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GIRIS

Movzunun aktualh@i. Maliyyonin idars olunmasi sistemi daim inkisafdadir,
demali o dinamik bir sistemdir. Bazar miinasibatlori soraitindo mikro soviyyado
maliyyonin somorali idars olunmasi sistemi, yoni maliyya menecmenti boyiik
ohomiyyat kosb edir. Ciinki, comiyyotdo yeni maliyyo institutlar1 yaranirdi,
tosorriifatlarda maliyyo omoliyyatlar1 genislonirdi, yeni texnika totbiq olunurdu,
hesablagmalarin, planlasmanin, nozaratin yeni forma vo metodlar1 totbiq olunurdu
va biitlin iqtisadi proseslords pulun roly yiiksolirdi.

Bazar iqtisadiyyatt miilkiyyotin miixtolif formalarimin tosorriifat vahidlorinin
tiplorinin inkisafimt nozordo tutur, eyni zamanda riskin mévcudlugunu inkar etmir
vo ona qars1 tosorriifat vo maliyyo qorarlarinin qobul edilmosini zoruri hesab edir.
Yuxarida qeyd olunanlarla yanasi, bazar iqtisadiyyati roqabati, sahibkarligin
inkisafin1 da mogsadouygun hesab edir.

Tasarriifat subyektlorinds maliyya resusrlarinin, dayarin dovriyyasinin, pul
axininin, maliyyo miinasibatlorinin vo sair icra etmo sortlorinin mocmuu maliyyo
menecmentinin obyektindo ifado olunur. Maliyyo menecmentinin subyektlori iso
obyektin moqsodoyonlii faaliyyatini hoyata kegirmok ti¢lin idaraetmonin miixtolif
alotlorindon istifado edirlor. Masalon, pul, qiymotli kagizlar, monfost vo s. Qeyd
etmok lazimdir ki, miiossisodo bas veron vo ya hoyata kegirilon proses, amoliyyat
0zii do bir sistemdon ibarstdir. Sistem — qarsihqh foaliyyst gdstoron miixtolif
elementlorin  mocmundan ibarotdir. Maliyyonin  idaro olunmasi  sisteminin
elementlori maliyyo menecmentino moxsus olan iimumi gaydalar1t miioyyon edir.

Zaman meyarina goro, maliyyo menecmenti strateji vo operativ — taktiki
menecmento ayrihr. Miiossisolordo investisiyanin idaroedilmosi strateji maliyyo
menecmentinin  funksiyasidir. Lakin tosorriifatda nagd pul Kkiitlosini operativ
gaydada idaroedon iso operativ-taktiki maliyyo menecmentidir.

Miiossisalordo maliyyo menecmenti aktivlori, kapitali, mvestisiyam, pul
axinlarimt  vo maliyys risklorini idaro edir. Biitiin geyd olunan morhalolords

maliyyonin somorali idaro olunmasi fuknsiyasi maliyyo menecmentino moxsusdur.
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Xiisusilo, gostorilon obyektlorin somoroli idaro olunmasi bazar iqtisadiyyatinda
rogabaotin vo risklorin mévcud oldugu bir soraitdo boyiik shomiyyot kosb edir.

Maliyyo menecmentinin mithiim alotlorindon birin1 risk togkil edir. Risk
problemi igtisadiyyatin har bir sahasindo movcuddur. Risk — maliyys sferasina
xiisusilo aiddir. Hor hans1 bir amaliyyat ilo slagadar olan risk, gdzlonilon monfastin
vo ya golirm ahnmamas1 ehtimahm yaradir.

Bazar iqtisadiyyat1 soraitindo tosorriifat subyektlorindo maliyyonin idaro
olunmasinin yeni sisteminin, yoni maliyyo menecmentinin somoarali idaroetmo
sisteminin rolu vo zoruriliyi boyiikdiir.

Bazar iqtisadiyyati soraitindo idaroetmo sistemi menecmentin vo onun 9sas
alotlormin  daima tokmillogdirilmoasini tolob edir. Maliyyo menecmentinin osas
alotlorimdon biri olan pulun rolu yiiksolir, onun istifado vo miiossisonin
foaliyyotinin son noticolorino tosir formalari miintozom tokmillosir. Yuxarida geyd
olunanlar mévcud magistr dissertasiyasinin movzusunun miiasir dovrdo aktualliq
toskil etdiymi gostorir.

Dissertasiyanin ndzari vo metodoloji asaslarnm maliyyo menecmentini
todqiq edon bir sira alimlorin islori togkil edir.

Maliyya menecmentinin predmeti. Maliyyo menecmenti — tosorriifat
subyektlorino maliyys resurslarinin daxil olmas1 va istifadosi ilo olagodar bas veran
maliyys miinasibatlorini ifads edir.

Maliyys menecmentinin obyektini pul resurslarinin harokati, sofarborliys
alinmas1 vo istifadosi toskil edir. Ciinki maliyyo menecmentinin istehsal
proseslorinin  tonzimlonmasindo rolu miiessisonin  biitlin  omoliyyatlarinin  vo
foaliyyotinin maliyya resurslari ilo olaqodar olmasina osaslanir.

Magistr dissertasiyasi garsisinda qoyulan vazifalar:

1. Maliyyo menecmentinin tosokkiilii vo inkisafin1 gdstormok.

2. Maliyyo menecmentinin mahiyyati, funksiyalart vo mogsadini izah etmok.

3. Miiossisonin maliyyo foaliyyotinin idaro olunmasinda pulun rolunu izah
etmok.

4. Riskin mahiyyati, novlori va s. xarakterizo etmok.



5. Maliyys bazarlari, mstitutlari vo onlarin alstlori ilo olaqodar masalolori
aragsdirmagq.

6. Bazar iqtisadiyyatt soraitindo maliyyo menecmentinin  alotlorinin
tokmillogdirilmasi ilo slagadar masalolori sorh etmok.

Tadgigatin moaqsadi. «Maliyyo menecmentinin osas alotlori vo onlarin
tokmillosdirilmosi» movzusunda magistr dissertasiyasim todqiq etmokdo moqsod
tosorriifat subyektlormin maliyyo foaliyystini idaro edon maliyyo menecmentinin
alotlorini, institutlarim1 vo s. otrafh todqiq etmok vo miiossisolordo maliyyonin idars
olunmasinda onlarin zoruriliyini vo rolunu géstormokdir.

Isin praktiki ohomiyyati ondan ibarotdir ki, «Maliyyo menecmentinin osas
alotlori vo onlarin  tokmillosdirilmos» mdvzusunda magistr  dissertasiyasi
qarsisinda qoyulan mosalalorin tadqiqi naticalorini miioyyan etmok va irali siiriilon
tokliflorin miiossisolordo maliyyonin idaro olunmasi sisteminin golocokdo daha da
tokmillogdirilmoesi {igiin istifado olunmasini mogsadouygun hesab etmok olar.

Magistr dissertasiyasimn elmi yeniliyi ondan ibarotdir ki, isdo bazar
iqtisadiyyat1 soraitindo miiossisolordo maliyyonin idaro olunmasinin totbiq olunan
yeni sistemi, yoni maliyyo menecmentinin mahiyyoti, rolu vo zoruriliyi nozori
cohotdon arasdirihir. Dissertasiyada maliyyo menecmentinin, yoni somoarali
idaroetmo sisteminin inkisafi ilo olaqodar masololor sorh olunur vo maliyys
menecmentinin alotlori, maliyyo bazari, qiymoth kagizlar, risk, pul vo s. iqtisadi
kateqoriyalarin miiossisonin  tosorriifat-istehsal foaliyyotinin - son  naticaloring
gostordiyi tosiri ilo olaqodar mosalolor arasdirilmisdir.

Biitin  yuxarida qeyd edilon mosololor arasdirilmis  vo  onlarin
tokmillagdirilmoasi {igiin bir sira istigamatlor miiayyan edilmisdir. Onlardan:

1. Olkonin iqtisadiyyatinda miixtolif sobablordon (iqtisadi  bohran,
devalivasiya vo s.) inflyasiya bas verorss, o zaman mogsadouygundur ki,
miiossisonin maliyys meneceri o layiholori hayata kecirmolidir ki, homin layihslor
cox da boyiik olmayan miiddoti ohato edocok;

2. Maliyyo meneceri inflyasiyanin movcud oldugu bir soraitdo pulun

gqiymatdon diismomasi ligiin olverigli gorarlar qobul etmolidir. Mosalon, miiossiso
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Oziinlin miivoqqoti sorbast pul vosaitini golocokdo golir gotirocok todbirlora
yonaltmoalidir;

3. Informasiya, tokraristehsal proseslorinin istirak¢ilar1 arasinda somoroli
olagonin qurulmasinin on vacib amillorindon biri olduguna gors, miisssisonin
informasiya bazasinin genislondirilmosi vo onun i faaliyystinin stiratlondirilmosi
miiasir dovrda zoruridir.

4. Aktivlorin optimal torkibini asaslandirmag.

5. Aktivlerin optimal soviyyasini saxlamaq.

6. Pul vosaitinin osaslandirilmamis «dondurulmasina» yol vermomok.

Mbolumat bazasi. Dissertaisyanin mévzusunu todqiq edon zaman Azorbaycan
Respublikasinin qanunlarindan, movzuya dair iqtisadi odaobiyyatlardan, statistik
molumatlardan va s. istifado edilmisdir.

Magistr dissertasiyasimin hacmi vo qurulusu. Magistr dissertasiyas1 giris, 3
fosil, 8 paraqraf, natico va tokliflordon, adabiyyat siyahisindan ibarotdir.

Dissertasiyanin birinci foslino (Maliyyo menecmentinin togokkiilii, mahiyyati
va konsepsiyalart) daxil olan suallar:

1. Maliyyo menecmentinin metodoloji asaslar1 vo konsepsiyalari.

2. Maliyyo menecmentinin tosokkiilii vo inkisafi.

3. Maliyys menecmentinin mahiyyati, funksiyalar1 vo mogsadi.

Dissertasiyanin ikinci foslino (Maliyyo menecmentinin osas alotlori) sonraki
suallar daxildir: miiossisonin maliyyo foaliyyotnin idaroolunmasinda pulun rolu;
risk — maliyyo menecmentinin on mithiim alotlorindon biridir; tosorriifat
subyektlorindo maliyyo axinlarinin idaroolunmasinda maliyyo bazarlari, mstitutlari
va alatlorin rolu.

Isin iigiincii fasline iso asagidaki sullar daxildir:

1. Miossiso maliyyosinin - idaro  olunmasinda istifado edilon alotlorin
toksmillogdirilmosi.

2. Maliyyo menecmentinin = golocokds  alotlorinin  tokmillog dirilmosindo

maliyys xidmaotlorinin inkisafina dair Strateji Yol Xoritesinin rolu.



I FOSIL. MALIYYO MENECMENTININ MAHIYYOTI,
TOSOKKULU VO KONSEPSIiYALARI

1.1. Maliyyo menecmentinin metodoloji asaslart va konsepsiyalart

Maliyys menecmentinin meteodoloji asaslarini menecmentin ononavi elmi
moktoblori; klassik menecment, (mosalon F.Teylor, Q.Ford) omok bdlgiisii
osasinda omoyin elmi togkili, xiisusi texnika vo texnolojiyanin totbiqi istiqamotindo
sonaye miihondisliyi; menecmentdo yeni elmi moktoblor (konsepsiyalar, sistem
nazariyyolori va s.) toskil edir.

Maliyyo menecmenti elminin  metodoloji  asaslarinin  iglonilmosinda
Azorbaycan Respublikasinin istisad¢1 alimlorinin do boylik rolu olmusdur.
Mosolon, professor T.9.Quliyev, professor T.O.Hiiseynov, professor, ie.d.,
A.Abbasov va s.

Maliyya menecmentinin metodoloji osaslarinda eyni zamanda rus elmi
moktobi do boylik rola malikdir. Xiisusilo rus moktabi bazar iqtisadiyyat1 soraitindo
maliyyo menecmenti sahasindo bir sira fikirlor iroli stirmiisdiir. Maliyyo vo maliyya
menecmenti haqqinda fikirlor L.A.Drobozinanin, A.M.Kovalevun,
V.M.Rodionovnanin, M.B.Romanovskinin, Q.B.Polyakin, D.M.Molyakovun,
V.S.Karelinin vo bagqalarinin elmi-metodik islorinds izah edilir.

Miiasir dovrdo maliyyo menecmentinin miiasir konsepsiyalart da var vo
homin konsepsiyalara antibohran idaroetmo konsepsiyasi, elmi idaroetmo
konsepsiyasi, idaroetmonin marketing konsepsiyasi, idaroetmonin  qlobal
strategiyas1 konsepsiyasi, bazar mexanizmlori ilo idaroetmo konsepsiyasi vo s
daxildir.

Maliyyo menecmenti bir elm kimi bir sira fundamental konsepsiyalara
osaslanir. Bu konsepsiyalar miiasir maliyys nazariyyslori asasinda islonilmigdir vo
bu istiqgamotdo tendensiyalarin mahiyyatini bas diigmok iiciin metodoloji osas1
toskil edir vo bu tendensiyalar maliyys bazarlarinda var. Konsepsiya (latin sozii
olub basa diismo sistem demokdir) basa diismonin miioyyon tisuludur, hor hansi

monanin izahidir. Konsepsiyalara daxildir: pul axini; pul resurslarinin miivaqqati
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qiymaetlilori; risk ilo golirin arasinda kompromis. Kapitahn doyeri; kapital bazarinin
effektivliyi vo sair pul axin1 konsepsiyasi» - miiossisoyo pul vosaitinin daxil olmasi
va ¢ixmast proseslori arasi kasilmodon davam edir Bu konsepsiyanin mahiyyatina
g0ro hor bir maliyyo omoliyyatinin osasimi pul axini, yoni genis monada pulun daxil
olmas1 vo miixtolif vaxtlarda xorclonmosi toskil edir. Pul axininin elementlori kimi
cixis edir: pul daxil olmalar1; golir; xorc, monfoot; 6domoalor vo s. Bu zaman ¢ox
hallarda s6hbat gozlonilocok pul axinindan gedir. Ancaq belo axinlar {i¢lin miixtolif
metod vo isullar islonilmisdir ki, bu da maliyyo xarakterli osash gorarlarin gobul
edilmasino imkan vertr.

«Miivaqgeti qiymatlor» konsepsiyasinin mahiyyati ondan ibaratdir ki, bu giin
movcud olan pul vahidi ilo miioyyon miiddstdon sonra almaq ti¢lin g6zlonilon pul
vahidi, eyni qiymoto malik deyillor. Bu forqin yaranmasi ii¢ osas sabob ilo
olagodardir: inflyasiya, pulun ddvriyyosi, gozlonilocok mablogin alinmamasinin
sobaobi — risk. Bu li¢ gdstoricinin (soboblorin) foaliyyoti, yoni tosiri molumdur. Belo
ki, inflyasiya naticasinda pul qiymatdan diisiir, yani miiessisaya gec daxil olan pul
vahidi qiymetdon diisiir, o asag1 alicihq gabiliyystino malik olur. Bildiyimiz kimi,
iqtisadiyyatda risksiz maliyyo omoliyyati yoxdur, homiso hor hansi1 bir sobabdon
ahnacaq pulun ahnmamaq ehtimah var. Lakin golocokdo ahnacaq pulla
miiqayisodo miiossisodo movcud olan pul vosaitinin dovriyyoyo buraxilmasi
naticosindo olavo golir oldo etmok olar.

«Risk 1o golirin arasindaki kompromis» konsepsiyasimin mahiyysti —
biznesdo har hans1 bir golirin alinmasi risk ilo miisayist olunur va risk ilo golirin
arasinda olaqo miitonasibdir, yoni gozlonilocok golir no qodor boyiikdiirso
(kapiatala qoyulusundan oldo edilocok golir) o zaman riskin dorocasi do bdyiik
olacaq vo oksina.

Bir ¢ox maliyyo omoliyyatlar1 bir ne¢o maliyyolosmo monbolorino malikdir.
«Kapitalin doyari» konsepsiyasinin mahiyyoti ondan ibaratdir ki, maliyyolosmonin
pulsuz monbolori yoxdur. Basqa s6zlo, hor bir maliyyolosmo monbayi nisbi xarclor
noviindo 6z doyorino malikdir vo sirket homin monbadon istifadoys goro 6domo

vermalidir; 1ikinci, miixtolif monbolorin doyorinin  ohomiyyati prinsipco sorbast
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deyil. Bu vo ya qorarin qobulunun mogsadauygungulugunu tohlil edon zaman
miitlog bu xarakteristikan1 nozoro almahdir.

Bazar miinasibotlori goraitindo bir ¢ox sirkotlor kapital bazarlart ilo
olagodardirlar vo onlar homin bazarlarda maliyyslogsmonin olave monbalorini tapa
bilirlor. Sirkotlor bu zaman 6z 06domogabiliyystini saxlamaq {iglin investisiya
portfelini formalasdira bilorlor. Beloliklo, qorarin qobul edilmosi vo kapital
bazarindaki faaliyyot demok olar ki, omoliyyatlarin aktivliyino borabordir vo biitiin
bunlar «Bazarin effektivliy» konsepsiyasi ilo oslaqodardir.

«Bazarin effektivliyp» konsepsiyasinin mahiyyati sonraki kimi izah olunur:
Bazarin yiliksok soviyyodo molumata malik olmasi vo bazar istirak¢ilarinin homin
molumatlar1 ala bilmok imkanina malik olmalari.

Bazarin fefektivliyinin ti¢c formasini gostormak olar:

- zoif bazar;

- orta soviyyado olan bazar;

- gliclii bazar.

Effektivliyin zoif formasi soraitindo sohmlorin cari  qiymotlori  ovvalki
dovrlorin gqiymatlorinin dinamikasini oks etdirir.

Orta soviyyado effektivlik soraitindo cari qiymotlor ancaq kegmisdo olan
qiymatlorin doyigilmosini deyil, hom do mdvcud vaziyyati do oks etdirir vo homin
molumatlar biitiin bazar istirak¢ilarina moxsusdur.

Giucli effektivik formasinda iso cari qiymotlorin molumatlar1  bazar
istirakgilart ticiin mohdudlasdirilir.

«Simmetrik  olmayan molumatlar»  konsepsiyasi  «kapital bazarinin
effektivlik» konsepsiyasi ilo six olagodadir. Bu konsepsiyanin mahiyyati ondan
ibarotdir ki, ayri-ayr1 insanlar elo molumatlara malik olarlar ki, bu molumatlar
kapital bazarinin biitlin istirak¢ilarina molum deyil. Ancaq bu konsepsiyaya osason
hor bir bazar istirak¢ist elo bilir ki, onun malik oldugu molumati onun roqibi bilmir
vo ona gora do o daha effektli qorar qobul eds bilor.

«Agent miinasibatlori» konsepsiyasi. Bu konsepsiyanin mahiyyotino goro

bazar iqtisadiyyati soraitindo sahibkarin funksiyas1 ilo miisssisonin cari idaroetma
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funksiyas1 arasinda olaqo ¢ox az olur vo bu zaman sahibkarin monafeyi ilo
idaroedon heyot arasinda ziddiyyotlor yaramir. Ona goro do, sahibkar agent
xorclorini maliyyslosdirmoys mocbur olur vo «Buraxilmis imkanlarin xarclorp»
(alternativ  xorclor) konsepsiyasinin mahiyyoti ondan ibarotdir ki, maliyyo
xarakterli hor hans1 bir qorarlarin gobul edilmasi ¢ox hallarda miioyyan hocmda
golir gotiro bilon alternativ variantdan imtina ilo olagedardir. Imkan dairasindo

alternativ xorclori qorar qobul edilon zaman miitloq nozoro almaq lazimdir.
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1.2. MALIYYO MENECMENTININ TOSOKKULU VO INKISAFI

Ictimai inkisafin miioyyan morholosindo maliyyo kimi miirokkob bir iqtisadi
kateqoriyanin - kompleks idaroetms sisteminin togkilina obyektiv zorurst yaranir.
Belo zorurot maliyyonin mahiyysti vo comiyyatin inkisa hayatinda vo har bir
tosarriifat obyektinin foaliyystindo onun miihiim rol oynamasit ilo slagadardir.
Maliyyo iqtisadi kateqoriya kimi maliyyo miinasibotlorini ifado edir vo bu
miinasibatlor idaroetmonin biitiin soviyyolorindo pul vesaitin soforborliyo ahinmasi,
xorclonmosi vo istifadosi proseslorindo bas verir. Qeyd etmok lazimdir ki,
tosorriifat foaliyyotinin miixtolif sferalarina maliyyonin aktiv tosiri ancaq maliyya
resurslarinin hocmindon, onlarin istigamstlorindon, istifadosindon deyil, homginin
bu tosir shamiyyatli doracads istehsal proseslorinin istirak¢ilar arasinda qarsihqh
maliyys miinasibatlorinin togkilinin somaraliliyindon do birbasa asilidir.

Miiasir dovrdo maliyyodon somorali istifado problemlori xiisusi ohomiyyaot
kosb edir. Ciinki bazar miinasibatlori soraitindo hor bir tosorriifat subyekti iigiin
foaliyyotinin miisbot notigosi, yoni gobul edilon qorarlarin osaslandirilmis olmasi
vo hor bir konkret iqtisadi soraitdo onlarin hoyata kegirilmosi naticosindo nozordo
tutulan golirin oldo edilmosi vacib sort hesab olunur. Tosorriifat subyektinin
foaliyyati vo iqtisadiyyatin basqa holgolori ilo qarsihgh slagoesi no godor miirokkob
olarsa, bu istehsalin idarsolunmasinin elmi vo kompleks idaro edilmasi sisteminin
totbiqini zoruri edir.

