi tosirini gostormisdir.

Olkomizdo iqtisadi saholar {izro asas kapitala yonoldilmis investisiyalarin
2000-2006-c1 illor iizro dinamikasi cadval 2.18-do oks etdirilmisdir. Cadvalin
tohlilindon aydin olur ki, 2010 - 2016-c1 illordo osas kapitala yonoldilmis
investisiyalarin respublika iizra hocmi 6,4 dofo, o climlodan sonayeds 6,5 dofo artdigi
halda emal sonayesindo artim comi 40%; o ciimlodon Kimya sonayesi, rezin vo
plastmas istehsalinda 56% artmisdir.

Biitiinliikda, sonuncu sahanin asas kapitalina qeyd edilon 7 il arzinds comi 31
min. manat AZN yonoaldilmisdir ki, bu da biitin emal sonayesina yonoaldilon
investisiyanin 6,3%-n1 togkil etmisdir.

Todqiqatlar gostorir ki, respublikamizin iqtisadiyyatinin saholorinds oldugu
kimi, onun iqtisadi regionlarinda da osas kapitala yonoldilmis investisiyalarin
mablogi qeyri-barabor olmusdur. Masalon, 2016-c1 ildo osas lyapiiala yonaldilmis
3264,5 min. manathq investisiyanin 4519,4 min. manat1 vo yaxud 72,5%-1 Baki
soharinin, 235,4 mln. manat1 vo yaxud 3,8%-1 Sumgayit saharinin, 190,5 mln. manati
va yaxud 3,1 %-i Nax¢ivan MR, 51 mln. manat1 vo yaxud 0,8%-i Ganca saharinin,

85,9 min. manat1 vo yaxud 1,4%-i1 Xagmaz rayonunun payina diisiir.

Cadval 2.8.
Azorbaycanda Iqtisadi saholor iizro osas kapitala yonoldilmis investisiyalar

(faaliyyatda oian faktiki qiymatlo) (mIn. manat AZN) [14, 41-45]

illor
iqtisadiyyatin sahalari 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Osas kapitala yonoaldilmis | 367.8 | 1170.8 2107.0 3786.4 | 4922.8 5770.0 6234.5
investisiyalarin comi:
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O ciimladon

Sonaye iizra Comi: 659.6 | 825.9 1629.6 3004.7 3915.8 4170.0 4294.6
Onlardan:
Maodangixarma sonayesi 481.1 672.0 1438.8 27447 3706.7 3730.3 3885.7

Xam nefti vo tobbi qaz hasilati,bu | 481.1 672.0 1438.2 2744.6 3679.3 3729.3 3884.9
sahodos xidmatlorin gostarilmasi

Email sonayesi 80.1 62.5 28.3 77.8 14.6 115.8 112.4
Metallurgiya sonayesi vo hazir metal | 2.5 22.1 2.1 21.4 10.1 75 4.4
momulatlarinin istehsali

Masin vo avadanliq istehsali 3.7 0.3 0.2 0.5 0.7 11.2 0.5
Elektrik  avadanligi, optik vo | 0.04 0.2 0.1 0.5 7.0 1.6 4.6
elektronik avadanliq istehsali

Kimya sonayesi, rezin vo plastmas | 2.5 1.7 3.6 5.75 6.0 75 3.9
istehsali

Belaliklo, 6lko sonayesinin foaliyyat novleri iizro investisiyalardan istifados
edilmosinin qurulusuna digqgat yetirorkon aydin olur ki, biitiinliikdo 2010-2016-c1 illar
arzindo oOlko Sonayesino yonoldilmis investisiyalarin orta hesabla 85,3%-i
modangixarrna sanayesinin, 4,73%-i emal sonayesinin, 10%-i elektrik enerjisi, gaz vo
suyun istehsali vo bolisdiiriilmasi tlizro layihalorin  hoyata kegirilmoasing
yonaldilmigdir. 2016-c1 ilda hamin nisbat uygun olaraq 78,9%; 2,6% va 18,5% toskil
etmisdir. Miiqayise ti¢lin qeyd edok Ki, 2010-ci ildo emal sonayesina yonaldilon
Investisiyalarin xiisusi ¢okisi biitiin investisiyalarin torkibinds 12,1%; o ciimlodan
Kimya sonayesi, rezin vo plastmas momulatlar1 istehsalinda 0,4% toskil etmisdirso,
2016-c1 ilde homin gdstarici uygun olaraq 2,6% va 1,12% toskil ptmisdir. 2010-2016-
c1 illords ad1 ¢okilon sonaye sahosinin OIF-in xiisusi ¢okisi biitiin sonayedoki OIF-do
7,1%-don 2,6%-0 enmisdir, 2011-ci ildon Sohmdar Comiyyatina ¢evrilmis 6lko
arazisindoki biitiin sonaye miiossisalorinda investisiya prosesinin togkili qonastboxs
olmadigindam istehsalin diversifikasiyasina lazimi diqqat yetirilmomisdir. Onun
istigamoti yalniz az sayda xalq istehlaki mallarin istehsalina yonaldilmisdir. Onun
istigamoti yalniz az sayda xalq istehlaki mallarmin istehsalina yonoldilmisdir.
Belolikls, sonayeds istehsali miimkiin olan osas ndv mohsullardan yalniz piroliz
golrani, yiiksok tozyiqli polietilen, miitloq izopropil spirti, propilen oksidi, quru
kaustik soda uzaq xarici 6lkalora, galan mohsullarin az bir hissasi MDB mokanina
ixrac edilir. Belaliklo, sonaye miiassisalorinin investisiya foaliyyatinin movcud

vaziyyatini tohlil edarkon, asagidaki naticoys galmok olar:
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-Olko iqtisadiyyatma yonoldilon boyiikk moblogdo xarici investisiyanin vo
kreditlorin ciizi bir hissosi sonaye miiossisolorino yonaldilir vo onlann movcud
texniki-texnoloji saviyyasi yiiksok keyfiyyatli mohsul istehsal etmoys imkan vermir;

-Olkada giiclii sanaye kompleksinin mévcudlugu soraitinds sahonin ¢oxsayli
mMohsullarinin idxali ve az sayda mohsulun ixraci onlarin inkisafini longidir;

-Osas nov sonaye mohsullarinin natural formada istehsalinin azalmasi meyli
giiclondiyi soraitdo, istehsalin diversi Akasiyasi hesabina xalq istehlaki mallar
istehsalma  dstlinlik  verilmoklo ~ maliyya-tosorriifat ~ faaliyyatinin  nisbi
yaxsilasdirilmasina meyl artmaqdadir;

- Sonaye miiossisalorinin inkisafi liglin investisiya siyasatinin formalagsmasina
zoruri ehtiyac duyulur. Mohz uzunmiiddatli bels siyasatin formalagsmasi vo miivafiq
maliyya  monbalori  ilo  tomin olunmasi sahodo innovasiya prosesinin
genislondirilmasina vo onun osasinda yiiksok keyfiyyatli mohsul istehsal etmoya
imkan vermis olardz;

-Islonib hazirlanacaq va hayala kecirilocok investisiya strategiyasi ¢argivasinda
sonaye miiossisalori {iglin miivafiq siyasotin asagidaki istigamotlor iizro
formalagsmasina ciddi chtiyac duyulur: real investisiyalarin, idaro edilmasi vo
investisiya risklorinin idars edilmosi.

