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GIRIS

Movzunun aktuallhigl. Bohranin dorinlosdiyi bir dovrds yeni global igtisadi va
siyasi ¢agirislara adekvat olaraq islahatlart davam etdirmok, idaroetmo sistemini
cevik, soffaf vo somoarali mexanizmlor ssasinda formalasdirmaq, biznes miihitini
liberallasdirmaq, makroiqtisadi sabitliyi tamin etmok istigamatinds islahatlar aparmaq
qarsida dayanan osas vozifolordondir. iqtisadi sistemin transformasiyasina godom
qoymus Azorbaycanda son vaxtlar iqtisadi leksikona "Maliyya menecmenti”
termini genis yer almisdir ki, bunu da aktiv vo o6hdaliklorin menecmentindo,
maliyys resurlarinin idaro olunmasi,biznes planin islonib hazirlanmasi , maliyys
hesabatlarinin  diaqnostikasi,investisiya faaliyyatinin somorali togkili, giymat
siyasotinin giinlin tolobino uygunlagdirilmas: vo s. zoruriliyi iloifado etmok

munkindir.

Umumiyyatlo maliyya menecmenti mohfumu dedikdo— miiasir metodlardan
istifado edarak, tesarriifat subyeklorinin maliyys isinin hartorofli idara edilmasine
istigamotlonmis pesokar foaliyyot novi fikrimizdo canlanir. Maliyya menecmenti
Azorbaycan iqtisadiyyatinin xiisiison indiki global maliyys béhraninin vaxtinda
movcud soraitindon Otrii xilisusi, miistasna ohomiyysto malik biitiin miiasir
idaroetmo sisteminin asas elementlorindon biri sayilir.Umumiyyatlo gétiiriildiikdo
maliyya menecmenti diizgiin investisiya siyasatinin isloyib hazirlanmasi1 vo bunun
yekununda lazimi maliyyos monbalorinin axtarib tapilmasi elmi vo bacarigi kimi

basa distilmalidir.

Olkomizdo uzun miiddat, menecment tadgiq edilmomis vo ona ciddi igtisadi
alot kimi baxilmamisdir. Hal-hazirda, bazar iqtisadiyyat soraitinds bizlorda bels bir
inam formalagsmisdir ki, maliyys menecmentindon diizgiin istifads iqtisadiyyatina
yeni doyoarlor sistemini gotiracok ,biznesin  miiasir inkisafinda prioritetlori

dayisacak.



Fikrimizco,maliyya menecmentinin baslica moagsadine miixtalif maliyya
alotlorindan istifado etmoklo miiassisanin samarali maliyys siyasatinin gobulu va
reallasmasini;investisiya layihalorinin giymatlondirilmasi vo investisiya portfelinin
yaradilmasi; maliyys planlasdirilmasi vo nazarati;miiassisanin maliyys ilo slagodar

isinin idars edilmasi aparatinin Somarali togkilini gdstormak giizgun gorar olardi.

Maliyya menecmentinin metodlar1 iso pul investisiyasiya riskini vo
goalirliliyini, miiassisonin iginin samaraliliyini,dévriyyani vo onun mohsuldarligini

giymatlondirmoaya bilavasits alverisli sorait yaradir.

Maliyya menecmentinin vozifosino goldikds, sirkatin biitovliikdo vo yaxud
onun miixtalif istehsal-tasarriifat halgolorinin — monfoot moarkazlorinin faaliyyat
magsadlarina yiyalonmokdon o6trii metodlarin, wvasitalorin vo alatlorin islanib
hazirlanmas1 vo praktikada totbigi hesab edilir. Son naticods biitiin bu
sadaladigimiz moqsadlor sirkotin  investorlarmin vo kapital miilkiyyatgilarinin
galirlorinin miintozom artirilmasina istigamotlonir.Maliyys resurslarina ehtiyac
duyuldugu hazirki zamanda maliyys menecmentinin  tokmillasdirilmasi
problemlarinin tadqiqi oldugca 6namliyi ilo aktualliq kasb edir.

Apadigimiz tadqiqatin magsadi vo vazifalori. Torofimizdon yerina yetirilon
todgiqatin asas mogsadini maliyya menecmentinin meydana goalmasinin nazori
asaslart ,strukturu vo foaliyyat aspektlorini hartorofli torzdo arasdirmaq osasinda
elmi dayaqlara sdykonan toklif vo tovsiyalarirali siirmokdan ibaratdir.Bu sopkida
qarsiya qoyulan hadafa ¢atmaqgdan 6trii bu kimi masalorin halli vacibdir:

- Maliyya menecmentinin  9sas konsepsiyalarin1  dorindon arasdirib
Oyranilmasi;

- Maliyys menecmentinin planlasdirilmasinin arasdirilmast;

- Miiossisonin maliyys strategiyasinin islonib hazirlanmast prinsiplori va
metodlarimin tadqig edilmasi;

- Tosarriifat subyeklorinin maliyys resurslarimin yaranmasi strategiyasinin

arasdirilmasi;



- Miiossisonin  maliyys saglamligina nail olunmasi strategiyasinin
miioyyanlosdirilmasi;

- Miiossisonin  maliyys ilo olagoadar iginin idars edilmosi keyfiyyatinin
yiiksoldilmosi yollarinin aragdirilmasi;

- Tosorriifat subyektlorindo maliyys menecmentinin moévecud vaziyyatinin
giymatlondirilmasi;

- Pul vasaitlorinin diizgiin,qonaatls istifads edilmasi sisteminin tadqiqi.

Apadigimiz tadgiqatin predmeti vo obyekti. Todqigatin predmetini maliyya
menecmentinin inkisaf morhoalorinin kompleks sokilda tadqiqi, obyektini isa milli
iqtisadiyyatin maliyys resurslarinin yaranmasi, bolglisii vo somarali istifadasi
proseslarinda corayan edan iqtisadi miinasibatlorin mocmusu togkil edir.

Apadigimiz tadqiqatin informasiya bazasi va islonmasi metodlarim. AR
Nazirlor Kabinetinin gorarlari,Dovlat Statistika Komitasinin sonadlori,AR Maliyya
Nazirliyinin molumatlari, miivafiq ganunvericilik vo normativ sanadlor,habels
internet saytlart togkil edir.

Apadigimiz tadqigatin elmi yeniliyi asagidakilardan ibaratdir:

Sirkatin maliyya menecmentinda optimal investisiya gorarlarinin gabulunun
Vo ugurlu maliyya (orarlarinin hoyata kegirilmasinin nozari aspektlori miioyyan

edilmisdir.

Maliyya menecmentinin aparict konseptsiyalarinin nazordon kecirilmis vo
tosokkiiliiniin tarixi aspektlori miiayyanlogdirilmisdir;
Tosorriifat  subyeklorinin - maliyys sabitliyinin  hortorofli  tohlil edilib

giymatlondirilmasi;

Maliyys bohran1 soraitindo  sirkatlorin - maliyyslosdirilmasinin  diizgiin

variantinin tapilib giymatlondirilmasi modeli islonilmisdir;

Sirkotlorin  maliyys strategiyasi genis aspektdo tohlil edirmis,davamli

inkisafdan 6trii onun aparic1 parametrlari dagiqlasdirilmisdirmisdir;



Apadigimiz tadqgiqatin praktiki shamiyyati onu gostormok miinkiindiir ki,
onun baslica miiddealar1, hazirlanan omali naticolor Olkomizdo hazirki maliyyo
bohrani goraitindo maliyys menecmentinin inkisafina tokan veracok ,goriilocok

tadbirlor planin1 daha doaqiq tortib etmays imkan yaradacag.

FOSIL 1. MALIYYD MENECMENTININ NOZORI-METODOLOJI
OSASLARI
1.1. Maliyys menecmentinin mahiyyati

Bosor tarixinin yliksolisinin aparict elementlorindon biri maliyyo hesab
edilir. Miiasir comiyyatin hoyatinda “maliyys” termini tez-tez istifado olunur:
dovlat (ictimai) maliyyasi, miiossisolorin maliyyasi, maliyys bazarlari, maliyya
resurslari, maliyyoa foaliyyoti, maliyyos aktivlori, maliyya menecmenti, maliyys
siyasati Vo S.

Bas maliyys iqtisadi kateqoriya kimi nadir? Bu giine qodor diinya
igtisadiyyat elminds bu soéziin monsoyi haqqinda timumi fikir olmamigdir. Bozi
todqgiqatgilar maliyyani XIH-XIV asrlords “pullarin miitloaq 6donilmasi”, “pul-borc
ohdaliyi” monasinda isladilon finatio, financia, financia pecuniaria latin sozlari,
hoamg¢inin qadim fransiz sézii olan finer (6domak) sozii ilo alagelondirirlar.

Artig XVI osrdo Fransada “maliyys” sozi “dovlet galirlori”, “pul
moabloglori” monasinda istifadoe olunurdu. Com alinda isladilmis bu s6z biitiin
dovloat mali vo hokumat tesarriifatinin voziyyati monasini verirdi. Balks elo buna
goradir ki, XVII1 asrda Fransada maliyys miistaqil elm kimi formalasmisdi.

Avropanin biitiin digoer oOlkolorindo iso maliyys biliklorinin osaslari
kameranin lazimi qaydada idaro edilmasinin todqiqi ilo mosgul olan kameral
adlandirilan elmloarin torkibina daxil idi. Frank krallarinin dovriinds “kameronu”
dovlat basgisinin soxsi amlaki saxlanilan yera deyilirdi. Mohz buna géra sonradan
dovlat (kameral) amlakini idars edon miiassisanin (idarenin) adini bu terminlo

adlandirmaga bagladilar.



Rusiyada fransiz dili yayildigca, dovlot omlaki vo onun idaro edilmasi
monasinda “maliyys” sozii rus dilino tirk dilindon kegmis “kazna” (xazana)
sOziinii tadricon elmi va rosmi dovriyyadon ¢ixardi.

Biitiin noazoriyyagilor “maliyys” anlayisinin tarixi aspektdo dovlatlo bagh
oldugunu vo omtos-pul miinasibatlorinin ¢ox osrlik inkigafi prosesindo yarandigin
yekdillikla soylayirlor.

Hoagigoton, tarixon maliyys, bir kateqoriya kimi, dovlatin yaranmasi, onun
funksiyalarinin tomin olunmasi ils baghdir.

Maliyyanin yaranmasi mohz pulun funksiyalarindan biri — 6donis vasitasi
(6hdalik-amtoaa-pul-omtas-6hdalik) ilo baglidir.

Maliyys — osas tosorriifat subyektlori — miiassisalor, ev tosarriifatlar1 vo
dovlat arasinda asason pul formasinda hoyata kegirilon iqtisadi miinasibatlordir.

Bu igtisadi miinasibatlor:

»  camiyyatin galirinin onlardan birinin nafina bolgiisii ilo alagadar;

»  comiyyatin ehtiyac duydugu funksiyalarin dovlat torafindon adekvat
icrasinin tomin edilmasi {i¢iin;

> qeyri-miioyyanlik va risk soraitindos borc 6hdsliklori asasinda qeyri-
ckvivalent miibadilo soraitinds hoyata kegirilir.

Dovlatin  foaliyyatini tomin edon maliyyaya dovlet maliyyasi deyilir.
Comiyyatin golirlorinin ev tosarriifatlarmin vo istehsalgilarin nafina yenidan
bolgilisii  noticasindo miivafiq olaraq, ev tosSarriifatlarinin vo kommersiya
toskilatlarinin yaxud firmalarin vo korporasiyalarin maliyyasi yaranir.

Aydinliq gotirmok iicin milli iqtisadiyyati, elementlori — toSorriifat
subyektlori (istehsalgilar, istehlakgilar, maliyya vasitogilari), moarkazi — dovlat olan,
strukturu iss qarsiligh alagalorls formalasdirilan sistem kimi toSovviir edok. Bu, pul
olagolori do ola bilor. Bu zaman pul ekvivalent alqi-satqi oqdlorindo maddi
aktivlarin harakatini tomin edir. Belo aqdlar naticasinda comiyyatin galirlarinin
subyektlordon birinin hesabina digarinin nofino tokrar bolgiisii bas vermir vo

demoli, bu ciir tokrar bolgiiniin mexanizmi kimi maliyys do mévcud olmur.



Maliyyanin mahiyyatini miixtalif noqteyi-nazarlordon ifads etmok miimkiin
oldugu kimi, o, maliyyonin funksiyalarinda da ¢oxsaxalidir.

Bunun necs bas verdiyino cavab veran pozitiv nozoriyys vo neco olmalidir
sualina cavab veran normativ nazariyys movcuddur. Pozitiv nazariyyas ¢argivasinda
maliyyonin funksiyalari asagidakilardan ibaratdir:

1)  comiyyatin golirini tosorriifat subyektlorindon birinin hesabina
digoarinin nafins tokrar boliisdiiriir;

2) dovletin vo ya tesarriifat subyektlorinin pul vesaitlori fondunun
formalagsmasina imkan yaradir;

3)  miivafiq toSarriifat subyektlori torafindon comiyyatin ehtiyac duydugu
funksiyalarin yerina yetirilmasini tomin edir.

Demok olar ki, maliyyonin komoayi ilo tosorriifat faaliyystindo yalniz
comiyyatin harokatine kdmok edan ictimai institutlar qorunub saxlanir.

Normativ nozoriyyonin movqgeyindon iss maliyys funksiyalar1 dovlatin
tosarriifat subyektlorinin davranigina tasir etmoayos komok edon mexanizmdir. Bu
halda maliyyanin mahiyyati asagidak: funksiyalarda ifads olunur:

1) comiyyatin - milli  golirinin  strukturunu  doyisdiron tokrar bolgi
funksiyasinda;

2) comiyyatin inkisafinin bu va ya diger marhalasinda onun magsadlarinag
nail olmag mogsadilo tesarriifat subyektlorinin stimullagdirilmasini tanzimloyan,
doyisdiran funksiyasinda;

3) tokrar bolgiiniin  parametrlorinin  dayisdirilmasi  magsadilo  pul
vosaitlorinin  tokrar bolgiisiiniin  istifadosinin  effektivliyino nozarot edan,
giymatlondiran va miiqayiss edon funksiyasinda.

Dovlatin 6z funksiyalarii yerina yetirmasi ticlin maliyys miinasibatlorinin
istifadasi tizra dovlat tadbirlorinin macmusu maliyys siyasatini oks etdirir.

Maliyys siyasatinin mozmunu son doaroco miirokkabdir, belo ki, genis

todbirlor kompleksini shats edir:



1) maliyys siyasatinin iimumi konsepsiyasmin islonib hazirlanmasi, onun
asas istigamatlarinin, magsadlarinin, baslica vazifalarinin miioyyan edilmasi;

2) adekvat maliyys mexanizminin yaradilmast,

3) dovlatin va iqtisadiyyatin digar subyektlarinin maliyys siyasatinin idars
edilmasi.