Iqtisadi adobiyyatlarda qeyd edildiyi kimi, idaroetmo — qoyulmus mogsodalora
catmaq Ug¢iin msanlarin stiurlu foaliyyotinin yonoldilmosi demokdir. Belo foaliyyot
somarali lisul va alotlorin se¢ilmasi vo onlarin har bir konkret soraitdo agilh totbiq
edilmosi ilo hoyata kegirilir.

Iqtisadi vo texniki proseslorin  siiurlu tonzimlonmosi {i¢iin insanlarin
foaliyyotinin  elmi toskilino tolobat ictimai inkisafin miioyyon morhololorinds
yaranmir. Belo tolobat istehsal proseslorinin genislonmosi, elmi-texniki toroqqj,
istehsal istirakcilar1 arasinda tosorriifat olagolorinin miirokkoblosmosi vo s. ilo
olagodardir. Qeyd edilon amillor hor bir tosorriifat subyektinin idarsolunmasina

olan yanasmanin dayismosini tolob edir. Tasorriifat vo iqtisadi proseslorinda
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msanlarin agillh vo moqsadyonlii foaliyystino zorurat ¢ox illor bundan qabaq
yaranmigdir. Demok olar ki, nazori vo praktiki cohatdon onun hoyata kecirilmosi
toxminon XIX asrin ikinci yarisina tosadif edir. XIX osrin ikinci yarisinda elmi-
texniki cohotdon istehsalin siiratlo inkisafi, miiassisa vo banklar arasinda qarsihqh
olagalorin genislonmasi va sair proseslor bas verir. Belo bir soraitds istehsahn idars
olunmasinin faaliyyatdo olan togkili sistemi yeni tosarriifat¢ihigin toloblorine uygun
golmirdi vo noticodo bir ¢ox firmalar ifldasa ugradilar, kapitalin horokotindo
¢otinliklor var idi vo s. Belo bir soraitdo ilk ndvbado miiassisalordo amok vo mohsul
istehsall sferalarinda idaroetmonin somoroli togkilino tolobat yarandi. Sonralar iso
somarali idaroetma sisteminin totbiqi miiossisolorin faaliyyotinin biitiin sferalarina
aid edildi vo bu iso tosarriifat subyektlorindo idarsetmonin kompleks sisteminin
formalagmasini vo istifadosini tolob etdi.

Comiyyatin inkisaf tarixinds tosarriifat subyektlorindo belo bir idarsetms
sisteminin taotbiqi ik dofs Fransada irali siirildii. Belo ki, 1888-ci ildo Fransada iri
metallurigiya miiossisasi iflasa ugrayir vo Q.Faul adli mithondis homin miiessisada
idaroetmo metodlarimin  doyisdirilmosine dair somoroli tokliflor irali siiriir, yoni
miossisonin idaroedlmosinin osaslandirilmis gaydalarin miioyyon edir vo homin
qaydalara ciddi omok edilmosi tolob olunur. Tezliklo homin miiossiso iflas
vaziyyatindon ¢ixir vo bazarda onun reytingi yiiksolir. Homin firma hal-hazirda da
foaliyyot gostorir.

Homin miihondisin tokliflorindo idaroolunmanin maliyyo funksiyasi osas yer
tuturdu. Mogsad iso kapitahn axtarisi, onun dovriyyssiin siirstlondirilmasi va
somarali istifadasi idi.

XIX-XX osrlordo comiyyotdo ictimai inkisafin siirotlonmosi maliyyonin
miossisalorin miixtolif nov vo formalarinda idaro edilmosinin somorali toskiling
sobab oldu. Bu iso maliyyo resurslarinin manevr edilmosmin yeni forma vo
metodlarinin  axtarilmasim tolob etdi. Homin dovr miixtolif &lkolords iqtisadi
potensiahn artimi, kapitahn sofrborliyo alinmasi vo onun iri inhisar¢ilarin olindo
markazlogdirilmasi prosesinin siiratlondirilmasi ilo xarakterizo olunurdu. Bu zaman

arttq sohmdar comiyyatlori, sigorta, maliyys vo kredit toskilatlart vo maliyys
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bazarlar1 inkisaf etmoyo basladi. Belo bir soraitdo maliyyo problemlorinin hollino
miitoroqqi yanasma ideyalar1 da meydana goldi.

XX asrin 30-cu illorinds diinya miqyasinda bas veran bohran bir ¢ox olkalorin
tosorriifat subyektlorindo ¢otinliklor yaratdi: istehsalin tempi asag diisdii, iflas bas
verdi. Bohran xiisusilo kigik vo orta, hotta iri miiossisolordo agir maliyyo voziyyati
yaratdi. Bu zaman birinci vozifo diinya miqyasinda giiclonon rogabot soraitindo
miiossisolorin “yasaya” bilmosi probleminin holli idi. Bir ¢ox vozifolor maliyys
resurslarindan omoli istifado etmok, onun hocmini optimallasdirma, xorclorin,
kapitalin vo omlakin qurulusu vo s. agilh idaroolunmasi yolu ilo holl edilirdi.
Beloliklo, belo bir soraitdo mikrosaviyyade maliyys proseslorinin vo risklorin agilh
idaroolunmasina obyektiv zorurot yarandi. Miilkiyystcilorin, miisssiso kollektivinin
sohmdarlarin vo onlarin torofdaslarinin iqtisadi monafelorinin  tomin olunmasi
maliyya resurslarindan somorali istifadoni tolob edirdi.

XX osrin 40-c1 illorindo vo sonraki dovrlordo inkisaf etmis Olkolordo
tosorriifatin yliksolisi maliyyonin idaroolunmasinin elmi cohotdon osaslandirilmis
sisteminin formalagsmasina osaslar yaratdi. Belo osaslara tosorriifatlarda maliyyo
omoliyyatlarinin genislonmosini, yeni maliyyo institutlarinin yaranmasini, ugot vo
hesabatlarin tokmillogdirilmosini, hesablagmalarin yeni formalarinin totbiqini va s.
gostormok olar. Biitliin geyd olunanlar iqtisadiyyatda pulun rolunu yiiksoltdi. Biitiin
bunlar mikro soviyyodo maliyyonin idaro olunmasinin somorsli sisteminin — yoni
maliyyo menecmentmin toskili vacib ohomiyyot kosb etdi Maliyyo menecmenti
ovvalco i1 miiossisalordo, sirkotlordo, sonralar iso bazar iqtisadiyyati 6lkolorindo
biitiin tosarriifat subyektlorinda togkil olundu.

Maliyyanin idaraolunmasi sistemi — dinamik sistemdir, yoni bu sistem daim
inkisaf edir vo tokmillogir. Maliyyonin idaroolunmasi sisteminin foaliyyotinin tosiri
0lkads konkret tarixi vo iqtisadi soraitds uygunlasmaqdan, tosorriifat goraitindon vo
har bir tosarriifat subyektinin xiisusiyyotlorindon asilidir. Bununla yanasi, hor bir
miiossisonin maliyys foaliyyotinin idaroolunmasinda yiiksok noticolorin do edilmosi

on vacib qaydalara (diinya tocriibasindo tosdiq edilon) amal olunmasindan, maliyyo
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stimullarinin aktivlosmosino tosir edon miitoraqqi metod vo formalardan istifado
edilmosindon birbasa asihdir.

Maliyyo menecmentinin togokkiilii comiyystin idarsetmo vo maliyys elminin
inkisafi, texnika, iqtisadiyyat, maliyyo vo pul diinyasinda bas veron yeniliklor va s.
ilo s1x slagadardir.

Miiossisonin ~ maliyyasinin ~ idaroolunmasinin =~ kompleks  sisteminin
togokkiiliiniin ilkin morholosindo sonraki todbirlora ciddi fikir verilirdi; istehsahn
daim davam etmosinin lazimi maliyyo tominati hesabina tomin edilmosi;
foaliyyotin miisbot son maliyyo naticolorinin oldo edilmosi iiglin biitiin maliyyo
resurslarindan somorali istifado olunmasi. Sonralar iso maliyyo menecmentinin
daha sorfoli (riskli) maliyyo omoliyyatlarinin vo ivestisiya qoyuluslarinin
aparilmasi, kapitalin artmasi vo monfastin maksimullasdirilmast istiqamotinda
faaliyyati giicliindirildi.

Tarixdo maliyyo menecmentinin funksiyalarinin genislondirilmosi ilo olagodar
bir sira moarhalolor geyd olunur:

1. 50-ci illorin birinci yarisi: bu dévrdo maliyyo investisiyalarimin yeni
modellori  (qiymotli kagizlar portfelinin  formalasmasi; dovriyya kapitalinin
idaroolunmasimin  tip modeli; pul resurslarimin  material ehtiyatlarimin - vo
hesablagmalarda olan pul vesaitinin somorali istifadosino yonaldilmasi);

2. 60-c1 illorin birinci yaris1 — miiossisonin omlakinin (aktivlorinin) tohlilinin
yeni metodlart;

3. 70-ci illor — fond birjasinin yeni alotlornin totbiq olunmasi (opsion —
investisiya layihalorinin secilmasi va realizasiyasinda istifads edilir);

4, 80-ci illor —  tosorriifat subyektlorinin  maliyyolosmsasi  vo
kreditlogdirilmosindoa, kapitahn soforborliys ahnmasi vo xorclonmoasinda, rogabatlo
olagodar risklor noticosindo itkilorin sigortalanmasi tisullarinda yeni metod vo
formalar;

5. 90-c1 illordon sonra miiossisonin tosarriifat foaliyyotino maliyys alstlorinin
tosir sferasimin  genislonmasi istehsalin  idarsolunmasinin  timumi  sisteminda

menecmentin yerini vo ohomiyyatini doyisdirdi. He¢ do tosadiifi deyildir ki, iri
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xarici firmalarda rohborlik soviyyesindo yeni bir vozifo meydana goldi, yoni
maliyys direktoru (sirkotin prezidentinin miavini). Maliyys direktoru — miiossisodo
somorali maliyyo sifasotinin formalagsmasina mosuliyyst dasiyir. Cilinki homin
maliyya siyasati miiossisanin inkisafinin imumi strategiyasinin an vacib elementini
toskil edir. Bazar iqtisadiyyati soraitindo sorbost tosorriifat vahidlorindo maliyyo
faaliyyatinin somorali vo miisbot idaroolunmasinin kompleks naticoli sistemi olan
maliyyo menecmentinin istifadosinin  zoruriliyi vo mogsadouygunlugu miixtolif
Olkalorin miiossisalorinin 1§ tocriibasi ilo tosdiq olunmusdur. Bu tokco inkisaf edon
Olkaloro deyil, eyni zamanda bazar iqtisadiyyatina yeni kegon Glkoloro do aiddir.
Belo ki, inzibati-idaroetmo rejiminin basa c¢atmasi ancaq miiossisolorin operativ
sorbostliyt deyil. Bazar iqtisadiyyati maliyyo vo tosorriifat masalolorinin  holli
istigamatindo miiassisalor garsisinda ciddi vozifalor qoyur. Bazar iqtisadiyyati
soraitindo hor bir tosorriifat subyekti tochizat, istehsal, satis vo maliyyo
omoliyyatlar1 sferalarinda sorbast qaydada qorar gqobul etmoys mocburdur vo homin
georarlarin icrast ilo olagadar mosuliyyst miiessisonin lizorine disiir. Belo
mosuliyyatin qiymoti demok olar ki, ¢ox yiiksokdir, ¢ilinki miiossiso iizorino diison
mosuliyyati yerino yetirmoyonda o 6z pul vesaiti vo ya amlaki ilo cavab vermoyo
macbur olur. Bazan iso milassisa 6z faaliyyatini dayandirmah olur.

Bazar iqtisadiyyat1 bir sira kateqoriyalarin inkisafini nozordo tutur;
miilkiyyotin miixtolif formalarimin (dovlet, xiisusi, bolodiyys vo s.) movcudlugu,
tosarriifat vahidlorinin tiplori; riskin mévcudlugu vo s. Eyni zamanda pulun rolu
yiiksolir, onun istifado formalar1 vo foaliyyatin son noticolorino tosiri genislonir.
Roagabot meydana golir, sahibkarliq inkisaf edir vo s. Belo bir soraitdo
osaslandirilmis gorarlarin qobulu, hoyata kegilmosi vo sonda miisbat naticonin aldo
edilmosi boyiik ohomiyyat kosb edir. Cox hallarda belo qorarlar pul veosaitinin
harokoti vo istifadosi ilo olagodar olan pul miinasibatlori saholorino aiddir. Ona
goro do, bazar iqtisadiyyatt soraitindo miiossisolor 0z faaliyystlorinin  maliyys
aspektlorino olan miinasibatlorini  kokiindon doyisdirmelidirlor. Bu iso  birinci
novbado tosarriifat subyektinin maliyys foaliyyotinin toskili vo idaroolunmasinin

yeni formalarinin axtarilmasini obyektiv zoruri edir.
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Biitlin  yuxarida qeyd olunanlar miossisolordo maliyys faaliyystinin
kompldeks idaroolunmasi sisteminin totbiq edilmosinin mogsodouygunlugunu
miioyyan edir. Beloliklo, bazar iqtisadiyyati soraitinde zoruri osaslar yarandiqca
tosorriifat subyektlorindo iqtisadi proseslorin  osash  tonzimlonmosi aloti  kimi
maliyyo menecmenti ¢ixis etmoys basladi. Ancagq maliyya menecmenti —

miiossisonin maliyys foaliyyotinin miisbot noticolorini tomin edo bilor.
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1.3. MALIYYD MENECMENTININ MAHIYYOTI, FUNKSIYALARI VO
MoQSoDI

Maliyyo menecmenti — tosorriifat subyektlorinin  maliyys faaliyystinin
maliyyalogdirma proseslorinin somorali idarsolunmasi sistemidir.

Maliyyo menecmenti — maliyya resurslarinin calb edilmasi vo istifadasi ilo
olagodar bas veron maliyyo miinasibotlori sistemini ifado edir.

Maliyyo menecmenti — miiossisonin idaroolunmasinin {imumi sisteminin bir
hissosidir vo ona goro do onun torkibino daxildir. Menecment tosorriifat
subyektlorinin maliyya foaliyyotini idars edir.

Beloliklo, idaroetmo, msanlarin siiurlu sokildo otraf miihito canli vo cansiz
mabity, texnika vo texnologiyaya, istehsal heyotino tosir etmoklo hadisa va
proseslori 0z axarina yonoltmok yolu ilo zoruri olan, ehtiyac duyulan naticolora nail
olmaqdir.”

Idaroetmo sistemi iki yarimsistemdon, yoni idaroolunan obyektdon va
idaroedon subyektdon ibaratdir.

Menecmento daxil olan idaroedon subyekt tosorriifat subyektindo maliyyo
resurslarini, pul axinlarimi vo s. idaro edir. Pul veosaiti, golir, xorc vo s. iso
miiossisado idars olunan obyekto daxildir.

Maliyys menecmenti miiossisonin balansimi optimal edon bir sistemdir.

Maliyyo menecmenti sistemi idaroetmonin tsullarimin metodlarinin vo s.
macmusunu ifars edir.

Bozi iqtisadisadgilar «menecment» dedikdo, asagidakilari nozordo tutur: a)
sahibkarlq faaliyyotinin togkili; b) firmanin iqtisadi strategiyasinin hazirlanmasi;
b) idaroetmenin togkili.>

Strategiya — kifayst qodor uzun miiddat {igiin miioyyon edilmis, ragabat

tistlinliiklorinin vo somorsliliyin artirilmas1 osasinda stabil iqtisadi gostoricilora vo

! Firmanmn iqtisadiyyati. Baki 2009. Telman Hiiseynov,sah.235.

?> Menecmentin (idaroetmonin) asaslart. Baki. 2001. T.©.Quliyev. soh.5
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bu gostoricilorin  arttmina nail olmaga imkan veron istiqamatlorin, foaliyyot
qaydalar1 vo normalarimin mocmusudur.”

Maliyys menecmentinds qabul olunan gorarlar real, aydin va ¢evik olmaldir.
Beloliklo, idarsetms sistemindo qobul edilon qorarlar mogsodouygun olmal,
komiyyat vo keyfiyyot miioyyon gostoricilorlo ifado edilmoli, optimal variant qorar
gobul edilmalidir.

Maliyyo menecmenti sistemindo idaroedon subyektin on miihiim vozifosi
gorarlar1 vaxtinda hazirlamaq va icra etmokdon ibarotdir.

Idaroetmoninin funksiyalarina gore qorarlar asagidaki istiagmotlordo qobul
edilir:

- planlagma;

- toskiletmo;

- motivlosdirmo;

- ucot, nazarat va s.

Funksional mozmununa gors iso qorarlarin istiqametlorine aiddir:

- maliyyo;

- vergi;

- istehsal,

- kommersiya vo sair.

Lakin vozifolorin holli xarakterino gors, qorarlar ayrihir; operativ vo strateji.
Idaroetmo qorarlari da informasiyalar kimi keyfiyyotli olmalidir. Bu mogsadlo
idaraetmo qorarlarina qars1 asas, imda taloblor qoyulur. Bels ki, onlarin:

1. mogsadli meyld, istigamoto malikk olmasi; 2. Sistemli, kompleksi
osaslandirilmasi; 3. Iyerarxiyah qaydada subordinasiya olunmasi; 4. Konkret
{invanh olmasi; 5. Direktivliyi; 6. Miivafiq resurslarla tominati.

Tosorriifat subyektlorindo maliyyo foaliyyotinin praktiki sferasi kimi maliyyo

menecmenti bir ne¢a iri saholoro ayrilir:

! Firmanmn iqtisadiyyati. Baki. 2009. Telman Hiiseynov.Sah.237.
?> Menecmentin (idaroetmonin) asaslart. Baki 2001. T.9.Quliyev. soh.215
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- Umumi maliyyo tohlii vo planlagdirma. Belo ki, tohlil vo planlasdirma
naticosindo miiossisads timumi maliyys strategiyasi formalasdirirhr;

- investisiya foaliyyotinin idaroolunmasi, yoni genis monada real aktivlora vo
maliyya aktivlorina investisiyalar;

- maliyya resurslarinin monbalorinin idarsolunmasi. Magsad, miisssisonin
maliyyo sabitliyinin tomin edilmosidir;

- pul wvosaitinin cari idaroolunmasi. Bura daxildir; miiossisonin cari
foaliyyotinin maliyyalosdirilmosi vo pul axinin toskili.

Pul axininin idaroolunmasi miiossisonin  6domoqabiliyyatini  vo  cari
O0domalorinin ritmikliyini nozerds tutur.

- miossisonin orta hesabla rentabelliyini tomin edon maliyys faaliyystinin
idaro olunmasi;

- tosarriifat subyektlorinin maliyys faaliyyotinin idarsolunmasinin (toskilinin)
moqgsadinin miioyyon olunmasi prosesini maliyyo menecmenti miioyyon edir.

Miiossiso vo toskilatlarda maliyyo menecmenti subyektin inkisafina dair
taktika vo strategiyasini hazirlayir.

Qars1ya goyulmus mogsadi aldo etmok {igiin gotiiriilmiius istigamot vo istifado
edilon vasitolor — maliyyo menecmentnin strategiyasinin mozmunu ifads edir.

Strategiya iso miiossisodo qarsiya qoyulan mosololorin icrasi variantlarina
biitiin imkanlarin yonaldilmasini nozords tutur.

Tosorriifat subyektlorindo prognozlasdirilan moagsodlora nail oldugdan sonra,
yeni strategiyalarin hazirlanmasi isino baglanihr.

Konkret miioyyon olunmus dovr {i¢lin nozords tutulan mogsodo ¢atmaq tigiin
gobul edilmis istigamat isa taktikanin mozmununu ifads edir.

Yuxarida geyd olunan funksiyalar miiossisonin maliyys menecmentinin bas
istigamoat lizro monitoring apardigini siibut edir. Hoqigoton, hor bir miiossisado
miintozom olaraq maliyyo plan1 vo illk hesabat tortib olunur; balansin aktivi
investisiya xarakterli qorarlar1 osaslandirmaga imkan verir; balansin passivi is9
maliyyalosmo monbalorinin vaziyyatini qiymatlondirir; monfast vo zarar haqqinda

hesabat miiossisonin monfoatliyi haqqinda molumat verir; pul vesaiti biidcasi, ugot
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vo hesabat hagqinda molumatlar vo pul vosaitinin horokoti haqqinda hesabat-
analitk qiymotlondirmadir vo ©6domo hesablagmalarin  voziyyotino  nozarot
aparmaga sorait yaradir.

Beloliklo, mozmununa goro maliyyos menecmenti kapital vo maliyys
resurslarinin horokotino tosir gdstormok tigiin miioyyon qorarlar hazirlayir. Mogsad
kapital vo maliyys resurslarinin horokstinin effektivliyini tomin etmokdir.

Maliyyo menecmenti — maliyyo bazarimin Ozlinomoxsus tsullar1 ilo yoni
maliyys aktivlorinin (sohm, istiqraz va s.) idaro olunmasi ilo alagodardir. Bununla
olagodar olaraq, maliyyo menecmentino bir idarsetmo kompleksi kimi yanasmaq
olar. Belo miirokkob idaroetmo kompleksino sonrakilar daxildir; valyuta
omoliyyatlarim1 idaroedon menecment; sohm, istirraz vo s. qiymotl kagizlar
idaroedon menecment; banklarda qisa vo uzunmiiddothi kredit omsoliyyatlarim
hoyata keg¢iron menecment; tosorriifat subyektlorindo risklori  idaroedon
menecment; daginmaz omlaki idaroedon menecment vo s.

Maliyyo menecmentindo idaroetmo obyekti kimi miiossisonin pul ddvriyyosi
cixis edir. Pul dovriyyasi pul 6domolori vo daxil olmalardan (bankdaki hesablasma
vo basqa hesablar) ibarotdir. Pul dovriyyesini idaroetmok — onun yaxin vaxtda vo
perspektivdo miimkiin voziyystini goro bilmok, pulun hocmini, daxil olma vo
xarclonmonin intensivliyini miioyyon eds bilmok bacarigidir.