Yuxanda geyd edilon nogsanlar todgiq edilon sahads Innovasiya faaliyyatinin
togklinin movcud voziyystinin Oyronilib miivafiq ehliyat imkanlarini askara
¢ixarmagi vo onlardan samoarali istifads etmak yollarim miiayyanlogdirmayi talab

edir.
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III FOSIL. Miiassisalarda maliyys menecmentinin taskilinin
takmillogdirilmasinin bashca istigamatlari
3.1 Miiassisada maliyya menecmentinin taskilinin takmillosdirilmasi

Miiossisonin ~ foaliyyot gostormasi  iiclin - miixtolif bazarlarda qarisiq
olagalorin qurulmasi nozordo tutulur ki, onlarin noticosindo miiassisa zaruri
sorvatlori toqdim edir vo 6z servislorini toklif edir. ©ksor hallarda miiassisonin
istonilon bazarda apardigi amoliyyatlar maliyys anlayislarinda geyd edilir ki, mashur
Amerika miitoxasislori D.Xgem vo D.Morrisomun dediklori kimi, maliyys
gorarlarimin vacibliyi izah edilir.

Maliyys terminlorinds miiossisa investisiya sarmayasi hesabina valyutalar
harakatlorinin toplusu olaraq isladilir. Soziigedon valyuta horakatlorinin toplusunun
intensiv olmasindan 6trii miiassisada maliyyanin idara edilmasinin ictimai qurulusu
tosokkiil etdirilmalidir. Bu qurulus ancaq sorvat axinlarim optimallagdumaqla deyil
liom da. maliyyanin-miihiim vazifalori totbiq etmolidir.

Istonilo istehsal vo geyri-istehsal sistem, eyni zamanda miiossiso yarandigi
zaman texnoloji vo maliyya-tasarriifat prosedurlarini shataloyan va onlarin diizgiin
yerina yetirilmoasina nodon olan miivafiq idaroetmo sistemi yaradir. Idaroetmo
sisteminin tomolini ictimai quruluslarin, bir s6zlo miinasibatdo Vo qarsiligh
foaliyyatdo olan strukturlari vo funksional bolmalori ohato edir. Bazar iqtisadiyyati
mihitindo sirkotin maliyys foaliyyatinin idaro edilmosi praktikasinda strateji
menecment metodologiyasindan genis istifada olunur.

Miiassisonin  maliyys foaliyysti maliyys resurlarimn tosokkiil etmaSi Vo
faydalanilmasi ilo bagli onun vazifalorinin tocriibi gerg¢oklosdirilmasi tigiin totbiq
edilon prosedurlart gostorir. Soziigedon is sirkastin ganun kapitalinin tosokkiil
etdirilmosindon aradan qaldirilmasima gador Sorbast tesarriifat subyekti kimi onun
hoyat tsiklinin morhoalolorinin hamisinda totbiq edilir. Sirkstin maliyys islorinin
goriilmasi proseduru Olkenin maliyys sisteminin forgli subyektlori vo maliyyo
alagoalarinin iri spektri ilo saciyyalanir.

Sirkatin maliyya islarinin idars olunmasi keyfiyyatinin artirilmasi strategiyasi
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bu is istigamoatindo modern elmi miivoffogiyyatlorin olverisli formada hoyata
kecirilmasini, har seydon avval maliyys bazarinda prosedurlarin yerina yetirilmoasinin
uygun maliyys texniki vasitolorinin ayird edilmoasini nazords tutmalidir. Maliyya
texniki vasitalari pul dayari olan, ciirbaciir tadaviil edon maliyys sanadlaridir, hansiki
onlarin kdmoayilo maliyys bazarinda omoliyyatlar hoyata kegirilir.

Maliyya bazarlarmim ndvleri iizro Xidmatedici texniki vasitolor asagidaki:
fond bazarinin alatlori,
valyuta bazarinin alatlori,
kredit bazarinin alatlori,
qizil bazarinin alatlori,
sigorta bazarmin alotlori soklinds tosniflosdirilir. Todaviil miiddati tizro maliyys -
alotlorinin  asagidaki  ndvlori: qisamiiddatli  maliyys alotlori, uzunmiiddatli
maliyyas alatlori forglondirilir.

Miiassisonin maliyys foaliyyatinin idaro edilmasi kefiyyotinin yiiksaldilmasi
strategiyasinda miiasir maliyyo texnologiyalarinin totbiqi 6nomli masolodir.
Maliyys texnologiyalarinin osasim miitosokkil vo geyri-miitogokkil bazarlarda
miiassisanin hoyata kecirdiyi miixtolif nov sovdalosmoalor vo amoliyyatlar toskil
edir. Miisssisonin maliyys foaliyyatinin idaro olunmasi keyfiyyatinin artiriimasi
strategiyasinin  hazirlanmas1  prosesinde maliyys bazarinda omoliyyatlar va
sovdolosmoalorin  miiasir tiplarindon somorali istifado olunmasma xiisusi digqoet
yetirilmalidir.

Maliyys bazarinda miiassisonin yerina yetirdiyi s6zlosmalor deyikdikds onun
basqa maraqli tosorriifat subyektlori ilo ikitorofli qgobul edilmis, soéziigedon
bazarin miixtalif seqgmentlorinds miibadilo edon maliyys alatlorina miinasibatda
onlarin hiiquq vo funksiyalarmin tatbig edilmasing, dayandirilmasina vo ya doyisdiril-
masina yonaldilon harokatlor basa diisiiliir. Miitagokkil va gerh-miitagokkil maliyya
bazarlarinda miiossisonin  hoyata kecirdiyi sdvdologsmolorin  névlori  bdyiik
zonginliyi ilo forglondirilir. S6zlogmonin taloblorina miivafiq olarag maliyys texniki

vasitalori ilo kassa va tacili s6zlogmalar yerina yetirilir.
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Analizdon molumdur ki, maliyys bazarinda miiassisonin hoyata kegirdiyi- osas
omoliyyatlar ~ miiossisonin ~ bazar  menecerlorinin  foaliyystinin =~ miihiim
meyillorindan biri hesab edilir. Bu sababdon do onlarin tacriibads hayata kegirilmasi
miossisonin maliyya foaliyyatinin idaro edilmosi keyfiyyatinin yiiksaldilmasina
yonaldilon miihiim shomiyyatli magsadlordon biri hesab edilir.

Perspektivdo miiassisonin - maliyys foaliyyotinin miivoaffogiyyatlo totbiq
edilmosi on ¢ox onun ictimai vasait sisteminin tosirliliyi ilo miiayyon edilir
Maliyya foaliyyatinin toskilati tominat sistemi strateji maliyys Qorarlarinin
hazirlanmasi, gobulu vo reailasdmlmasini hoyata keciron vo soziigedon tokliflorin
son vaziyyatino osason cavabdeh olan miiassisonin endogen funksional servis va
sObalarinin miinasibatlorinin toplusunu gostarir.

Ohamiyyatli maliyya menecmentinin toskilati tominatinin osasint miiassisada
formalasan maliyya foaliyyatini idaro edon qurulus ohato edir. Menecerlor
servisedonlor, bolma vo idaroetmo aparatinin bagqa ictimai sobolori soziigedon
qurulusun komponentlari hesab edilir. ©hamiyyatli maliyya menecmenti sistemi
miiossisonin  iimumi idarsetmo rejiminin osas hissasidir, maliyys foaliyyatinin
idaroetmo strukturu iimumi toskilati idaroetmo strukturuna Inteqrasiya edilmolidir
Bu ciir integrasiya idaroetma mosraflorinin imumi hocmini azaltmaga, strateji
maliyys menecmenti sisteminin harokatinin miiassisanin basqa idaroetmo rejimlori ilo
koordinasiyasin1 hoayata keg¢irmoayo, tosdiq olunan oshamiyyatli tokliflorin yerina
yetirilmasina monitoringin imumiliyi va tasirliliyinin yiiksaldilmasina imkan verir.