Maliyys siyasatinin osasim1  maliyyanin istifadosinin uzunmiiddatli vo
qisamiiddatli perspektivini miioyyan edon vo 0&lko iqtisadiyyatinin vo sosial
sahasinin foaliyyatinin xiisusiyyatlorindoan irali golon baslica vazifalorin hallini
nozordo tutan strateji istigamotlor tosgkil edir. Eyni zamanda, dovlet maliyys
miinasibatlorinin istifadoasinin cari taktiki maqgsadlorini va vozifalarini segir. Onlar
maliyys resurslarinin soforbar edilmasi vo somorali istifadosi, igtisadi vo sosial
proseslarin  tonzimlonmasi vo istehsaledici qiivvalorin, ayri-ayr1 orazilorin vo
igtisadi saholorin qgabaqcil inkisaf istiqgamatlorinin stimullagdirilmasi sahasinda
dovlatin qarsisinda duran asas problemlarlo baglidir. Biitiin bu tadbirls bir-biri ilo
s1x baglidir va bir-birindon asilidir.

Maliyya siyasati - dovlatin iqtisadi siyasatinin torkib hissasidir. Burada xalq
tosarriifatinin inkisafinin asas istiqamatlori doqiglosdirilir, maliyys resurslarinin
imumi hocmi, onlarin monbayi Vo istifadasinin istigamotlori miioyyan edilir,
sosial-igtisadi  proseslorin = maliyya  metodlar1  ilo  tonzimlonmoasi  va
stimullasdirilmasi mexanizmi islonib hazirlanir.

Eyni zamanda maliyys siyasati — dovlatin faaliyyatinin nisbston miistaqil
sahasi, ictimai foaliyyatin istonilon sahasinds dovlst siyasatinin  hoyata
kecirilmasinin an miihiim vasitasidir.

Maliyys siyasatinin miihiim torkib hissasi maliyys mexanizminin miioyyan
edilmasidir ki, onun kémayi ilo dovlatin maliyys sahasindoki biitiin faaliyyati
hoyata kegirilir.

Maliyys mexanizmi dovlstin miioyyan etdiyi maliyys miinasibatlarinin
toskili formalarini, névlarini vo metodlarin1 oks etdirir.  Maliyya mexanizmi —

maliyys praktikasinda tozahiir edon  maliyyonin xarici Ortiiyiidiir. Maliyya
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mexanizminin  elementlorino maliyys  resurslarinin ~ formalari,  onlarin
formalagdirilmas1 metodlari, dovlatin galirlorinin va Xarclorinin miioyyan edilmasi,
biidca sisteminin, miiossisolorin maliyyasinin va giymatli kagizlar bazarinin togkili
zamani istifads edilon ganunverici norma va normativlor sistemi aid edilir.

Maliyya mexanizmi — maliyya siyasatinin an harokatli hissasidir. Taktiki
masalalarin halli zamani maliyys mexanizminds doyisikliklor bas verir vo buna
gora do o, 6lkanin iqtisadiyyatinda va sosial hayatindaki cari vaziyyato hassasliqla
reaksiya verir. Eyni maliyys miinasibati dovlat torafindan miixtalif ciir toskil oluna
bilor. Belo ki, bilidconin formalasmasi iizro dovlot vo hiiquqi soxslor arasinda
yaranan miinasibatlor vergilarin va ya geyri-vergi 6denislorinin yigilmasi asasinda
qurula bilor. Bu zaman vergi sistemino birbasa vo dolayi, iimumdovlat vo yerli
vergilor daxil ola bilar, har bir verginin iso vergi ganunvericiliyinin inkisafi ila
bagli doyison xiisusi subyekti, vergitutma obyekti, vergi bazasi, vergi doracasi vo
digoar elementlori olacag.

Maliyya mexanizmi direktiv va tonzimlayici mexanizma boliiniir.

Direktiv maliyys mexanizmi, bir qayda olaraq, dovlotin bilavasito istirak
etdiyi maliyys miinasibatlori {i¢iin islonib hazirlanir. Onun sahasins vergilar, dovlat
krediti, biidco Xarclori, biidcodon maliyyslosdirma, biidco qurulusunun vo biidco
prosesinin tagkili, maliyys planlasdirilmasi daxil edilir.

Bu halda biitiin istirak¢ilar ticiin miitlog olan maliyys miinasibatlorinin
toskili sistemi dovlet torofindon miifassal surotds islonib hazirlanir. Bir sira
hallarda direktiv maliyys mexanizmi dovlatin bilavasits istirak etmadiyi maliyys
miinasibatlorinin digor névlarina do samil oluna bilor. Belo miinasibatlor ya biitiin
maliyys siyasatinin hoyata kegirilmosi ti¢iin boyiik shomiyyat kasb edir (qiymatli
kagizlar bazar1), ya bu miinasibatlorin toraflorindon biri — dovlstin agentidir (dovlot
miiossisalarinin maliyyasi).

Tonzimlayici maliyys mexanizmi dovlatin - monafelorina  bilavasits
toxunmayan konkret maliyys segmentinds oyunun asas qaydalarint miiayyan edir.

Maliyya mexanizminin digor novii 06zol miiossisolordo  tosarriifatdaxili
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miinasibatlorin toskili tiglin saciyyavidir. Bu halda dovlat vergilor vo diger icbari
Odoniglor 6donildikdon sonra miiassisado galan maliyys resurslarinin imumi
istifado gaydasini miioyyon edir, miiossiso iSo pul fondlarinin formalarini,
novlorini, onlarin yaranmasi qaydasini va istifads istigamatlorini mistaqil suratdo
isloyib hazirlayir.

Maliyyanin idars edilmasi dovlstin maliyys mexanizminin praktiki istifadasi
ilo baghh mogsadyonlii foaliyyatini nozords tutur. Bu foaliyyot xiisusi toskilati
strukturlar torofindon hoyata kegirilir. Idaroetmayo bir sira funksional elementlor
daxildir: prognozlagsdirma, planlasdirma, operativ idaroetms vo nozarst. Biitiin bu
elementlor dovlost organlarinin, hiiquqi soxslorin vo votondaglarin cari foaliyystindo
maliyya siyasati todbirlorinin hayata kegirilmasini tomin edir.

Maliyyo menecmenti maliyys resurslarinin  horokati prosesindo bazar
subyektlori arasinda meydana ¢ixan maliyya resurslariin horokoti kimi maliyyo
miinasibatlorinin  idaroedilmasina  istigamatlonmis  faaliyyatidir.  Maliyys
menecmenti firmanin maliyyasi ilo bagh olan miinasibatlori bagqa sézlo 6ziiniin
xtisusi  kapitali vo istehsal foaliyystino colb olunmus borc Kkapitali
(boliisdiiriilmayan manfast, amortizasiya fondu, bank krediti, qiymatli kagizlar

emissiyasi) ilo bagli olan miinasibatlori oks etdirir.

Maliyya menecmenti sshm sahiblarinin golirlorinin vo ya miilkiyyatgilarin
galirlorinin artirilmasi moaqsadilo idare olunan bazar soraitindo firmanin maliyya
vosaitinin formalagmasi vo onun optimal strukturunun saxlanilmasi ilo bagli olan

gorarlar macmusunun gabul edilmasi ils alagadardir.

Maliyya mencementi- firmanin maliyys-tosarriifat faaliyystinin - miiasir

metodlar asasinda idaraetmoys yonoaldilmis bir faaliyyst novidiir.

Maliyya menecmenti kapitaldan daha effektiv istifads edilmosi vo maksimum
monfost alimmasi moqgsadilo maliyys axmlarinin idaro olunmasini togkil edir.

Biznesdo maliyyanin somorali idars olunmasi miistosna ohamiyyat kasb edir.
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Diinyanin taninmis, pesokar menecerlori tosdiq edirlor ki, ”Biznesda diizaldilmosi
miimkiin olmayan yalniz bir sohv var- pulsuz qalmaq. Basqa sohvlori bu vo ya
digor doracads diizaltmok olar. Ancaq ogor siz pulsuz qalirsinizsa, onda oyundan

cixirsimz”.

1.2. Maliyys menecmentinin konseptual asaslari

Maliyya menecmenti — toskilatin pul dovriyyasinin, maliyys resurslariin
formalagmasi va istifadasinin idars edilmosi prosesidir.

Biznesin idaro edilmasi sahasinds yaranan meylin real durumuna alim vo
togriibolorin tobii reaksiyasi maliyys menecmentinin miistaqil sistemlosdirilmis
elmi-t.criibi istigamat kimi forma da inkisafina sobab yaratmisdor. Belo ki, biznes
sahasinin idaro edilmasindo olan meyl maliyys resurslar1 vo maliyys bazarinin
ohamiyyatini daha da artirmis, onun global olmasini, biznesin beynalmillogsmasi
mosalasinin yiiksolmasi  vo iri transmilli sirkatlorin inkisaf etmasi ilo baglanir.
Qeyd edilon gergalik, ilk Onco, xiisusi kapitalin idara edilmasi isullarinin
imumilasdirilmasi Vo inkisafini tasdigloyan maliyyanin neoklassik nazariyyasinin
formalagsmasini Sobablondirmisdir.

Neoklassik nozoriyys kapital bazarinin inkisaf qanuna uygunluglarmi va
onlarin istirak¢ilarinin etika va prinsipini nazaricshatdon asaslandiran nazariyyasya
osaslanir. Bazar iqtisadiyyati dovriinde geyd olunan istigameatin osas sistem
yaradici hissasi olan miiassisalor kapital bazarlar: ils birbasa miinasibatdos foaliyyat
gostarirlor. Amma firmalarin maliyys faaliyatinin idara olunmasi yalniz maliyys
bazarindaki omoaliyyatdan asili deyil. Ona gors ki, maliyys bazarindaki amaliyatlar
pul axini, investisiyalar, borc istigraz amoliyyatinin idars olunmasi iizro aparilan
ayri-ayri nov omoliyyatin ancaq ciizi hissasi hesab edilir. Mohz belo bir sorait
maliyys menecmentinin nazari masalalarinin islonilmasi magsadi ilo bazis hesab
edilmis 3 elmin: maliyyanin neoklassik(miiasir) nazariyyasinin, miihasibat ugotu
Vo idareetmonin imumi nozariyyasinin iimumilogmasinds miistaqil noazari va

tocriibi istigamat Kimi yaradilmisdir.
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Miiassisalor hom ¢oxlu altsistemlarin macmusunu taskil edon (bunlardan 1-i
maliyya menecmenti) miirokkob sistemi ifado edir, hom do daha genis nizaml
sistemin torkibhissasi hesab edilir. Mioassisalor sosial-igtisadi sistem olaraq
mexaniki sistemdon forgli olarag bir —¢cox banzor vo 6z-6ziine amalo goalon, ¢ox
vaxt formalasa bilmoyan foaliyyot aspekti olur, hansi ki monasi idarsetmonin
imuminazariyyasi ¢argivasindaizah olunur. Fransa sahibkar1 olan alim Anri Fayol
idaro etmonin funksiyalarimi asagidaki qaydada izah edir: planlasdirma, toskil,
soroncam vermo, kordinasiyaetmo vo nozarat. ©gor onun fikrini osas gotiirsok,
geyd edo bilarik li, imumi funksiyalardan har biri idaroetma prosesinin ayri-ayri
marhalalarii ilo ifads edilo bilor. Bu funksiyalarin ardicil doyismasi 6ziinds qapali

idaraetmo tsiklini yarada bilar (sokil 1).

Planlasdirma
\ Taskil

Nozarat
>  Sarancamverma

Kordinasiya

Sokil 1. idarsetmonin iimumi funksiyalarinin qarsihqh slagosi

Panlagdirma dedikdo foaliyyat planinin tortibi basa diisiiliir, hansiki asasinda
bazi lokal magsadlor durur.

Toskil funksiyasi planin real doldurulmasi, onlarin resurs tominat1 vo icrasi

demokdir.



14

Sorancamverms funksiyasi planda nazords tutulan foaliyystin miihafizokar
yering yetirilmosi, yoni plan tapsiriqlarinin hoyata kecirilmosi, biitiin mdvcud
resurslari harakata gatirilmasi demakdir.

Kordinasiya funksiyasi sistemin biitiin elementlorinin garsiligh faaliyyatinin
Vo sinxronlugunun hoyata kegirilmasini, zoaif cohotlor bas veron halda zoruri
diizalislorin aparilmasini nazards tutur.

Nozarot funksiyasi sistemin no (odor ugurla foaliyyot goéstormosi, baza
moqsadloring nail olmasini tomin etmosi haqqinda miilahizalor s6ylomoays imkan
veran sistemin mévcudlugu demokdir.

Tosorriifat subyektlorinin idaro edilmosi sistemindo tohlil funksiyasi son
doroco miihiim rol oynayir. Bu funksiyanin miixtolif traktovkast moévcuddur.
Montigo uygun olaraq tohlil komok¢i xarakter dasiyir, o idaroetmonin miistoqil
timumi funksiyasi sayilmir. Bagqa s6zlo, planlagdirma tohlilsiz miimkiin deyil, yoni
onda xiisusi analitik komponent miitlaq istirak edir, ugot tahlildon ayrilmazdir.

Bazar iqtisadiyyatinda situasiya ohomiyyatli sokildo doyisilir. Miistoqil
miiossiso yaranir, rogabot miihitindo 6z foaliyyatini Sorbost planlagdirmaq
moacburiyyatinds qalir. Miiassisanin idaro edilmosi sisteminds plan-analitik
funksiyanin rolu osash siirotdo doyisilir: nozarot-analitik vo izahedici aspektlor
Ozlnlin miistasna shamiyyatini itirirlor, komunikativ va prognoz-samtlosdirici
aspektlor daha vacib shamiyyat kasb edirlar.

Belaliklo, bazar goraitinds idaroetms sisteminin plan-analitik funksiyasi boyiik
maliyys yoniimii kasb edir; perspektiv tohlil prognozuna prioritetlik verir; ugot
sistemilo  birlikdo kommunikativ funksiyanin daha tam reallasdirilmasina
istigamotlonir.

Apardigimiz tadgigat naticasinds moalum olur Kki,idarsetmo dedikds elmls
incasanatin qovusmasi anlamina golirir. Digor torzdo desok idaroetmo gorarlarinin
islonib arsaya gatirilmasinds subyektiv amillor mithiim shamiyyat kasb edir. Elo bu
arquments gora do maliyys menecmenti nazari sdylomalarlo onlarin praktiki hayata

kegmosi miistavisinda dziinoxas alage rolunu ifads edir. Maliyya menecmentinin



15

bu xarakterik xtisusiyyati istar maliyya menecerinin isinin informasiya tominati,
Istarsa do bu 2 torof istirakcilarin foaliyyot obyektinin uygunlagsma mévqeyindon
ucotla six torzdo tinsiyyot formalasdirir. Homin istigamotlor miiassisonin
aktivlorinda vo 6hdoliklorinds dayisikliklara sabob olan maliyys axinlar1 va onlarla
aparilan amoliyyatlardir.