Miiossisado pulun gozlonilon hocmi vo onun dovriyyssinin intensivliyini
miloyyon etmok ii¢lin pul ddvriyyosinin movcud olan biitiin toroflorini vo soraiti
tohlil etmok zoruridir. Miitloq kapitalin ddvretma prosesi maliyys resurslarinin
harakati va miiessisonin biitiin maliyys miinasibatlori qiymatlondirilmalidir.

Maliyyo menecmentinin obyektinin vo subyektinin funksiyalar1 foaliyyot
gostorir. Idaroetmo obyektinin funksiyalarina daxildir:

1. Tokraristehsal. Miiossisonin cari faaliyyatino vo uzun vo qisamiiddatli
aktivloro qoyulan (kapital qoyulusu) investisiyalarin effektivliyinin tomin edilmosi
lizro foaliyyot. Kapitalin sado tokrar istehsal, istehsal — kommersiya foaliyyotinin
Ozxorcini tomin edir. Lakin kapitahn genis tokrar istehsal iso miiossisonin istehsal

— kommersiya faaliyystinin 6zxarciniddoms va §zliniimaliyysalosmoni tomin edir.

20



Maliyyo menecmentinin  tokrar  istehsal funksiyasimin realizasiyasinin
effektivliyinin qiymotlondirilmosi asagidaki gostoricilorlo xarakterizo olunur:

- xuisusi kapitahn artimu;

- xuisusi kapitahn arttm tempinin balansin valyuta arttmi tempindan artiqhg;

- monfostin kapitallasmasi soviyyosi, yoni yigim fondunun formalagmasina
yonaldilon manfostin xiisusi ¢akisi;

- boliisdiiriilmoyon monfostin (miiossisonin soroncaminda galan) miisssisonin
tomiz manfostindo xiisusi ¢akisi;

- kapitalin golirliliyinin (rentabelliyinin) artmasi;

- miiossisonin golirliliyinin artimi hesabina kapitalin ddvriyyasinin siirotinin
artmast.

2. Istehsal funksiyasi — Kapitahn yerlosdirilmosinin effektivliyinin tomin
edilmosi iizro cari istehsal — kommersiya foaliyyotinin tonzimlonmosi. Bu funksiya
eyni zamanda tosorriifat subyektindo zoruri pul fondlarimin toskilini vo cari
foaliyystin maliyyoalogsmo monbalori ilo tomin olunmasini da nazards tutur.

Tosorriifat subyektlorindo maliyyo menecmentinin istehsal ~ funksiyasinin
realizasiyasinin effektivliyi asagidaki gostoricilorlo qiymotlondirilir:

- kapitahn qurulusu;

- balans monfootinin boliisdiiriilmosinin qurulusu;

- mohsulun maya doyorinin soviyyasi vo dinamikasi;

- mohsul vahidino diison xarclorin soviyyasi vo dinamikast;

- omak haqq1 fondunun saviyyasi vo dinamikasi.

3. Maliyya menecmentinin nazarat funksiyast — yoni, maliyys resurslarina
manatla nozarot. Hor bir tosorriifat omoliyyati miiossisonin monafeyino cavab
vermolidir, ¢iinki miiossisonin monafeyi onun son mogsadindon asilidir. Ona goro
do, maliyyo nozarsti daima aparilmahdir. Nozarot - omoliyyatlarin maliyyo
mogsadouygunlugu noqteyi-nozirdon hoyata kecirilmolidir. Belo ki, nozarot
xammal vo materialin doyorinin 6donilmosindon baslayaraq ta satisdan oldo edilon

golirm daxil olmasina qoadar biitiin proseslori ohato etmolidir.
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Maliyyo menecmentinin obyektinin funksiyalar1 idaroetmonin funksiyalar
vasitosilo realizo olunur. Belo ki, idaroetmo subyektinin funksiyalarina daxildir:

- maliyys vaziyystinin proqnozlagdirilmasi;

- maliyys faaliyystinin planlagdirilmasi;

- pul dovriyyosinin tonzimlonmosi;

- istehsal, investisiya vo maliyyo foaliyyotinin noticolorinin vo xorclorinin
ucotunun aparilmasi;

- kapitalin qoyulusunun vo istifadosmin effektivliyinin qiymotlondirilmosi vo
tohhli;

- tosorriifat  subyektnin  istehsal-kommersiya  foaliyyotinin  biitiin
istiqgamotlorindo pul vosaitinin daxil olmasi vo xorclonmosi iizorindo nozaraotin
apartlmasi.

Maliyyo menecmentinin idaroetmo obyektinn mocmuuna 1so asagidakilar
daxildir:

- doyarin dovriyyasi;

- maliyyo resurslari;

- maliyyo miinasibatlori;

- pul axini;

- sair.

Xiisusi qrup isanlar — maliyyo menecmentinin subyektini togkil edir.
Subyektlor idaroetmonin miixtolif forma, metod, tsullardan (tosir formalart)
istifado etmoklo obyektin effektili idarogiliyini toskil edirlor.

Maliyys menecmentinin idarsetms obyekti 6zii bir sistem demokdir va sistem
O0zii 1so miioyyon elementlorin mocmuundan ibarotdir ki, homin elementlor do
Oziinomoxsus xiisusiyyotloro malikdirlor.

Beloliklo, maliyyo  menecmentinin  idaroetmo  obyektinin  sisteminin
elementlorinin xiisusiyyotlorino asagidakilart gdstormak olar:

- sistemo daxil olan har bir element 6ziino aid olan funksiyani icra edir vo bir

elements moxsus olan funksiyani basqa bir element yerina yetirs bilmoz;
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- maliyyo menecmentinin idarsolunan obyektinin sistemino daxil olan bir
element basqa bir elementlorlo birgs foaliyyst gdstors bilor;

- maliyyo menecmentinin idarsolunma obyektinin sistemino daxil olan
elementlor bir-birilo garsiliqh slagads olurlar.

Beloliklo, maliyyo menecmentinin subyektinin idaroetmo obyektino miixtolif
metod, lisul vo formalarla tosiri subyektlo obyekt arasinda molumatlarin Gtiiriilmosi
soraitindo bas verir. Maliyyo menecmentindo idaroetmo  sistemi  miixtolif
molumatlarin verilmasi vo istifadosini miioyyon edir.

Tosarriifat subyektlorindo miiossisonin maliyya foaliyyotini idaroedon subyekt
bir sira asagidaki vozifalori icra edir:

- miiossisonin maonfostlo iglomasini tomin etmok mogsadi ilo zoruri maliyys
vosaitinin tomimnatini togkil etmok;

- genis tokrar istehsal xorclorinin maliyys tominatini togkil etmok;

- miiossisado dovriyyo kapitahinin dévriyyosini siirotlondirmok;

- tosarriifat subyektinin maliyys resurslarinin istifads istiqamatlorinin diizgiin
mioyyon edilmosi tizorindo maliyyo nozarotini toskil etmok;

- miiossisalor, bas idars, biidco, bank toskilatlart vo basqa subyektlor arasinda
maliyyo miinasibatlorini idara etmok.

Tosarriifat subyektlorinin  maliyyo menecmenti sonraki funksiyalari yerino
yetirir: miiossisonin maliyys foaliyyatini vo maliyys voziyystini proqnozlasdirir vo
planlagdirir; miiossisonin pul aximm planlagdirir vo tonzimloyir; miisssisonin
istehsal vo maliyys faaliyyotinin miisbot vo ya manfi naticolorini qiymatlondirir;
miiossisado  xarclorin - ugotunu  aparir; milessisado  kapital qoyuluslarinin
effektivliyini miioyyan edir; miiossisado pul axinina nazarst edir vo s.

Miiossisalordo maliyyo menecmentinin idaroedon subyektinin idars etdiyi
obyekto iso aiddir: pul axinlari; pul 6donislori; maliyys resurslari; pul fondlari,
maliyyo miinasibatlori; debitor borclari; kreditor borclari, maliyyo ehtiyatlari; borc
vasaitl va sarr.

Qeyd etmok lazimdir ki, muossisalorde pul axim (pulun dovriyyasi) qapah

xarakter dasiyir. Belo ki, pul aximi istehsal vo satisin hacmindon, kapitaldan,
23



maliyys ehtiyatinin hocmindon vo s. asihidir. Sonra, pul axininin hacmins eyni
zamanda kreditor vo debitor borclarinin hocmi do tosir gdstorir. Xiisusi kapital,
borc kapitali vo s. tosorriifat subyektinin pul axinimi monboalorini togkil edir.
Miiossisalordo istehsal, satis, maliyys, investisiya vo s. omoliyyatlar hoyata
kecirilir. Demali, biitiin bu istigamatlordo miisssisonin pul axinlari harokot edir.
Tosorriifat subyektlorindo maliyyonin idaro olunan obfekti kimi ¢ixis edon aktivlor
vo maliyyo Ohdoliklori (passivlor) miiossisonin genis tokrar istehsah prosesino
aiddir.

Miiossisolorda cari vo perspektiv dovrlor nozors ahnaraq maliyys idars olunur.
Belo ki, cari dovr vo perspektiv iiclin magsad vo vazifslorin hocmi miioyyan edilir.
Maliyyonin idarsolunmasi ilo olagodar zaman amili osas gotiirtildiiyiine goro
maliyys menecmenti 0zii do strateji va operativ menecmentlora ayrihr.

Miiossisada investisiyalarin idarsolunmasi strateji maliyys menecmenting
aiddir vo onun faaliyystino sonrakilar daxildir; investisiya layihalorinin tohlili va
maliyyo tominati; kapital qoyulusu ilo olaqodar qorarlarin hazirlanmasi; kapitalin
goyulusunun daha somoroli variantimin qobul edilmosi, kapitain maliyyo
tominatinin miioyyan edilmosi vo sair.

Tosorriifat subyektlorindo nagd pul axininin omoli surotdo idarsolunmasi
operativ. maliyyo menecmenting, yoni taktiki maliyyo menecmentino moxsusdur.
Operativ. - taktiki maliyyo menecmenti torofindon nagd pul axininin
idarsedilmosinin moqsadi asagidakilar ilo izah olunur:

- miiossisado nagd pul axininin dovriyyosmin siirotlondirilmosi;

- nagd pul axim1 hesabina aparilacaq xorclorin hocminin azaldilmast;

- miiossisado nagd puldan maksimum soviyyado somoronin oldo edilmosi.

Maliyyo menecmentinin funksiyalar1 asagidaki iki istiqametdo qruplasdirilir:

1-ci istigamot: maliyyo menecmentinin idars olma sistemi kimi funksiyalari;

2-ci  istigamot:  maliyyo =~ menecmentinin  tosorriifat  subyektinin
idaroolunmasimin xiisusi sahosi kimi funksiyalari.

Yuxarida qeyd olunan birinci istigamotds  maliyyo  menecmentinin

funksiyalarina miiossisonin  maliyys faaliyystinin ~ qiymatlondirilmosi, samarah
24



molumat bazasinin toskili; miiossisonin maliyyo strategiyasinin
prognozlasdirilmasi; maliyyo faaliyysti {iciin gorarlarin gobulu vo realizasiyasi;
maliyya foaliyyati liclin gobul olunmus qorarlarin icras1 {izorinds nazarstin
apartlmas1 daxildir.

Ikiinci istiqgamotdo, yoni tesorriifatin maliyyo foaliyyatinin idaroolunmasinin
xiisusi istiqamati kimi maliyya menecmentinin funksiyalarina sonrakilar aiddir;
miossisonin  aktivlorinin  idaroolunmasi;  tosorriifatin  xilisusi  kapitalinin
idaroolunmasi; tosorriifat subyektinin investisiyalarinin idaroolunmasi; miiossisado
pulun horokatinin idarsolunmasi; kommersiya vo maliyyo risklorinin idarsolunmasi
vo miiessisonin iflasi ilo olagodar gorarlarin qobul edilmosi vo realizasiyasi.

Tosorriifat  subyektlorindo maliyyonin  idaroolunmas1  xiisusi mexanizm
osasinda hoyata kecirilir.

Miiossisonin -~ maliyyo  foaliyyotini  idaroedon maliyyo  menecmentinin
mexanizmi bir sistemdir vo bu sistem bir sira elementlordon ibarotdir vo homin
elementlorin torkibi asagidakilardan ibaratdir:

- tosarriifat subyektinin maliyys faaliyyatini tonzimloyan hiiquqi-normativ
baza;

- subyektin maliyyo foaliyyotinin tonzimloyicisi kimi ¢ixis edon bazar
mexanizmi ki, bu element do maliyyo bazarinda formalasir, ¢iinki bazarda tolob vo
toklif osasinda qiymot, faiz doracesi, kapitalin monfootliliyinin orta normasi vo s.
formalasir;

- daxili mexanizm vasitasilo tosarriifatin maliyys foaliyyoti tonzimlonir.

Daxili mexanizmo aiddir: miiessisonin nizamnamasi; miiossisonin maliyya
siyasoti; miiossisonin maliyya strategiyasi; daxili normativlor va s.

Miiossisodo maliyyo foaliyyotini idaro etmok iiciin istifado olunan iisullar,
metodlar, vasitolor, nozarot, planlagsma, qiymotlondirmo proseslorindo totbiq
olunur. Belo metodlara daxildir:

1. Balans metodu:

2. Igtisadi — statistik metod;

3. Miigayiso metodu.
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Maliyys menecmentinin mexanizmi

Y Y Y A 4

Miiossisonin maliy- Miiossisonin maliyya Miiossisonin maliy- Miiossisonin maliy-
ya foaliyyatinin foaliyyotinin tonzim- yo faaliyyatinin yo faaliyyatinin
hiiquqi tonzimlon- lonmosinin bazar tonzimlonmasinin idara edilmosinin
mosi mexanizmi daxili mexanizmi metod vo tisullar

Sonda qeyd etmok lazzmdir ki, miiasir dovrde tosorriifat siibyektikinin
maliyys faaliyystinin idarsolunmas1 yeddi mearholodon ibarstdir vo hor morhalo
Oziinamaxsus mozmuna malikdir.

I marhala: Maliyys menecmentinin mogsadi:

I moarhalonin mazmunu: Miossisonin daxili tosorriifatgihq soraiti vo xarici
voziyyati nozoro alinmaqla tosarriifat siibyektinin mogsadi.

1l marhala. Miiassisado har bir obyektin vozifasi.

Il marhalonin mazmunu: Hor bir obyektin xilisusiyyatlorino osason faaliyyatin
miistovisinin miioyyon edilmosi.

III marhala: Iroliyo qoyulmus mogsada catmaq iiciin meyarlarin miioyyan
edilmosi.

Il morhalonin = mazmunu: Kapitalin  istifadosinin  siirotlondirilmosi,
materiallardan  istifadonin ~ somoaraliliyinin  yiiksoldilmosi, maya  doyarinin
azaldilmas1, monfastin vo golirin hacminin artirilmasi va s.

1V moarhala: Miisssisonin cari vo perspektiv maliyys planlarina daxil edilon
gostaricilorin osaslandirilmis olmasi.

1V moarhalonin mazmunu: Maliyys planlarinin optimal variantinin  gqobul
edilmosi.

V marhala. Optimal variantla qobul edilmis gorarin realizasiyasi.

V' moarhalonin mazmunu: Mallyys planinda nozards tutulan xarclorin somorali

maliyyalogsma monbalorindon istifads.

26



VI morhalo. Misssisodo maliyys omoliyyatlart  iizorindo cari  maliyys
nozarotinin hoyata kegirilmosi.

VI marhalonin mazmunu: Muassisada pul axini lizarinds maliyys nazarati.

VII  morhala: Tosorrifat subyektlorindo  hoyata kecirilon  qorarlarin
somarsliliyinin miioyyan edilmasi.

VII marhalonin mazmunu: Miiossisonin maliyys foaliyyotini xarakterizo edon
biitlin  gostoricilorin  qiymotlondirilmosi  vo askar edilon konarlagsmalarin
sobablorinin miioyyon olunmasi.

Yuxarida qeyd edildiyi kimi, maliyyo menecmenti idaroetmo sistemi kimi

idaroedon subyekt vo idaroolunan obyektdon ibarst olmaqla iki yarim sistemo

ayrilir:
Idaroedon (subyekt)
Maliyys xidmoti Maliyys meneceri
Idaraolunan (subyekt)
Pul axim Kapitaln Maliyyo resurslari

dovriyyasi

Idaroetmonin subyekti, obyekto idaroetmonin iimumi funksiyalar1 vasitosilo
tosir gostorir. Homin funksiyalar1 daxildir:

- tohlil;

- planlagma;

- ucot;

- nozarat;

- tonzimloma.

Miiossisado idara edon (idaroetmo subyekti) sistemino daxildir:
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- texniki $Obo;

- kommersiya sobosi;

- istehsalat sObosi;

- maliyyo sobasi;

- miihasibat $6basi vo sair sobalor.

Miiossisolordo idaro olunan sistem onun tosorriifat foaliyyotini xarakterizo
edir. [daroolunan sistem asagidaki elementlorlo xarakterizo olunur:

- omoayin toskili;

- istehsahn toskili;

- xarici iqtisadi olagolorin toskili;

- oamoak kollektivinin sosial soraitinin toskili vo saira.

Maliyys xidmoti miisssisado maliyys menecmentinin strategiya vo taktikasin
hazirlayir vo hoyata kecirir. Strategiya vo taktikam1 hazirlamagdan moqgsad
miossisonin golirini artirmaqdan ibarstdir.

Hor bir miiessisonin  maliyys xidmatinin qurulusu onun hacmindaon,
foaliyyotinin ndviindon, garsisina qoyulan vozifolordon vo s. asihdir.

Tasarriifat subyektinin maliyyo foaliyyotinin idaroolunmasi sxemi

Icrag1 miidir

Maliyys iizro Istehsal iizro Marketing

miiavin miiavin tizro miiavin

Maliyya

meneceri Bag mithasib
Maliyya tahlili

Maliyys ucotu

Maliyys planlasdiriimasi vy
i S . Hesabatm tortibi
nvestisiya siyasoti
Nagd pul axini Daxili auditin toskili
Kredit siyasoti Foaliyyotin molumat
Vergilorin idaro olunma- tominati
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Maliyyo  menecmentinin  idaroetmo  subyektinin  (maliyyo  xidmotinin)
funksiyalarindan sonrakilart qeyd etmok olar:

- muossisanin iqtisadi inkisaf istigamatlorini miioyysn etmok;

- miossisonin iqtisadi inkisafi liglin maliyyalogsmo monbolorini vo moblogini
planlagdirmag;

- tosorriifat subyektinin investisiya siyasotinin strategiya vo taktikasim
hazirlamaq;

- miiossisonin kredit siyasotini isloyib hazirlamagq;

- miiossisonin cari va perspektiv planlarin1 hazirlamagq;

- biznes-planin bélmolorinin hazirlanmasinda istirak etmok;

- muiossisonin maliyys faaliyystinin idars olunmasi;

- muiassisanin xarclorinin maliyys tominatini toskil etmok;

- miiossisonin bagqa tosarriifat sybuektlori ilo hesablagsmahrini toskil etmok;

- miiossisonin maliyys faaliyyatinin naticolorini qiymatlondirmak;

- miiossisonin maliyyo foaliyyoti {izorindo nozarot aparmagq.

Hal-hazirda  tosarriifat  subyektlorindo  menecerlor  maliyyonin  idars
olunmasinda halledici rol oynayirlar.

Kommersiya toskilatinin maliyyo foaliyyotinin idaro olunmasinda maliyyo
meneceri vacib rol oynayir. Maliyyo menecerinin vozifolorino asagidakilar
daxildir:

- dovriyyo kapitalinin idaro olunmasi;

- debitor vo kreditor borclarinin idars olunmasi;

- risklori  nazoro  almaqla investisiya layiholorinin - somarsliliyinin
qiymtlondirilmasi;

- tosarriifat foaliyyotinin toskili;

- maliyyo nozarati;

- valyuta siyasotinin aparilmasi;

- kredit siyasotinin aparilmasi;

- tosarriifat subyektinds maliyys isinin togkils;

- operativ maliyys isinin toskili;
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- maliyyo sonoadlogsmosinin formalagmasi (bank, statistika).

Miiasir dovriin toloblorino uygun olaraq menecerlor elmi miilahizolor asasinda
foaliyyat gOstormolidirlor. Onlar 6z foaliyyeotlorindo sonraki prinsiplori  asas
gotiirmolidirlor:  foaliyyotin -~ somoraliliyi; idarocilik  sistemi  elmi  cohotdon
osaslandirilmahdir; qobul etdiklori qorarlarin  optimal variantt  segilmolidir;
gorarlarin  gobulunda  menecerlor  morkozlosdirilmis  vo  eloco  do
morkozlosdirilmomis bdlgii sistemini olagolondirmoelidirlor va s.

Tosoriirfat subyektlorindo maliyyo menecerlori miiossisonin faaliyyotino aid
olan biitliin molumatlara malik olmahdir. Onlar iqtisadiyyatda vo miiossisodoki
voziyyetlo olagodar olaraq operativ qaydada osaslandirilis qorarlar gobul edo
bilmoalidirlor.