Strateji maliyys menecmentinin togkilati strukturunun; formalagmasi

(prosesinds miiassisanin  maliyys foaliyyatinin hacmi vo oasas formalari,
maliyyo menecmentinin funksiyalari, regional diversifikasiya vo digar amillor miitlog
nazara alinmalidir. Bundan basqa, sozligedon toskilati strukturu formalasdirarkon bir
torofdon maliyys foaliyyatinin idaroetmo Xidmotinin miixtalif ictimai sobolori
arasinda, basqa yandan isa maliyya menecmenti ilo miiassisanin digar funksional

idaroetma rejiminin sobolori arasinda mogsadouygun miinasibat yaradilmigdir.
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Miiassisanin idarosetmo qurulusunda togokkiil edon idarsetmo cihazinin miixtalif
halgolori arasinda iifiiqi vo saquli alagelor qurulur. Ufiigi miinasibatlor eynidarocali
olarag, saquli miinasibatlor iso idarsetmonin ierarxiyasmi tomin edon goxsaviyyali
Kimi qurulur.

Miiasisoniin menecmentinin togkilati strukturunun formalagdirilmasinin imumi
prinsiplori idaroetmo ierarxiyasmm vo iizvii idaroetmo sistemlarinin  asasinin
qoyulmasini demok istayir. Miiossiso menecmentinin ictimai qurulusunun ierarxiya
tipi idaroetmo tokliflorinin vo molumat horakatinin saquli meyilds faaliyyatini geyd
edir, hansiki asagi idaroetmo idaresi yuxar: idaroetmodon asilidir vo onun
gozatimindadir.

Miiassisonin iizvii idaroetmo xarakterli qurulusunda ierarxiyanin yoxlugu ilo
tosokkiil edan s6banin rahbari faaliyyatin son vaziyyatina asason tam cavabdeh deyil.

Bu ciir soboalorin tosokkiil etmasi miixtalif masalalorin timumi hallina goéra
miioyyan edilir Ki, noticodo bu idarsetmo qurulusunun intensivliyini aitirir,
miiossisonin daxili vo xarici miihitin doyisilmosino tezliklo uygunlasdin Imasim
hoyata kegirir. Bu ciir idaraetma rejiminds idarsetmonin proyekt vo matris qurulusu
genis viisot almigdir.

lerarxiya vo iizvii idaroetmo strukturlarmin oksariyystinde miiossisonin
maliyys foaliyyatinin idars edilmasi moarkazlori 6z isini digar foaliyyat formalarinin
idaro edilmasino paralel olaraq yerino vyetirirlor. Idaroetmo sistemlori miixtolif
vazifalor hayata kegirirlor. Soziigedon vazifalorin ayird edilmasi daracasi hagqinda
2 prinsipial baxis agisi: funksional idaroetmo moarkozlorinin asili olmayan
foaliyyat prinsiplori; funksional idaroetmo sistemlorinin  qarsiligh  foaliyyat
gaydalar1 vardir.

I baxis agisina miivafiq olaraq funksional idaroetmo sistemlori tabe
olmayan foaliyyat gaydalart sayesinds tosokkiil edir, onlarin basga funksional
sObalarlo bagliligi tokco malumat ilo mohdudlasir. II baxis agisina miivafiq olaraq
funksional idaroetma sistemlari bir-biri alagali foaliyyat qaydalar1 naticasine togokkiil

edir, dagiq idarosetmo vazifalari shatasinds idaraetma goararlarmin oksariyyati onlarin
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torofindon miistoqil tosdig edilir, imumi sokilda islanilmasina tolobat olan bazi
idaraetmo tokliflari iso miiassisanin digar funksional xidmatlari ilo birge hazirlanir.

Maliyys foaliyyatinin idaroetmo morkazlorinin funksional formalasmasi
miixtolif Olgiilii miiassisalorda istifado olunan toskilati idarsetms strukturuna
goro  strateji  soviyyado secilir.  Buna primitiv  xotti ictimai Idaroetma
strukturlu miiossisolorde maliyys foaliyyatinin funksional idaroetmo moarkazlori
yaratmamasini, maliyys foaliyyatinin az tutuma sahibliyi ilo baghh bu idarsetms
vozifosi adoton xirda miiassisonin sahibkarina (miilkiyyat¢isina), yaxud onun
direktoruna hovale edilmosini niimuns gostormak olar.

Xotti-funksional idareetmo quruluslu miisssisalordo maliyys foaliyyatinin
idaroetmo funksiyasi xiisusi maliyya menecerina, yaxud miiassisonin maliyys
foaliyyatinin iimumi idaroetmo morkazino hovalo edilir. Maliyya meneceri
miiossisonin  maliyys foaliyyatinin biitiin aspektlorini idars edir, miiassisanin
istehsalat vo marketing faaliyyatini idaraetma sistemlori ilo bagli formada totbiq edir.

Divizional ictimai idarsetmo quruluslu miiassisalordo maliyys foaliyyatinin
idaroetma vazifasi biitiin divizionlarin igarisinds tosokkiil edon maliyya faaliyyatinin
idaraetma sistemlorine tapsirilir. Bu ciir vaziyyatdo maliyys faaliyyatinin idaroetmo
rejimi dezinteqgrasiya alamati gostarir, idaraetms rejiminds miithiim vazifoni markazi
cihazin meneceri yox, miivafiq istehsalat sobalorinin basgilar1 dasiyirlar.

Proyekt ictimai idaroetmo quruluslu miiossisalorde maliyys menecerinin ikili
astliligi  olur, bir so6zlo o0, idaroetmo aparatinin miivafiq funksional
servis sobasinin bascisina, eyni zamanda miiossiSonin miistaqil qurulus sébasinin
bascisina tabedir.

Vurgulamaq olar ki, son dovrlor miiassisanin taskilati strukturu g¢argivasinda
maliyya foaliyyatinin idarsetmo strukturunun tmumi idaroetmo rejimindoki
milli niifuzetmadan alave miitaraqqi niifuzetmo sokillarindon da faydalanilir. Bu ciir
niifuzetmo sokillarindan biri «cavabdeh moarkazlar sayasinda
miiossisonin - maliyys  foaliyyotinin  ayri-ayr1  aspektlorinin  idaro  edilmasi

konsepsiyasidir. Amerika Iqtisadgist D.Xiqqins torofinden hazirlannmus bu
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konsepsiyadan maliyys resurslarinin formalagsmasinin, pul axinlarinin, investisiyanin
va maliyya faaliyyatinin bazi aspektlorinin idara edilmasinds ¢ox faydalanilir.

Cavabdeh morkoz miiossisonin struktur bolmoasi olub maliyys faaliyyatinin
bu vo yaxud basqa aspektlorino monitoring edir, onun basgis1 soziigedon aspektlor
ohatasindo miistoqil idaroetmo tokliflori tosdiq edir vo maliyys gostaricilori iizra
standart tapsiriglarin 6z zamaninda hoyata kegirilmasi asasinda tam cavabdeh olur.
Miisssisonin - maliyyo menecmentinin  toskilat! Vosait sistemindo yaranan
cavabdeh markozlorinin miithtim noévlari Kimi mosraflor morkoazi, gazanc morkazi,
monfoat morkazi vo investisiya moarkozi segilir. Miixtalif ndv cavabdeh
morkazlorinin qurulmasi metodu ilo shamiyyatli maliyyo menecmentinin toskilati
tominat sistemi foaliyyatin hocmi, foaliyyatin vazifolorinin ¢oxlugu, istirak¢ilarin
say1, istehsalin ictimai qurulusu, foaliyyatin toskilati-hiiquqi sokli vo digar amillordon
asili sokildo tosokkiil etdirilir. Bu sobobdon istonilon miiossiso {i¢iin cavabdeh
morkazlarinin saymin va strukturunun miioyyanlosdirilmasi mévzusuna 6zal formada
nozor salimmalidir.

Osasi qoyulan cavabdeh morkozlori ancaq havalo edilon tapsiriglarin hall
edilmosini yox, eyni zamanda yuxar1 idaroetmo idarasi ti¢ciin maliyys vosaitlorinin
tosokkiil etmasi vo istifadasinin olverisliliyinin yiiksaldilmaesi tlizro doaqiq qorarlar
tortib etmayi bacaran menecerlor sinifi yaradilmalidir.