Osas mogsadi pul axinini optimallasdirmaq olan maliyoanin idaroolunmasi
sistemina 2 saviyyali model kimi baxmag magsadomiivafiqdir:

— makrosaviyyado — dovlot vo yerli idarsetmo orqanlarmi istigamotinda
maliyaninin idarsolunmasi;

— mikrosaviyyado — miixtalif miilkiyyat formali toSorriifat subyektlorinin
maliyasinin idars olunmasi.

Makrosaviyyada maliyyanin idars edilmasi dovlatin maliyys mexanizminin
praktiki istifadasi ilo bagli magsadyonlii faaliyyatini nazards tutur. Bu foaliyyat
xiisusi toskilati strukturlar  torofindon hoyata kegirilir. Idaroetmoyo bir sira
funksional elementlor daxildir: prognozlasdirma, planlasdirma, operativ idaraetmo
Vo nozarot. Biitlin bu elementlor dovlet orqanlarinin, hiiquqi soxslorin vo
vatondaslarin cari faaliyystindo maliyya siyasati todbirlorinin hoyata kegirilmasini
tomin edir.

Umumiyyyatlo, maliyysnin idaro edilmasi- maliyys resurslar1 vo pul
dovriyyasinin idars edilmasinin forma, tisul vo alatlori sistemidir.

Maliyys planlagdirmasi maliyys ehtiyatlarinin yaranmasi va istifadasinin
ortamiiddotli Vo cari planlarmin toskilini nozordo tutur. Ictimai maliyyo
idaroetmasindo maliyys balanslart mocmiisiiniin, perspektiv maliyya planlarinin
biidco layihalorinin, biidco toskilatlarinin galir vo Xorclorinin smetasinin togkili
hoyata kegirilir.

Maliyys vasitesi ilo operativ idaroetma plan sanadlarinds nozards tutulan
maliyys ehtiyyatlarinin formalasmasi vo todbirlorin maliyys tominat1 ilo olagoli
planli tapsiriglarin icrasi tiglin kompleks islori goriir.

Maliyya nozarati pul vasaitlorinin diizgiin yaranmasinin, ganuniliyinin,



16

onlarin effektiv vo magsadyonlii istifadasinin yoxlanmasini nazardas tutur.

Maliyys idaroetmasi maliyyo mexanizmlori ilo foaliyyat gostoron hokumot
torofindon aparilan maliyye-biidca siyasatilo anlasilmaz alagoys malikdir.

Bazar miinasibatlorino, dovlot miilkiyyatinin 6zallosdirilmasine kegidlo
alagoadar maliyya mexanizmi doyisiliys ugradi.

Bu 0ziinii hor seydon ovval xiisusilogsmis miiassisalorin vergiya calb
olunmalar1 ilo biruzo verdiBiidcalorarasi miinasibatlor doyisildi. Yerli biidcalor
(erazi, yerli) birinci ndvbada vasaitin Xarclonmo sferasinda boylik sarbastlik olda
etdilor. Yerlidovlot orqanlari biidco ehtiyyatlarmin istifadasi istigamatlarinin
toyininda sarbast oldular.

Orazi(subyekt) biidcosinin formalagsmasinda doyisikliklor aparildi. Yuxari
biidcoalordo (federal, orazi) maliyys yardimi fondlar1 yarandi, bunlardan asagi
biidcalors vahid iisulla 6l¢iisii toyin olunan ,vergi potensiali vo arazinin oshalisinin
sayini nazors alan transfertlor daxil olmaga basladi.

Miisssisonin maliyya moaqsadi kimi sohmdarlarin  golirlorinin - maksimum
artirirlmasi ¢ixis eda bilar. Tkincidoracali maliyys magsadlort xalis monfaat, yaxud
calb edilan kreditlorin hacmu ola bilar. Qeyri-maliyys magsadlort kimi agsagidakilar
cixis eds bilar:

— miiassiSanin 1g¢ilorinin hayat saviyyasinin yaxsilasdirilmast;

— omok soraitinin yaxsilasdirilmasi vo otraf miihitin voziyyati;

Maliyyanin 1dara edilmasini maliyys menecerinin foaliyyat sferasi vo vozifasi
kimi miioyyanlosdirmok olar. Maliyys menecer: miiassisonin timumi strukturunda
shomiyyath yer tutur. Miiassisanin 1dara edilmosinin tagribi strukturu asagidaki

sokilda togdim edilir.
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Firma sahiblarinin mogsadi

v

Firmanin moqsadi

47 A 4
Menecerlorin idaroetma Comiyyati hiiquqi va
Qorarlari igtisadi ohato

A 4
MoagQsads nail olmagq tizrs siyasatin
secilmoasi «—

A 4

Sakil 2. Sirkatin menecer va sashm sahiblarila
sahmdar camiyyat arasinda bas veran tarafdashq.
Bu qarsilight faaliyyatin detallar sirkatlor tizra forghdir. Biitiin firmalar ti¢lin
bu miinasibatlor sosial vo 1qtisadi miihitdo bas veran doayisikliklor noticosinds

miiayyan vaxtdan sonra diizalislor edilir.

Bas direktor

Tachizat lizra istehsal Gizro Kadrlar Gzra Maliyya Tominat Uzra
menecer menecer menecer meneceri menecer
idarsetma Maliyya Kredit informasiyalarin
ugotu Uzra mihasibat- . sObasi toplanmasi va

Xazinadar
sOba cihg emali sobasi

Sakil 3. Miiassisanin idara edilmasinin tagribi strukturu

Ogar avvallor maliyya menecerinin rolu sadaca an alverisl soraitde sirkatin
sahibkarliq faaliyystint maliyys vasaitlor: 1lo tamin etmok kimi basa diisiiliirdiiss,
miiasir dovrda bu rol shomiyyath doracods genislonmisdir. Belo ki, miiassisani pul

vasaitlort 1lo samorali sokildo tomin etmoklo yanasi, miiassisa daxilinds maliyys
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resurslarindan effektiv 1stifadonin mioyyonlos-dirilmos: vozifosini do maliyys
menecerlort yerino yetirirlor. Maliyys menecerinin osas vozifos: asagidakilardan
1baratdir:

— olverish sartlorlo miiassison1 maliyyo resurslari 1lo tomin etmoak;

— alimmus maliyys resurslarindan effektiv 1stifadon: togkil etmok.

Maliyyo menecert miossisonin  biidco planimin  tortibi, miiassisonin
kapitallasmis doyarinin artirilmasi, investisiya layihalorinin giymatlondirilmasi,
miiassisonin giymat Siyasoatinin miioyyanlonsdirilmasi, mohsulun satis bazarmin

oyranilmast lizra vazifalor yerino yetirir.

1.3.Maliyya menecmentinin planlasdirilmasi

Qloballasan iqtisadiyyat dovriinde biznesin idars edilmasi olduqca ¢atinlosir.
Miiasir soraitdo miiassisalords planlasdirma, yoni firmadaxili planlasdirma,
direktivlik elementlorino malik deyil. Firmadaxili maliyys planlagdirmasinin
mogsadi ugurlu tosarriifat foaliyyati iiglin optimal imkanlarin tomin edilmasi,
bunun {igiin zaruri vasaitlorin alds edilmoasi, miiassisanin rogabat gabiliyyatliliyina
va golirliliya nail olunmasi, o ciimlodon miiassisanin galir vo xarclarinin,onun pul
vasaitlarinin harokatinin planlasdirilmasidir.

Bu mogsadlardan irali golon firmadaxili maliyys planlagdirmasi — bir sira
qarsiligl alagali morhalalardan (bloklardan) ibarat coxplanli isdir:

o maliyya vaziyyatinin va problemlarin tohlili;

o goalacak maliyya soraitlorinin prognozlasdirilmasi;
o maliyys vozifalorinin irali siiriilmasi;
o optimal variantin se¢ilmasi;

. maliyys planinin tortib edilmasi;
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o maliyya  planinin  toshih  edilmosi,  olagalondirilmosi  va
konkretlosdirilmasi;

o maliyys planinin yerins yetirilmasi;

o planin yerina Yyetirilmasinin tohlili vo yoxlanmasi

Vaziyyatin vo problemlarin tohlili avvalki dovr tizro faktiki molumatlarin
oyronilmasindon  ibarotdir. Bu, oOton dovr izro maliyysa naticalorini
giymatlondirmoys vo problemlori miiayyan etmayo imkan verir. Osas digqot satis
hacmi, xarclar, alda edilmis golirin miqdari va s. kimi gostaricilore ayrilir.

Golocok sortlorin  prognozlasdirilmasit miiassisanin foaliyyatinin hoyata
kecirilacayi xarici vo daxili mithitin miioyyan edilmasi ii¢iin zoruridir. Miiassisanin
istehsalat foaliyyatinin perspektiv hesablamalar, eloca do bazarin, talobatin va diger
amillorin 6yranilmasinin marketing prognozlari asasinda golocok miimkiin maliyya
naticalori prognozlasdirilir.

Maliyys vozifolorinin  qoyulmasi planlagdirilan  miiddoto  golirlorin,
monfaatin, Xarclorin son miqdarlarinin parametrlorinin vo vasaitlordon istifadanin
asas istigamatlorinin miioyyan edilmasindan ibaratdir.

Optimal variantin secilmasi — meyllorin vo cari maliyya vaziyyatinin
tohlilinin asasinda miiassisanin qarsilasa bilacayi voziyyatlorin bir ne¢a variantinin,
Vo miiassisonin maliyyasinin inkisafinin optimal variantlari nozardon kegirilir.

Maliyys planmin tartib edilmasi — miiassisanin maliyya plani, onun galirlori
va Xarclarinin balansi soklinds tortib edilir.

Maliyys planinin tashih edilmosi, alagelondirilmasi vo konkretlosdirilmasi —
maliyys planinin gostaricilorinin istehsalat, kommersiya, investisiya, insaat vo
digor planlar va programlarla onlarin konkret yerina Yyetirilmosi middatinin
miioyyan edilmasi ilo alagalondirilmosidir.

Maliyys planmin olagolondirilmis gostoricilori miiassisanin  miivafiq

bolmoalarina va konkret icragilara gatdirilir.
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Maliyys planinin yerino Yetirilmasi —  miiossisonin cari istehsalat,
kommersiya vo maliyys foaliyyatinin miiassisoni son maliyya naticalarina tasir
edon prosesidir.

Tohlil vo yoxlama — miiassisonin faaliyyatinin faktiki son maliyys
naticolorinin miioyyon edilmasindon, plan gostaricilori ilo miigayisasindon, plan
gostaricilorindon konara ¢gixmalarin sobablori vo naticalorinin askar edilmasindan,
monfi tozahiirlorin aradan qaldirilmasi tizra todbirlorin hazirlanmasindan ibaratdir.

Maliyys planinin gostoricilorinin hesablanmasi {igiin miixtolif metod vo
tisullardan istifado olunur: hesablama-analitik, balans, normativ, plan hallorinin
optimallasdirilmasi1 metodu, iqtisadi-riyazi modellosdirma.

Bazar iqtisadiyyatinda maliyys gdstoricilorinin planlagdirilmasi on ¢ox
istifado edilon metodlarindan biri — hesablama-analitik metoddur. Maliyys
gostoricilori kecon dovr iiclin oldo edilmis gostoricilorinin miqdarinin, plan
miiddatindo  onlarin  inkisaf indekslorinin  vo bu inkisafin  ekspert
giymatlondirmolorinin  tohlili osasinda hesablanir. Maliyys gostaricilarinin
istehsalat, kommersiya vo digar gostaricilorlo alagesi dyranilir. Hesablama-analitik
metod oasasen miiassisanin modaxilinin, galirlorin, manfaatinin, istehlak vo y1gim
fondlarinin hacminin plan gostoricilorinin hesablammasinda istifads olunur.

Balans metodu oldo edilmis maliyys vosaitlorinin bolisdiiriilmasinin
planlasdirilmasinda totbiq edilir. Bu metodun mahiyyati oaldo olan vasaitlorin va
onlardan istifadoys olan tolobatin balansinin qurulmasindan ibarstdir. Bu zaman
balans asagidak1 sokilds olur:

Q. +D=X+Q,

Burada Q, - ilin avvaling vasaitlorin galiglart;

D- planlasdirilan miiddatds vasaitlorin daxil olmalari;

X - planlasdirilan miiddatds xarclor;

Qa  -plan dovriiniin axirina .

Normativ metod miioyyon edilmis norma vo normativler mévcud olduqda

totbiq edilir, mosalon, biidcadonkonar dovlat fondlarina amortizasiya ayirmalarinin,
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vergi daracalarinin vo 6doma tariflorinin normalari, dévriyys vasaitlorina tolobat
normativlari va s.

Maliyys planlasdirmast zamani istifado olunan normativlor: 1) federal,
regional va yerli saviyyads olan hékumat vo idareetms orqanlari (biidcadonkanar
fondlara amortizasiya ayirmalarinin, vergilorin vo &domolorin doaracoalori); 2)
idaralor (rentabelliyin son soviyyalorinin, ehtiyat fondlarma son ayirmalarin
normalar1 v s.); 3) miiassisalor (dovriyya vasaitlaring, kreditor borcuna, ehtiyat vo
xammala ehtiyacin, tomir fonduna ayirmalarin istehlak normalari vo S.) torofindon
miayyan edilir.

Plan gorarlariin optimallagdirmasi metodu — plan gostoricilorinin bir sira
variantlarinin islonib hazirlanmast vo onlarin arasindan optimal variantin
secilmoasindan ibaratdir. Sonradan maliyys planina daxil etmok iiglin gostorici
variantlarinin se¢im meyarlar1 qismindo azaldilmig xorclorin minimumu azaldilmis
monfootin maksimumu, cari Xarclorin minimumu, qoyulmus kapitalin hor bir
rubluna goéro monfootin  maksimumu, kapital dovriyyasine minimum vaxt,
qoyulmus kapitalin rubluna maksimal galir va s. istifads oluna bilar.

Igtisadi-riyazi modellosdirma  maliyyo gostaricilorinin on az1 bes il
miiddatine prognozlasdirilmas1 zamani istifado olunur. Iqtisadi-riyazi modellor
onlara tosir edoan gostaricilor vo amillor arasindaki qarsiliglt slaganin komiyyat
ifadosini tapmaga imkan verir. Bu ciir modellor funksional va korellyasiya
olagosina asaslanir. Iqtisadi-riyazi modellarin totbiq edilmasi gdstoricilarin bir nego
variantin1 tezliklo hesablamaga vo onlar arasinda an optimalini segmoaya imkan
verir.

Maliyys planlagdirmasinin obyektlori asagidakilardir:

e mohsulun, xidmatlarin satisindan madaxil vo monfaat;

e amortizasiya ayirmalari;

e dovriyya aktivlorinin hacmi vo onlarin artima;

e osasli tikintido resurslar;

e Dbiidcoays 6domalar;
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e biidcodonkonar fondlara 6domaloar.