Maliyyo menecerinin rohbor tutdugu osas prinsip — firmanin monafeyudir.
Miiossisonin  foaliyyotinin - son maliyyo maqsadi prosesds istirak edonlorin
moqgsadlormin zoncirvari olagodo oldugunu gostormokdir. Omoliyyatlarin hiiquqi
ganunauygunlugu golirlorin qanuniliyini vo miidafissini tomin edor. Ona gora do,
miossisado (firmada) maliyyo menecerinin funksional vozifosi asagidakilardan
baratdir:

- miiossisonin kapitah vo maliyyo resuprslart ilo tosorriifat omoliyyatlarinin
tominatim hiiquqi cohatdon qanuniliyini tomin etmok;

- kommersiya omoliyyatlarinin  biitlin  istirak¢ilarinin - normal maliyys
miinasibatlorini tonzimlomok;

- kapitahn qoyulusunun plan vo prognozunu hazirlamaq vo onun effektivliyini
qiymetlondirmak;

- miiossisonin kredit vo valyuta siyasotinin se¢ilmosi vo asaslandirilmasi;

- miossisonin  golirliymin  artmasina yonoldilon investisiya layihalorinin
islonilmasi vo realizasiyast;

- maliyyo risklorindon vo itgilordon kapitalin vo maliyyo omoliyyatlarinin
sigortalanmast;

- milossisonin reytinginini askar edilmosi;
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- tosarriifat subyektinin istehsal-kommersiya foaliyystinin miintozom maliyys
resurslar ilo tomin edilmosi;

- maliyya resurslarindan somarali istifads iizorindo nozaratin aparilmasi;

- miossisonin  vo onun miistorilorinin ¢ maliyys noticolorinin  vo maliyyo
voziyyatinin tohlili.

Tosorriifat  subyektlorindo  ayri-ayr1  istigamotlor  {izro  menecerlorin

funksiyalarin1 oks etdiron sxem:

Maliyys iizro prezidentin miiavini

A 4

Nozarotgi Xozinodar
Vergilor tizra Istehsal xarclori- Kompyter Miihasibat
menecer nin ucotu iizra hesablamalari iizra hesabati tizra
menecer menecer menecer
Kredit tizro Tonzimloms va Maliyys Kapital qoyulisu
hesabat nazarat iizra planlasdiriimas1 lizra hesabat
hesabat izra hesabat

Qeyd etmok lazimdir ki, miiasir dovrdo tosarriifat siibyektlorindo foaliyyot
gostoron maliyyo menecerinin iki noviinii qeyd etmok olar: yiiksok soviyyodo
tocriiboyo vo biliyo malik olan menecer (genis profili) vo funksional (ixtisaslasmis)

maliyys meneceri.
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Tosarriifat subyektindo movcud olan biitlin  funksiyalar1  (maliyyonin
idaroolunmasi ilo olagodar) tocriibodco icra edo bilon menecer-genis profilli hesab
olunur. Lakin tosorriifat subyektinin maliyyasinin idars olunmasinin ayri-ayri
istigamotlorindo ixtisaslasmus idaragilik vozifalorini icra edon soxs — funksional
menecer adlanir.

Umumiyyatlo, milasir  dévrdo  tosorriifat  subyektlorindo  maliyya
menecerlorinin bir sira formalar1 foaliyyot gostorir vo onlar bir-birindon foqlonirlor.
Belo menecerloro gostormok olar; investisiya meneceri; tosarriifat subyektindo pul
dovriyyesini toskil edon menecer; maliyyo risklorinin ayri-ayri ndvlorini idaroedon
maliyyo meneceri; miiossiso iflas goraitindo oldugqda onun vaziyystinin maliyya
saglamlagdiriimasini togkil edon menecer.

Tosorriifat subyektlorindo  maliyyo ~ menecerlormin @~ on  miihiim
fuknsiyalarindan sonrakilari qeyd etmok olar; maliyys prognozlasdirilmas: va
planlagdirilmasi;  maliyyo resurslarindan  istifadonin  somorali  istifadonin
giymatlondirilmasi; xiisusi vo borc kapitahnin qiymetlondirmok; ayri-ayr1 xorclorin

diizgiin maliyyalosmo monbalorinin miiayyan edilmosi.
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I1 FOSIL. MALIYYO MENECMENTININ OSAS ALOTLORI

2.1. Miiassisanin maliyya faaliyyatinin idaraolunmasinda pulun rolu

Miiasir dovrdo maliyyo menecmentinin hoalledici alotlori olan pul vo maliyya
risklorino, onlarin formalarina vo somorali idarsolunmasi iisullarina hoalledici
soviyyado fikir verilir.

Miiossisolordo tosarriifat proseslorinin vacib kateqoriyalarimin formalart vo
homin proseslorin idaroolunmasinin helledici alotlori kimi pul va risk ¢ixis edir.

Pul ¢ox genis vo miirokkob mofhumdur. Ona gora do, pul anlayisim tam vo
hartorofli agiqlamaq ¢ox c¢otindir. Bu hor seydon oavvel pulun mahiyyati haqqinda
vahid yanagsmanin olmamasi ilo slagadardir. Bizim fikrimizca, pul biitiin amtos va
xidmoatlorin 6donisi vo onlarin doyarinin Olgiilmosi liglin sdzsiiz vo azad qobul
edilon iqtisadi nemotdir. Bu miisyyonldasdirms pul anlayisina tokco bizim har giin
istifado etdiyimiz kagiz kupyuru vo moneti deyi, hom do onun biitiin basqa
formalarini ilk ndvbade nagdsiz daxil etmoys imkan verir."

Bazar iqtisadiyyati soraitindo miiossisolordo hor hansi bir istehsal vo maliyyo
gorarlarinin gabul olunmasinda vo asaslandiriimasinda istor pulun, istorsa do riskin
rolu vo ohomiyyoti durmadan yiiksolir. Miasir dovrdo tosorriifat subyektlorinin
foaliyyotindo pulun vo riskin  rolunun yliksolmosi bazar miinasibatlorinin
xiisusiyyatlori vo bu iqtisadi kateqoriyalarin xarakteri ilo osaslanir, ¢ilinki onlar
iqtisadi proseslora koklii suratds tasir etmoak qlivvasine malikdirlor.

Miiossisolordo, onlarin normal foaliyysti vo toskil iiciin zoruri olan ilkin
kapitahn (nizamnamo fondu) asas formalasma monbai kimi pul ¢ixis edir.

Pul miiossisonin foaliyyotinin biitiin istiqamotlorini ohato edir, o olavo golir
gotiro bilor vo ya itkiyo sobob olar. Belo fovqgolado imkanlara pul 6ziiniin
funksiyalar1 noticosindo malikdir. Molumdur ki, pul imumi ekvivalent, doyar

Olciisii, 6domo, todaviil, diinya pulu vo y181im vasitosi kimi ¢ixis edir.

! Maliyys biznesi. Baki. 2014. A.B.Abbasov, S.A.Abbasov.soh.34
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Pulun doyer 6lgiisii funksiyasindan miisssisonin istehsal-maliyyo foaliyyatindo
hor bir tosarriifat vo maliyyo omoliyyatlarinin noticolorinin miiqasiyss edilmosinda
alot kimi istifads edilir.

Tosorriifat subyektlorindo istehsal olunmus vo satis liciin hazirlanmis mohsul
iclin pul daxil olmalar1, homin mohsulun istehsah vo satis1 ilo olagoadar xarclor iso
pul xorclori ilo ifado olunur. Miiossisonin foaliyyotinin son naticosi, yoni monfoot
vo Yya zororlor pul wvasitosi ilo Olgligiiliir. Pul vahidindo ifado olunan doyor
Olgtistinlin  movcudlugu miisssisonin  golirlorinin  vo xorclorinin  hesablanmasina
doyor kateqoriyalarinda nozordo tutulan moqsadloro ¢atmaq Tglin gorarlarin
optimal variantlarin1 secib miiqayisalor aparilmasina real imkan verir.

Bazar iqtisadiyyati soraitinds mohsul istehsah vo ya faaliyyotin basqa
novloring material qiymatlilorinin alinmasi ti¢iin pul asas monbai toskil edir. Pul
miossisonin  is¢ilori, torofdaslari, dovlot, bank vo s. subyektlorlo maliyyo
ohdaliklorinin yerino yetirilmosindo do istirak edir. Miiossisonin biitiin xarclormin
Odonilmosi vo vaxtinda 6domolorin hoyata kegirilmosi ticiin pul daxil olmalar1 tolob
olunur. Homin pul daxil olmalarin hacmi xarclorin hocmino vo 6donilmo vaxtina
cavab vermolidir. Ona goro do, miiossisonin maliyyo foaliyysti idaro olunan zaman
pul daxil olmalarina, golirlorin xorclorlo vaxtina goéro balanslagdirilmasina,
balansin ilkvidliyino, tosorriifatin  6domoqabiliyyotino xiisusi fikir verilir. Bu
mogsadlo miiossisodo maliyyo xidmoti torofindo «ddomo toqvimi» tortib edilir,
balansin likvidliyi miioyyon olunur. Miiossisolordo balansin likvidliyi onun
aktivlori vo maliyyo ohdoliklori gostoricilori osasinda miioyyon olunur. Belo ki,
balansin likvidliyi miiossisonin aktivleri hesabina borclarinin 6donilmosini ifads
edir. Bu zaman miitloq miiossisonin aktivlorinin pula c¢evrilmosi vaxti onun
ohdaliklorinin silinmo vaxtina uygun golmolidir.

Yuxartda qeyd olundugu kimi, miiessisado golirlor hesabina xarclorin
balanslagdirilmas1 {igiin «d8domo toqvimi» tortib olunur. Odomolorin  toqvimi
miiossisonin pul axim1 haqqinda real molumatlar asasinda tortib olunur. Pul axim
haqqinda molumat bazasim vosaitin daxil olmast vo ddomolorin moblogi vo vaxti

hagqinda sanad asasinda molumatlar toskil edir. Homin sonadlors daxildir:
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- alicilirla baglanmis miiqavilo;

- mohsulun alqi-sats1 akti;

- mohsulun 6danilmasi li¢iin hesab sonadi;

- 0domo tapsingi;

- mahin gondarilmosi toqvimi;

- qiymotin razilasdirilmas1 haqqinda sonad;

- omok hagqinin 6donilmosi vaxti;

- debitor vo kreditorlarla hesablasmalarin voziyyati;

- sair sonadlor.

Hor bir 6domo vo vosaitin daxil olmasimin konkret molumat slamati (mablog

vo miiddat) vo sonadli manbai var. Ogar miiassisanin maliyys meneceri pul axinini

somorali idars etmok istoyarso, o zaman o planlagdirilan daxil olmalar vo 6domalor

hagqinda molumata malik olmahdir. Pul axim haqqinda doqiq moelumatlar

miiossisado «ddomo togvimininy osaslandirilmis tortibi {iglin zoruridir. Odomo

togviminin golirlor hissasi ilin ovvolino vosait qaligini (hesablasma hesabi, valyuta

hesabi, kassa), satisdan oldo edilon goliri, debitor borcunun silinmosini va sair daxil

olmalar1 oks etdirir. «Odomoe toqvimivnin ikinci bdlmosindo (xorc hissesi) iso

irolido olan xorclor vo kociirmoalor, kreditin verilmasi, kreditor borcunun silinmosi

va s. xarclor gostorilir. Hor iki bolmonin balanslagdiriimas: miitloq zoruridir va

yaxud mogsadouygundur ki, golirlor xorclordon artiq olsun vo ya oksino do ola

bilor.
Odomo balansmn irilosdirilmis sxemasi
(min manat)
Galirlor Mboblag Xarclar Mboblog
Vosaitin - daxil olmas1 vo | 5661,7 Xorclor vo ayirmalar 3840,3
golirlor
Kreditlorin ahnmas1 299 Kreditlorin silinmosi  vo| 1100
faizlorin 6donilmosi
Biidcadon toxsisat 1430 Biidcays 6domalor 2450,4
Alinmis  maliyya resursla- | 7390,7 | Boliisdiiriilon maliyysa resurs-| 7390,7

rinin Umumi hacmi

larinin timumi moblogi
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Miiossisolor yuxarida gostorilon formada tortib etdiklori balans asasinda zoruri
pul vosaitinin alinmas1 {igiin strategiyant segcirlor.

Pulun todiyys wvasitosi funksiyast kredit miinasibatlorinin inkisafi, yoni
Odonisin mohlotlo hayata keg¢irilmosi imkanhgi ilo olagodar meydana golmisdir.
Todiyyo vasitosi kimi ¢ixis edon puldan omtoonin kredito satisi ilo yanasi, pul
ssudalarinin verilmasindo vo 6donilmasinds, maliyys orqanlan ilo qarsihgh pul
miinasibatlorindo (vergi todiyyalori), is¢ilorin omok haqqinin 6donilmosindo vo s.
istifado edilir. Todiyys vasitosi kimi miixtolif borc ohdoliklori; vekgellor, kredit
kartlar1, ceklor cixis edirlor.’

Pulun y1gim funksiyasindan istifado olunmasi onun 6doms vasitasi vo doyer
Olelisti  funksiyalarim neco yerino yetirmosindon vo oOlkodo Umumi iqtisadi
voziyyotdon asilidir. Ogor pulun aliciliq qabiliyyati asagi diisiirso, o zaman
inflyasiya proseslorinin vo riskin soviyyasi yiiksolir, miiossisalorin inkisafinda
geyri-miioyyanlik yaranir. Son noticads miiassisalorin pul resurslarinin yigiminda,
chtiyatlarin artirilmasinda vo investisiyanin hoyata kecirilmosindo marad: azalr.

Ogor pul daima alicihq qabiliyyatino malik olarsa, bu miiessisonin somorali
foaliyyoti vo inkisafi i¢iin vacib sortdir.

Pulun on miihiim funksiyalarindan birini iso diinya pulu funksiyas1 toskil edir.
Olkolor vo miiossisolor arasindaki xarici iqtisadi miinasibatlorde pulun diinya pulu
funksiyasindan istifado edilir. Xarici iqtisadi miinasibotlordo  pulun bu
funkisyasindan asagidaki istigamotlords istifado olunur:

- mal vo xidmotlorin doyorinin 6donilmosindo;

- kredit amoliyyatlarinin apaorilmasinda;

- dovletlorin  vo beynolxalg maliyyo institutlarinin  valyuta ehtiyatlarinin
formalasmasinda;

- sair xarclorin 6donilmasindo.

Miiossisonin maliyyo meneceri alqi-satqi obyekti olan pul vosaitinin daha

yaxst totbiqinin tosirini vo giiclinii nazoro almahdir. Ciinki, ancaq pul vasaiti

! Maliyys biznesi. Baki-2014. A.B.Abbasov, S.A.Abbasov.ssh.36
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miiossisaya olavo golir vo ya itki gotirmok qabiliyyatino malikdir. Ona goro do,
pulun miiossisonin faaliyyotinin son naticolorino tosirini nozoro almaqla biitiin
gorarlar asaslandiriimal va qabul edilmalidir.

Vacib alot olan puldan siiurlu vo somorali istifado tolob edir ki, onun spesifik
xiisusiyyatlort Oyronilsin. Ciinki pulun spesifik xiisusiyytolori onun doyorinin va
qiymetinin miioyyon edilmosine aiddir. Qeyd etmok lazzmdir ki, pulun dayeri
daimi deyil, o doyison iqtisadi kateqoriyadir vo bir ¢ox amillor ona tosir edir. Belo
ki, pulun doyori inflyasiya proseslorino kokli tosir gostorir, ¢iinki inflyasiya
proseslori pulun alicihq qabiliyystindo 6z oksini tapir. Xiisusilo, inflyasiyanin
yiiksok soviyyosi daha qorxuludur, bu zaman ohalinin alicithq gabiliyyoti asag
distiir, bohran soraiti yaranir, qiymot yiiksolir, bir ¢ox omtoslora tolobat azalr,
istehsalin hocmi asag diisiir, pul todaviilindo c¢atismamazhiqlar yaranir vo s.
Belaliklo, yiiksok inflyasiya soraitindo bir ¢ox miiassisalorin tosarriifat vo maliyya
foaliyystinin noticosi asaglr diisir vo somorali maliyys investisiyalarinin sferasi
mohdudlasir. Ona goéro do, maliyyo meneceri idaroetmo foaliyyotini icra edon
zaman homin proseslorin soviyyasini va naticolorini  nazora almali, plan
tapisiriqlarint - tonzimlomoli vo monfi noticolordon miidafio TUg¢ilin  todbirlori
giiclondirmolidir.

Lakin pulun doyarinin vaxtin tosiri ilo doyismosi daha miirokkob mosolodir.
Belo bir mosal var «Vaxt — pul» pulun doyarinin vaxtin tosiri ilo doyismosi — real
iqtisadi osasa malikdir. Pul, omtoonin xiisusi novii kimi aktiv istifade vaxtindan
uzaqlasdiqca 0z qiymotini itirmok xilisusiyyotino malikdir. Bu gilin pulun doyori bir
godor ¢oxdur, noinki sabah vo ya golocokdo. Bu hoqiqotdir ki, bu giin pul vesaiti
konkret bir iso qoyulmalidir, mosalon istehsalin inkisafina, qiymoth kagizlarin
alinmasina, banklarda depozitloro vo s. Ciinki, bii giin miioyyon tadbirlors qoyulan
pul vosaiti olavo golir gotirmok qabiliyyotino malikdir. Ogor pul foaliyyotsiz
qalarsa, o zaman realizo olmayan imkanlar noticosinds ancagq itkilor bas verir.

Lakin miiossisonin  maliyyo menecerini ancaq puldan somoroli istifado
naticosinds  olave  golirlorin alinmast  deyil, homg¢inin  biitlin  tosarriifat

omoliyyatlarinin  naticolorinin - qiymatlondirilmaesi  maraqlandirilmalidir.  Pulun
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doyorinin doyismosi ilo olagodar olaraq bir ¢ox cari xarclori galocokdoki pul daxil
olmalar1 ilo miiqayiso etmok diizglin olmazdi. Qeyd olunanlarla olaqodar olaraq
biitin qobul edilon iqtisadi qorarlar miitl.q vaxt amilini nozoro almahdir.
Investisiya layiholorinin, pul resurslarimn horokotinin, maliyys vo tosarriifat
foaliyyotinin son naticolorinin  mogsadouygundur ki, onlarin cari vo golocok
doyorino osason hesablansin. Hor bir ayrica gotiiriilmiis halda miiossisonin
inkisafinin optimal layihasi segilon zaman cari xorclor golocokdo pul daxil olmalar
ilo miiqayiso olunmalidir. Diinya tocriibasindo biitiin qiymatlilorin ke¢mis, cari vo
golocok doyorlorinin  qarsisihgh olaqoesi, tohlilin elmi metodlart ilo miioyyon
edilmigdir. Belo olago vaxt amilindon vo pulun qiymotindon asili olaraq pulun
doyorinin doyisilmosine osaslanir.

Hor bir omtos kimi pul bazarda mohdud miqdarda olur. Pul 6z daoyorino vo
qiymotine malikdir. Pulun doyornin miioyyon edilmasi vo vaxt etibarilo onun
doyorinin doyigilmosi pulun giymotinin komoyi ilo miioyyon edilir. Pulun qiymaoti
dinamik kateqoriyadir. Pulun qiymoti maliyyo bazarinda borc kapitahndan
miivaqqoti istifadays goro ddomo ndvii kimi ¢ixis edir. Odomo formasnida pulun
giymati — borc vasaitinin alinmasina gére borc gotiironin 6dadiyi faiz stavkasi kimi
ifado olunur. Faiz stavkasinin hocmi borc kapitalinin istifado miiddotindon asihidir
vo miikafati ifado edir vo homin miikafat1 kreditor gostordiyi xidmoto goro alir.
Pulun qiymsatino risk vo miimkiin itkilor daxildir. ©gor pul vaxtinda, tam hocmdo
vo ya hisso-hissa qaytarilmazsa, o zaman homin itkilorin agirhg miilkiyystcinin
lizorino diisocak.

Qeyd etmok lazimdir ki, pulun giymatinin saviyyasina bir ¢ox amillor da tasir
gostorir. Homin amillora asagidakilar daxildir:

- inflyasiya proseslori;

- kapitala olan tolob ilo toklif arasindaki nisbat;

- Moarkozi bankin pul-kredit siyasati;

- monfoot vergisinin stavkast;

- sair olamatlor.

Pulun qiymatinin sads vo miirokkob faiz ndvlori var.
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Pulun qiymoatinin sado faiz novii kapitalin doyismoyon moblogindon miioyyon
olunmus hocmdo hesablanihir vo homin hocmi cari dovrdo artirthir. Masolon, tutaq
ki, subyekt 900 min manat mablogindo qisamiiddotli kredit almigdir. Kredit 6 aya
verilmisdir vo kreditdon istifadoys goro illk faiz stavkasi 24%-dir. Faizin
hesablanmasinin sado formulasindan istifado etmoklo kreditdon istifadoyo goro faiz

mablagini asagidaki formula ilo hesablamaq olar:

KeFceM
100

Fn =
Fmn — faiz moblogi;
F. — faiz stavkas1 (24%);
K — kapital — 900000 manat;
M — kapitalin verilmosi miiddati (6 ay).
6 ay iuclin faiz stavkas1 12%-dir. Beloliklo, istifado olunmus kredito goro faiz
mablogi 108000 manat olacaqdir.

( 90000012 )
100

Pulun qiymotinin miirokkab faizlo hesablanmasinin xiisusiyysti ondan
barotdir ki, belo hor bir sonraki dovrdo faiz ilkin kapitalin moblogindon (mévcud
vaxt Ugiin hesablanmis faiz moblogi qodor artirihr) hesbalanilir. Beloliklo,
miirokkob faiz osasinda hesablanmis moblog artir, ¢iinki hor dovr {i¢lin faiz
hesablanilan zaman ilkin kapitaln mablogi osas gotiiriiliir vo onun iizoring
hesablanmis, lakin miivoqqoti olaraq Odonilmomis faizlor olave edilir vo pul
vosaitinin kapitallasmas1 bas verir vo sonda toqdim olan vaxt {i¢lin kapitalin
golocok doyari miioyyon edilir.