Miiassisanin -~ maliyya  foaliyyatinin  idaro  edilmosi  keyfiyyatinin
yiiksaldilmasinin  asas istigamatlorindon biri maliyya menecerlorinin togkilati
madoaniyyatinin (korporativ modoniyyat, miiassiso modaniyyati) tasokkiil etmasi Vo
toroqqi etdirilmasidir. Ictimai modoniyyat miiossiso omokdaslarmm miinasibot Vo
harakatlorinin meylini miioyyanlosdiran, magsadli daxili inteqrasiyasit va xarici miihit
obyektlorinin avazlonmosino alverisli miivafiglosmolorini hoayata kegiron, onlarin
ciddi miinasibatlorinds har kas {igiin imumi olan an miihiim standart va giymatlor
sistemini xarakterizs edir.

Ictimai modaniyyatin miiassisonin idaroedilmasi sisteminin miistoqil
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vasitosino ¢evrilmosi diistincosi amerika Vo avropa miitoxassislorinin Yapon
miiossisalorinin miitoroqqi is tocriibasindon faydalanmasina cohd etmoalori ilo bagh
XX osrin 80-ci illorindo ortaya ¢ixmusdir. Menecmentin miistogil obyekti kimi
toskilati

moadoaniyyatin ilk arasdiritlan omayin hoyata kegirilmasi Vo miiossisonin ictimai
qurulusu ilo miinasibatdo olan isgilorin motivasiyast movzularina hasr olunmusdur.
ohomiyyatli menecment mdvgeyindon toskilati  modoniyyst moévzusunun
arasdirilmasina iss ¢ox sonra baslanilmigdir.

Strateji menecmentin paradigmasi Cohotdon baxilan ictimai modaniyyatin
miiasir konsepsiyast miiaSsiSonin biitiin funksional servislorini vo onun miixtolif
amokdaslarini imumi moqsada Samtlosdirmaya, perspektivdo miiassisanin an tosirli
toraqqi metodlarinin aragdirilmasina istirakgilarin cohdini sofarboarliys almaga sorait
yaradan giiclii ohamiyyatli vasito kimi giymotlondirilir. Tocriibagilora gora ictimai
moadoaniyyatin formalagsmasi miiassisonin moévcud toskilati strukturu ilo miigayisodo
onun ahamiyyatli taragqgisine he¢ do az gazanc vermir.

Ictimai modoniyyotin miiasir konsepsiyasinin miihiim aspekti ondan
toskil edilmisdir ki, o miiassisads bir sira xiisusi madoniyyat, yaxud submodoniyyat
yarada Dbilor. Miiassisa g¢argivasinda toskilati submodaniyyat funksional, regional,
ierarxiya Vo basqa xlsusiyyatloro goro tosokkiil edo bilor. Miiassisanin maliyys
foaliyyatinin idaro olunmasi spesifikliyini 6ziindo oks etdiron maliyys toskilati
submadaniyyati belo submadaniyyatlordoan biridir.

Maliyys toskilati submodoaniyysti dedikdo miiassisonin toskilati madoaniy-
yatinin Umumi sistemina integrasiya olunan, maliyys foaliyystinin inkisaf
xuisusiyyatlorini nozoro almagla maliyys xidmatlori vo maliyya menecerlarinin
xiisusiyyat Vo miinasibatlorinin meylini miisyyanlosdiran vo onlarin hamisi {igiin
imumi olan standart va giymatlorin toplusu nazards tutulur.

Maliyys toskilati submadaniyyatin miiassisanin maliyys faaliyyatinin samarali
strateji inkisafinin tomin edilmasinds rolu asagidakilarda tozahiir edir:

- maliyya menecerlorinin  tofokkiir stilina, maliyya miihitini va
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miiassisonin maliyys foaliyyatinin toraqqi etdirilmasi sokillorini gormoys foal effekt
gostorir.

- maliyya foaliyyatinin strateji doyisilmosine daxili miigavimati
minimuma

endirir vo maliyys foaliyyatinin reallasdirilmasi {izro sahmanli harokot etmok
iclin Somarali miihit yaradir.

- ohomiyyatli toroqgi prosedurunda miiassisaya olave rogabot
iistlinliiyii tomin edarak innovasiya tipli maliyys avadanliglar1 va texniki vasitalorinin
alverisli hoyata kegirilmasi ti¢lin zomin yaradir.

- miiassisada toskilati submodoniyyatin elementlor sistemi maliyys
menecerlorinin  ixtisaslasma doaracasinin  ¢oxaldilmasina, sosial miihafizoys,
grup daxilinde 6z movqgeyini anlamaga Vo dayaniqli kadr potensiali yaratmaga
imkan verir. Biitiin bunlar 6z névbasindo miiossisonin maliyys foaliyyatinin idars
edilmasi strategiyasinin samarali reallagdiriimasma sabob olur.

Perspektivda miiassisanin maliyys foaliyyatinin samorali inkisafini tomin eda
bilon maliyys toskilati submodoniyystin formalasdirilmas: miayyan prinsiplora
asaslanir. Homin prinsiplor asagidakilardan ibaratdir:

- miiossiso missiyasmin reallagdiriimasmda maliyya xidmatlorinin rolu
haqqinda maliyya menecerlarinin togdimatmdak1 daqiqlik;

- maliyys toskilati submadoniyystin miithiim elementlor iizro 2Sas
toskilati modaniyyatls inteqrasiya olunmas;

- maliyys toskilati submoadoniyyatin formalasdirilmasinin miiassisonin
maliyyas foaliyyatinin strateji inkisafinin asas moagsadlarine tabe olmasi;

- maliyya  toskilati  submoadoaniyystin  digor  elementlarinin
formalasdirilmast  bazasi  kimi  mioassisonin - maliyys  falsofosinin  iglonib
hazirlanmasinin prioritetliyi;

- maliyys menecmentinin korporativ davranig samtini miiayyanlogdiran
norma va doyarlarin tarixi varisliyi,

- maliyya  toskilati  submodoniyystin  elementlorinin  todricon
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transformasiya olunmasi;

- maliyys toskilati submoadaniyyatini arzuolunan parametrlarina nail
olmag mogsadilo maliyys menecerloring zorla tasir gostarilmasi formalarindan imtina
edilmasi;

- miiassisonin maliyys foaaliyyatinin somoraliliyine maliyys toskilati
submodoaniyyatin tosir géstarmasinin kompleksliliyi.

Maliyyo toskilati submodoniyyatini formalasmasi asagidaki marhalolor iizra
hoyata kegirilir:

Maliyys toskilati submodoniyystinin  formalasmasim1i ~ miiayyanlosdiran
amillarin tadqiqi.

2. Maliyys toskilati submodoaniyystin  formalagsmasinin  vazifalor
sisteminin asaslandirilmasi.

3. Maliyys togkilati submadaniyyatin baza tipinin se¢ilmasi.

4, Ayri-ayr1  elementlor iizro maliyys togkilati submodoniyyatin
arzuolunan parametrlorinin formalagdirilmasi.