Miiassisanin maliyys plani. Miiassisonin maliyys planmin tortib edilmasi
zamani asagidaki vazifalor hall edilmoalidir:

o plan dovrii tiglin miiassisonin asas maliyys gostaricilorinin miioyyon
edilmasi;

o maliyyo gostoricilorinin istehsalat vo kommersiya gostoricilori ilo

alagalondirilmasi;

o miiossisonin golir vo monfostinin artirilmasi  chtiyatlarmin askar
edilmasi;
o maliyys resurslarindan istifadonin somorsliyinin artirilmasi yollarinin

miiayyan edilmosi.

Miiassisonin maliyys planlar1 perspektiv, cari vo operativ ola bilor.

Perspektiv maliyyas plan1 uzun miiddoto tortib edilir. Bu maliyys planinda
perspektivda asas maliyya gostaricilorinin giymatlondirmasi verilir. Cari maliyya
plan1 riiblara ayrilmagla bir il {i¢iin tortib edilir. Bu plan miiassisalorin foaliyyatinin
istehsalat vo maliyya gostaricilorinin uygunlugunu tomin edir. Operativ maliyya
planlarina ongiinliiklora bolinmoklo ayliq tadiys, vergi vo kassa planinin tortib
edilmasi daxildir.

Miiassisada tortib edilon plan sonadlorindon biri biznes-plandir. Biznes-
planin tortib edilmasi iki asas moqgsad dasiyir: firmadaxili planlagsdirma va pul
vasaitlorinin xarici monbadon alinmasinin asaslandirilmasi, yoni, konkret layihs
lizro bank borcu, biidco ayirmalari, layihonin hoyata kegirilmosinds digor
miiassisalarin pay istiraki soklinda pulun alds edilmasi.

Biznes planin islonib hazirlanmasinda miiassisonin biitiin struktur bélmaloari,
eloca do miiassisanin maliyya meneceri va onun idars etdiyi bolmalar istirak edir.
Bu plan cari vo orta miiddatli planlasdirma sonadidir. Planlasdirilan ilin ilk
sonadinin gostaricilari ayliq bolgi ila, sonraki illar {igiin isa - riiblik bolgi ils

hesablanir.
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Bu sonadds miiassisanin istehsalat, kommersiya foaliyyatinin biitiin toraflori,
onun maliyya naticalori oks etdirilir. Bununla biznes planin strukturu miayyan
edilir. Biznes-plan ti¢ bolmodon ibarotdir: 1 Xiilaso (noticolor); Osas hisso; IlI.
Maliyyslosdirms strategiyasi.

“Xiilaso” bolmoasinda layihonin asas mogsadlori, hoyata kegirilmosi tigiin
tolob olunan maliyys resurslarinin miqdari, ¢okilon xarclorin geri alinma miiddati
qisa formada oks etdirilir.

“Osas hissa” bolmasine asagidaki yarim bolmolor daxildir: foaliyyot
ndviiniin tasviri; mohsulun xidmatlorin tasviri; sahanin tasviri; bazar; marketing;
istehsalat plant; toskilati plan; hiiquqi plan; risklorin tohlili; maliyys plani.

Biznes-planin maliyya bolmasinin son hissasinds asagidaki molumatlar geyd
edilmakls ilo biznes-planda hayata kegirilmasi nozards tutulan layihonin maliyys
tominat1 strategiyasi tosvir edilir:

1)  todbirin hayata kegirilmasi ti¢iin lazim olan pul vasaitlorinin migdari;

2)  bu vosaitlorin oldo edilma monbalori (kreditlor, sshmdarlarin pay
hagqlar1, 6z vesaitlori va sair);

3) investorlarin qoydugu vesaitlorin geri alinma miiddati.

Biznes planin Maliyyo planinin vo “Maliyyalogdirmonin strategiyasi”
bbolmasinin asas tartibatgist miiassisanin maliyys meneceridir.

Maliyys plani - biznes planin an vacib hissasidir: biznes planin biitiin
bolmoalori doyar baximindan bu fasildo timumilasdirilir vo toqdim edilir. Bu plan
sahibkarlar vo investorlar (kreditorlar, sshmdarlar) {i¢iin zoruridir. Sahibkarlar,
istehsal tomin edilmosi iiglin lazim olan maliyys resurslarinin monbalarini vo
miqdarini, vosaitlordon istifado istigamotlorini, nagd pulun miqdarini, 6z
foaliyyotlorinin araliq va son naticalorini bilmalidirlor. Investorlarin vesaitlorinin
iqtisadi baximdan na godar somarali istifads edilogiyi, onlarin somarasinin, nagador
olacagi monfootin miqdari, dividentlori, geri alinma vo qaytarilma miiddatlori
haqqinda tosovviirii olmalidir.

Biznes-planin maliyya planina asagidaki tortib edilon sonadlor daxildir:



24

1)  mallarin (xidmatlorin) satisinin hacminin proqnoz haqg-hesabi;

2)  golir vo xarclor plan;

3)  pul daxilolmalar1 vo 6danislor plani;

4)  aktiv vo passivlorin balansi;

5)  wvosaitlorin monboalori va istifads edilmosiiizrs plani;

6)  Oziiniiddomays nail olma ndqtasinin zararsizliyin hesablanmasi

1. Satis hacminin prognoz hesablamalari. Bu bolma biznes-planin torkibindo
olan marketing planinin gostaricilorinin asasinda islonib hazirlanir. Homginin
statistik molumatlar, bazarin xiisusi tadqigatlarinin materiallari, alicilarin, ticarat
is¢ilorinin sorgulari, ekspertlorin raylari va s. istifads olunur.

Sosioloji materiallarin reprezentativliyi, statistik molumatlarin dogrulugu,
onlarin asasinda mohsullarin (xidmatlorin) toxmin edilon satis hacmlarina dair
hoyata kegirilmis hesablamalarin doaqigliyi maliyya gostoricilorinin  diizgiin
hesablamalarinin alinmasi ti¢lin osasi togkil edir.

2. Galirlor va xarclor planina asagidaki gostoricilor daxildir:

1)  mallarin (xidmatlorin) satisindan oldo edilon galirlor;

2)  satilmis mahsulun maya dayari;

3)  satindan oldo edilmis monfoaat (soh. 1 — sah. 2);

4)  UmumtoSorriifat xorclori (ticarot Xorclori, niimayondalik Xarclori,
reklam, otaqlarin icarasi, inzibati-idaroetmo heyatinin amok haqqi, kommunal
Xarclori, sigorta va S.);

5)  verginin 6danilmasindan manfaat (sah. 3 — sah. 4);

6)  vergilar;

7)  verginin 6donilmasindan avvalki sonraki manfaat (Soh. 5 - soh. 6).

Bu sanadin tartib edilmasi miiassisanin faaliyystinds mohsulun buraxilisinin
golirliliyi, onun rentabelliyi, istehsalat vo geyri-istehsalat Xxarclorinin saviyyasi,
miiassisonin biidco sistemi ilo qarsiligli alagasi, taxmin edilon xalis manbaatin

hacmi va s. kimi ¢ox 6namli magamlar askar etmoaya imkan verir.
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3. Pul daxilolmalarinin vo 6danislarin plani (Pul vasaitlorinin harokoat plani).
Bu planin osas moqsadi — miiassisanin (togkilatin) normal islomasi ii¢lin pul
vasaitlorina tolobatin giymatlondirilmasindon, homginin pul daxilolmalarinin vo
Odonislorin  sinxronlugunun, miiassisanin likvidliyinin, yoni, onun hesabinda
maliyya ohdaliklarinin 6donilmasi tiglin lazim olan pulun mdvcud olmasinin
yoxlanilmasindan ibaratdir.

Bu moagsaddan irali golor planin strukturu asagidaki kimidir:

1)  nagd pull (ayimn avvaling);

2)  pulun daxil olmasi (satindan modaxil, kreditlo satis zamani togdim
edilmis hesablar lizro daxilolmalar, alinmis ssudalar vo digar daxilolmalar);

3)  nagd daxilolmalarin yekunu;

4)  movcud nagd vasaitlorin imumi moblagi (sat. 1 + sat. 3);

5)  pul 6demoalori (mallara (xidmotlora) goro 6donislor, amok haqq,
reklama goro 6donis, icara haqqi, sigorta 6donislori, kredit tizro 6domoalor, kredit
faizlori, vergi 6donislori vo S.);

6)  aymn sonunda nagd pulun artimi (+), kasiri (-) (Sat. 4 — sat. 6).

Tocriiba gostarir ki, tocriibali sahibkarlar 6z biznes-planin tortib edarkan
hadisalorin inkisafinin bir ne¢o miimkiin variantin1 hazirlayirlar vo 6z planlarinin
miivafiq variant hesablamalarin1 aparirlar. Bu, sahibkarlara birincisi, miiassisanin
faaliyyatins tosir edon miimkiin amillari nazars almaga, ikincisi, bu amillarin monfi
tosirlorinin aradan qaldirilmast  yollarmi  nozoro almaga imkan yaradir.
Hesablamalarin variantliligini vo onlarin osaslandirilmasint  vosaitlori togdim
etmazdon avval layihalarin nozardon kegirilmoasi zamani investorlar da tolob edir

4. Aktivlorin vo passiviorin balansi. Galirlar vo Xarclor planinin va onlarin
gostaricilorinin asasinda pul daxilolmalarinin vo &donislorinin  daxil olmasi
planimin tortib edilmoasindon sonra, miiassisonin aktivlorinin va passivlorinin
balansmin tortib edilmasino baslamaq olar. Bu plan ilde bir dofo tortib edilir.
Aktivlar va passiviarin hesablarinin farqi firmanin 6z kapitalinin hacmini miiayyan

etmoays imkan yaradir. Balans asagidaki sxem tizra qurulur.
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Aktivlar:

1) cari aktivlor (nagd pul, alinacaq hesablar, hazir mohsulun, xammalin,
materiallarin ehtiyatlari, qgiymotli kagizlar vo S.);

2)  sabit aktivlor (avadanliglari, amortizasiya va S.)

3)  Miiessisanin passivieri va xiisusi kapitali:

4) uzunmiiddoatli ohdaliklor;

5)  qisa-miiddoatli 6hdaliklor (6donilacok hesablar, uzunmiiddatli borclar
lizra cari 6hdaliklor);

6)  comi passivlarin yekunu;

7)  miiossisonin xiisusi kapitali (aktivler — passivlar);

8)  miiossisonin passivlori va xiisusi kapitalin yekunu.

5. Vosaitlorin  monbolori  vo istifadosi iizro plan vosaitlorin alinma
moanbalarini va onlardan istifads edilmosini, miioyyon miiddat arzinds miiassisanin
aktivlorinin doyismasini gostormolidir. Plan miiassisonin vasait monbalari va
dovriyya kapitali arasinda qarsilighh olageni miiayyan etmoayos imkan verir.
Sahibkarlar, sschmdarlar va investorlar miiassisanin maliyyas vaziyyatini daha daqiq
miioyyan eds, gobul edilmis maliyya siyasatinin somoraliliyini vo toSorriifat
foaaliyyatinin naticalarini giymatlondirs bilarlar.

Vasaitlorin manbalari vo onlardan istifads iizro plana asagidaki gostaricilor
daxildir:

1)  biitlin monbalorin vosaitlori, o climlodon ssudalar (uzunmiiddatli,
qisamiiddatli), xalis manfaat, amortizasiya, digar daxili (6z) vasaitlori;

2)  vosaitlordon istifads, eloco do avadanligin, qurgularin satin alinmasi,
xammal, material ehtiyatlarinin artmasi,ssudalarin qaytarilmasi, qiymaetli kagizlarin
alinmasi, dividentlorin 6danilmasi va s;

3)  dovriyys kapitalinin artmasi.

6. Oziiniiddomoya nail olma (zerarsizlik)ndqtesinin hesablanmasi. Yeni
miiossisonin  yaradilmasini vo ya yeni mallarin (xidmatlorin) buraxilisini

planlasdiraraq,bilmok lazimdir ki, layihoays qoyulmus vosaitlordon no zaman va
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hans1 sortlor asasinda golir oldo edilmoys baslanacaq. Basqa s6zlo 6ziintiodoma
ndqtesini  miioyyon etmok lazimdir. Oziiniiddoma (zororsizlik) noqtesi —
miiassisanin foaaliyyatinds golirlorlo xarclor arasindaki forgin sifira barabar oldugu
voziyyatdir. Bu zaman satisin comi hocmi miiassisonin daimi vo doyison
xarclorinin - moblogi ilo dst-listo diisiir vo istehsalin zororsizliyi bas verir.
Oziiniiddoma ndqtosi asagidaki diisturla hesablanir:

— Xdaimi
Q-Xd.

Burada M — istehsal edilmis mallarin (xidmoatlorin) istehsalin
zorarsizliyi olds edildikds olan miqdaridir;

Xdaimi — mallarin (xidmaotlorin) istehsali {i¢iin zoruri olan daimi Xarclorin
moblagi;

Q — mallarin (xidmatlorin) vahidina gora gqiymat;

Xg¢ — mohsulun vahidinin istehsali, xidmot vahidinin gostarilmasi tigiin
doyison xarclorin moblogidir.

Mohsulun  zororsizliyini  tomin edon istehsal hocmi biznes planin
bolmalarinds prognozlasdirilan malumatlar asasinda hesablanir. Bir deyil, bir ne¢o
nov mohsulun (xidmotin) istehsali nozords tutulursa, zorarsizliyi tomin edon
istehsalin (I) macnu hacmini asagidaki diisturla hesablamagq olar:

Xdaimi
' T QXD M, +..(Q, -Xy) M,

Burada Qm — har név mohsul vahidinin giymati;
Xam— har név mohsul vahidinin dayison xarclori;
Mpn — hor név mohsul néviiniin satisindan oldo edilon modaxilin
miiossisonin istehsal etdiyi biitin mohsulun satisindan oldo edtiyi {imumi

modaxilinds payi (vahidin payi ils) .
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FOSIL 2. MALIYYO STRATEGIYASININ ISLONILMOSI VO
REALLASDIRILMASININ iDARO OLUNMASI.

2.1. Miiassisonin maliyy9d strategiyasinin islonib hazirlanmasi prinsiplori
vd metodlar.

“Strategiya” anlayis1 kegon osrin 50-ci illorindo tolobin artmasi ilo olagodar
igtisadi artim tempinin asag1 disdiiyii vo gozlonilmodon xarici iqtisadi miihitin
doyisilmosino sirkotlorin operativ reaksiya verilmosino boyiik ehtiyac duyuldugu
bir soraitdo iqtisad elminin leksikonuna daxil edilmisdir. Iqtisadi adebiyyatda
“strategiya” anlayist barads yekdil fikir yoxdur, onun mahiyyatini vo mazmununu
miioyyanlosdiron miixtolif meyarlar movcuddur.

Strategiya miiassisonin elo faaliyyot noviidiir ki, baslica mogsadi bazarda
miiossisonin uzun miiddat qalmasi iigiin yaratmaqdan ibarotdir.

V.Dufala yazir ki, toskilatin strategiyast onun ugurla foaliyyot gostormosi
licin rohborin hazirladigi miisyyon horokot proqramgi soklindo toqdim olunur.
Mahiyyatca strategiya isin yerina yetirilmosinin idaroedici oyun plamdir. Idaroedici
milossisonin iginin yerino yetirilmasino aid soroncam vo omrlor verarkon
strategiyaya osaslanir.