Beloliklo, miirokkob faiz metodu osasinda pulun (kapitahn) golocok doyeri
miloyyon edilir. Bu metod imkan verir ki, miiossiso, investisiya layiholoring,
qiymeth kagizlara, depozitlora vo basqa somarali qoyusuluslara istigametlondirdiyi

vasaitin hacmi hanst hocmds artacaqdir. Demoli, miiossisa kapitahn  hacmi
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hagqinda molumata malik olmaqla, miioyyon illorin say1 {i¢iin kapitahn golocok

doyerini hesablaya bilor. Pulun golocok doyorini sonraki kimi hesablamaq olar:

Py — pulun golocok doyori;
K — kapital;

F. — faiz stavkasi.

Miiossisolordo  pul  axininin

Pg = K (1+F)"

golocak

doyormin ~ hesablanmasin

sadolosdirmokdon Otrii iglonilmis xiisusi coadvallordon istifade edilir. Homin

cadvallordo hor bir dovr vo miioyyan faiz stavkasi asasinda kapitalin vahidinin

artirtlmasimin xiisusi amsallar1 hesablanmisdir. Beloliklo, kapitalin golocak dayarini

hesablamaq T¢iin verilmis parametrlora (uygun dovr vo miioyyon faiz stavkasi) aid

omsallar1 kapitahn {imumi mablagine vurmaq lazimdir. Masalon, 1 ildon 5 ilo qader

16% vo 18% faiz stavkalar1 ilo kapitallasma, asagidaki codvel molumatlar ilo

xarakterizo olunur.

Kapitallasmanmn faizinin miisyyan edilmasi

. OMSALLAR

ILLOR 169% stavkada 18%0 stavkada
Birinci 1,16000 1,18000
Ikinci 1,34500 1,39200
Uciincii 1,56090 1,64303
Dordinci 1,81064 1,93878
Besinci 2,10034 2,28776

Ogor milossisado kapitahin moblogi 200000 manatdirsa vo homin kapital

depozito 5 ilo miioyyon olunmus 16% stavka ilo qoyulmusdursa, o zaman kapitalin

golocok doyari 430068 manat (200000.2,10034) olacaqdir.
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Tosorriifat subyektlorindo maliyyo meneceri osaslandirilmis optimal layihonin
secilmosi osasinda kapitahn golocok doyorini miioyyon etmolidir. Bu layiho
mvestisiyanin  samarali maliyyslosma monbalorinin se¢ilmasi imkani ilo slagodar
olmahdir.

Ogor milessisada cari xarclori galocokdo daxil olacaq pul daxil olmalar ilo
miigatliiso etmok zoruri olarsa vo hoqiqi somoroni miioyyon etmok lazimdirsa, o
zaman aktual (cari) doyor kateqoriyasindan istifado etmok lazimdir. Belo ki, vaxt
uzandiqca aktivlorin istifadosi noticosindo pulun doyori asagi diisocok. Golocok
daxil olmalarin aktual (cari) doyerinin hesabalanmasi — kapitallasma faaliyyatinin
oksini gostarir, yoni bu diskontlasma demakdir.

Pulun aktual (cari) doyeri kapitahn hocmindon, illorin sayindan vo diskont
stavkadan asilidir. Belo ki, sabit faiz stavkasinda golocok pullarin aktual (cari)
doyori uygun layiholorinin realizasiyasinin uzanmasi noticosindo asagi diisocok.
Basqa so0zlo, golocok golirlorin daxil olmasi vaxti uzandiqca, o zaman bu giin
onlarin real (cari) dayeri az olacaq. Lakin diskont stavka artdiqca, gozlomo
vaxtindan asili olmayaraq golocok pul daxil olmalarinin cari doyerinin hocmi do
azalacaq.

Perspektivdo nozordo tutulan pul axinlarimin aktual doyorinin hesablama
metodikasini sadolosdirmok ticiin diskontlasmanin xiisusi coadveallorindon istifado
etmok olar. Onlar kapitahn hor vahidino gors nozords tutulub. Uygun vaxt dovri
vo diskont stavka osasinda konkret omsal toklif olunur. Homin omsah sohm,
depozit vo basga investisiyalara qoyulan kapitahn mablogino vurmaqla, bu
goyuluslar noticosnido golocokdo alinacaq golirlorin real (aktual) dooyerini
qiymetlondirmok miimkiindiir.

Golocok daxil olmalarin kapitallasma omsallardan forqli olaraq, bu omsallar
homiso vahiddon (birdon) az olur.

Miiossisonin maliyyo menecerinin faaliyystindo aktual doyor kateqoriyasi
vacib yer tutur. Ona goro ki, aktual doyor kateqoriyasi ilo golocok daxil olmalarin
real hocmini qiymotlondirmak vo onlarin cari xarclorlo miigasyise etmok olar.

Sonda iso alternativ investisiya layiholorinin variantlarim1 osaslandirmaq da
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miimkiindiir. Bu alot, texniki vo toskilati koklii islahatlarin aparildigi bazar
iqtisadiyyat1 soraitindo birinci dorocali ohomiyyst kosb edir. Ancaq bu zaman
bugiinki qoyuluslarin golocok naticalorinin real qiymotlondiriimasi vacib hesab
olunur. Sonra miasir soraitds qiymotli kagizlarla, kreditlo vo investisiyalarla
maliyya omoliyyatlarinin rentabelliyinin do miioyyan edilmasi zaruri hesab olunur.

Bir ¢ox miiossisolordo maliyyo imkanlarinda ¢otinliklor yaranarsa, o zaman
onlar ya borc veosaitindon istifado etmoyo vo ya 6z maliyys resurslarin1 miivogqqoti
olaraq satmaga mocbur olurlar. Belo omoliyyatlarin mogsodouygunlugu vo onlarin
naticasi golocok pul resurslarinin aktual doyerinin haqq-hesabini askar etmoyo
komok edir. Masalon, miiossiso 60000 min manat hocminda sarbast pul vasaitine
malikdir vo 5 il orzindo istehsalin rekonstruksiyasimi hoyata kegirmoyi nozordo
tutur. Lakin istehsalin yenidon qurulmasi ilo olagadar xorclor miiossisonin maliyyo
imkanlarindan ¢oxdur. Belo bir halda miiossiso zoruri maliyys resurslarinin
axtartlmast mogsadi ilo bir ¢ox variantlart nazordon kegirdikdon sonra bir variant
tizorindo dayanir vo bank homin omanatlor ii¢iin birinci ti¢ ildo 16%, qalan iki ildo
iso 18% 0domayi 6hdasine gotiiriir. Belo bir qorar, kapitahin diskont edilmasindan,
yoni, onun aktual doyorinin miioyyon edilmosindon sonra qobul edilir.
Hesablamalar gostorir ki, birinci {i¢ il tigiin miiossisays 50000 min manat lazimdir,
o zaman miiossiso banka 33033 min manat (50000 * 0,64066 diskont omsal), ancaq
galan iki il tigiin 60000 min manat almaqdan otrii banka 26227 min manat (60000
* 0,43711) qoymalidir. Beldliklo, bank depozitino miioyyon olunmus sartlorlo
58260 min manat qoyulmusdur vo bu miiossisonin maliyys imkanlarina cavab
verirdi vo o istehsalin yenidon toskili ilo olagodar xorclorin maliyyolosdirilmasini
tomin edo bilirdi.

Tosorriifat subyektlorindo aktual doyor kateqoriyasi, amlakin hocminin, onun
ayri-ayrt elementlorinin vo onlardan istifadonin noticolorinin qiymetlondirilmasindo
totbiq edilir. Belo imkan mdvcuddur, ona goro ki, pul axini aktivlorin (emlakin)
formalagmas1 prosesini, onun horokotini vo istifadosindo bir vasitodir. Ona gors do,

har hansi1 bir omlakin aktual dayari pul axininin diskont doyarini ifads edir.
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Omlakin istifadosindon golocok daxil olmalar {izro pul axinlarimin aktual
doyarinin totbiqi sonrakilara osaslanir:

- omlakin aktual doyori (aktivlorin biitlin novlori {izra) gdzlonilocok pul
axinindan asilidir. Bu pul axinlart aktivlerin istifadesindon golocokds daxil olacaq;

- diskontlagsma zamani pul axininin totbiq olunan doyari, riski oks etdirmolidir.
Risk daracasi yiiksok olduqca diskont stavka da yiiksok olacaq.

Vaxt etibarilo pulun funksiyasina osason omlakin aktual doyeri goloock daxil
olmalar iizro pul aximimin diskont doyari kimi baxihir. Bu pul aximt méveud dovrdo
aktivlorin istifadasi naticasindo aldo edilmisdir.

Hoqigotdo omlakin istifadesindon golocok golirlorin qiymatlondiriimesi, yani,
onun aktual doyari ayri-ayr vaxtlarda ¢ox miirokkob problem kimi galmagdadir.
Bu hor seydon ovval golocok daxil olmalarin daqiqliyi ilo alagadardir vo galocak
daxil olmalar iso ¢ox amillordon asilidir. Homin amillor i¢arisindo birinci deracali
ohomiyyato riskin soviyyasi malikdir. Ciinki risk bazar iqtisadiyyati soraitindo
tosarriifat subyektinin faaliyystinds olan biitiin amsliyyatlarla slagadardir.
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2.2. RISK — MALIYY® MENECMENTININ ON MUHUM
ALOTLORINDON BIRIDIR

Miiasir dovrds iqtisadiyyatin biitiin sferalarinda birbasa vo ya dolayr risk
problemi var. Risk maliyyo sferasinda daha boyiik shomiyyot kosb edir, hor hansi
kommersiya miiossisosindo risksiz omoliyyat yoxdur. Ancaq burada osas mosalo
riskin diizglin qiymotlondiriimosidir vo onun monfi naticosinin azaldilmas1 iigiin
tadbirlor gqobul edilmisdir.

Bazar iqtisadiyyat1 soraitindo sahibkarliq foaliyyotinin osas moqgsadi az xarclo
maksimum golir oldo etmokdir. Lakin sahibkarin bu moqsadi miiossisonin istehsal
vo satis foaliyyotino avans edilon kapitahin hocmi ilo foaliyyotin maliyyo
naticalorini 6lgmayi tolob edir.

Miiossisada istehsal — tosorriifat foaliyyoti hoyata kecirilon zaman obyektiv
suratdo itki qorxusu (risk) movcud olur. Lakin riskin miqyast biznesin
xuisusiyytalori ilo slagadardir.

Risk — itki, ziyan, planlasdirilan golirin alinmamasinin ehtimal olunmasi ilo
olagodardir.

Iqtisadiyyatin azad bazar miinasibotlorino osaslandigi bir sistemdo iqtisadi
proseslor ehtimalh sociyys dasiyir vo geyri-miioyyanlik hallarin soviyyosi getdikco
genis viisot alir. Satic1 vo ahcilar, istehsalg1 vo istehlakgilar miibadilo prosesindo
Ozlorini homiso tolatlimds hiss edir, risklorlo, qorxu maogamlar ilo rastlasirlar.

Beloliklo, risk hor bir sahibkarda qorxu yaradir, o risklo barisir vo basa diisiir
ki, riskiz omoliyyat yoxdur. Riskin novlori igarisindo on miihiimii vo sahibkarin
maliyya foaliyysting tasir gostoran ndvii manfastin itirilmasi qorxusudur.

Cadwal 2.2.1.
Miiassisalorin va tasarriifat toskilatlarimin manfaati

(mIn.manat)*

2005 2010 2015

Comu: 2133,1 19112,1 16713,8

O cumlodon:




Sonaye 1183,4 17655,2 14508,9
Kond tasarrifat 7,0 32,4 23
Nogliyyat 401,2 191,1 186,8
Rabito 127,9 229,3 786,7
Tikinti 180,1 308,8 363,9
Ticarat 140,9 248,5 202,9

* Azarbaycanin statistik gostoricilori. Baki 2016

Cadval molumatlarindan  goriindiiyii  kimi, Azarbaycan

milossiso vo toskilatlarin monfastin timumi hacmi 2005-ci illo miiqasiysado 2015-Ci

ildo artrms, yoni 2133 min.manatdan (2005) 2015-ci ildo 16713,8 min.manata

catrmsdir.

azalmsgdir, yoni 5 il icorisindo (2010-2015-ci i) monfostin moblogi 2398

iqtisadiyyatinda

Lakin 2015-ci ildo 2010-cu illo miigayisodo monfootin moblogi

miln.manat azalmisdir. Belo voziyyot iqtisadiyyatin ayri-ayri saholorino do aiddir.

Masalon, nagliyyat sahasi 2005,2010-cu illorlo miigasiysada 2015-c1 ildo monfastin

hacmi, toxminon 200 min manat azalmsdir ki, belo voziyyati do gonastboxs hesab

etmok olmaz.

Miiassisa vo toskilatlarin maliyys naticolori

Cadwal 2.2.2.

(mIn.manat)*

2010 2015

Iqtisadiyyatin sahalori monfaat | zorar | monfoat | zrar
Comi: 19112,1 845,3 |16713,8 2707,0
O cilimlodan:
Kond tasarrifat 32,4 47 23 19,1
Sonaye 17655,3 600 14508,9 1478,6
Tikinti 299,3 42,0 786,7 230,4
Ticarot 210,2 16 202,9 131,6
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Nogliyyat 1911 92,0 186,9 135,1

* Azarbaycanin statistik gostaricilori. Baki. 2011, 2016.

Yuxaridaki  codval molumatlart  Azorbaycan iqtisadiyyatinda foaliyyot
gostoron miiossiso  vo  togkilatlarin - 2010-2015-ci  illordo monfootlo  yanasi,
zorarlorinin do hocmini xarakterizo edir. Codval molumatlarindan goriindiiyii kimi,
zororin hocmi 2010-cu ildo 845,3 min.manat1 toskil edibso, bu mablog 2015-ci ildo
2707 min.manata ¢atmisdir ki, belo voziyysti normal hesab etmok olmaz. Belo
voziyyat bir ¢ox miiossisolordo maliyyo menecerlori torofindon riskli todbirlorin
yiiksok soviyyado idaro olunmamasi ilo olagodardir.

Bazar miihitindo risk noinki miimkiin olan (potensial) tohliikkadir, hom do
miitloq realhqdir. Beloliklo, bazar miinasibatlori qarsis1 alinmaz iqtisadi risklor
yaradir. Risklor sahibkarhq vo digor foaliyyot sferalarinda nomnki taktiki, hom do
strateji baximdan golocoyo timidi azaldir, qrasiya qoyulmus mogsodo ¢atmaqda
mamsizhq hissi yaradir. Digor torofdon iso, risk garsiya qoyulmus mogsoadin
Oziiniin elmi cohotdon osaslandirilmamasindan vo yaxud, bu mogsadin saxta
olmasindan da irali golo bilor. Ona goro do, risk yalmz iqtisadi vo sosial miihitlo
deyil, soxsiyyatin va sahibkarin fordi psixoloji xiisusiyystlori ilo do olagodar olur.”

Tosarriifat subyektlorinin istehsal, maliyyo vo satis omsoliyyatlar1 ilo olagodar
olaraq risklor bas verir vo homin risklor miixtohf olamotloro goro tosniflosdirilir.
Risklarin tasnifatint miiayyan edon alamatlora daxildir:

- miiossisonin foaliyyotinin sferalar1 lizro omoliyyatlara gors;

- miiossisonin foaliyyot soviyyosmo goro;

- meydana golmosinin 9sas monbaloring goro;

Miiassisada faaliyyatin sferalart iizra amoaliyyatlar alamatina goéra risklor
ayrilir:

1. Istehsal riski;

2. Kommersiya riski;

3. Maliyyo riski.

' Menecmentin (idaroetmonin) osaslart. Baki 2001. T.©.Quliyev. soh.231
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Miiossisonin foaliyyot soviyyosino goro, riskloro daxildir: ardicil (bazar) riski
vo geyri-ardicil (spesifik) risk.

Meydana golmosinin asas monbalorine gora risklor ayrihir:

- iqtisadi risk;

- qiymat riski;

- valyuta riski;

- inflyasiya riski;

- kredit riski;

- vergi riski;

- sair risklor.

Bazar iqtisadiyyati soraitindo tosorriifat subyektlorinin istehsal, maliyya, satis,
tochizat foaliyyotlori zaman1 hayata kegirilon amoliyyatlarla olagodar miixtalif nov
iqtisadi risklor meydana ¢ixir ki, homin iqtisadi risklor yuxarida geyd edildiyi kimi
- istehsal, kommersiya vo maliyys risklorindon ibarotdir.

Miiossisolordo istehsal riski tosorriifatin mohsul istehsali ilo slagodar olan
foaliyyatindon bas vero bilor. Istehsal riskinin yaranma sabablorine asagidakilar:
gostormak olar:

- istehsalin planlasdirilmis hocminin azalmasi;

- material tochizatinin pozulmasi;

- material xorclorinin artmasi;

- avadanliqlarda bos dayanmalar;

- i¢1 axininin bas vermosi;

- omok xarclorinin  artmast;

- bitmomis istehsalin hacminin normadan yuxart olmasi;

- sair sababler.

Iqtisadi riskin ikinci miihiim ndviinii kommersiya riski toskil edir. Riskin bu
névii miiossisolordo mohsul satis1, xidmot gdstoririimosi, islin yerino yetirilmosi vo
s. omoliyyatlar hoyata kecirilon zaman meydana ¢ixir. Kommersiya riskinin bas
verma sabablorina asagidakilar: gostormak olar:

- satisin planlasdirilan hocminin azalmasi;
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- qlymotlorin artmast;

- reklam xorclorinin artmasi;

- todaviil xorclorinin artmasi;

- noqliyyat tosorriifatinin igmin pis togkil olunmasi;

- sair sababler.

Miiossiso vo toskilatlarin maliyyos, bank, sigorta, vergi vo toskilatlarla maliyyo
miinasibatlorindo  maliyya risklori bas verir. Maliyya risklorinin bas verma
sabablori da miixtaolifdir. Belo sobobloro géstormok olar; inflyasiya; bankin ugot
stavkasinin artmasi; qiymeotli kagizlarin qiymotinin artmasi; devalivasiya vo s.

Beloliklo, yuxaridaki tosnifatda risklorin miixtolif ndvlori qeyd olunur.
Tasnifatda gostaorilon har nov riskin mozmunu var va onlarin yaranmasina miixtolif
amillor tosir gostorir, yoni onlarin har birina moxsus yaranma sabaobi movcuddur.
Belo ki, hor bir risk novii iqtisadiyyata 6ziinomoxsus xiisusiyyatlorlo tosir gostorir.
Sonra, har bir riskin noticasi do miixtalifdir. He¢ bir vaxt valyuta riskini kredit riski
o eynilosdirmok olmaz vo yaxud qiymot riskini faiz riski ilo miigayiso etmok
mimkiin deyil. Hor bir risk miixtohf amillor vo sortlorlo olagodardir. Demol,
risklor idaroolunan zaman miitloq hor bir riskin xiisusiyyetlori, meydana golmo
sabablari vo ehtimal olunan naticalori nozors alinmahdir.

Tosarriifat subyektlorindo  maliyya risklori  asagidaki  alamoatlora  gora
tasniflasdirilir:

1-ci olamot: xarakterizo olunan obyekto gors;

2-ci olamot: todqiqatin kompleksliliyino goro;

3-cii olamat: todqiq olunan alotlorin mocmusuna gors;

4-cii olamot: yaranma monbaolorino goro;

5-ci olamot: maliyyo noticolorino goro;

6-c1 olamot: miioyyon vaxt daxilinde meydana golmo xarakterizo gors;

7-ci olamat: bas veracok maliyys itkilorinin hocming gors;

8-ci olamat: sigortalanma olamotino gora.

Xarakteriza edilon obyekta gora riskin noviorina daxildir:

- ayrica maliyys omoliyyatinin riski;
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- miixtolif maliyys faaliyysti ndvlorinin riski;

- miiossisonin biitdvlikdo maliyys foaliyyotinin riski.

Todqiq olunan alotlorin mocmusuna goro, risklor fordi maliyya va portfel
maliyya risklorina boliiniir.

Tadqgigatin kompleksliliyina gora risklor ayrilr; sada maliyya riski; miirakkab
maliyya riski.

Meydana galma manbayina gora isa risklor xarici (sistematik risk) vo daxili
(sistematik olmayan risk) riskloro ayrihr.

Miiossisonin =~ maliyyo  risklorinin  tosniflogsdirilmosinin @ on  miihiim
olamatlorindon birl maliyya naticalorino gora risk toskil edir. Bu ndv riskin
novloring daxildir:

- yalniz iqtisadi itkilor doguran risk;

- itirilmis  somoarani doguran risk;

- iqtisadi itkilor vo olavo golir itkisini doguran risk.

Zaman daxilindo tozahiir xarakterino goro risko iso daxildir; daimi maliyyo
riski; miivoqqoeti maliyyo riski.

Yol verilon maliyyo riski, bohran maliyyo riski vo folakotli maliyys riski.
maliyys itkilorinin soviyyasino goro risk qrupuna daxildir.

Ovvalcodon miioyyon edilmosi miimkiin olan risk qrupuna iso asagidakilar
aiddir:

- prognozlasdirilan maliyys riski;

- prognozlasdiriimas1 miimkiin olmayan maliyya riski.

Tosorriifat subyektlorindo maliyyo risklorinin tosnifatinin axirinci olamotoni
sigortalanmas1 imkamna goro qrupu togkil edir. Bu qrupa iso riskin agagidaki
novlori aid edilir:

- s1gorta olunan maliyys riski;

- s1gorta olunmayan maliyyo riski.

Umumiyyatlo, pul itkisi noticosindo bas veron risklori bir sira slamotlora goro
do tosniflogsdirmak olar ki, hamin slamatlor asagidaki kimi qruplasdirihr:

A) tosarriifat faaliyystinin novloerina gora. Bu slamata gora risk ayrilir:
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- sahibkarhq riski;

- istehsal riski.