5. Maliyys toskilati submadoniyyatin nailiyyatlorini  tomin edan
mexanizmlorin se¢ilmasi.

Diagnostika xiisusi hazirlanmig anket asasinda maliyys aparatinin 6z qiivvasi
ilo, vo ya cozb olunmus tocriibagi-miitoxasislor  torofindon  aparilir.
Toskilatimadoniyyatin diagnostikast vo togokkiil etdirilmasi istigamatindo moshur
Amerika 1niitoxasislori K.Kamerton vo R.Kuini diagnostikanin asagidaki bloklar iizra
hayata kegirilmasini toklif edirlor [39, s. 109]:

- miihiim xarakteristikasi;

- liderin imumi stili;

- muzdlu ¢alisanlarin idars edilmasi;

- sistemin alagalondirici moanasi;

- shamiyyatli magsadlor;

- nailiyyatin gostoricisi.
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Maliyys toskilati submodoaniyyatin yaranmasinin mithiim vo yardimgr amillori
vardir. Mithiim amillars daxildir:

- timumi korporativ moadaniyyatin saviyyasi;

- miiassisanin maliyys strategiyasinin 2sas moagsadlori;

- miiassisanin maliyys falsofasi;

- maliyyas foaliyyatinin idars edilmasinin toskilati strukturu;

- maliyyos menecerlorinin sayi;

- maliyya menecerlarinin tohsil saviyyasi.

Yardimger amillara samil etmok miimkiindiir:

- milossisonin Ol¢iisii;

miiassisanin togkilati-hiiquqi foaliyyati;
- miiassisonin hayat tsiklinin moarhololori;

- miiossisada maliyya menecerlorinin orta is staji;

maliyya menecerlarinin cins-yas tarkibi.

Maliyys toskilati submoadoniyyatin formalasmas: vazifalorinin  xarakteri
miiossisonin  maliyys strategiyasinin ugurla reallagdirilmasi vo bazar doyarinin
artirllmas1 vahid moqsadlorine tabe olmalidir. Bu vozifolor maliyys toskilati
submodaniyyatin  diagnostikasinin naticalorini, miiossisonin formalasan tmumi'
toskilati madaniyyati vo maliyys foaliyyatinin inkisaf strategiyasimin spesifikliyini
nazars almagla doqgiglosdirilir.

Maliyys toskilati submodoniyystin baza tipinin se¢ilmosi adoton toskilati
modoniyyatin baza tipinin se¢ilmosine uygun galmolidir. Bu halda maliyys toskilati
submadoniyyatin formalasmasinin asas prinsiplorinden biri tamin edilir.

Maliyys toskilati submadoniyyatin arzuolunan parametrlorini mévcud maliyya
toskilati submadoaniyyatin giymatlondirilmasi blokunda, ancaq secilon baza tipini
nazare almagqla, formalasdirmaq olar.

Maliyys toskilati submadoniyyatin arzuolunan parametrlorinin nailiyyatlorini
tomin edon mexanizmlorin se¢ilmasi maqgsadli daxili inteqrasiyan1 vo maliyya

menecerlorinin xarici mithit amillorinin doyisilmasine effektiv uygunlagdirilmasini
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tomin edon maliyyo toskilati submodoniyyatin inkisaf istiqgamotlori ¢orgivesinds
hoyata kegirilir. Biitiin maliyys Xxidmotlori vo maliyyo menecerlori torafindon
dostoklonon maliyyo toskilati submodoniyyotin  formalasmasi vo inkisafi
miiassisonin arzuolunan strateji maliyyo mdévgelosmasini tomin edir vo onun bazar

dayarini artirir.

3.2 inflyasiya va risk nazora ahnmagqla maliyys menecmentinin taskilinin

tokmillasdirilmasi

Xeyne Polun dediyino gors, inflyasiya pulun giymatinin vo ya aliciliq
bacariginin zoiflomasidir. Basqa yandan, inflyasiya maddi sarvatlorin dayarlarinin
intensiv sokildo ¢oxalmasidir [41, s. 483].

Professor T.O. Quliyevin tabirinca inflyasiya prosesilorino ¢oxamilli qaydada
yanasma bu proseslorin daxili alagalori vo tosirini agkara ¢gixarmaga, inflyasiyanin
bas verdiyi sferalardaki ganmimauytunluglan miioyyon etmoays imkan verir.
Inflyasiya ilk ndvbada pul va pul axinlari ilo bagh olsa da, oslinde iimumi daxili
mohsulun tokrar istehsali, burada bas veron deformasiya hallar1 vo tsikli inkisaf
meyllori ilo sortlonir. Eyni zamanda inflyasiya 06zii do tokrar istehsalin biitiin
fazalarina tosir edir [27, s. 23].

Sirkatin  tosarriifat islorinin  maliyyalosdirilmasindo o ciimladon doyorli
sonadlordon faydalanilir. Valyutalara ekvalent olan yiiksok sonadli icazali doyorli
kagizlardan 3 mithiim magsads gatmaq tigiin faydalanilir:

1) miiossisanin zaruri likvjdliymin tomin edilmasi;

2) daha Oncodon disiiniilmayan, Ssamarali tosadiifi qarsilasan uygun
investisiya proyektini ger¢oklosdirmak tigiin pul monbayi kimi;

3) galir manbayi kimi.

Inflyasiya bozi durumlarda investisiya proyektinin alverisliliyina, maliyyalosma
miihitine Vo proyektdo sirketin 6z 6zol kapitahmin Istirak  dorocasine

effekt gostorir. Bu effekt asason zamana asason genislonmis investisiya tsiklino sahib
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olan vo yaxud xeyli borc pul istoyan proyektlor ii¢ciin daha ¢ox gbzo doyir.
Investisiya proyektorini doyarlondirarkon inflyasiyan1 osaslandiran asagidaki
obyektlorin geyd edilmasi mithiimdiir:

1) Manatin inflyasiyasinin kompleks indeksi. S6ziigedon indeks inflyasiya
axininin sistemli formada tashih olunan is¢i cadvali asas gotiiriilmoakls toyin olunur;

2) Manatin valyuta mazonnasinin prognozlari.

3) Mohsula vo sarvatloro doyorlorin  zamana osason doyismoalorin
codvallori, homginin perspektiv {igiin orta zohmot haqqi vo basqa meyarlarin
doracasinin doyisma prognozlari.

4) Vergi saviyyalorinin, sarvatlorin, 6lkamizin tozodon maliyyalosdirmo
Saviyyasinin Vo dovlot nizamlanmasi osasinda basga maliyya
ozalliklori.

Investisiya foaliyyati ilo bagli maliyyo-igtisadi hesablamalarda inflyasiya
asagidaki hallarda qiymatlondirilir va nazars alinir:

- pul vasaitlorinin artirilmis dayarinin tashihi zamana;

- artirma vo diskontlasma tgilin istifado olunan inflyasiya nozaros
alinmagqla faiz doracosinin formalagmasi zamant;

- inflyasiya templori alman investisiyalardan goalir saviyyasinin
formalasmasi zamani.

- Inflyasiya nozors alinmagqla investisiyalasma prosesinda pul axinlarinmn
toshihi ilo bagli hesablamalarda iki osas anlayigdanmominal vo real faiz
doracalarindoan istifado etmok magsadouygun sayilir.

Beloliklo, inflyasiyanin ifado olunmasi T{g¢iin asagidaki iki hesablama
variantlarindan birini istifads etmok olar:

- nominal faiz doaracasi tizra nominal pul axini diskontlagdirmagq;

- real faiz daracasi real pul axinimi diskontlagdirmag.

Bu iki hesablagsma variantindan hor hansi birinin investisiya layihasinin
naticosini doqiq ifado etmoasi layihonin 6ziiniin spesifik xiisusiyyatindon asilidir.

Inflyasiya templori nozors alman investisiyadan galir saviyyasini
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formalagmasi “inflyasiya miikafati”’nm O6l¢iisiinii miioyyon etmayi nozords tutur.

Real faiz doracasinin istifadasi va sabit giymatlorlo pul axminin hesablanmasi
struktur inflyasiyam nozoro almaga imkan vermir. Belo ki, mohsula giymot artimi
Vo Xorc artimi(materiala qiymot) miixtolif templorlo bas verir. Masalon, doyison
xarclor vo sabit olave mosroflor 6% olmagqla artacaq, amortizasiya ayirmalari iso
inflyasiyanin tosiri altina diismoyacokdir. Sirkat ham do els bir uzunmiiddotli amak
miiqavilalorino malik ola bilor ki, bu, onu istehlak giymatlori indeksine uygun
olarag omok haqqum artirmaga moacbur edor, xammal iso tosbit olunmus
giymatlorlo kontrakt iizro oldo edo bilor. Tobiidir ki, belo hallarda pul axininin
hesablanmasini cari gqiymatlorls hayata kec¢irmok lazimdir.