Strateji menecment sahosindo moshur amerika miitoxossisi I.Ansofor
strategiyani gorar gobul etmak iigiin qaydalar dosti kim sorh etmis vo onlar1 dérd
qrupa ayirmisdir: firmanin foaliyyatinin noticalorinin  qiymatlondirilmasinda
istifada edilon qaydalar; xarici miihiti tonzimlayan va istigamatlondiron qaydalar;
firmanin daxilinde miinasibatlori miisyyanlosdiron qaydalar; firmanin giindslik
foaliyyetinin hoyata kegirilmosinds istifads edilon qaydalar.

Strategiyanin formalagsmasi problemini kompleks sokildo todqiq edon V.A.
Qalanovadir. Onun fikrinco, oslindo strategiya dedikdo “... funksional
xarakteristikalar1 doyismok moqsadilo planlasdirilan sistemin elementlori {izorindo
vo ya xarici foaliyyat soraitini doyismok mogsadilo onun xarici miihit elementlori

lizorindo hoyata kecirilon horokatlorin mocmusu ...” basa diistiliir.
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Rogabot strategiyasinin hazirlanmasinda amerika iqtisad¢ist M.Porterin rolu
tokzibedilmozdir, yoni onun firmanin strategiya matrisasi, firmanin qlobal
strategiya parametrlori biitiin diinyada moshurdur.

Umumiyyatlo strategiya dedikds, firmanm resurslarmm uzlasdirilmas: vo
boliigdiiriilmosi yolu ilo qarsiya qoyulan mogsadlora nail olmaq tigiin zoruri
yanasma vo hoarokotlorin iimumilosdirilmis modeli basa distiliir.

Strateji  i1daroetmonin  paradigmasinda homginin  miiossisonin  inkisaf
strategiyast novlorinin onlarin saviyysalorina gore differensiasiyast miihiim rol
oynayir. Bu idaraetmas sistemina strategiyanin ii¢ asas novii — korporativ strategiya,
funksional strategiya vo ayri-ayr1 toesorriifat vahidinin (biznes-vahidinin)
strategiyasi ayrilir.

Korporativ strategiya biitovlilkdo miiossisonin inkisaf perspektivlorini
miloyyanlogdirir. O, miiassisanin missiyasiin yerind yetirilmasina yonaldilir vo
miiossisonin foaliyyatinin baslica mogsadinin — miilkiyyast¢ilorin hoyat soviyyasinin
maksimum yaxsilagdirilmasini kompleks sokildo tomin edir.

Miiassisonin funksional strategiyasi onun funksional bolmalari ¢or¢ivasinda
foaliyyotinin  osas novlori lizro formalasir vo korporativ —strategiyanin
detallagdirilmasma yonoaldilir. Bu strategiyanin siyahisina marketing, istehsal,
maliyyo, heyat vo innovasiya daxildir.

Miiossisonin tosorriifat vahidinin strategiyasi (biznes-strategiyasi) adoton iki
asas magsadin — biznes ndviiniin rogabat {stiinliiylinlin tomin edilmasi vo onun
manfaastinin artirirlmasi magsadlarinin halling yonaldilir.

Miisssisonin maliyya strategiyasi onun funksional strategiyasinin novlorindon
biridir. Miiassisonin funksional strategiyasi sisteminds maliyys strategiyasi aparici
yerlorden birini tutur. Miisssisonin maliyys strategiyasi maliyye foaliyyatinin va
maliyys miinasibatlorinin inkisafinin biitiin istiqamatlorini ohato edir. Bu, hor
seydon ovval, maliyys menecmentinin mozmunundan irali golir.

Maliyys strategiyasit uzunmiiddotli maliyys mogsadlorinin miisyyonlosdiril-

mosi vo onlara nail olmagin on somorali yollarinin se¢ilmasi, xarici miihit amillori



30

doyisorkon maliyyo resurslarindan istifado istigamotlorindo adekvat diizolislor
aparmaqgla maliyys faaliyyatinin vo maliyys miinasibatlorinin inkisafinin asas
istigamatlorini  tomin edon miiassisonin funksional strategiyasinin miihiim
novlorindan birini ifads edir.

Miisssisonin maliyys strategiyasinin hazirlanmasi prosesinds strateji maliyya
gorarlarinin  hazirlanmasi vo gobulu prinsiplorindon istifado olunur. Homin
prinsiploro aiddir:

1. Miiossisaya Ozilinli togkil etmoyi bacaran agiq sosial-igtisadi sistem kimi
baxilmasi;

2. Miisssisonin amoaliyyat foaliyystinin baza strategiyasinin nozors alinmas;

3. Maliyys foaliyyetinin strateji menecmentinin sahibkarliq stilino {istiin
hadoflonmasi;

4. Strateji maliyys inkisafinin dominant sferalarinin ayrilmasi;

5. Maliyyas strategiyasinin ¢evikliyinin tomin edilmasi;

6. Strateji maliyya se¢iminin alternativliyinin tomin edilmasi;

7. Maliyya foaliyyeatinds yeni texnologiyalarin totobiq edilmasi;

8. Strateji maliyya qorarlarmin gobulu prosesindo maliyya riskinin
soviyyasinin nozars alinmasi;

9. Maliyys stratergiyasinin ~ reallagdirilmasi  prosesindo ~ maliyyo
menecerlorinin pesokar aparatina osaslanmast;

10.Miiassisonin  maliyyo strategiyasinin maliyyo foaliyyatinin togkilati
strukturuna va togkilati madaniyyests uygunlugunun tomin edilmasi.

Maliyyas strategiyasinin islonib hazirlanmasi prosesi miiossisonin maliyyasinin
perspektiv inkisaf programinin hazirlanmasi, qiymatlondirilmosi vo reallasdiril-
masint tomin edon mogsadyonlii idarsetmo gorarlarinin formalagmasini nozords
tutur. Bu proses asagidaki morhalslor lizro hoyata kegirilir:

— Maliyys strategiyasinin formalagmasi miiddstinin miioyyanlagdirilmasi;

— Xarici maliyys miihiti amillorinin tadqiqi;



31

— Miossisonin ~ maliyyo  foaliyyotinin  giiclii  vo  zoif  toroflorinin
qiymiitliindirilmasi;

— Miiassisanin strateji maliyys mévqeinin kompleks qiymotlondirilmasi;

— Miiassisonin maliyys foaliyyatinin strateji magsadlorinin formalagdirilmasi;

— Maliyya foaliyyatinin moqsadli strateji normativlorinin hazirlanmast;

— Osas strateji maliyyo gorarlarinin gobul edilmaosi;

— Maliyys stretagiyasinin qiymatlondirilmasi;

— Maliyyas strategiyasinin reallagdirilmasinin tomin edilmasi;

— Maliyyas strategiyasinin reallagdirilmasina nazaratin togkili.

Miiossisonin maliyys strategiyasini hazirlayarkon strateji maliyya tohlilinin
noticalorindon istifado olunmalidir. Strateji maliyyo tohlili vasitosilo perspektivdo
milassisonin inkisaf xlisusiyyatlorini vo istigamatlorini agkara ¢ixarmaq moagsadilo
maliyys foaliyyaotinin naticoloring xarici vo daxili miihit amillorinin tosiri dyronilir.
Strateji maliyya tohlilinin son mohsulu miisssisonin strateji maliyys mdvgeinin
modeli hesab edilir, hansiki maliyys faaliyyatinin dominant sferalarinin hor birindo
maliyyanin inkisaf zominlori vo imkanlarin1 kompleks xarakterizo edir.

Strateji maliyya tohlilinin mithiim zominlorinds biri onun asas obyektlorinin
miioyyanlosdirilmasidir. Strateji maliyyo tohlilinin asas obyektlori miisssisonin
maliyys foaliyystinin dominant sferalaridir (istiqgamotloridir). Strateji maliyyo
tohlilinin istigamatlori va obyektlorinin mozmununu nozors almaqla Oyrondiyi
predmet miiossisonin foaliyyot gostordiyi maliyys miihitidir. Maliyyos miihiti
dedikdo miiassisonin maliyyos foaliyystinin toskili formalarina vo naticaloring tosir
edon amillor vo sortlor sistemi basa diisiiliir.

Strateji maliyys tohlilinin informasiya tominati sistemini formalasdirarken
miossisonin  saho  xlisusiyyatlori  vo toskilati-hiiquqi  formalari, maliyye
foaliyyotinin diversifikasiya dorocosi vo bir sira basga sortlor miitloq nozors
almmalidir. Xarici informasiya monbolorindon alinan gostoricilor dord qrupa

ayrilir: 6lkonin iqtisadi inkisafin1 xarakterizo edon gostaricilor; maliyys bazariin
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konyukturunu xarakterizo edon gostoricilor; kontragentlorin  vo roqiblorin
foaliyyatini xarakterizo edon gostaricilor; normativ-tonzimloyici gostaricilor. Daxili
informasiya monbolorindon alinan gostoricilora aiddir: miiassisonin  maliyya
hesabatinin gostoricilori; miiossisonin idaroetmo ugotu gostoricilori; miiossisonin
maliyyasinin inkisafinin normativ-plan gostoricilari.

Xarici maliyys miihit amillorinin tohlili strateji tohlil metodikasina — SWOT-
tohlilo osaslanir. SWOT-tohlil miiossisado strateji maliyys tohlilinin hoyata
kecirilmasinin asas metodlarindan biridir. Xarici maliyys miihit amillorinin tohlili
prosesindo miiossisonin maliyyasinin inkisafi tiglin olverisli imkanlar vo tohliikolor
askara c¢ixarilir. ©Olverisli imkanlar strateji inkisaf prosesindo miiossisonin bazar
dayarini artirir, tohliikalor 1sa bu artima miioyyon manealor yaradir.

Xarici mihit amillori miiassisonin maliyya foaliyyotino dolayis1 vo bilavasito
tosir edirlor. Dolayist tosir edon xarici miihit amilloring siyasi-hiiquqi miihit,
iqtisadi miihit, sosial-madoni miihit vo texnoloji miihit aiddir.

Noazara almaq lazimdir ki, dolayisi tasir edon xarici maliyye miihit amillarinin
bir hissasi inkisafin yiiksok geyri-miioyyanlik soviyyasi ilo saciyyalonir. SWOT-
tohlil vo PEST-tohlil senari, yaxud ekspert strateji maliyys tohlili metodlar: ilo
qiymatlondirmokls tamamlana bilir.

Bilavasito tosir edon xarici miihit amillorinin tohlili do SWOT-tahlilo
osaslanir. Bu nov miihit amillori tizro strateji maliyyo tohlilinin hoyata kegirilmosi
sortlori bir torofdon miiassisa 1lo maliyys miinasibatlori subyektlorinin
qruplasdirilmasi, digor torafdon iso perspektivdo miinasibatlorin effektivliyino tosir
edon osas amillorin ayrilmasi hesab edilir. Aparilan todqiqatlar gostorir ki,
bilavasito tosir edon xarici maliyys miihit amillorinin strateji tohlili prosesindo
miiossiso ilo maliyyo miinasibotlori subyektlorini alti asas qrupa ayirmaq
mogsadouygundur:

— xammal, material vo yarimfabrikatlar gondsranlar;

— hazir mohsul alicilari;

— maliyyo kreditlorinin miixtalif formalarini togdim edon kreditorlar;
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— investorlar;

— sigortacilar;

— maliyys vasitacilori.

Nazars alsaq ki, maliyye miihitinin bu amillari asason iqtisadi xarakter dasiyir,
onlarin PEST sistemi tizro qruplasdirilmasi hayata kecirilmir.

Daxili maliyyo mihit amillorinin tohlili tokco miiossisonin maliyyo
potensialinin hocmini deyil, hom do onun effektiv istifadosini xarakterizo edir.
Maliyys strategiyasinin hazirlanmasi prosesindo daxili maliyyo miihiti amillorinin
todqiqi ananavi olaraq miiassisonin maliyys foaliyyatinin giiclii vo zaif toroflorinin
askara c¢ixarilmasina yonoaldilon SWOT-tohlilo asaslanir. Hor bir miiossiso daxili
maliyys miihit amillorinin todqiqi sistemini 6ziiniin maliyys faaliyyatinin spesifik
xlisusiyyatlorini nozoro almaqla sorbast formalasdirir. Miiassisonin maliyya
foaliyyotinin ayri-ayr1 aspektlorini xarakterizo edon amilloro kompleks sokildo
baxilir.

Miisssisonin maliyys foaliyyotinin strateji idaro eilmosi mogsadli xarakter
dasty1r, yoni miioyyon mogsadlorin qoyulmasini vo onlara nail olunmasinin konkret
yollarin1 nozords tutur. Daqiq miioyyon edilmis strateji moaqgsad uzunmiiddotli
perspektivdo maliyys foaliyyatinin somaraliliyinin  yiliksaldilmasinin, onun
kordinasiyast vo nozarotinin giiclii vasitosing, homg¢inin miiossisonin maliyyo
inkisafinin biitiin osas istigamatlori lizro idaroetma qorarlarinin gobulu ii¢iin bazaya
cevrilir.

Maliyys faaliyyatinin strateji magsadlorinin formalasmasi obyektiv-subyektiv
proseslori ifado edir. Bu prosesin obyektiv cohati ondan ibaratdir ki, formalasan
strateji mogsadlor strateji maliyyos movqeyindo etiva olunan xarici vo daxili
maliyys miihiti torofindon miiassisonin maliyys foaliyyatine qarst irali siiriilon
obyektiv tolablori oks etdirir. Bu prosesin subyektiv cohsti ondan ibaratdir ki,
strateji mogsadlor miilkiyystcilorin vo maliyyes menecerlorinin etigat etdiklori

maliyya folsofosine asaslanir vo soxsi maraqglart nozoro almaqla formalagir.
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Strateji maliyyo mogsadlori miiassiso maliyyosinin inkisafinin perspektiv
planlagdirilmasi, strateji idaroetmo gorarlarmin qobulu vo maliyys faaliyyatinin
yenidonqurulmasi {igiin ilkin baza rolunu oynayirlar. Strateji maliyys mogsadlorini
formalasdirarkon agagidaki osas toloblors riayot olunmalidir:

— miiassisonin foaliyyatinin baglica mogsadine tabegilik;

— maliyys foaliyyatinin yiiksok naticosine hadaflonmak;

— realliq;

— Olciilon;

— birmonal1 traktovka;

— elmi asaslandirma;

— qarsiligh dastoklonmo;

— ceviklik.

Qeyd etmok lazimdir ki, maliyyo foaliyyotinin osas strateji moqgsadi
biitovliikde miiassisonin inkisafinin asas mogsadi ilo six olagedardir vo onunla
vahid kopleksdo reallaidirilir.