Sahibkarlyq riskina istehsal, kommersiya va maliyya risklari daxildir.

2) Tozahiir olamotine gora, risk (tomiz vo mohtokir).

3) Maliyyo vasitociliyino gora, risklor ayrihr:

- investisiya riski;

- s18orta riski;

- bank riski;

- vergi riski;

- sair nov risklor.

Miiossisalorde maliyyo menecerlorini maraqlandiran on mihiim risk noviinii
tosarriifat faaliyyotinin ndvii alamatine géro risk qrupuna daxil olan sahibariig
riskidir.

Tozahiir olamotmo goro risk qrupuna daxil olan «tomiz» risk nozordo tutur;
tosorriifat foaliyyotinin naticasi ya zoror vo ya monfost olacaq. Riskin bu noviindo
sahibkar uduza da bilor vo oksina.

Lakin «mohtokirlik» riskin naticasi iso hom misbat, hom do monfi ola bilar.

Qeyd etmok lazimdir ki, ¢ox hallarda maliyyo bazarinda maliyyo sahibkarhgi
noticosindo itkilor, pul xorclori, zororlor vo s. bas verir. Belo ki, maliyys
sahibkarligr 6zii do sahibkarhq faaliyystidir, yoni kommersiya ndqteyi-nozordon
sahibkarliqdir, lakin belo sahibkarhq faaliyystinds amtas kimi pul istirak edir. Ona
goro do, maliyyo riski ¢ox vaxt «mohtokirilk» riski do adlanir.

Ogor miiossiso maliyyo bazar ilo olagodar deyilso, o zaman miiossisodo bas
veran risk sahibkarliq riskidir vo burada ancaq pul vesaitinin itirilmasindon séhbaot
gedir, tosorriifat subyektlorinin obyektindon asili olaraq maliyys riski 6zii do 2
qrupa boliiniir:

- omlak riski;

- miiossisonin maliyys dhdoliklori ilo olagadar olan risk.

Miiossisado amlak riski onun omlakinin itirilmasi qorxusudur vo bu zaman

miiossisanin xiisusi amlakina doyan zararin hacmi pulla ifads olunur.
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Lakin miiessisado maliyys 6hdoliklori ilo slagodar olan risk maliyys zorarlori
demokdir vo bu fiziki va ya hiiquqi soxsloro doyan ziyandir.

Qeyd etmok lazimdir ki, kredit bazarinin istirak¢ilart olan miisssisalor {igiin
maliyys riskinin miixtolif novlori xasdir. Belo ki, bank sistemindo bank, sigorta
sistemindo sigorta birjalarda iso investisiya risklori meydana ¢ixir.

Istehsal vo ticarat faaliyyeti ilo mosgul olan miiessisolordo maliyyo riskinin bir
sira novlori meydana ¢ixa bilor. Moasolon, investisiya riski; valyuta rviski; manfaatin

va galirin itirilmasi viski,; faiz riski, qgiymat riski va s.

Maliyys risklorinin tasnifati

Risklorin novlari Risklorin mazmunu
Valyuta riski Valyutanin kursunun doyisilmosi naticosindo
itkinin bas vermo qorxusu
Faiz riski Kreditin doyerinin artmas: naticosindo itki
qorxusu

Golirin (monfoatin) itirilmosi riski | Monfootin alinmamasi ehtimalinin yaranmasi

Vergi riski Vergi  kreditinin  alinmamasimin  qeyri-
miimkiinliiyti; vergi qanunun  doyisilmosi

qorxusu va S.

Kredit riski Miiassisa torafindon kredit lizro asas borc vo

ona hesablanmis faizin ddanilmomasi qorxusu

Miiassisonin maliyya meneceri risklorin idara olunmasinda asas rol oynayrr.
Bazar iqtisadiyyati soraitindo miiossisalordo biitiin  hallarda risklori tamamilo
aradan qaldirmaq miimkiin deyil. Ona goro do, risklorin idaroolunmasi zamani
ancaq risk noticasindo bas veracok ziyamin va itkinin azaldilmasi, yani, minimuma
catdirilmas1 miimkiindiir. Miiossisodo (mikro soviyyado) riskin idaro olunmasi
garsisinda bir sira ardicil mosalolor qoyulur ki, homin mosaloloro do asagidakilar
daxildir:

- hor bir risk néviiniin mahiyyoti vo xilisusiyyatlori miioyyan edilsin;

- riskin meydana golmo sobabi dyranilsin;
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- riskin tosfiri verilsin;

- riskin soviyyosi tohlil edilsin;

- risk haqqinda qorar hazirlansin;

- riskin bas veracayi halinda meydana ¢ixacaq ziyan proqnozlasdirilsin;

- risklorlo olagodar olan sorait hortorofli aragdirilsin.

Tosorriifat subyektlorindo maliyyo menecerlorinin  foaliyyotinin on  miihiim
torofini riklorin idaroolunmasi toskil edir. Miiossisada riskin idaroolunmasi ardicil
olaraq bir ne¢co morholoni ohato edir. Riskin idaroolunmasinin marhalolorinin

mahiyyati asagidaki codvallo izah olunur:

Moarhalalor Morhslolorin maqsadi
1-c1 morhalo Moagsadin miioyyon edilmosi
2-ci moarhoalo Riskin agkar edilmosi
3-cii moarhalo Riskin giymotlondirilmosi
4-cii morhalo Riskin idars edilmosi metodununn seg¢ilmasi
5-ci marhoalo Secilmis metodun totbiqi
6-c1 morhalo Naticalorin qiymatlondirilmosi

Miiossisalordo maliyys menecerinin oan miihiim problemlsrindon birini do bas
veracok riskin saviyyasini miiayyan etmoakdir. Riskin soviyyosini miioyyon etmok
liclin maliyyo meneceri miixtolif {isullardan istifado edo bilor. Miiossisado riskin
soviyyssinin miioyyon edilmosi obyektiv meyarlara osaslanmahdir. Ciinki, bas
veracok risk naticasindo meydana ¢ixacaq ziyanin hocminin azaldilmasi tgiin
maliyyo meneceri asaslandirilmis qorarlar qobul etmoalidir.

Tosorriifat subyektlorindo maliyyo menecerinin on miihiim vazifalorindon biri
180 galacakda bas veracak risklori gabaglamagdir. Ona gora do o, miitloq kapitalin
goyulusunun risk dorocosini miioyyon etmolidir. Bunun {i¢iin iso maliyyo meneceri
miossisodo  dovriyyo vesaitini risk dorocosine goro qruplasdirmahdir. Belo
qruplasma maliyyo mnecerino miitloq vacibdir. Ciinki bu istiqamotdo osas vozifa

cari aktivloro kapitalin somorsli yerlosdirilmosi {lizorindo nozarstin aparilmasidir.
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Likvidliyi somorali idaro etmok — yliksok vo orta dorocoli riskloro malik olan

aktivlorin hacminin xiisusi ¢okisinin artmasina imkan vermoamokdir.

Cari aktivlorin likvidlyi, dovriyys vasaiting qoyulan kapitalin risk deracasinin

miioyyan edilmasinds asas faktordur.

Kapitala qoyulusun risk doracasine goro tosarriifat subyektinin dovriyyo

kapitahnin torkibi:

Ne | Dovriyys kapitalimin qruplan

Miiassisonin  balansimin  aktivlorinin
maddalori

1 | Dovriyys kapitali minimum risklo

1. Pul vasaiti, o ciimlodon:

- bankda hesablagsma hesabinda;
- bankda valyuta hesabinda;

- muassisonin kassasinda;

2. Qisamiiddothi maliyyo qoyuluslar

2 | Az skl qoyulus ilo dovriyyo| 1. Debitor borcu (siibholi  borc
kapitah cixilmagqla)
2. istehsal ehtiyatlart
3. Hazir mohsulun qahg (tsleb olmayan
mal ¢ixilmaqla)
3 | Ortariskli qoyulus io dovriyyo| 1. Azqiymetli tez xarab olan predmetlor
vosaiti (qahq doyari ilo)
2. Bitrmomis istehsal (normativdon
yuxari hisso ¢ixilmagqla)
3. Galocak ddvriin xorclori.
4 | Yiikksok riskli qoyulus ilo dovriyya| 1. Siibhali debitor borcu

vasaiti

2. Istifado  olunmayan istehsal
ehtiyatlar;

3. Tolb olmayan mallar vo hazir
mohsul;

4. Dovriyya vosaitinin sair elementlori

5 | Dovriyye vesaitinin timumi moblogi

1+2+3+4
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Miiasir dovrdo miiossisonin normal (stabil) foaliyystinin osasini onun sabitliyi
toskil edir.

Bazar iqtisadiyyati soraitinds muiassisalorin sabitliyinin 0zinin do bir nec¢o
formas1 var. Masolon, imumi; qiymet; maliyyo.

Sabitliyin novlorinin torkibindo maliyya sabitliyini xiisusilo geyd etmok
lazimdir. Ciinki, miiassisonin timumi sabitliyi maliyya sabitliyi hesabina
formalasir. Tosorriifat subyektinin maliyys sabitliymin mahiyyoti sonraki kimi
izah  olunur;  tosorriifatin = maliyyo  resurslarimin boliigdiiriilmosi  vo
yenidonboliisdiiriilmasi, onlarin istifadosi proseslori miiossisonin xiisusi vasaiti vo
monfosti vo kapitalin artimm hesabina onun 6domo vo kredit gabiliyysti maliyyo
riskinin yol verilon saviyyasinda saxlanilsin.

Bazar iqtisadiyyatt soraitindo miiossisonin  maliyys menecerinin - 9sas
vazifalorine asagidakilar da daxildir:

- miiossisonin maliyys sabitliyini tomin etsin;

- riskin timumi saviyyasini tonzimlosin;

Maliyys riskinin idaro olunmasi - risk ilo olagadar itkini minimuma qodor
azalmaq demokdir. Riskin bas vermosi naticosindo meydana ¢ixan itki 6zii do pulla
ifado olunur. Eyni zamanda, itkinin minimuma catdirmaq ti¢lin nazordo tutulan
todbirlor 6zii do pulla qiymotlondirilir. Beloliklo, maliyyo meneceri hom itkinin
pulla qgiymetlondiriimasini, hom do itkinin azaldilmas1 {¢iin nazords tutulan
todbirlorin - qiymotlondirilmosini  bir-biri  ilo  tutusdurur vo  sonra riskin
minimumlagdirilmasi ti¢iin miioyyan qorarlar qobul edir.

Miiasir dovrdo miiossisolordo maliyya riskindon qorunmanin oziiniin da
metodlart var. Homin metodlar iki qrupa boliniir:

- fiziki miidafio;

- iqtisadi miidafio.

Fiziki miidafionin metodlarima godstormok olar; qoruyucunun saxlanilmasi;
seyflorin alinmasi; mohsulun keyfiyystinin yoxlanilmasi ii¢lin nozarst sisteminin
tatbiqi; signal sisteminin totbiqi v sarr.
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Lakin, maliyys risklorindon qorunmanin ikinci néviinii iqtisadi miidafio toskil
edir. Iqtisadi miidafionin istigamotlorino asagidakilar daxildir:\

- olava xarclorin satvyyasinin prognozlasdirilmasi;

- miimkiin ziyanin agirhginin qiymatlondirilmasi;

- riskin naticalorinin logv edilmasi liglin maliyys mexanizmindon istifado
olunmasi.

Fiziki vo iqtisadi metodlardan basqa, bazar iqtisadiyyatt soraitindo
miossisolordo maliyyo risklorinin idara olunmast iiciin daha dérd metoddan da
istifado edilir. Homin metodlara asagidakilar daxildir:

- Lagv etma. Bu metodun mahiyysti riskli todbirdon imtinan1 nozords tutur.
Lakin onu da qeyd etmok lazimdir ki, ogor miiossiso riskli todbirin hoyata
keg¢irilmosindon imtina edorsa, demoli o monfastindon imtina etmis olacaq;

- Itkinin garsisinin alinmasi va nazarat metodu. Bu metodun mahiyyat riskin
monfi noticolorinin aradan qaldirilmas1 ticlin zoruri tadbirlorin gobul edilmasini
ifado edir. Sonra, bu metod tosadiiflordon qorunmaq, zararlorin miqyasina nozarat
etmok va saironi do nozords tutur;

- Sigortalanma metodu ilo risklorin idaraolunmasi. Bu metod golirin bir
hissosindon imtina olunmagi (riskdon qagmaq iiciin) nozordo tutur. Belo ki,
investor riskin sifira endirilmosino gora, golirdon imtina etmoyo hazir oldugunu
bildirir.

Riskin idaraolunmasinin sigorta metodu faaliyyatin iki néviinii nazorda tutur:

1.itkinin qrup sahibkarlar arasinda béliisdiiriilmosi (8ziiniis1gortalanma).

2. S1gorta firmasina kdmak ti¢iin miiraciotin edilmasi.

Maliyyo bazarinin xidmeti kimi sigortadan istifado edon zaman maliyyo
menecerinin lizorino daha ciddi bir vozifo disiir. O, sigorta miikafat1 ilo sigorta
mablogi arasinda nisbotin alverishi oldugunu miisyyan etmolidir.

Sigorta maoblogi material qiymetlilorinn @ vo  ya siorta olunanin
mosuliyystinin s1gortalanmas1 moblogidir.

Sigorta mikafati iso sigorta riski lgiin Odonilon mablogdir. Bu mablog

s1gorta olunan torafindon sigorta edons verilir.
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- Udma metodu. Bu metod ziyanm etiraf etmok vo onun sigortalanmasindan
imtina demokdir. Udma metodundan o zaman istifado etmok olar ki, ehtimal
olunan ziyanin mablagi o gador do bdyiikk olmasin va 0 zaman onu gabul etmak
olar.

Beloliklo, miiossisodo maliyya riskini idarsedon zaman maliyys meneceri
qarsisinda asagidaki vacib masalalor durur:

1. Movcud risk tizro maksimum miimkiin olacaq ziyanin hesablanmasi;

2. Miimkiin olacaq ziyanin moblogini xlisusi maliyyo resurslarinin hacmi ilo
miigayisa etmoak;

3. Son naticodo movcud riskin miiassisonin iflasina sabab olacagint miioyysn
etmok.

Qeyd etmok lazimdir ki, maliyya riskinin holli iiciin konkret vosaiti secon
zaman investor bozi mosaloloro diqqot yetirmolidir. Homin mosalolora gostormok

olar: az ligiin ¢ox ilo risk etmok olmaz vo riskin noticolorini miioyyon soviyyodo

avvalcadan bilmak lazimdir.
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2.3. TOSORRUFAT SUBYEKTLORINDS MALIYY O AXINLARININ
IDAROOLUNMASINDA MALIYY & BAZARLARI, INSTITUTLARI VO
ALOTLORIN ROLU

Bazar miinasibatlori soraitindo hor bir tosorriifat subyekti {igiin an vacib
sortlordon birini bazarda 6z mévgeyini saxlamaq vo golocokds 6z istehsahini inkisaf
Vo tokmillosdirmok togkil edir. Miasir dovrdo ancaq rogabotin giiclondiyi bir
soraitdo texniki toraqqi osasinda foaliyyast gostoran miiassisalor “yasaya” bilorlor.

Molumdur ki, mévcud mosalolorin halli miiessisalordon tolob edir ki, kapitalin
mvestisiyalara qoyulusunu somorali idaro etsinlor. Bununla olagodar olaraq,
miiossisalordo mvestisiya layiholorinin realizasiyasi da obyektiv zorurat toskil edir
vo bu masalo ilo alagadar problemlor maliyyo menecerlorinin komayi ilo hall edilir.

Investisiyanin mahiyyati — golocokda iqtisadi golir gdtiirmok iigiin tosorriifat
subyektinin miixtolif saholorindo vo elementlorino pul vasaitinin  uzunmiiddoth
goyulusunu ifado edir. Son variantda investisiya qoyulusu, olavo golirlor
formasinda kapitahn hacminin artirilmasinda (o ctimlodon amlakin) ¢ixis edir.

Bazar iqtisadiyyatinda investisiyalar material (osya), maliyyo vo qeyri-
material investisiyalar1 formasinda ¢ixis edirlor. Maliyyo investisiyalar1 — qiymoth
kagizlara, banklarda depozitlors, sohmdar kapitahnin togkilindo istiraka goyulan
pul vosaitindon ibarotdir. Miasir dovrdo maliyys bazarinin inkisafi, kredit vo
xisusilogdirilmis maliyyo institutlarinin  dairesi  genislondikco  miiossisolorin
maliyya investisiyalarina olan talobati da artir.

Maliyyas bazar1 — maliyys aktivlori bazaridir. Maliyys bazarina sigorta bazari,
valyuta bazari, milli pul vasaiti bazari, fond bazari, kapital bazar1 va s. daxildir6

Bazar iqtisadiyyati soraitindo maliyyo bazarina pul vosaitinin colb edilmasi vo
yenidon boliigdiiriilmosinin osas aloti kimi fond bazar ¢ixis edir. Fond bazar1 hansi
mosololori hall edir?

1. Maliyys bazar1 daxili maliyyslosmo monbalorini vo miivaqqoti sorbast pul
vosaitini  soforborliyo almaq vo onlart uzunmiiddotli investisiyalara ydnaltmok

imkaninm1 emitentlora verir;
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2. Fond bazan kapitalin onun istirakigilar1 arasinda aximini toskil edir vo
bununla da maliyyo resusrlarinin iqtisadiyyatin daha rentabelli saholorino
yonoldilmasine kdomok edir;

3. Maliyya bazari investorlara 6z nvestisiya portfelini daha samoarali toskil
etmoyo imkan verir. Burada moqgsad, kapitali inflyasiyadan qorumaq vo olavo golir
oldo etmokdir.

Maliyyo bazarinda ohalinin, miiossisalorinin vo s. miivoqqeti sorbast pul
vosaiti alqi-satqi1 obyektini toskil edir. Qiymath kagizlar vo bank krediti formasinda
bazarda soforborliys alinan pul vesaiti istehlak¢ilara (investorlar torafindon) verilir.

Beloliklo, maliyys bazarimin foaliyyatinin osasini investorlarin saorbast pul
vasaitinin - olmas1  va istehlakcilarin  vasaits ehtiyacin  yaranmasidir. Demali,
maliyys bazari bu miinasibatlords vasitogi kimi ¢ixis edir.

Miiossiso vo toskilatlar maliyyo bazarinin pul veosaitindon istifado etmoklo,
emissiya (qiymoth kagizlarin buraxilmasi), banklarda kredit xotlorinin agilmasi,
basqa toskilatlarin istiqrazlarinin ahnmasi vo sair amoliyyatlarin aparilmasina nail
olurlar.

Qiymotli kagizlarin buraxilis1 vo ya emissiyas1 sohmdar comiyyoti toskil
olunan zaman hoyata kegcirilir. Borc kapitalinin colb edilmosi vo miiossisonin ilkin
kapitalinin hacminin artirilmas1 maqgsadi ilo do qiymotli kagizlarin emissiyas1 bas
vera bilor.

Miiossisolorin pul vosaiting birdofolik tolobati da bankdan kreditin vo basqa
toskilatlarin istigrazlarinin ahinmasi yolu ilo tomin edilir.

Beloliklo, ovvolki paraqraflarda qeyd edildiyi kimi, maliyyo menecmenti
genis monada 6ziindo maliyys axinlarinin idars olunmasim oks etdirir. Maliyyo
axinlarinin idaro olunmasimin moqsadi iso bu proseslordo istirak edon biitlin
toroflorin monafeyini tomin etmokdir.

Miiasir dovrde miiossiso vo toskilatlarda maliyys axinlarimin realizasiyasi
asagidaki alotlor vasitosilo aparihr:

- bazarlar;

- maliyyo mstitutlari;
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- maliyys alatlori.

Investisiya vo maliyyo xarakterli todbirlorin realizasiyasi, yani pul vesaitinin
saticidan (donordan) istehlak¢iya axim miixtalif bazar alotlorinin komayi ilo hoyata
kegirilir. Homin alotlor hor hansi bir omoliyyatda istirak edon istirak¢ilarin
moqgsadinin somarali tomin olunmasina imkan yaradir. Lakin maliyys donorlarinin
(saticilarin) va istehlak¢ilarin axtarilmasini maliyys bazarinda foaliyyot gdstoron
maliyyo institutlar1 6z tizorlorino gotiirtirlor.

[ri tosarriifat subyektlorinin strateji maliyyolosmo sistemindo kapital bazarlari
sOzsiiz osas yer tutur. Cox sirkotlorin foaliyyoti maliyyo bazarlart ilo six
olagodardir. Homin bazarlarda pulun doyisdiriimosi, kreditin verilmosi, kapitalin
soforbarliys alinmasi vo s. bu kimi omoliyyatlar hoyata kecirilir. Maliyys
bazarlarinda maliyys institutlart osas rol oynayirlar. Onlar pul vasaiti axinim
miilkiyyat¢idon borc alana yonaldillor. Maliyys bazari maliyysa resurslarinin
alicilan1 ilo saticilart arasinda olaqo yaradir. Maliyya bazarinin bir ne¢o noviinii
gbostormoak olar:

- fond bazar1 (miiessiso {li¢iin vacibdir); vo bazarin osasinmi sirkotin sohmlorinin
ticarati togkil edir;

- ssuda kapitah bazari. Bu bazarin asasin kredit va istiqrazlarin verilmosi ilo
olagadar omoliyyatlar toskil edir.

Azorbaycan Respublikasinda son dofo qiymotli kagizlar haqqinda qanun
2015-ci ildo tosdiq edilmisdir. «Qiymatli kagizlar bazar1 haqqinda» AR Qanununda
gostorildiyi kimi «qiymoth kagizlar bazarnn — qiymoth kagizlarin emissiyasi,
buraxilmasi, todaviilii, 0donilmosi, miilkiyyat¢iliyi, saxlanilmasi, komrensasiyasi,
Ohdoliklorlo yiiklonmosi, dovlet tonzimlonmosi vo digor omoliyyatlarin hoyata
kegirilmosi iizro subyektlor arasinda olan hiiquqi vo iqtisadi miinasibotlorin
mocmusu».