Miitoxassislor PAD metodundan istifado olunmasini daha ¢ox asagida geyd
olunan durumlarda somarali sayirlar: golocok Vvosait harokotinin cari vosait
harakatlorindan segilacayi ehtimal edildikds, golrlorin axin1 vo masraflorin harokati
movsiimi alamoti dasidigda; dayarlondirilon investisiya layihasi obyekti ¢oxsektorlu
genis kommersiya vasitosi oldugda; insa edilmokdo olan vo ya tozo istifadoys
verilmis investisiya layihasi obyekti obyekti giymatlondirildikda.

PAJD metodundan istifado edon giymationdirici ilk novbodo asagidaki
gostaricilor barado molumat toplamalidir: pul axinlarinin, o ctimlodan reversiyamn
(reversion), yoni investisiyalarin satilmasindan oaldo olunan pul vasaitlarinin
prognozlagdirilan hacmi; prognozlasdirilan dovr; risk deracasi; diskontlasma
normalari.

Pul aximlarmin, o ciimladon, reversiyamn cadvalo salinmasi {iciin
dayarlondirici: oncoki dovrlorda investisiya proyekti vasitasindon gazanilan golirlor
va olunan masraflor haqqinda informasiyalari analiz etmoli; investisiya proyekti
vasitosi Vo orada miisahido edilon istigamotlor haqqinda fikir qazanmali; Investisiya
proyekti vasitosindon  qazanilacaq golirlor vo bunun dgiin zoruri hesab edilan
mosraflarin migdarini prognozlasdiririlir.

Investisiya proyekti vasitesi PAD iisulu ilo dayorlondirilorkan, golirin

asagidaki formalar: toyin edilir: potensial kompleks golir (PGI); haqgigi kompleks
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golir (HGI); xalis prosedur goliri (NOI); vergilor ddonilonadak pul harokati (BTCF);
vergilor verildikdan sonra pul harokati (ATCF).

Pul horakatlorinin tutumu PAD isulundan faydalanilmagla prognozlasdi-
rarkon, onun asagidaki slamatlori qeyd edilmoalidir:

-millk vo orazi vergilori prosedur masraflorino  aid edilmali  vo
real kompleks galirdon tutulmalidir;

- daginmaz miilkiin amortizasiyasit hoqiqi Vvosait Odonisi olmadigma goro,
galirlor miioyyan edilorkon gostorilmomalidir;

- hesabat sormayalori vasitodon faydalanma miiddstini va reversiyamn
giymatini ¢oxaltdigina gora, xalis prosedur galirinds geyd edilmalidir;
vasitonin  investisiya  qiymoti  doyarlondirildikde oldo  olunmus  kredito
xidmotgostarilmasi tizro mosroflor sirf prosedur qazancindan tutulmalidir. Vasitonin
bazar giymati miioyyaulosdirildikds isa, bu masraflor sirf prosedur
qazanclarina aid edilir;

- dasinmaz miilk sahibinin vasitonin lazimi meyarlarinin saxlanilmasina
yonaldilmis masraflori real kompleks qazancdan tutulmalidir.

Investisiya proyekti vasitosinin reversiyasindan, bir sézlo vergilor verilonadok
qazanilan pul harokatlori 3 metodla gostarila bilor:

- bazarm cari durumu Vo onun golocok dovrde doyismosi
istigamatlorinin analizina gors satis doyarinin tayin edilmasi asasinda;

- dasinmaz miilks sahiblik vaxti onun giymatinin doyismosi haqqinda
deyimlor asasinda;

- sahiblik vaxti bitdikdon sonraki ilin qazanclarmin bilavasito
kapitallasdiriimas1  yolu ilo. Bu halda cahiblik vaxti bitdikdon sonra
dasinmaz miilkdon gazanilan galir doyismaz vo sonsuz, onun giymati iSo qazanilacaq
galirin cari giymati ilo eyni olacaqdir.

Dayarlondirmoa islorinin beynoalxalq praktiki foaliyystinds sistemlagdirmonin
orta zaman intervali 5-10 il tosdiq edilmisdir. Azarbaycan Respublikasinda daginmaz

miilk bazarinin yaranmaqda oldugunu BS dasinmaz miilkiin dayarlondirilmasi
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istigamatinds pesokarlarin tocriibasinin azligim1 asas gotiirorok pul harakatlorinin
goalacak 3-5 il liclin miiayyanlosdirilmasi daha sarfalidir.

Modern dasinmaz miilk bazarlarinda miisahido edilon inflyasiya prosedurlar
diskontlasmanm haqiqgi vo nominal meyarlarindan faydalanilmasi zarurati meydana
CIXIT.

Nozori baximindan, diskontlasmanm nominal normasi ilo haqigi normasi
arasindaki forqi asagidaki diisturla gostormok miimkiindiir:

(1+N)=(1+R)x (1 +inf)
Burada: N - diskontlasmanm nominal normast;
R - diskontlasmanm haqiqi normast;
Inf - inflyasiyanm gdzlonilon normasidir.
Bu ifadonin diskontlasmanm nominal normasina ¢evirdikdo, aliriq:
N =R +inf+ (RxInf)
Tocriibado adoton (R x Inf) komiyyati nozors alinmadigina géros, nominal
normani real norma ilo inflyasiya normasinin comi kimi nozardon kegirmok olar.
N =R + Inf
Bunun kimi, nominal norma vo inflyasiya normasinin molum oldugu
hallarda diskontlasmanin real normasim hesablamaq olar.

Investisiya proyektlorinin doyarlondirilmosi praktiki foaliyystinds diskontlasma
standartlar1 asagidaki tsullarla toyin edilir: kumulyativ diizmo {isulu; se¢mo
investisiyalarin forglondirilmasi tisulu; miigayiss tisulu; nazarat tisulu.

Sadalanan disullarin  ohamiyyatino baxag. Kumulyativ diizmo {isulu
diskontlagsma standartina investisiya proyekti vasitasino aid olan tahliikalorin, bir
s6zlo dasinmaz miilk vo hesabat bazar! arindaki prosedurlardan, daginmaz miilkiin
likvidliyinin  azalmasindan, inflyasiyanin  olmasindan, dasinmaz  miilkiin
idaro edilmosinds qiisurlarin olmasina sorait yaradilmasindan, uygun macallodo
edilon yeniliklordan, ekoloji vo maliyys obyektlorinin effektliyindon yaranan
tohliikalorin toplami kimi baxilmasina osaslanir. Umumilikdoe bu {isul asagidaki kimi

gostarilir:
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Diskontlasma normasi = Risksiz soviyyo+ Inflyasiya standarti + tohliikkoys goro
miikafat Risksiz soviyys (safe rate) - valyutalarin oan giivonli maliyys aktivlorinds
yerlosdirildikdo oldo olunacaq golirdir. Iqtisadi kitablarda belo aktivlora Isvecro
banklarmin  depozit kapitalinin, ABS hdokumotinin  dovlet miilkiyyatinin
masuliyyatlorini daxil edirlor. Pullarin giivonli hesab edilon aktivlords yerlosdirilmasi
cox vaxt ilds 2-3 faiz gazanc verir.

Inflyasiya  standarti - investisiya  proyektinin  totbig  edildiyi
vaxtda pulun aliciliq bacarigiin azalmasi ilo alagoadar fikirlorin asas gotiiriilmasidir.