Miiossisonin moaqsod funksiyasina firmanin davranis iqtisadi nozoriyyasi
corcivasindo baxilir, hansiki ayri-ayr1 tosorriifat subyektlorinin real davranisini
todqiq edir. Makroiqtisadi nozoriyyonin inkisafi ilo (sonra iso - firma nozoriyyosi)
miiassisonin faaliyyatinin baglica mogsadinin miiayyanlosdirilmasine miivafiq
olaraq onun asas funksional idarsetma sistemina iqtisad¢ilarin yanasmalar1 da
doyisilmisdir.

Bazar iqtisadiyyati vo yeni toSorrufatciliq formalari goraitindo miiossisalor
owollor meydanagixmayan bir sira problemlorlo  qarsilasmiglar.  Belo
problemlordon biri xarici bazarlarda pesokarligla portnyorun segilmasidir. Ciinki
golocok omokdashigin samoraliliyi mohz bundan asilidir. Portnyorun maliyya
vaziyyatinin sabitliyi haqqindaki informasiyanin asas moanboyi miihasibat
hesabatlaridir. Bazar iqtisadiyyainda miiasissolorin hesabat islori miihasibat ugotu

molumatlarmin imumilosdirilmosine asaslanir vo miiassisalori comiyyatlo va
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onlarin portnyorlar1 ilo olagolondiran informasiya holgosi hesab olunur. Bu
comiyyatlor vo portnyorlar miiassisonin foaliyysti haqqindaki informasiyanin

istifadociloridir.

Miihasibat informasiyasindan istifado edoanlor. Bazara daxil olarkon
miihasibat informasiyasindan (maliyys hesabatlarindan) istifade edonlorin miqdari
Olgliya golmaz doaracado artir. ©goar avvallor, 0 son doraco daha az soxslor dairasi
liclin (yuxarn toskilatlar , maliyyo orqanlari, bnaklar vo orazi statistika organlar)
nozoards tutulurdusa, indiki vaxtda onun istifadagilori bazar miinasibatloriin praktiki

olara biitlin istirak¢ilari ola bilarlor. Belo istirak¢ilara asagidakilar daxildir:

1) Sahibkarligla(biznesla) bilavasito bagli olan soxslor, basqa sézlo menecerlor
Vo idaroetmonin son doroco miixtolif isgilori (xiisusi ilo Qorb olkalori
praktikasinda miihasib-analitiklor adlanan miihasiblar);

2) Miiossisalordo (firmalarda) bilavasito islomayan,lakin bir basa maliyyo
maraqlar1 olan-Sohmdarlar, investorlar, miixtalif Kkreditorlar mohsullarin
(xidmatlarin)alicilari va saticilart va S;

3) Ugiincii qrupu dolayr maliyys maraqlar1 olan soxslor-miixtalif maliyyo
insitutlar1 (birjalar, assosasiyalar vo S.), vergi xidmoti toskilatlari, statistika
orqanlari, homkarlar ittifaglarinda ¢alisan soxslor togkil edir.

Miihasibat informasiyasindan istifado edon biitiin soxslor haor seydon oavval 6z

qarsilarina miihasibat hesabatlarin1 tohlil etmoays qoyurlar. Ciinki, belo tohlil

asasinda faaliyyat istigamati hagqinda natica ¢ixarirlar.

Balans molumatlari asasinda miiasSisonin iginin son maliyya naticalori miioyyan
edilir. Bu hesabat dovriinds onlarin 6z kapitallarinin artmasi soklinds biruza verir

Vo balansin passivinda tomiz manfaat va ya aktivinds itgilor soklinds oks olunur.

Istonilon mehasibat balanst miixtalif cinsli omlak vasaitlorinin (bilavasita
tosarriifatlarin  soroncaminda olan material qiymatlorin) qruplasdirilmast vo bu

giymatlilara hiiququ olanlarin amlak kiitlalarinin vaziyyatini oks etdirir. Bu amlak
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tosarriifatgiliq edon subyektlorin (sahibkarlarin,investorlarin, banklarin vo S.)
iradasi ilo yaradilir. Balans toSarriifatin pul qiymoatindo-manatla vaziyytini oks

etdirir.

Balansin aktivinin maddolorin miioyyon sistem tizro yerlogdirilir. Bu sistemin
osasinda likvidlik dorocasi durur, basqa sozlo amlakin bu hissasinin tasarriifat
dovriyyasindo no Qodor tez pul formasini almasindan birbasa asili durur.
Olkomizdaki balanslarda aktivler artan likvidlik qaydasinda qurulur, basqa sdzlo
balansin I bélmasinds 6z mévcudlugunun axirina ilkin formasini (tacili qoyuluslar
adlandirdigimiz) praktiki olaraq saxlayan dasinmaz omlak gdstorilir. Burada
homg¢inin, miiassisonin dovriyys omlaki-xammal, yanacaq vo enerji ehtiyatlari,
tamamlanmamus istehsal, galocok dovriin xarclori, hazir mahsul, homg¢inin, 6zgo

ohdoliklari vo pul vasaiti (cari aktivlor adlandirdigimiz) gostarilir.

Balansin passivi birinci miiassisanin tosorriifat foaliyystino goyulan vosaitin
(kapitalin) miqdarin1 vo ikincisi, miiassisonin omlak kiitlasinin yaradilmasinda
kKimin no formada istirakin1 gostorir. Balansin passivi doyerin alimmasi {izra
ohdaliklor Kimi vo ya miiassisonin resurslar (aktivlor) almasina gora toloblor

(6hdaliklar) kimi miiayyan edilir.

Burada miithiim mosalo subyektlor tizra forglonon 6hdaliklorin qruplasmasidir.
Bunlardan biri toesarriifat miilkiyyatcilori qarsisindaki 6hdosliklorg digari isa¢
ticiincti soxslor (kreditorlar banklar va s.) qarsisindaki ohdaliklordir. Balansdaki
belo bolgii 6hdoliklorin  6donmilmasi tezliyinin miioyyan edilmasinds boylik
ohomiyyat kasb edir. Miilkiyyatcilor qarsisindaki 6hdaliklor praktiki olaraq
balansin daimi hissasini toskil edir. Bu hissasinin tosorriifatgiliq edon subyektin
foaliyyati vaxtt 6donilmasi tezliyinin miixalif miiddatlori vardir vo dovrii olaraq bu

6hdaliklarin 6z manbayi olan vasait hissasi malum olur.

Miilkiyyatgilor garsisindaki chdaliklor iki sokilds ola bilar. Bu 6hdaliklardan

biri miiassisa agarkon miilkiyyoatcinin ilkn tizviillik haqqr qoydugu vaxtda va
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sonraki olavs {izviiliikk haqlar1 vaxtinda (bu 6hdsliklor tosarriifatin daxili proseslori
ilo olagodar olmur); bu moanbani nizamnams kapitali adlandirirlar. Miilkiyyatci
qarsisindaki digor o6hdolik aldo edilmis monfostin bir hissasinin tosorriifatlarda
saxlanmasi  noticasinds vosait toplanmasidir. Ohdoliklorin bu hissesi blansin
passivinin - Ehtiyyat fondu, Yigim fondu, Boliisdiiriilmayan monfaat Kkimi
maddalarinds oks olunur. Miilkiyyatcilor arasindaki ohdoliklorin har iki névii

“‘Oziiniin kapitali’’ anlayis altinda birlosdirilir.

Xarici Ohdoliklor (borclar)  uzunmiiddotli vco qisamiiddatli 6hdaliklora
boliiniir. Onlar1 borc kapitali adlandirmaq qobul edilmisdir. Tosarriifat noqteyi-
nazardon xarici 6hdalik-bu amlakin (aktivin) manbayidir, hiiquqi noqteyi-nazardan
ISo tosarriifatgiliq edon suyektlorin borclaridir. Balansin passivinin maddalori do
miioyyon sistemi iizra, xiisusilo do 6hdaliklorin geri gayitmasi tezliyinin daracasi
{izro aktivdoki kimi gruplasdirilir. Olkomizin tacriibesindo passivin maddalori geri
qayrtarmanin artan tezliyi tizra yerlogdirilir. Birinci yera niamnama kapitali tutur,

onun arxasinca digoar maddalor golir.

Tamiz aktivlarin dayorinin miisyyan edilmasi. Miixtolif toskilati-hiiquqi
formal1 togkilatlarin likvidliyi daracasinin giymotlondirmak iigiin miilki macalloya
tomiz aktivlorin doyoari gostaricisinin olava edilmosi ilo olagedar olaraq tomiz

aktivlorin doyarinin miioyyon edilmasi qaydasi miiayyan edilmisdir.

Tomiz aktivlor —bu toskilatin hesablagsmaya qoabul edilon aktivlarinin
mablogindan hesablasmaya gobul edilon 6hdaliklarinin mablaginin ¢ixarilmasindan

alinan moablogdir.
Movceud hesablasmalara gors aktivlors asagidakilar aiddir;

-tasisgilorin nizamnamso kapitalina qoyduglari amanatlor iizra borclarindan basqa
balansin aktivinin I bélmasindas aks olunan asas vasaitlar i va digar geyri-dovriyya

aktivlori;
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-balansin altivinin II bolmasindan oks olunan ehtiyatlar vo masraflor;

-balansin aktivinin III bolmasinda gostarilon pul vosaitlori, hesablasmalar vo digor

aktivlor.
Hesablagmada istirak edon passivlors asagidakilar daxildir:

-taskilatin 6hdaliklarini (moagsadli maliyyslasdirmo va daxil olmalar; icra

odoalklar)xarakteriza edan balansin passivinin I bélmasinin maddolori;

-balansin passivinin II bolmasinin maddslori-banklarin vo digor hiiquqi vo
fiziki soxslorin uzun miiddatli vo qisa miiddatli 6hdosliklordir; ““Stibhali borclar
lizro ehtiyatlar’” vo ‘‘Golocok dovriin galirlori’’ndon basqa hesablagsmalar va .

passivlardir.

2.2. Sshmdar comiyyatlords maliyya strategiyasinin reallasdiriimasi va

idara olunmasi.

Maliyya menecmentinds sirkatin maliyys strategiyasinin reallasdirilmasinin
idara olunmasi on miihiim vo miirokkob mosaladir. Diinyanin strateji menecmentlo
mosgul olan alimlarin tobirinca comiyyatin strateji inkisaf proqraminin islonib
hazirlanmas1 prosesi onun reallagdirilmasi prosesiilo miiqayisada xeyli asandir. Elo
buna goro do miiossisonin maliyys inkisafinin yekun marhoalosi kimi maliyya

strategiyasinin reallasdirilmasi moasalasina olduqca ¢ox fikir yetirmok lazimdir.

Monfoot sohmdar comiyyatlorindo maliyys menecmentinin keyfiyyatinin
artirilmasini  Xarakterizo edon osas gostoricidir. Sohmdar comiyyatlori yiiksok
monfoat oldo etmokdon 6trii malik oldugu biitiin vesaitlordon, resurslardan va
aktivlordon daha diizgiin istifads edirlor. Sshmdar comiyyatlori alinan moanfaati

asagidaki istiqgamatlor {izro bolusdiiriirlor:

— borc giymatli kagizlar tizrs faiz 6donisi;

— vergilarin 6danilmasi;
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— Sohmdarlara dividend 6danisi;

— Ccomiyyatin xiisusi kapitalinin artirilmasi (investisialasdirilmasi).

Sohmdar comiyyatlorin idara edilmasinds sohm asas alot kimi ¢ixis edir.
Sohmdar comiyyatin emissiya siyasoti Sohmdar kapitalin strukturunun idaro
edilmosi tizro foaliyyat programinin vo ya planmin miiayyan edilmosindan
ibaratdir. Bu, tokcs bir konkret emissiyanin hoyata kegirilmasi plani deyil, hom do
comiyyatin aktivlorini ¢oxaltmaq hesabina nizamnamo Kkapitalini artirmagin
uzunmiiddatli plani, eloca do Ssohmdar kapitalin strukturunun doyisdirilmasi

konsepsiyasi ola bilor.

Miiayyon ndv qiymatli kagizlarin buraxilisi haqqinda qgorar, har seydon avval,
emissiyanin hanst moagsadlo hoyata kegirilmosindon asilidir. Emissiyanin har bir
variant1 lizro miimkiin emitent xarclorinin hesablanmasi talab olunur. Bels ki, agor
emissiyanin asas maqsadi Sohmdar kapitalin strukturunun doyisilmasi, o climladan
miioyyan Sohmdarin sohm paketinin artirilmasi sayilirsa, onda adi sohmlarin
buraxilis1 daha moagsadsuygundur. Ogar emissiyanin asas Vazifasi sohmdarlarin sas
balansini doyismodon investisiya resurslarmin saforbor edilmosindon ibaratdirso,

onda tistiinliik imtiyazli sshmlara verils bilor.

Investorlar ti¢iin sohmlorin hansi névlorinin daha sorfoli olmasi xeyli
doracada sohmdar comiyyatin maliyys voziyystinin dayaniqligindan asilidir.
Sohmlorin  miixtalif ndvlorinin - giymatlondirilmasi  {igiin sirkatin kapitalinda
miloyyan olunmus vo mioyyan olunmamis goliri olan sshmlorin nisbati

gostaricisindan istifads edilir.

Maliyys strategiyasinin reallagdirilmasinin mogsadomiifafik idaro olunmasi
morhalasi  Oonco  onun diizgiin  giymatlondirilmasino  asaslanir.  Maliyya
strategiyasinin giymotlondirilmasi xarici maliyys miihiti amillorinin doyisilmasi
soraitindo hazirlanmis maliyyo strategiyasinin sirkatin qarsisinda duran hodoflars

catmaga cavab veron analitik prosesi 6zundo oks edir. Maliyys strategiyasinin
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giymatlondirilmasi tizra islor maliyys menecerlari, yaxud calb edilmis ekspertlor
torofindon  hoyata  kecirirlor.  Maliyyo  strategiyasinin  qiymotlondirilmasi

sadaladigimiz parametrlor tizro hoyata kegir.

1.sirkatin maliyys strategiyasinin bas korporativ strategiyasina uygunlugu;

2.maliyys strategiyasinin konar maliyys miihiti amillorinin doyisilmasinag

ataptasiyasi;

3.maliyys strategiyasinin comiyyatin daxili potensialina uygunlagdirilmasi;

4.maliyyo strategiyasi parametrlorinin diizgiin tarazlasdirilmas ;

5.maliyys strategiyasinin reallagdirilmasi zamani meydana cixan risklorin

Saviyyasinin gonastboxs hesab edilmasi;

6.maliyys strategiyasinin reallasdirilmasinin igtisadi tarafdon samaraliliyi.