Qiymotli kagizlar bazarinin istirakgilarina asagiakilar aiddir:

' “Qiymotli kagizlar bazan haqqinda” Azsrbaycan Respublikasmm Qanunu. Azerbaycan qozeti. 15 iyul 2015-Ci il.
Soh 4.
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- qiymath kagizlarin emitentlori. Emitetloro daxildir: tosorriifat subyektlori
(slavo maliyyolosmo monbolorini almaga cohd gostoranlor); icra hakimiyyotlori vo
yerli Oziiniiidaroetma orqanlar1 (dovlet va baladiyys xarclorinin miisyyan hissasini
0domoak li¢iin istiqrazlar buraxirlar).

Umumiyyetlo, qeyd etmok lazimdir ki, emitento bolodiyys, dovlet vo soxslor
daxildir vo onlar qiymotli kagizlarin satis1 ilo olagodar omoliyyatlar1 (investisiya
toyinath qiymetli kagizlarin dovriyyoyo buraxilmasi) hoyata kegirirlor, lakin onlar
qiymatli kagizlarin miilkiyyst¢isi hesab olunmurlar;

- qiymotli kagizlarin sahiblori: (onlar qiymotli kagizlarin miilkiyyotgisi
hiiququna malikdirlor). Qiymotli kagizlarin sahiblori fiziki vo hiiquqi soxslordir,
onlar miivoqqoti sarbast pul vasaitino malikdirlor. Qiymathi kagizlarin sahiblorinin
mogsadi  miivoqqoti  sorbast pul vosaitini  investisiya etmoklo olavo  golir
gotiirmokdir. Hiiquqi soxslor kimi investorlara aiddir; sigorta sirkotlori, toqaiid
fondlar1, miiossiso vo toskilatlart vo s. Invesstor kimi fiziki soxslor do cixis edo
bilordar. Investorlar qiymetli kagizlar1 6z adlarindan vo 6z vesaiti hesabina ahrlar;

- qiymoth kagizlar bazarimin pesokar istirak¢ilari — hiiquqi soxslor (kredit
toskilat1) vo fiziki soxslor (votondaslar). Onlar sahibkar kimi qeydiyyata ahnirlar vo
miioyyon nov foaliyyot gdstorirlor.

Qiymoth kagizlar bazarinda sahibkarhq foaliyystinin ndvlorine daxildir:

- broker faaliyyoti — burada pesokar istirak¢1 kimi broker ¢ixis edir.

- diler foaliyyati;

- qiymatli kagizlarin idarsolugnmasi iizro foaliyyat;

- kliring faaliyyati;

- depazitar foaliyyot — qiymotli kagizlarin sertifikatlarinin saxlanilmasi iizro
xidmotin gostorilmosi;

- qiymatli kagizlarin sahiblorinin reyestrinin aparilmasi iizro foaliyyat;

- qiymoth kagizlar bazarinda ticaratin togkili iizro foaliyyat.

Qiymoth kagizlar bazar ilkin vo ikinci bazardan ibarstdir.

Qiymotli kagizlarin biitlin novleri (dovlst istiqrazlara, xozino 6hdaliklori,

sohmlor vo s.) ilkin bazarda satilir vo satis fond birjalar1 vo vasitogilor (broker vo
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s.) torofindon hoyata kecirilir. Ancaq qiymetli kagizlarin (ovvellor buraxilmis)
yenidon satis1 iso ikinci bazar vasitosi ilo aparilir. Bu bazarda opsion, fyugers,
veksel, sertifikat vo s. soforborliys alinir vo sonra onlarin yenidon satis1 hoyata
kecirilir.

Opsion — qiymoith kagizin satilmasi va ya ahnmasina hiiquq verir.

Fyucgers iso — ogor qiymeth kagizin kursu doyisorse, o zaman miitloq tocili
kontraktin baglanmas1 mahiyyatini ifads edir.

Maliyyo institutlart pulun verilmosi, kreditlosmo, investisyalasma, pul
vosaitinin miixtolif maliyyo omoliyyatlart vasitosi ilo borc gotiiriilmosi vo sair
faaliyyot noviinii hoyata kegiron mnstitutlardir.

Maliyyo institutlarinin osas toyinati — Vvasitogilikdir, yoni pul vasaitinin
omanatcidon borc gotiirona samarali dtiirlilmasini hayata ke¢irmakdir.

Maliyya institutlarina daxildir: banklar, sigorta sirkotlori; mvestisiya
sirkotlori; broker vo birja firmalar1, investisiya fondlari va s.

Maliyya institutlar: bir ¢cox funksiyalar yerina yetirirlor. Homin funksiyalara
gostormak olar:

- maliyyo resurslarinin qorunub saxlanilmasi;

- vasitogilik;

- riskin Otiirilmosi;

- valyuta omoliyyatlarinin toskili;

- likvidliyo tosir gdstormok;

- sirkotin togkilati — hiiquqi formasinin doyisdirilmasi lizro omoliyyatlarin
toskili.

Maliyyo alotlori — sirkotin maliyyo bazarlar1 ilo garsihgh olagoesindo istirak
edon osas kateqoriyadir.

Maliyyo alotlori ilo sirket bir ¢ox omoliyyatlar hoyata kegirir. Srikotin
foaliyyotinin bu vo ya digor soraitindon asih olaraq maliyys alotlorinin ayri-ayri
ndvlorindon istifado edilir. Mosolon, maliyyo institutlar1 {igiin téromo maliyyo
alotlori (opsion, forvard, fyusers va s.) daha xiisusi shomiyyot kasb edir, toromo

maliyya alotlori ilo onlar golirlorinin asas hissasini alds edirlor.
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Maliyya alatlorinin va amaliyyatlarin asasini qiymatli kagizlar taskil edir.

«Qiymoatli kagizy - onun sahibinin omlak vo geyri-omlak hiiquqlarin1 va
hiiquglarin verilmasi imkanin1 miioyyon edilmis formaya vo macburi rekvizitlora
rifayot etmeklo tesdigloyon sonaddir.’

Azorbaycan Respublitkas1 orazisindo qiymotli kagizlar bazarinda foaliyyot
gostoron qiymetli kagizlarin novlorino daxildir: sohm, istiqraz veoraqosi, depozit
sertifikas1, veksel, ¢cek, dovlot istiqrazi, girovsuz istiqrazlar vo sair.

Fond bazarinda foaliyyot gostoron biitiin  giymatli kagizlar asagidaki
gostorilon iki qrupda birlasdirlor;

1. Emissiya qiymotli kagizlari;

2. Qeyri-emissiya qiymotli kagizlari.

«Emissiya qiymatli kagizlariy - buraxihslara yerlosdirilon vo qiymoth
kagizlarin oldo edilmosi vaxtindan asih olmayaraq bir buraxilis daxilindo
hiiquqlarinin  hoyata kegirilmosinin  hacmi vo miiddati eyni olan qiymoth
kagizlardir.”

Lakin qiymotli kagizlar bazarinda foaliyyot gOstoron «qeyri-emissiya qiymotli
kagizlar1» iso onlarin hocmi, istifado vaxti mixtolif olan vo buraxihslarla
yerlosdirilmoyon qiymotli  kagizlardir. Belo qiymoth kagizlara asagidakilar
daxildir:

- veksel:

- gek;

- depozit sertifikatlari;

- opsion;

- varrant;

- fyugers;

- 0zollogdirmo paylari;

- sair qiymath kagizlar.

' A.EXKorimov, A.A Babayev. Qiymotli kagizlar bazari. Baki. 2003. sah. 286.
? A.EKorimov, A.A Babayev. Qiymetli kagizlar bazar. Baki. 2003. soh. 286
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Maliyys bazarinin on miihiim alotlorindon birini sohm togkil edir. Sahm —
qiymath kagizdir, 6zii do «emissiya qiymoth kagizi» qrupuna daxildir. Sohmin
sahibi istirak etdiyr sohmdar comiyyatinin aldo etdiyi monfastin miioyyan hissasini
almaq hiiququna malikdir. Homin monfost sohm sahibino dividend formasinda
verilir. Sonra, sohm onun sahibino sohmdar comiyyotinin idarsolunmasinda istirak
hiiququnu da verir. ©gor sohmdar comiyyati iflasa ugrayan zaman logv edilorso, o
zaman sohm sahibi comiyyotin omlakinin satisindan oldo edilon golirin do ona
diison hissosini ala bilor.

Qiymotli kagizlarin bir ndviinii iso istigraz veraqasi toskil edir. Istiqraz
voraqosind malik olan fiziki vo hiiquqi soxs homin qiymotli kagizin nominal
doyerini vo istiqraz voraqosinin nminal doyarino gbro hesablanmis faizi miioyyon
olunan vaxt orzinda (yani, istiqraz varagonin dovr etdiyi miiddotdo) ala bilor.

Qiymoth kagizlara adli giymoatli kagizlar (sahibi haqqinda geydlor aparihr);
togdim edono qiymoth kagizlar, yoni onun basqa soxso verilmosi (soxsiyyot
mioyyon edilir); tocili qiymotli kagizlar (konkret silinmo miiddsti miioyyon edilir);
miiddatsiz (silinmo vaxti gdstorilmir); sonodli qiymoth kagiz (onun sahibi, rosmi
sertifikat  gostorildikdon sonra miioyyon edilir); dovlet qiymetli kagizlar;
korporativ qiymaetli kagizlar (miiessisalor torafindon buraxilan) vo sair daxildir.

Ogor miiossisalordo maliyyo alotlori ilo omoliyyatlar onlarin  osas 1§
foaliyyotino aid deyilso, o zaman belo miiossisolor liciin maliyya alatlori ila
amaliyyatlar 2 qrupa boliiniir:

1. Investisiya portfelinin strateji xarakters malik olmasi;

2. Investisiya portfelinin mohtokirlik xarakterindo formalagdirilmasi.

Strateji  xarakterli investisiya portfelinin formalasmasina o sirkotlorin
qiymoth kagizlar1 daxil edilir ki, homin sirkotlor sohmi olan miiossiso {igiin strateji
xarakter dasisin. Belo sirkotloro daxil ola bilor: qiymetli kagizi alan miiossisonin
saticilari; qiymotli kagizi alan miiossisonin ahcilart vo s. Lakin mdohtokirlik
xarakterli mnvestisiya portfelinin formalagsmas1 qrupuna iso yiiksok likvidli qiymotli
kagizlar daxildir. Belo qiymoth kagizlar pul vosaitinin ekvivalenti kimi istifado
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edilir vo onlar demok olar ki, dinamikdir. Zoruri hallarda belo qiymotli kagizlar tez

bir vaxtda pula ¢evrilirlor.
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III FOSIL. MUASIR DOVRDO MALiYYOD MENECMENTININ
ALOTLORININ TOKMILLOSDIRILMOSININ ZORURILIiYi VO
OHOMIYYOTI
3.1. Miiassisa maliyyasinin idara olunmasinda istifada edilon alatlorin

tokmillasdirilmasi

Miiossisolordo maliyyonin idaroolunmasi — dmnamik sistemdir, daima inkisaf
edir vo tokmillogir. Maliyyonin idaroolunmasi sisteminin foaliyyoti konkret tarixi
vo iqtisadi soraito uygunlagsmasindan asilidir. Maliyyonin idarsolunma sistemino
eyni zamanda movcud tosarriifat subyektinin xiisusiyyatlori do tosir gostorir. Qeyd
etmok lazzmdir ki, hor hanst bir miossisonin  maliyys faaliyystinin
idaraolunmasinda yiiksak natigalori agagidaki hallarda oldo etmak olar:

- diinya tocriibasinds tosdiq olunmus vacib qaydalar gdzlonilsin;

- maliyya stimullarinin aktivlosmosino tosir gdstoron miitoroqqi metod vo
formalardan istifado edilsin.

Maliyyo menecmentinin vo onun alstlorinin inkisafi comiyystin, idars etmo
metodlarinin,  maliyyonin, iqtisadiyyatin, texnikanin, pulun, beynolxalq
inteqrasiyanin va s. inkisafi ilo six qarsiliqh olagodadir.

Miiossiso maliyyasinin idaroolunmasimin kompleks sistemi ilkin morholodo
istehsal proseslorinin aras1 kosilmodon faaliyyotinin maliyys tominatinin toskil
olunmasina vo biitlin maliyys resurslarindan somorsli istifado etmoklo foaliyystin
son noticolorinin - miisbot  olmasina yonoldilir. Lakin sonralar iso maliyyo
menecmentinin  faaliyysti daha yaxsi (¢ox vaxt riskli) maliyys omsoliyyatlarinin
apartlmasina, investisiya qoyuluslarina, monfostin  maksimumlagsmasina vo
kapitahn artmasina yonaldilirdi. Alimlor torofindon miiossisalorde  maliyya
menecmentinin idaraetma funksiyalarinin genislondirilmasi magsadi ilo bir sira
fikirlor irali stiriiliirdii ki, onlardan da asagidakilar: qeyd etmak olar:

- miiossisonin aktivlorinin qiymatlondirilmosi metodlarinmin tokmillogdirilmosi;

- miossisodo pul resurslarindan somorali istifado etmok {iglin ddvriyyo
vosaitinin idarsolunmasi sistemmin tokmillogdirilmasi;

- maliyyo bazarimin (fond birjasinin) yeni alotlorinin totbiqi (masolon, opsion);
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- tosorriifat subyektlorinin maliyyolosdirilmosi vo kreditlogsdirilmosinin  yeni
metod vo formalarinin totbiqi;

- kapitahn sorforborliys ahnmasi vo onun xorclonmosi sisteminin yeni
formalar1 vo metodlarinin totbiqi;

- miiossisalorin risklordon sigortalanmasi tisullarinin yenilogdirilmasi;

- sair.

Demok olar ki, maliyyo institutlarinin vo onlarin xidmeotlorinin formalarinin
genislonmosi, prognozlasma, planlasma, hesablasmalar vo tohlilin metodlarinin
daha tokmillogsmosi tosorriifat subyektlorindo maliyys faaliyystinin idarsolunmasi
sistemino do kokli tosir gdstordi. Sorbost tosorriifat vahidlorinin monafeyi vo
maraqlart bazar miinasibaotlori soraitinds passiv maliyys isinin geydiyyatindan,
golir va xarclor tizorindo miigahidodon miisssisonin tasarriifat-istehsal foaliyyastinin
biitiin istigamotlormo aktiv miidaxiloyo kegmok vo hor bir omoliyyatdan miisbot
maliyya naticasi almaga yonaldi. Eyni zamanda, miiossisonin iqtisadi potensialina,
kapitalin idaroolunmasina somoroli maliyya omoliyyatlarin1 aparmaqla kokli tosir
etmok imkanlar1 da giliclondi.

Beloliklo, bazar miinasibatlori soraitindo miiossisonin tosarriifat foaliyyatineg
maliyyo vasitolorinin  tosirinin ~ gliclondirilmosi  tosorriifat subyektinin - timumi
idaroolunmast  sistemindo  maliyyo menecmentinin  yerini  doyisdirdi  vo
ohomiyyatini yiiksoltdi.

«Maliyyoa menecmentp 1ki ingilis s0zii olmaqla (Fmancial Management)
onun doqiq torciimosi maliyyonin idaroolunmasi demokdir. Onlardan bir1t —
menecmentin mévcud prosesin xarakterini agir, yoni «idaraetmo» demokdir, lakin
ikinci s6z iso — yoni «maliyyo» - idaroetmonin tosir obyektini gostorir. Qeyd
olunanlar menecmentin xarici goriiniistinii ifado edir, lakin onun mabhiyyati iso ¢ox
miirokkobdir. Maliyyo menecmentinin foaliyyot mexanizminin toyinatini  basa
diismok ticlin miitloq tosarriifat subyektinin idarsolunmasi sistemindo onun yerini,
spesifikliyini, vozifolori vo xarakterik xiisusiyyotlorini miioyyon etmok lazimdir.
Molumdur ki, maliyyo menecmenti miiossisonin imumi idaroetmo sisteminin

ayrilmaz  torkib  hissosidir. Menecmento miiossisonin  foaliyystini  effektiv
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tonzimloyon kompleks sistem kimi baxmaq olar. Bu sistem, miioyyon olunmus
qaydalara, somorali qorarlarin qobul edilmosi vo realizasiyasi iiglin qoyulmus
vazifolora uygun maliyys faaliyystini idars etmoalidir.

[daroetmo sisteminin lazzmi naticosi o zaman oldo edilir ki, 0, sistemlidir,
elastikdir vo kompleksdir. Sistemlilik vo komplekslik — menecmentin macburi
keyfiyyatidir.

Onu da geyd etmok lazzmdir ki, menecmentin yliksok somoraliliyini tomin
edon on vacib amilini — insan faktoru taskil edir. Tosorriifatgihgin hor bir
soviyyasindo miirokkob idara etmok sistemini yaradan vo rohborlik edon insandir.
Ona goro do, obyektin somoaroli idaroolunmas1 — bu istedadir vo hor bir soraitdo
menecerin - moharatini idaro edir. Cox hallarda xarici odobiyyatlardaki
miibahisalordo idaproetmonin istedad vo ya doqiq elm olmasi ilo slagadar fikirlordo
istedad qalib golir. Lakin bozi alimlorin geyd etdiyi kimi, istedad 6zii sonraki
elementlori  birlosdirir; mogsodin osaslandirilmasi; bilk — menecerin yiiksok
soviyyado savadi olmahdir. Miiasir dovrdo kompiiter sistemi, basqa miiasir texnika
va s. olmas1 gobul edilocok qorarlarin noticosini  osaslandirmaq vo ehtimal etmok
olar. Lakin bu zaman idarsetmoni bacaran istedad kimi qalacaqdir.

Qeyd etmok lazimdir ki, bazar igtisadiyyatinda risk vo raqabat movcuddur,
miloyyon mogsado ¢atmaq yolunda kiili migdarda maneolor var, ona goro do,
cotinliklori dof etmok {igiin miitloq optimal qorar qabul olunmalidir ki, bu 6zt do
yiiksok bacariq vo istedad tolob edir.

Tacriibada miiassisanin maliyya faaliyyatinin asas magsadina asagidakilar
daxil edilir:

. Faaliyyotin miisbot maliyyo noticolorinin alinmasi;

. Galir va daxil olmalarin hocminin artirilmasi;

. Monfootin hocminin artirilmasi (maksimuma ¢atdirilmasi);
. Miiossisonin amlakinin doyarinin artirilmasi;

. Tosarriifat subyektinin maliyyo sabitliyinin tomin edilmosi;

. Tasarriifatin rentabelliyinin yiiksaldilmasi;

N N L B W N =

. Cari aktivlordon istifadonin somaraliliyinin yiiksaldilmasi va sair.
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Miiossiso  vo  toskilatlarda ~ maliyyonin = idaroolunmasinda  maliyyo
menecmentinin metod, forma, vasito, alot vo s. istifado edilir.

Miiossisanin asas magsadina catmaq Ugilin hoyata kegirilon bu vo ya digor
omoliyyatlarda risk movcuddur:

Risk maliyya menecmentinin an miihiim alatlorindan  biridir. Risk
miiossisonin  tosorriifat  foaliyyotmin  biitiin  sferalarinda meydana ¢ixa bilor.
Maksimum monfoot almaq mogsadi ilo idaroetmo foaliyyoti ilo olagodar riskin
soviyyasi do yiksolir. Beloliklo, miiossisalordo gobul olunmus qorarlarin hoyata
kegirilmasinin osas moqsadi — iki kateqoriya ila yani, manfaat va risklo alagadardir.
Lakin risk vo monfaat miiassisada basqa maliyya gostoricilorindon do asilidir ki,
hamin gostoricilora da daxildir:

- xarclorin soviyyasi vo qurulusu;

- kapitalin soviyyasi vo qurulusu;

- pul vosaitinin horokati.

Maliyyo menecmentinin istehsal proseslorinin miivoffoqiyyatlo
tonzimlonmosindo birinci doracali rolu ondan ibarotdir ki, bas veran omoliyyatlari,
foaliyyoti vo s. pul resurslari ilo tomin etmokdir. Pul vesaitinin horokati,
sofarborliyo alinmasi vo istifadesi maliyyo menecmentinin vacib obyektini togkil
edir.

Miiossisonin - maliyyo foaliyyoti — pul daxil olmalarin monbalorinin
axtarilmasi, onlarin soforborliyo alinmasi, xorclonmosi, daha somorali resurslarin
miioyyan edilmosi vo onlarin istifadosi lisullart vo onlardan miisbat son naticolorin
oldo edlilmosi tigiin istifado olunmasi iizro agilh foaliyyot demokdir. Maliyyo
foaliyyotinin komoyi ilo pul resurslar1 istehsal, texniki, iqtisadi vo sosial todbirlor
iclin istifado olunur. Bununla maliyyo foaliyyotinin osas vozifolorino asagidakilar
daxildir:

- tosarriifat subyektinin foaliyystini arasi kosilmadon tomin etmoak;

- miisbat maliyyo naticolorinin oldo edilmosi.