Asagidaki sorti niimunays nozor salaq. Investor biitov inflyasiyasiz miihitdo Vo
veigigoymanm 40 faizi doracesindo 4 il lgiin toyin olunmis proyekto kapital

yatirmigdir. Diistiniiliir ki, bu vaxt asagidaki pul horakati bas veracokdir (Cadval 5.1).

Cadval 3.1.

Inflyasiya nazars alinmadan illar iizro pul axinlarinin hesablanmasi, min pul vahidi

Illar Galir Cari | Amortizasiva | Umumi | Vergilar XKalis Vergltutmadan
sonra pul axim
xarclar manfaat (situn | manfsat(siitun (siitun 7 sihunm 4)
1 2000 1100 500 400 160 240 740
2 2000 1100 500 400 1460 240 740
3 2000 1100 500 400 160 240 740
4 2000 1100 500 400 1460 240 740

Indi iso inflyasiyanin ildo 7% toskil etdiyi hala baxaq vo gdzlonilir ki, pul
yigimlart da inflyasiyanin artdigi templorlo artacaqdir. Bu halda pul axinlarinin

hesablanilan 5.2 sayli cadvalds oldugu kimi hoyata kegirilocokdir.
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Cadval 3.2.

Inflyasiya nazore alinmagla illor iizro pul aximlarinin hesablanmasi (min pul vahidi)

il Golir Cari xarclar Amo | Umumi | Vergilar Kalis Vergitutm
_ adan sonra
ritza | manfaat manfaat pul axim
1. 2140=2000x1.07 1177=1100x1,07 500 453.0 1822 2808 7808
2. 2289 8=2000=x1,14 1259 4=1100x1.14 500 530.4 212.6 317.8 2178
3. 2450,1=2000x1_225 13475 500 602.6 241.0 361.6 2616
4. 2621.6=2000x1,31 1441.9 500 679.7 2719 407.8 Q07 8

Hesablamalardan goriindiiyii kimi, vergitutmadan sonra hogiqi vesait harokati
6z movqgeyini nominal harokotlo avoz edir vo onlar bu miiddotdo méhkom olaraq
azalir.

Buna sobab amortizasiya ayirmalarmum inflyasiyaya tabe sokildo doyismosidir.
Bu sababdan da gqazancin biitiin ¢oxalan qismi vergitutma vasitasine gevrilir.

Noticodo, investisiyanin doyarlondirilmasinds inflyasiyanin osas gotiiriilmosineg
baxmayaraq asagidaki gonasto galmok olar:

1. Inflyasiyam nozoro almagq lazimdr.

2. Kapital yatirimi goalir cadvalinin tosokkiil etmasi vaxti inflyasiyanin tohrif
olunan effektinin logv edilmasinin daha olverisli yolu doyar doyismaloarinin
tabeliyi altinda, onlarin doyisma Saviyyasindon asili olmaqla segilon vasait harokati
daxili qurulusunun tashihindon togkil edilmisdir.

3. Inflyasiyanm ndvbati formalarinm konkret dayarlandirilmasini tomin etmok
geyri-miimkiin olduguna goras, qiisurlar qag¢ilmazdir.

4. Inflyasiya kapital yatirrminin tohliika saviyyasini artirir.

Son dovrlar 6lkemizds hom antiinflyasiya, hom do investisiya siyasatlarinin
hiiquqi Vvesaiti uygun ganunvericilik monbasi vo basga normativ protokollarla
mohkomlondirilmisdir. Eyni zamanda Azarbaycan toraqqi etmis dovlatlor iigiin
ohamiyyatli marag omoalo gotirdiyino gore dovlotds investisiya iglimini normal
saymaq mimkiindiir.

Oton doévriin axirlarinda toraqgi etmis dovlotlorin bir ¢oxunda inflyasiyanin

doracasi 1-4 %, tokmillogon dovlstlordo 5-7 %, postsosialist dovlotlorindo 10-25
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% soviyyasinds olmusdur. Qarbi Avropa dovlatlorinds inflyasiyanin lap ¢cox yayilmis
doracasi il orzindo 3-5 % toskil edir. Soziin asl monasinda bu doraconi bazar
igtisadiyyatinda  vordis  edilmis inflyasiya saymaq olar. Son illorin
diagnozlarindan molumdur ki, toroqgi etmis bazar iqtisadiyyath dovlatlordo
inflyasiyanin doaracasi 2-3 % soviyyasindo qalacaqdir. Laldn kegid iqtisadiyyatli
dovlatlords inflyasiya ¢ox vaxt toraqqi etmis dovlatlorlo miiqayisads ¢ox olur. Bu isa,
ilk Onco, soziigedon dovlotlordo saglam ¢okismo soraitinin yaradilmamasmdan,
igtisadiyyatin qurulusunda holo do 6ton igtisadi rejimdon galan disproposiyalarin
varligindan yaranir. Edilon todgigatlardan molumdur ki, Sorqi Avropanin &ton
sosialist diisargasinda pul-kredit rejiminin sarhadlori investisiya aktivliyina tokan
verilmasi todbirlori ilo lizvi sokildo slagalondirilmis, inflyasiyanin istehsal vo qeyri-
istehsal naticolori zamani ortadan gotiirtilmisdiir.

Toroqqi etmis bazar iqtisadiyyatli dovlatlorin praktiki foaliyystindon malumdur
Ki, investisiya aktivliyinin ¢oxaldilmasi ndqteyi-nozarindon 10 qarisiq movzulardan
biri inflyasiyanm idaro olunmasidir. Inflyasiyanin Idaro edilmosi {imumi islorin
goriilmasi nazarda tutur Ki, naticads bu doayarlorin bir az artirilmasana, golirlorin
stabillogdirilmasine va uygunlasdirilmasma yénoldilir. Infilyasiyanm idaro edilmosi
vasitalori onun daraca va alamatindon, iqtisadiyyatin hazirki durumundan, tasorriifat
sistemlarinin novbati taraqqi 6zalliklorina tabe olaraq segilir. Masalon vurgulamaq
olar ki, tokmillosmis bazar iqtisadiyyathi dovlstlordo inflyasiya siiratini istonilon
doracads tutmaq olar. Soziigedon dovlstlords inflyasiya ilo ciddi rogbat siyasati
yiiriidiilmiir, miixtolif dévlotlor 6ziiniin Iqtisadi-maliyye durumuna goro, forgli
vasitolor ayird etmoklo inflyasiya prosedurlarinin idaro edilmosi siyasatini tomin
edirlor.

Igtisadgilarin  aldig1 noticoyo osason olkemizin istehsal vo geyri-istehsal
toraqqisinin hazirki daracasinin iimumi formada arasdirilmasi va dayarlondirilmasi bu
ciir qonasta galmaya sorait yaradir Ki, shamiyyatli magsad saxlanilmagqla nizamalanan
inflyasiyani1 hoyata kegirmok ti¢iin galir cadvali kasirinin 5 %-o kimi goxaldilmasi

somoaroalidir.
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Natica va tokliflar
Disertasiya isinda kigik vo orta miiassisalordo maliyys menecmentinin somarali

toskilinin iqtisadiyyatdaki rolu arasdirilaraq onun tokmillosdirilmasi ilo bagh
asagidaki naticalor aldo edilmisdir:

- Bir sira inkisaf etmis dovlatlorin kegdiyi yol arasdirilarkon balli olmusdur ki,
kicik vo orta miiossisalor bohran dovriinde daha miihiim shamiyyat kasb edirlar.
Homin illords iri miiossisalora nisboton onlar daha sabit inkisafa malik olurlar, iri
miossisalorin is yerlorini ixtisar etmolorino, miiflislosmo hallarinin artmasina
baxmayaraq kigik vo orta miiassisalor hotta olavs is yerlori do yarada bilirlor. Buna
gora do, respublikamizda bazar miinasibatlorinin yeni borgerar olmasi va
iqtisadiyyatin bir sira sahlorinde bohranin varligin1 nozoro alaraq bu kateqoriya
miiassisalarin inkisafi vacibdir.