Sirkatin maliyys strategiyasinin reallasdirilmasinin menecmenti prosesi onun
maliyys foaliyyati noticosindo strateji doyisiklorin  diapozonuna aydinliq
gotirmokdon baslayir. Sirkatin  maliyys foaliyystindo bas veran strateji
konarlagsmalarin miqyasi maliyys miinasibatlorinin moévcud vaziyyatindoan, maliyys
amoaliyyatlarinin innovasiya faizindon va istifade olunan maliyys aloatlorindan,
menecment gorarlarinin gobulu zamani istifado olunan informasiyadan asilidir.
Sadalanan parametrlorin  saviyyasindon Vvo miiassisonin  maliyys inkisafi
moqsadlorindan asili olaraq maliyys foaliyyatinin strateji doyisilmosi migyasini bu

cur xarakterizo etmok olar:

1. Maliyya foaaliyyatinin doyisilmoz toskilatdaxili parametrlori. Sirkatin
maliyya foaliyyatinin strateji torofdon konarlagsmalar heg¢ do asas moaqgsad sayilmur.
Belo ki,sirkatin yiiksalisinin &ncadoki marhalalarinds maliyya menecmentinin
toskilati saviyyasi tortib olunmus maliyys strategiyasinin ugurla hayata kegmosi
iciin kifayatdirsa,bu vaxt maliyys foaliyyatinin strateji konarlasmasina liiziim
qalmur.

2. Maliyyo faaliyyatinin ciizi sayda strateji doyisilmasi. Bu strateji konarlagsma

maliyya menecmentinin aparict tominedici sisteminin yaradilmasiin tomal
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prinsiplarinonazara almadan, sirkatin maliyys foaliyyatinin miixtalif toskilatdaxili
parametrlorinin miiasir sortlor saviyyasinds inkisafinin ananovi xarakterini dasiyir.

3. Sirkatin maliyys foaliyyatindo bas veron miilayim strateji doyisilmoalor. Bu
doyisiklik sirkatin maliyys foaliyyatinin menecmentinin toskilati strukturunun
daim tokmillosdirilmasi, ugotu va hesabatlar1 sferasinin genislondirilmasi, maliyya
menecerlorinin maddi havaslondirms sisteminin artirilmasi; maliyya tohlili,toskil,
planlasdirilmasi vo nazaratin miiasir metodlarindan komoayindan faydalanmaq kimi
saciyyalondirilir.

4. Maliyys foaliyyatinin koklii torzdo strateji doyisilmosi. Bu doyisiklik
sayasinda sirkatin maliyys isinin toskilati idaraetmo strukturunun tutarli sokildo
tozodon qurulmasi; tozo maliyyainnofasiyalari vo alotlorinin totbiqi; sirkatin
maliyys folsofosino miiasir toloblor saviyyasinds baxilmasi ilo alagodar toskilati
madaniyyat parametrlorinin miistasna doracads doyisilmasi kimi ifads olunur.

Sohmdar comiyyatin emissiya siyasatinin  mozmunu asagidaki amillarlo

miiayyan edilir:

— emitentin hiiquqi statusu va sosial shamiyyati;

— emissiya siyasatinin mogsadlori;

— giymatli kagizlarin buraxilmasina va yerlosdirilmasine mohdudiyyatlar;

— buraxilan giymatli kagizlarin likvidlik saviyyasi;

— emitentin iqtisadi inkisaf prognozu.

Bununla yanasi, sohmdar comiyyatin emissiya siyasoti asagidaki taloblora
cavab vermalidir:

— SC-nin emissiya siyasaotinin islonib hazirlanmasi emitentin imumi inkisaf
prognozu ilo uzlagdirilmalidir. Daha dogrusu, yeni buraxilan qiymatli kagizlari
yerlosdirmak yolu ilo colb edilon resurslara tolobat emitentin investisiya
programina asasan miiayyan edilmolidir.

— SC-nin emissiya siyasoti emitentin giymotli kagizlar bazarinin mévcud vo-
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ziyyatinin tohlilini, onun sshmdar kapitalinin strukturunun doyisilmoasi meyllarini
miioyyanlosdirmoyi Vo miivafiq emissiya siyasotinin aparilmasi tizra tokliflorin irali
stirilmasini nazarda tutur.

— SC-nin emissiya siyasoti emissiyalarin ardicilligit vo hacmi, buraxilan
qiymatli kagizlarin ndvlari vo kateqoriyalar1 kimi alamatlor tizra forglonan bir nego
variantin sarhina imkan verir.

Sirkatin - maliyys isindo strateji konarlasmalarin aparilmasini  maliyya
menecmentinin baslica sistemlori: informasiya sistemi, potensialtominati sistemi,
yeniliklor sistemi, heyatin havaslondirmo sistemi vo digorlort tolob edirlor.
Maliyys foaliyyatinds strateji konarlagsmalar sahasinds todbirlor paketi kompleks
torzdo yerina yetirilir vo sirkatin strateji maliyys yiiksalisinin biitiin mogsadlarinin

hoyata kegmasing istigamatlonir.

Maliyys strategiyasinin hoyata kegmaosi sisteminin xarakterik xiisusiyyatlori

asagidakilardir:

1. Maliyys strategiyasinin hoyata kegmasinin menecmenti sirkatin maliyya
inkisafi progqraminda noazords tutulan biitiin gorarlarin icrasina, maliyya isinin
asas strateji hadaflorine ugurla nail olunmasina istigamatlonir.

2. Maliyyo strategiyasimnin miifaffaqiyyatlo yerino yetirilmoasi naticasinds
nazards tutuldugundan olava xeyira nail olunur, belo ki, bu moarhalods maliyya
strategiyasinin hazirlanmasi gedisinda edilon biitiin sohv vo konarlagsmalari siradan
¢ixartmaqdan Otrii gorait yaranir. Oksino an o’la maliyys strategiyasi pis hayata
kegarss, nainki olava xeyiroldo edilor, hotta sirkitin daxili maliyys potensiali
zoiflomis olar.Maliyys strategiyasinin hoyata kegmasi prosesinde maliyys
menecerlarinin funksional bolmalarin isgilori, tesarriifat subyektlori va sirkatin
maliyya miinasibatlori iizra partnyorlar ilo an effektiv kommunikativ alagslorin
qurulmasi miivaffaqiyyat tigiin vacib taminat verir.

Maliyys strategiyasinin hoyata kegmasi ayri-ayri morhalalorindo  eyni

menecmenti gorarinin miixtalif sirkotlor torofindon reallasdirilmas: ziddiyyatli
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naticalora gotirib ¢ixara bilor. Bu onunla soartlonir ki, homin prosesin istanilon
morhalasindo maliyys strategiyasinin hoyata keg¢mosi maliyys foaliyyatinin
reallagdirilmasinin miixtalif toskilati soraitinds, xarici maliyys miihiti amillarinin
intensivliyinin miixtalif doracoalorinds 6ziinii gostarir. Belaliklo biitiin maliyya
strategiyasinin hoyata kegmasini sortlondiron idaroetmo gorarlarina fordi sokildo

yanasmanivacib edir.

Miiassisonin maliyys strategiyasinin hayata kegmo prosesini bu morhalalora

bolmok yerinoa diisar:

-Sirkatin maliyys isindo strateji konarlagsmalarin tomin edilmasi;

-Sirkatin maliyys strategiyasiin hayata kegmasinin istonilon morhalasinds xarici
maliyys miihit bas veran amil kanarlasmalarimin xarakterinin yoxlanmasi,

-Xarici maliyys miihiti gostoricilorindo cari doyisiklorin xarakterina ¢evik
sirkatin maliyys strategiyasinin hayata kegmasi metodlarinin ¢6ziilmasi;

-Sirkatin maliyys strategiyasinin hoyata kegmosino adekvat nozarat sisteminin
1slonib hazirlanmast,

-Zoruri magamda sirkatin maliyys strategiyasi proqramina uygun doyisiklorin

dail edilmasi.

Umumiyyatlo xarici maliyys miihitinin cari konarlasmasi dévriindo sirketin
maliyyo strategiyasininhoyata kegirilmo metodlarindan somarali istifado
edilmolidir. Istifado olunan metodlarin xarakteri vo maliyys strategiyasinin hoyata
kegirilmasinin menecmenti yekunlar1 xarici maliyys miihitds bas veran amil
konarlasmasi doracasindon bilavasito slagodardir. Maliyys strategiyasinin hoyata
kegmoasinin  miixtalif  morhalalorinds  xarici  maliyys  miihit amillarinin
planlasdirilmadan doyisilmasi sirkatin maliyys yiiksalisindon 6trii alavagatinliklar,
risklormeydana c¢ixardir. Maliyys strategiyasinin hoyata ke¢masi diapazonunds
xarici miihit amillarinin yoxlanilmasinin aparilmasi sirkatin maliyys inkisafinin
qarsisinda olan hadoaflora aninda nail olunmasini sortlondiron somorali idaroetmo

Qorarlarinin  gabulunasorait yaradir. Sirkotin maliyys strategiyasinin hoyata
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ke¢cmasinin istonilon morhalosinds xarici miihit amillarinin konturol edilmasi vo
strateji hadaflora yiyalonmok prosesinds onlara ¢evik reaksiya verilmasi strateji

menecmentin milasir paradigmasinin 6zayini toskil edir.

Strateji menecment nazariyyssindo miiassisanin inkisaf strategiyasinin hoyata

kecirildiyi xarici miihit soraitinin dord asas variant1 farglondirilir:

— xarici miithit amillarinin nisbi stabilliyi;

— xarici mithit amillorinin gabagcadan xabar verilmis doyisikliyi;

— xarici miithit amillorinin gabagcadan xobar verilmis doyisikliyi, hansi ki,
bas vermasindon avvalki marhalads artiq diagnostikasi aparilmisdir;

— xarici mithit amillorinin gozlonilmoadaon bas vermis doyisikliyi.

Xarici maliyys miihit amillarinin doyisilmosi xarakterini miioyyonlosdiran
osas diagnostik alot maliyys bazarinin monitoringidir. Monitoring vasitasilo
miiossisonin maliyys inkisafina tosir gostoron amillor, yoni borc kapitalin faiz
daracasi, valyuta mozannasi, investisiyanin manfaat normasi va sigorta tariflarinin

saviyyasi aotrafli oyranilir,

Diagnostikanin naticalorini nozora almagla xarici maliyys miihit amillorinin
cari doyisilmasi xarakterino adekvat maliyys strategiyasinin reallagdirilmasinin
idaro  olunmasmin konkret metodlart segilmolidir. Strateji menecmentin
prinsiplorine  uygun olaraq maliyys strategiyasinin reallagsdirilmasinin idara
edilmasi metodlarinin segilmasi zamani xarici maliyyo miihitinin konkret soraiti

miitloq nozoro alinmalidir.

Maliyya menecmentinin osas funksiyalari sistemindo miiossisonin hazirlanmis
maliyyo strategiyasinin reallagdirilmasina noazarstin toskili miihiim yer tutur.
Miisssisado “kontroling” kompleks idaroetmo sistemini totbiq etmoklo maliyyo
strategiyasinin  reallasdiritlmasi  prosesino tam nozaroti hoyata kegirmok
miimkiindiir. Kontroling konsepsiyasi miiassisani iflasa dogru aparan agir bohran

vaziyyatini aradan qaldiran aktiv vasito kimi kegon oasrin 80-ci illorinda islonib
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hazirlanmisdir. Bu konsepsiyanin prinsipi ‘“konarlasmalar {izro idaroetma” adlanir,
plan vo faktiki gostoricilorin miiqayisosi noticosindo konarlagsmalar1 agkara
¢ixarmagi vo onlari toradon saboblori miisyyanlosdirmoayi nozords tutur. Kontroling

biznesin idara olunmasinin asasidir.

Miiassisads totbiq olunan timumi kontroling sisteminin markazi bloklarindan
biri maliyys nozarat kontrolingi hesab edilir. Maliyys nazarat kontrolingi elocads
daxili maliyya nozaroti ilo6z isini qurtarmur, belo ki,maliyyo menecmenti
sisteminda gobul edilon biitiin strateji qorarlarin vo hoyata kegmasi prosesinin
haorokatverici mexanizmi hesab edilir. Fikrimizco,maliyys nazast kontrolinginin

asas funksiyalarma bunlar daxildir:

— mioyyon edilmis maliyyos tapsiriqlarinin hoyata kegmo prosesini diggot
markoazinds saxlamaq ;

— maliyys foaliyyatinin faktiki yekunlarinda maliyys strategiyasinda geyd
edilonlarlo miigayisads kanarlagmalarin daracasini aydinlasdirmag;

— girkatin maliyya durumunda bas veran doyisikliklorin vo onun maliyys
inkisafi tempinin pislogsmasinin diagnostikasini aparmag;

— qarsida duran hadoflora  vo normativlora uygun olaraq sirkotin maliyys
durumunun normalasdirilmasi dair ¢evik idaraetmo gorarlarmin geabulu;

— xarici maliyys miihitinin, maliyyo bazar1 konyukturunun vo sirkatin
maliyys tosorriifat foaliyyatinin reallasdirilmasi goraitinin dayisilmasindan asili
olaraq qarsidaki strateji hodoflora vo maliyys yiiksalisi gostoricilorina uygunislor
gormok.

Sirkotdo maliyya  kontroling nozarst sisteminin  yaradilmasi bir sira

prinsiplora soykonmalidir:

— maliyya kontrolinq nozarat sisteminin qurulmus maliyys strategiyasinin

ugurla hoyata kegmasina istigamatlonmo;
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— maliyys kontroling nazrat sisteminin ¢oxvariantliq funksional mona kasb
etmasi;

— maliyyo  kontroling  nozarot  sisteminin  komiyyst  qaydalarina
istigamatlonmoasi;

— maliyys kontroling noazars metodlarinin maliyys analizi vo planlasdirilmasi
metodlarinin spesifikasina orientliyi;

— nazarat kontroling amoliyyatlarinindovriin taloblarine cavab vermasi;

— nazarat kontroling sisteminin yaradilmasinin mobilliyi;

— nozarat kontroling sisteminin yaradilmasinin sadaliyi;

— nozarat kontroling sisteminda ganaatgiliya amal edilmasi.

Sirkatin maliyys strategiyasinin hoyata kegmoasinin idaro edilmasi prosesinin
sonuncu yekun marhalasi onun strateji maliyys yiiksalisi programina uygun
reallagdirilmasidir. Bu sopkids edilon diizalislor sadaladigimiz osas hallardayerins

yeirila bilor:

— xarici maliyys miihit amillarinds goflaton bas veran kanarlasmalar;

— girkatin daxili maliyys potensiali ¢oxaldiqda.

Maliyys strategiyasinin hoyata kegmoSi prosesi 0 zaman yaxso notico vers
bilar ki, sirkatin maliyys yiiksolisinin dominant sferalarindan har biri tizra biitiin

asas strateji hadaflora yiyalansin.

Dividend siyasoti sohmdarlarin dividend almasi sahosinds omlak iddialarinin
odonilmasina  rogmon sohmdar comiyystin movgeyini oks etdiron foaliyyat
programudir, sohmdar comiyystin maraqlari vo Sohmdarlarin amlak maraqlari
arasinda optimal nisbatin islonib hazirlanmasidir.

Borc maliyys resurslarina bank kreditlori, maliyys lizingi, istiqraz voragalori
va S. aiddir. Hargond istonilon biznesin asasini xiisusi kapital togkil edir, amma
igtisadiyyatin bir sira saholorinin miiassisalorinds istifado olunan borc vosaitlori

xisusi kapitalin hacmindon g¢oxdur. Bununla olagadar maliyya menecmentinin
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miihiim funksiyalarindan biri borc voasaitlarin calb edilmasini vo onlardan effektiv
istifadoni toskil etmokdir.