Beloliklo, miiossisonin maliyys foaliyyoti bilavasito pul resurslarinin horakati

ilo slagadardir. Pul resurslarinin horoksti miiossisads istehsal proseslari ilo paralel

68



bas verir. Bununla olagodar qobul edilon maliyyo qorarlant asagidakilart
tonzimloyir:

1. pul vasaitinin harakatini;

2. material vo amak resurslarinin formalasmasi vo istifadasi qiymatlondirilir
vo aktiv tosir gostorilir;

3. miisbot maliyyo noticosi ilo olagodar omoliyyatlar qiymetlondirilir.

ovvalki fosillordo geyd edildiyi kimi, miiasir dovrdo tosarriifat subyektlorindo
maliyyo menecmenti maliyyo axinlarimt idaro edir. Miiossisolordo maliyya
axinlarimin togkili iso maliyyo bazari, maliyyo institutlar1 vo maliyyo alotlori
vasitosilo hoyata kecirilir. Maliyyo bazarlarinda investisiyalasma vo maliyyslosmo
tizra tokliflor soforbarliys ahinir, investorlar va alicilar axtarihr. Bazarlarin askarhg
150 pul axininin optimallasmasina sabab olur. Lakin maliyys bazan istirak¢ilarinin
moqsadlormin somoaroli tomin edilmosindo iso miixtolif bazar alotlori istirak edirlor.
Beloliklo, bu istigamotdo biitlin vozifolor maliyyo bazarlarinda pesokarcasina
faaliyyot gOstoran maliyya institutlar1 torafindon hoyata kegirilir.

Iqtisadi  inkisaf soviyyesindon asih  olmayaraq, istonilon &lkonin
iqtisadiyyatinin hortorofli vo dinamik inkisafinda homin ddvletin bank sisteminin
asaslt doracodo bdyiik rolu var. Azorbaycanda da bank sistemi maliyys sisteminin
mithim elementi sayihr. Bu giin 6lkomizdo digor saholor kimi, maliyyo-kredit
sisteminin do tokmillosdirilmosi baslica prioritetlordendir. Islahatlarin keyfiyyatlo
vo nozordo tutulan istiqgamotdo hoyata kegirilmosinin on osas prinsiplori maliyyo
sahasindo soffath@in, nozarat mexanizmlorinin vo bu bazarda likvidliyin tomin
edilmasidir. Biitlin islahatlarin osasinda maliyys sabitliyt durur vo Azorbaycan
Respublikasinin Prezidenti ilham Oliyevin bildirdiyi kimi, ik olaraq bu sahoda
diinya standartlarim totbiq etmoklo maliyyo sabitliyi, banklarin, maliyyo
qrumlarinin likvidliyi tomin edilmolidir. Bundan sonra iso digor saholor iizro osash

islahatlar apariimahdir.’

! R.Baxsoliyev “Azarbaycan” qazeti. 15 dekabr 2016.
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Bilavasito maliyyo institutlart vasitosilo pul axim ilo olagodar omoliyyatlar
hayata keg¢irilir. Maliyyo institutlar1 idarolordir vo onlarin foaliyyotinin asas toyinati
pul vosaitinin effektiv horokatini togkil etmokdir. Belo ki, maliyys nstitutlarina
banklar, mvestisiya sirkatlori, investisiya fondlari, birja vo broker firmalart va s.
daxildir.

Iqtisadiyyatda pul axinlarinin, maliyys resurslarnmn  va s.  somoroli
idaroolunmasinin togkili miiasir dovrdo qarsiya qoyulan on miihiim vo zoruri
tolobdir. Bu istigamotdo dovlet torofindon bir sira miihiim qorarlar, soroncamlar
gobul edilmis vo edilmokdadir.

Qeyd edildiyi kimi, iqtisadiyyatda, o ciimlodon, miiossisalords, sirketlordo,
xoldinglordo pul axinin togkilaindo maliyyo bazarlar1 vo onlarin alotlori osas rol
oyhayir.

Maliyys bazarlarinin tonzimlonmasi vo onlara nazarstin - artirilmas1 moqgsadi
ilb Azorbaycan Respublikasimin Prezidenti Ilham Oliyev torofindon 28 oktyabr
2016-c1 ilds imzalanmms «Kredit biirolar1 haqqinda» Azarbaycan Respublikasinin
Qanunu qobul edildi. Belo ki, yaradilacaq kredit burolar1 asagidaki istiqamotlordo
xidmot gostorocoklor:

- igstisadiyyatda risklorin azalmasina;

- fiziki vo hiiquqi soxslorin kredit miinasibatlori ilo slagodar hiiquqlarinin
gorunmasina;

- kredit toskilatlarinin xorclorinin azalmasina;

- sair xidmatlor.

Qeyd olunan ganunun moqgsadi fiziki vo hiiquqi soxsloro 6z maliyyo
Ohdoliklorinin icras1 barado uzunmiiddotli molumat bazasinin formalagdirilmasi
yolu ilo maliyyo xidmeotlorino ¢ixis imkanlarinmin yaxsilasdirilmasi, borc
miinasibotlorindo maliyyo intizaminin moéhkomlondirilmosi vo 6lkado maliyya
sisteminin sabitliyinin tomin edilmosino doestok verilmosidir."

Yaradilacaq kredit biirolar1 — molumat bazasi rolunda ¢ixis edocoklor.

! Kredit biirolari hagqinda Azorbaycan Respublikasmin Qanunu. Respublika qazeti. 8 dekabr 2016-c1 il. Soh.3
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Kredit biirosunun yaradilmasindan maqgsad:

1. Problemli kreditlorin hocminin azaldilmasi;

2. Maliyyo-kredit sisteminin sabitliynin tomin edilmosi.

3. Fiziki vo hiiquqi soxslorin maliyys xidmotlorindon istifade etmok
imkanlarinin genislondirilmasi;

4. lqtisadiyyatda borc intizamimin  gdzlonilmosi  iizorindo  nozaratin
giiclondirilmosi.

Kredit biirolarinin yaradilmasi haqqinda Qanunun ohomiyyati bir do, ondan
ibarotdir ki, 6lkodo problemli kreditlorin hocminin vo kredit faizlorinin artmasina
imkan vermoyacokdir. Bu iso son noticodo 6lkods verilon kreditlorin hocminin
artmasina sobob olacaq vo banklarin risklornin (kredit riski, faiz riski) azalmasina

sorait yaradacaqdir.
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3.2. MALIYYO MENECMENTININ GOLOCOKDO ALOTLORININ
TOKMILLOSDIRILMOSINDO MALIYYO XIDMOTLORININ INKISAFINA
DAIR STRATEJI YOL XORITOSININ ROLU

Miiasir dovrdo miiossisolordo maliyya menecmentinin alotlorinin  (maliyys
bazari, qiymoth kagizlar, risk, pul vo s.) tokmillosdirilmosindo Azorbaycan
Respublikasinin Prezidenti torofindon 2016-c1 i1 10 mart tarixli tosdiq edilmis
«Maliyyo Bazarlarina Nozarot Palatas1 haqqinda» Formanin boyiik rolu vo
ohomiyyoti var. Formanda goOstorildiyi kimi, «2.1.Palatanin osas moqsadi
Azorbaycan Respublikasinda maliyyo bazarlarimin  somorosli  foaliyyotini  vo
dayanaqh@int tomin etmok, kreditorlarin, sigortalilarin, investorlarin vo maliyys
bazarlarinin digor istehlak¢ilarinin hiiquqglarini qorumahdir. Palata bu Nizamnama
o mioyyon edilmis foaliyysti hoyata kegirorkon maliyys bazarlarinin
tonzimlenmosi sahosinds qabaqcil beynolxalq prinsip vo standartlar1 osas gotiiriir».*

Azorbaycan Respublikasinin  biitiin  dliinyada movgeyini  gliclondirmok
moqsadi ilo 6lkads strateji yol xaritasi gobul edildi.

Dekabrin 6-da Azorbaycan Respublikasinin Prezidenti Ilham Sliyev «Milli
iqtisadiyyat vo iqtisadiyyatin osas sektorlar1 iizro strateji yol xoratolorinin tosdiq
edilmosi haqqinda» forman imzaladi. Bu forman ilo Azarbaycanin 2016-2020-ci
illor li¢lin iqtisadi inkisaf strategiyas1 vo todbirlor plani, 2025-ci ilodok olan dovr
liclin uzunmiiddoth baxis1 vo 2025-ci ildon sonraki dovr li¢lin iso hoadoflori
miioyyonlosdi.”

Beloliklo, «milli igtisadiyyat vo iqtisadiyyatin osas sektorlar1 iizro Strateji Yol
Xoritosinin baslica istigamotloryy Azorbaycan Respublikasi Prezidenti torofindon
tosdiq edildikdon sonra, homin Strateji Yol Xoritosindo nozordo tutulmus vozifolori
yerino yetirmok {i¢lin maliyyo xidmotlorinin inkisafi ilo olagodar Strateji Yol

Xoritasi do hazirlandi.

! Azorbaycan Respublikasmmn Maliyyo Bazarlarma Nozarot Palatasmin Nizamnamosi. Respublika qozeti. 11 mart,
2016-c1 il. Sah 9.

2 Azorbaycan gozeti. 15 dekabr 2016. R.Baxsoaliyev. Milli iqtisadiyyatm inkisaf plani.
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Azorbaycan Respublikasinda maliyyo xidmetlorinin inkisafina dair Strateji
Yol Xoritosindo miiasir dovrdo maliyyo xidmotlori sektorunun mdévcud
vaziyyatinin xarakteristikas1 vo maliyys xidmotlori sektorunun tohlili verilir. Sonra
Yol Xoritosindo eyni zamanda, 2020-ci ilodok strateji baxis, 2025-ci ilodok olan
dovr ticlin uzunmiiddotli baxis vo 2025-c1 ildon sonraki dovr {i¢ilin iso hadof baxisi
gostorilir.

Strateji Yol Xoritosi maliyyo menecmentinin on miihiim alotlorindon biri olan
maliyyo bazarlarinin faaliyystnin ¢evikliymin artirilmasi ilo olagodar todbirlori vo
imkanlar1 nazords tutur.

Azorbaycan Respublikasinin maliyys xidmotlorinin inkisafina dair Strateji
Yol Xoritosi maliyyo xidmatlori sektorunun asagidaki  prinsiplori  osasinda
hazirlanmigdir:

- ¢ceviklik;

- rogqabat qabiliyyatlilik;

- innovativlik;

- iqtisadi inkisafin dostoklonmosi.

Azorbaycan Respublikasinda milli iqtisadiyyat vo iqtisadiyyatin osas
bolmolori iizro gobul edilmis Strateji Yol Xritosino osason maliyys xidmetlorinin
inkisafina dair hazirlanmis Strateji Yol Xoritosindo 5 strateji hodof vo 16 prioritet
nazords tutulub.

Strateji hadoaflora asagidakilar daxildir:

1). Dinamik vo saglam institutlardan ibarot olan maliyyo sisteminin
formalasmasi;

2). Maliyyos bazarinin inkisafi;

3). Infrastrukturun giiclondirilmosi;

4). Tonzimloma va nozarot mexanizminin tokmillogdirilmosi;

5). Maliyya savadliliginin yiiksaldilmasi;

Maliyys menecmentinin mahiyystini ifado edon maliyyonin idarsolunmasinin
osas istiqamotini maliyya axinlarinin idara edilmasi toskil edir. Lakin maliyyo

axinlarinin togkili iso maliyyo bazarlari, institutlart vo alotlori ilo hoyata kegirilir.
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Maliyys institutlarina iso pulun verilmosi, investisiya, kreditlogsmo vo sair
omoliyyatlar1 miixtolif maliyyo alotlori ilo hoyata keciron idarolor, yoni banklar,
sigorta vo investisiya sirkotlori, birjalar daxildir. Maliyys mstitutlarimn asas
toyinatt pul vosaitinin somorali yerlosdirilmosindo (horokotindo) vasitogiliyr toskil
etmokdir. Qeyd etmok lazimdir ki, hazirlannms maliyyo xidmatlorinin nkisafina
dair Strateji Yol Xoritosindo 2020-ci ilodok Olkoado maliyys institutlarinin, o
climlodon, banklarin saglamlasdirilmasi, likvidlik vo kapitallasma soviyyosinin
yiiksoldilmosi ilo olagodar todbirlor nozordo tutulmusdur. Homin todbirlordon
asagidakilart géstormok olar:

- emitentlorin vo investorlarin maliyyo bazarinda istirak {i¢lin zoruri sorait
yaradilacaq;

- bank sisteminds infrastruktur genislondirilocok;

- maliyyo bazarlarinda togvigedici tadbirlor genislondirilocok.

- maliyyo sistemi daha miitoroqqi risklorin idaro edilmosi prosesloring
istiqamatlondirilacak;

- maliyyo xidmeotlorindo soffafhq artirilacaq va s.

Strateji Yol Xoritosindo nozordo tutuldugu kimi, 2025-ci ilo godor istiqraz vo
sohm bazarlar1, yoni qiymotli kagiz bazarlarinin foaliyysti daha somorali olacaq vo
qiymath kagiz bazarinin xidmetlorindon aktiv ticarst aparmaq l¢iin istor xarici,
istorso do yerli investorlar genis istifado edocoklor.

Azorbaycanin bank sektoru 2025-ci ilodok diinya standartlarindan istifads
etmoklo asagidaki istiqamotlordo 6z faaliyystlorinin - keyfiyystini daha da
yiiksoldocoklor:

- kredit risklorinin qiymotlondirmo mexanizmini;

- korporativ idaraetmo strukturunu;

- risklorin idaroetmo prosesini;

- saglam kredit portfelinin toskilini;

- bank omoliyyatlarimin 90 faizindon ¢oxu alternativ xidmot kanallar1 ilo

aparilmasi vo s.
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Azorbaycan Respublikasinda maliyyo xidmetlorinin inkisafina dair Strateji
Yol Xoritosindo 2025-ci ildon sonraki illor iiclin do qorarlar, todbirlor nozordo
tutulub. Osas mogsad, birinci novbado yliksok somarsliliys (emoliyyatlarinda) vo
monfasts malik olan bank sistemini toskil etmokdir. Banklar Innovativ
istehlak¢ilara 6z mohsullarimi tokhif edacaklor.

2025-ci ildon sonraki dévrdo maliyyo bazarlarimin soffathg daha da artacaq
va bu iso bazarlarin xidmoatlorindon, daha ¢ox xarici investorlar istifado edacoklor.
Bundan basqa, Strateji Yol Xoritosindo Azorbaycanin maliyyo sektoruna xarici
mvestisiyalarin bilavasito xarici banklar torofindon yonoldilmoasi nozeords tutulub.

«Milli iqtisadiyyat vo iqtisadiyyatin osas sektorlar1 iizro Strateji Yol
Xoritosinin baglica istigamatlorivndo nozordo tutulmus vozifolori yerino yetirmok
liclin 115 milyon manat investisiya qoyulusu proqnozlagdirilib vo homin moblog
sonraki monbalor hesabina 6donilocok: miiossisolorin  vosaiti; birbasa xarici
investsiyalar, dovlost bilidcosi; Moarkozi Bankin vasaiti; qiymetli kagizlar bazari;

kreditlor; Sahibkarhga Komok Milli Fond va s. manbalor.
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NOTICO VO TOKLIFLOR

Maliyyo menecmenti — tosarriifat subyektinin timumi idarsetmo sisteminin
osas sahosini toskil edir.

Maliyyo menecmenti — miiossisonin somorali maliyys foaliyyotini tomin edir.
O ancaq bazar miinasibatlori soraitindo miivoffoqiyyotlo foaliyyot gostoro bilor.
Belo ki, miiossisonin sarbostliyi, onun son noticalori ii¢iin maraql olmas1 vo mkisaf
strategiyasimi osaslandirmaq soraitindo maliyyo menecmentmin foaliyysti somorali
olar.

Maliyys menecmentinin shamiyysti maliyys bazarinin inkisafi, pul vasaitinin
formalarinin modenzlosmosi soraitindo artir.

Umumi idaroetmo sisteminin bir sahosi kimi maliyys menecmentinin foaliyyat
sferasini, 1idaroetmo obyektni, alotlorini, maliyyo qorarlarinin qobul edilmosi
metodlarini doqiqlosdirmok vo tokmillosdirmok lazimdar.

Miiossisonin maliyyo foaliyyoti pul daxil olmalarinin soforborliys alinmasi,
xorclonmosi ilo olagodar omoliyyatlart ohato edir, yoni, maliyyo menecmentinin
osas foaliyyoti pulun, pul resurslarinin horokoti ilo olagodardir. Miiessisado pul
vosaitinin harokoti gobul edilon maliyyo qorarlart ilo tonzimlonir. Maliyyo qorarlari
homginin  maliyyo vo omok resurslarimin formalasmasi1 vo istifadosini
qiymatlondirir, onlara aktiv tosir gostorir.

Tasarriifatgiligin  hor bir sistemindo miiossiso O0ziiniin maliyys faaliyyatini
toskil etmoya mocburdur, ¢iinki, onun maliyys faaliyyati qoyulmus vazifalori icra
etmok ticlin miisbot tosir gostorir. Miiossisolorin tam  sorbostliyinin movcud
olmadig1 tosarriifatgihgin morkozlosdiriimis sistemindo do maliyyo isinin toskili
moveud idi. Lakin bazar igtisadiyyati soraitindo iso miiossisado keyfiyyoth maliyyo
foaliyystinin toskili, yoni idaroetmonin somoarali formasimin togkili mocburi hesab
olunur.

Miiossisonin maliyyo foaliyyotini idaroedon maliyyo menecmentidir. Onun
vozifosi hor bir konkret soraitdo tosorriifatciligin  optimal noticolorinin  oldo

edilmoasindan ibaratdir.
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Maliyys menecmenti 6z elastikliyi vo yiiksok aktivlyi ilo forqlonir. Beloliklo,
maliyyo menecmenti — hor bir tosorriifat subyektinin maliyyo foaliyyotinin
tonzimlonmosinin aktiv alotidir.

Maliyyo menecmenti — tosarriifat subyektinin idarsolunmasimin  timumi
kompleks sisteminin vacib elementidir.

Bazar  iqtisadiyyati  soraitindo = miiossisonin  maliyyo  faaliyyotinin
idaroolunmasinin on miihiim alotlorini pul vo risk, sonra maliyyo bazarlari,
qiymothi kagizlar vo s. toskil edir. Pul vo riskin ohomiyyoti vo rolu istehsal vo
maliyyo qorarlarinin osaslandirilmasinda daha yiiksolir. Ancaq pul, miiossisonin
normal foaliyyot gostormosi ticlin zoruri ilkin kapitahn formalasmasi1 monboi kimi
cixis edir.

Miiossisalordo maliyys vo tosorriifat foaliyysti miivaffoqiyystlo idarsolunan
zaman riskin nozoro alinmamasi miimkiin deyil. Ciinki riskin foaliyyoti ilo
miivaffoqiyystin alds edilmasi va aksina six alagadardir.

Miiossiso vo toskilatlarda maliyyonin idars olunmasinin somoroli togkili tigiin
asagidaki tokliflori magsadouygun hesab etmok olar:

- riskin soviyyasinin optimallasdiriimasina miisbot tosir gostormok;

- istehsal vo todaviil xorclorinin soviyyosini optimallasdirmagq;

- pul axininin effektiv idars edilmosi;

- maliyys investisiyalarindan somarali istifadoys tosir gostormok;

- omayin somoarali toskili;

- istehsalin texniki cohatdon silahlanmasinm siiratlondirmok;

- istehsalin vo marketinqin soristoli toskils;

- iqtisadi qorarlarin gobulu vo realizasiyasi zamani miitoroqqi metod vo
tisullardan istifado etmok;

- miiossisonin operativ vo maliyyo sorbastliymin tomin edilmosi;

- miihasibat ucotu vo hesabatinin doqiq, solist vo operativ aparilmasini tomin
etmok;

- molumatlarin iglonilmasinin vo tohlilinin kompyterlogdirilmosi;

- pesakar menecerlorin movcudlugu;
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- miiossisonin molumat bazasinin genislondirilmosi vo siiratlondiriimasi, ¢iinki
informasiya tokraristehsal proseslorinin istirak¢ilari arasinda somorsli olagonin
realizasiyasinin on vacib faktorlarindan biridir;

- tosarriifatin  biitiin  halgalorinin  faaliyyst mexanizminin  yenidon toskili
(dovlotlo, 6z alicilart vo saticilart ilo). Belo doyisikliklorin osas toymatini iso
tosorriifatcilifin -~ sorbosthyinin  genislondirilmosi, somorali qorarlarin  qobul
edilmosi, aktivliyin yiiksoldilmosi toskil edir.

- miixtolif institutlardan ibarot olan bazar infrastrukturunun togkili vo inkisafi.
Bu todbir maliyys bazarimin va maliyya-kredit institutlarimn (banklarin, maliyya,
lizing vo si8orta sirkotlori) inkisafi demokdir. Ancaq maliyyo-kredit institutlarinin
faaliyyati naticasinda pul vasaitinin arasi kasilmadon dovriyyasini tomin edir.

- iqtisadiyyatda inflyasiya bas verorso, o zaman mogsadouygundur ki,
miiossisanin maliyys meneceri hayata kecirilocok o layihalorin icrasina garar versin
ki, onlarin miiddati ¢cox da boyiik deyil.

- inflyasiya ilo olagodar golocokdo pulun qiymotdon diismosino imkan
verilmomolidir vo ona goro do miiossisa Oziiniin pul veosaitini (ogor sorbast pul
vasaiti movcuddursa) hal-hazirdaki vaxtda aktivlora y6noltmosi zoruri olar;

- milossisonin 0z torofdaslart ilo maliyyo miinasibatlorinin togkilindo foaliyyaot
mexanizminin tokmillosdirilmasino nail olmahdir;

- informasiya vo tokraristehsal proseslorinin istirak¢ilari arasinda somorsli
olagonin qurulmasinin on vacib amillorindon biri olduguna gors, miiessisonin
informasiya bazasinin genislondirilmasi vo  siiratlondirilmosi miiasir dovrda
zaruridir.

- maliyyo menecmenti — idaroetmonin bir sahosi kimi istehsal {i¢iin olverish
soraitin olmasini, icragilarin secilmosini, idaroolunan obyekto somorali tosirin

miitoroqqi metod vo formalarinin totbiqini tolob edir.
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