- Dovlotin sahibkarliq sahasindoki siyasstinin todqiqi respublikamizda ovozsiz
dovlot maliyys yardimlarinin hoyata kegirilmadiyini gostorir. Bagqa postsosialist
dovlatlorinin  tocriibasini  nozoro  alaraq  dovlatin masadli  programlarin
maliyyalasdirilmasi mexanizminin tatbiqini va strateji sahalarinin inkisaf {i¢iin avasiz
dovlat yardimlarinin hayata kegirilmasi vacibdir.

- Kigik vo orta miiassisa amillorinin hayat foaliyyatinin ayri-ayri dovrlarinds
maliyya parametrlorinin toyin edilmasi maliyys idarsetmasinin asas movzularindan
biri hesab edilir. Kigik vo orta sirkatlorin bir c¢oxu avadanliq sektorunda
miitoxassislosir va aktivlorinin yiiksalisi sirf qazancin ¢oxalmasini 6tiib kegir. Buna
baxmayaraq, bu ciir sirkotlor dividend vermirlor, sirkatlorin debitor borclarina,
tominatlara vo miihiim tosisatlara yerlogdirdiyi pul faiz ifadasinds boliinmoayan
qazancin tutumundan ¢ox olur. ©gor tikili vo tochizatlarin kirays pulu verilarss,
calisanlarin qlivvasindan optimal sokilds faydalanilarsa, o zaman problem daha ciddi
forma alar. Bu voziyyotdo aktivlor vo sirf gazanc arasindaki forgi borc 100 %
baglamalidir. Soziigedon borc bank krediti vo ya hesablagsmalar asasinda bank
kreditlorindan faydalana saviyyasinin yiiksildilmasi saklinds olmalidir.

- Xirda vo orta miiassisalorin maliyya menecmentinin asas rolu sirkulyasiya

hesabatini: tominatlari, debitor borclarini, valyutalart vo miivaqqgeati mosuliyyatlori
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tosirli sokildo idara etmokdon toskil edilmisdir ki, naticado bu sirkato yetoarinca
sonadli icazoya malik pul gatirir vo onun sirkulyasiya bacarigimi c¢oxaldlr. Bu
xiisusiyyatin zoruriliyi xirda biznes amillorinin hesabat bazarina niifuz etmosindo
meydana ¢ixan problemlorlo birbasa baglidir.

- Kicik vo orta miiossisolor bazarda yaranmis voziyyatdon ¢ox asilidir, hansiki
hotta onun {i¢lin olverisli olmayan bu voziyyoti doyisdiro bilmir. Kicik vo orta
miiossisolorin bunun {¢iin resurslart kifayot etmir vo bir sira masololor iizro 6z
foaliyyotlorini  tonzimloyo bilmirlor. Hotta siyasi hoyatda 06z maraqlarinin
birlogdirilmasi do onlara bodyiik resurslar1 soforborliya ala bilon iri sirkstlorle
miiqayisado az somors verir. Noticodo Kigik vo orta miiossisalorin bozilori 6z

foaliyyetini dayandirmaq macburiyyeatindo galirlar.

- Kigik vo orta miiessisalor inkisafi ohalinin  hoyat keyfiyyatinin
yaxsilasdirilmasinin mithiim amili kimi ¢ixis edir. Kigik vo orta miiassisa subyektlori
asas kapitala investisiya qoyulusunu artirir, innovasiya islomalari ilo masgul olurlar.
Eyni zamanda, kigik vo orta miiassisalor oshalinin mosgullugunun yiiksaldilmasing,
xeyriyya xarakterli layihalorin yerina yetirilmasino, vergi 6domoklo yerli biidco
galirlorinin artirilmasina, yasayis saviyyasino gora ohalinin kaskin tobagologsmasinin
aradan qaldirilmasina sabab olur, bir s6zlo hayat keyfiyyatinin yiiksaldilmasinda

miistosna rol oynayir.
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PE3IOME

Huccepranust Ha3zpiBaeTcs «PUHAHCOBBIM MEHEIXKMEHT HA MAJIBIX U CPEIHHUX
NpeanpuaTuax u ee a3¢pexTuBHas opranuzanusy». Jucceprannontas pabota COCTOUT
Y3 BBEJCHHUS, TPEX IJIAB, 3AKIIOUCHUS U CIIMCKA UCIIOJIB3YEMOM JIUTEPATYPHI.

BBeaenue nuccepraiinoHHONM pabOThl pacKpbIBae€T aKTyalbHOCTh UCCIEIYyEeMOU
TEMbI, 1eJlb W 3aJa4d HCCIEIOBaHUs, OOBEKT W TpPEeIMET HCCIEAOBAHMS,
TEOPETUUYECKYI0 M TPAKTUYECKYI0 3HAYUMOCTh HCCJIEAOBaHMS, WHOOPMAITMOHHYIO
0a3y U CTPYKTYpy AMCCEPTALMOHHOUN paboTHI.

[lepBas rnaBa wuccnegoBaHWsl Ha3bIBaeTCs «T€OpETUKO-METONOIOTUYECKUE
OCHOBBI (DMHAHCOBOTO yIpaBlicHUs». B 3TON IaBe MpelcTaBieH TEOPETUUYCCKUM
0030p (UHAHCOBOTO YIpaBIEHUS, KOHIENTYalbHbIE OCHOBBI (DUHAHCOBOTO
yOpaBieHUs, a Takke (QPYHKIMU W OpraHu3aius YIPaBJICHUS KOPIOPATUBHBIMHU
dbuHaHCaMH.

Bropas rnaBa mucceprauuu, o3ariaBieHHas «OI€HKA TEKYLIErO0 COCTOSIHUS
(UHAHCOBOTO YINPABJICHUS HA MajlblX M CPEIHUX MPEANPUITUSIX A3epOaiixaHay,
OMMCHIBAECT TPHUHIIUIBI U METOJbI Pa3BUTHS (PUHAHCOBOM CTpaTerMu Ha MajbX U
CPeAHUX NPEANpPUSATUAX, OLEHKY pOJM aHaliu3a B OpraHu3anuu (PUHAHCOBOIO
VOpPaBJICHUS Ha MaJbIX U CPEIHUX TMPEANpUITHIX, a Takke 3(PPEeKTUBHYIO
OpraHW3allil0  WHBECTUIIMOHHOW  JICSITENIBHOCTH B  cHCTeMe  (DHUHAHCOBOTO
MEHEKMEHTA Ha NpeanpusaTusax A3epOaiiikana U ero aHajaus.

Pesynbrar ucciemoBanus ObLI OTpaK€H B pe3ysbTaTax HCCIENOBAHUN, U

OBLIIH CACJIaHbl COOTBETCTBYIOIIUC IPCATIOKCHUS.
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SUMMARY

The thesis is called "Financial Management in Small and Medium Enterprises
and Its Effective Organization". The thesis consists of an introduction, three chapters,
conclusion and a list of used literature.

The introduction of the thesis reveals the relevance of the topic, the purpose
and objectives of the study, the object and subject of research, the theoretical and
practical significance of the research, the information base and the structure of the
thesis.

The first chapter of the research is called "Theoretical and Methodological
Basis of Financial Management"”. This chapter provides theoretical overview on
financial management, the conceptual fundamentals of financial management, as well
as the functions and organization of corporate finance management.

The second chapter of the dissertation entitled "Evaluation of the current state
of financial management in small and medium-sized enterprises in Azerbaijan”
describes the principles and methods of financial strategy development in small and
medium-sized enterprises, assessment of the role of analysis in the organization of
financial management in small and medium enterprises, as well as efficient
organization of investment activity in financial management system in Azerbaijani
enterprises and its analysis.

The result of the study has been reflected in the research results and relevant

proposals have been made.
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