Investisiya qoyulusu Azorbaycan iqtisadiyyatinin siiratlo vo davaml
inkisafinda miistosna rol oynayir. Son 11 ildo Azorbaycan Respublikasi
regionlarinin sosial-iqtisadi inkisafi Dovlot Proqramlarina vo “Azarbaycan — 2020:
golocays baxis” inkisaf konsepsiyasi ¢orgivasinds innovativ layihalora 202

milyard ABS dollar1 civarinda investisiya qoyulmusdur.

Qeyri-neft sektorunda asas kapitala yonaldilan investisiyalar Cadval 1.

ILLOR Milyon manat | Investiisyanin iimumi hac-
mindJ xiisusi ¢akisi (%-19)
2005 2013,7 34,8
2010 6947,2 70,1
2011 9728,8 76
2012 11552,8 75
2013 12756,2 715
2014 11659,2 66,2
2015 8819,9 55,3

1. Azarbaycanin igtisadi gostaricilari. 2016.

Yuxaridaki codval malumatlara baxdigdan sonra bela naticaya galmok olur ki,
geyri-neft sektorunda asas fondlara qoyulan investiisyalarin hacmi 2005-2015-ci
illardo 2005-ct ildon 2014-cii ilo godor artmus, lakin 2015-ci ilds iss 2011, 2012,
2013 vo 2014-cii illrlo miiqayisads azalmisdir.Qeyd olunan illards (2005-2015)
2010-cu ildon 2015-ci ildo daxil olmaqgla qeyri-neft sektoruna qoyulan
investiisyalarin hocmi 6lkonin iqtisadiyyatina qoylan investiisyalarin {imumi
hocminds boyiik xiisusi ¢okini (xisusilo 2010, 2011, 2012, 2013 va 2014-cii
illarda), toskil etmisdir ki, burada 2005-ci il (34,8%) istisna olunur.
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Miioassisanin tosarriifat foaliyyotinin strateji inkisafi tigiin calb edilon maliyys
kreditinin torkibinds uzunmiiddotli bank krediti shomiyyatli rol oynayir. Son illor
miiassisonin strateji inkisafinin kreditlogdirilmasinds tokca yerli banklar deyil, hom

do xarici banklar istirak edirlor.

Qeyri-neft sektorunda asas kapitala birbasa investiisyalar

(milyon ABS dollar))*
Cadval 2.
2005 2010 2013 2015
Comi investisiyalar 4893,2 8247,8 10540,9 10719,1
Birbasa investisiyalar, 4030,4 3614.9 5976,2 7483,1
o ciimlodan
Qeyri-neft sektoruna 3799,9 2955,3 4935,2 6622,7

1. Azarbaycanin statistik géstoricilari. 2016.

Codval molumatlarindan goriindiiyii kimi, 2005-2015-ci illorde geyri-neft
sektorunda osas kapitala qoyulan birbasa investiisyalarin hacmi ldon-ilo artmisdir.
Bels ki, birbasa investiisyalarin hacmi 2005-ci ildo 3749,9 milyon dollar oldugu
halda, bu mablag 2015-ci ildo 6622,7 milyon dollar1 tagkil etmisdir.

Inkisaf etmis bazar iqtisadiyyatli dlkalords maliyys foaliyyati praktikasinda

genis istifado olunan kredit alstlorindan biri maliyys lizingdir.

Icaranin, icare miinasibatlorinin xiisusi novii olan maliyya lizinginds icaradar
lazimi avadanliglari, texnikani vo basqa istehsal vasitalorini oaldo edir vo sonradan
onlar1 sahibkarlara (istifadacilors) uzunmiiddoto istifadoys verir. Lizingalan
istifads etdiyi asas vasaitlorin haqqini hissa-hissa ddayir.

Maliyys lizinginin menecmenti asason sadaladigimiz marhalalor {izro hoyata
kegirilir:

— maliyys lizingi obyektinin se¢ilmasi;
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— maliyys lizingi néviiniin se¢ilmasi;

— lizing omoliyyatinin  hoyata  kegirilmasi  sortlorinin  lizingveranlo
razilasdirilmast;

— lizing amoaliyyatinin somaraliliyinin giymatlondirilmasi;

— lizinq haqqmnin 6danilmasinag nazaratin toskili

2.3. Sirkatin maliyya sabitliyina nail olunmasi strategiyasi.

Maliyys menecmenti strategiyasinin dominat sferalarindan biri sirkotin
maliyys sabitliyino nail olunmasi strategiyasi hesab olunur. Haqqinda bohs
edacayimiz strategiyada morkazi yer tutur maliyya risklarinin idars edilmasi tutur.

Bazar miinasibatlori soraitinds istehsalgilar va istehlak¢ilar hoamiso miioyyan
risklarla, tohliikalorlo va gorxu ils rastlasirlar. Biznes foaliyyatinda risk nainki
miimkiin olan (potensial) tohliikadir, hom do miitlaq realligdir. Risklar ham taktiki,
hom do strateji baximdan miiossisonin golocok inkisafina imidi azaldir, garsiya
qoyulmus moQsads ¢atmaqda inamsizliq hissi yaradir.

Umumiyyatlos “risk” mofhumu barads miixtolif fikirlor sdylonilir. Iqtisadgilar
riski faktiki noticonin planlasdirilan soviyyadon Konarlagsmasi imkani kimi ifada
edirlor. Riyaziyyat¢ilarin fikrinco isa risk  miioyyan arzuolunmaz hadisanin
basverma ehtimalidir.

A.Frimen qeyd edirlor ki, risk investisiya portfelinin doyarinds bugiinki
vaziyyatlo miiqayisodo goalocokds bas vera bilacok doyisikliyin Glglisiidiir.
Sonradan bu torifo situasiya elementlorini alavo edorok Ban Xops riski miioyyan
zaman koasiyindo miiayyan situasiyada bas vera bilocok naticalorin doyismasi kimi
mioyyanlosdirmislar.

Sahibkarliq foaaliyyatinin moaqgsadi rogabst miibarizasi soraitindo minimum
xarclorlo maksimum golir oldo etmokdir. Bu mogsadin reallasdirilmas: tgiin
sahibkarliq faaliyyatino qoyulmus kapitali bu faaliyystin maliyys naticalari ilo

tutusdurmaq lazimdir.
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Bununla bels, istonilon nov sahibkarliq faaliyystinds konkret biznes sahasinin
xiisusiyyatinds asil1 olaraq, obyektiv sobablordan itirmok tohliikesi vardir.

Riskin saviyyasinin miioyyan edilmasi on vacib problemlardon biridir. Bunun
liclin obyektiv meyarlara vo isullara istinad etmok lazimdir. Ciinki riskin
Soviyyasini miiayyan etmodon onun barasinds hor hansi bir obyektiv idaragilik
gorarinin gabul edilmasi miimkiin deyildir.

Vergi riski movcud vergi doracolorinin  artirilmasi imkanlari, vergi
6domolorinin miiddat vo sortlorinin doyisilmasi, yeni vergi novlarinin totbiqi ilo
olagadar tozahiir edir.

Innovasiyali maliyya riski yeni maliyys texnologiyalarindan va yeni maliyyo
alotlorindan istifads ilo olagodardir.

Kriminal risk miiassisanin maliyys foaliyyati sferasinda istifads olunan
sonadlorin saxtalagdirilmasi, aktivlarin ogurlanmasi va torofdaslarin qeyri-ganuni
harakatlori naticasinds tozahiir edir.

Miiasir soraitdo olkomizdo maliyya risklorinin asas torkib hissasi sayilan
investisiya risklori daha boyiik yer tutur.

Sirkatlorin  tadiyys qabilyyati,yoni budca vo partnyorlart qarsisinda 6z
ohdoaliklorini vaxtinda 6donmasi Savviyyesi indiki dovrde do baslict problem
mosalordon biri hesab edilir.Bu yalnmiz o6hdaliklor baximindan deyil, hamin
sirkatlorin 6zlarinin foaliyyati,iflasa ugrayib ugramamasi baximindan da son daracs
vacibdir.Bundan olava,makro-igtisadi ndqteyi-nozarindon todiyys qabiliyyati
saviyyasi,pul  dovriyyasina,6doma  dovriyyasine  kreditlosmoys 6z  tasirini
gostarir.Bu sadaladigimizlar aslinds gotiiriikdo sirkatin konar amillari adlandirmaq
olar.Sirkatin 6z faaliyyati ilo alagodar olan daxili amillor-kapitalin yerlogsmasi,fond
verimi,rentabellik,dévriyya Vvasaitinin vaziyyati,istehsal xarclorinin strukturu va
digor istehsal daxili amillar do tadiyya gabiliyyatino miihiim tasir gostarir.

Hor hanst bir menecer bizneslo bagli osas problemlari holl edindon sonra
mohsullarin halli ilo maggul olmalidir.Sirkatin giymat siyasati 6nca onun xiisusi

potensiali ilo kifayat hacmdo kapitala ixtisasli kadirlara vo toskilati islorin ugurla



51

hallino nail olmasina asas gostarir.Bu iss heg do bazarda tolob va toklifin mévcud
vaziyyastindon asili  deyildir.Odur ki,ilk ndvbodo sirkotin  strategiyasini
miayyonlosdirarkon onun real imkanlarini askarlamaq vo buna nail olandan sonra
bazarda toklifi formalasdirmaq vo giymot siyasastini hazirlayib realiza etmok
oldugca vacib masaladir.

Bir ¢ox hallarda sirkotin maliyyo-tosarriifat faaliyystinin miivaffogiyyatli
inkisafi soraitindo, sarbast pul vasaitlorini digor miiossiss va toskilatlara vermokla
avazinds alinan faizlor alava maliyya manbayina gevirir. Sabit passivlardan forgli
olaraq, kredit borcu dovriyya vosaitlorinin planlasdirilmayan moanbayidir. Ancaq
cox hadisolordo miiassisonin kredit borcu hesabat-6domo sortlorin pozulmasi
naticasinda omolo galir vo bu hal miiassisa torafindon mohsulun 6danilmasi vo

hesabat sonadlorin diizgiin aparilmasi zamani miisahids olunur.

Dovriyya aktivlori balansin {imumi doyarinds bdyiik yer tutur.Bu kapitalin
daha mobil hissasidir va onun vaziyyati,rasional istifadasi miiassisonin ~ maliyya

vaziyyati va tosarriifat faaliyyati naticasine daha c¢ox tasir edir.

Tohlilin asas moqgsadi dovriyys kapitalinin idars olunmasinda ¢atismaz-
liglarin vaxtinda askar olunmasi vo aradan qaldirilmasi onlardan istifads
olunmasinin  effektivliyi vo intensivliyinin yiiksalmosi tiglin ehtiyatlarin

askarlanmasindan ibaratdir.

Dovriyya aktivlarinin analizi prosesinds diqgetds saxlamaq lazimdir ki,
maliyyo voziyyatinin dayaniqligi shomiyyatli Soviyyado vosaitlorin dovriyys
proseslorinin marhalalori boyu optimal bélisdiiriilmesindon bilavasito asilidir.
Dovriyyoanin har bir marhalasinds kapitalin hacmi sirkatin sahavi vo texnoloji
xiususiyyatlorindon asilidir. Maliyys analizi sirkstin iqtisadi potensialindan
istifadanin saviyyasina va samaraliliyina giizglin qiymat verilmasindan, habels
menecment gorarlarinin gobulundan 6trii fikirdo tutulan maliyys xarakterli dogiq

informasiyalara soykonon analitik proseduralardan ibaratdir. Maliyys tshlilinin
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yekunlar1 birinc1 sirada sshm sahiblorino, kreditorlara, investorlara, vergi
organlarina,parthyorlara vo rohbarliys xiisusan gorok hesab edilir. Nozari cohatdon
gotiiriikdo maliyys analizi metodunun tasviri vo xarakteristikasi elmi dorketmonin
forma vo tisullari, qurulmasi prinsiplari barads tolim kimi onun metodologiyasinda
0z parlaq ifadasini tapir. Praktiki movgedoan yanasdigda maliyys analizi metodu
homin obyekti, yaxud tozahiirii hortorofli todgiq etmoys sorait yaradan konkret
metod vo isullarin macmusunu 6zundo oks edir. Fikrimizco,elo buna gora do
regressiv tohlil apararkon macmu miinasibatda Sart toloblorin hoyata kegirilmasina

mohdudiyyat qoyulmalidir.

Kapital qoyulusunun risklilik saviyyasina gora dovriyys aktivleri asagidaki

Kimi tosnifatlasdirilir:
- Minimal riskli qoyuluslar (pul vasaitlori,qisamiiddatli maliyys qoyuluslari)

- Asagi riskli qoyuluslar (limidsiz borclar cixilmaqgla debitor borclari,

yigilmis ehtiyatlar ¢ixilmagqla istehsal ehtiyatlari,bitmomis istehsal);

- Yiiksok riskli qoyuluslar (iimidsiz debitor borclari,y1gilib qalmis ehtiyatlar,

toloba moruz qalmayan hazir mahsullar va s.).

Tohlil zamani ilk ndvbado dovriyye aktivlarinin strukturunda doyisiliklorin
oyranilmasi vacibdir. Bu zaman nazards saxlamaq lazimdir ki, dévriyys kapitalinin
stabil strukturu mohsul istehsali vo satisinin sabit vo yiiksok saviyyads aparilmasina
dalalat edir. Dayisiliklarin mévcudlugu isa miiassisanin geyri — sabit faaliyyatindan

xobar verir.

Sirkatin miiflislosmasi anlaminda borc 6hdaliklarinin aklakin haqiqgi dayarini
istolomosindon ,basqa ciir fikrimizi ifado etsok balansin miinasib olmayan
strukturu naticasindo budco vo kreditorlarin toloblorini  6domok iqtidarinda
olmamasi basa diisiiliir. Odayicilik gabiliyyatini itirmis sirketin maliyys cohotdon

saglamlasdirilmas1 istigamoatindo gorilmiis islorin  somaraliyini  yiiksokmoak
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moagsadilo maliyys saglamlasdirilmasinin niimunavi proglamindan daha aydin ifadi
etsok,biznes plandan istifado edirlor.Maliyyo saglamlagdirilmasi proglami
ozliiyiindo kompleks vo unifikasiya olunmus xarakter dasiyir. Miiasir soraitdo har
bir sirkot golirlorini itirmomok riskindon qagmaq iglin Oncadin  miiyyan
hesablamalar aparmagqla,miixtolif variantlar1 osaslandirmaqla bu kimi arzuolunmaz
problemlarin  6hdasindon moharatlo galirlor.Oks todgirds onlar goézlonilmoz
itkilorlo {izloso bilorlor.Prognozlasdirma,maliyys resurslarinin horokatinin ilkin
modellogdirilmasi  homin problem tizro gostoricilorin - kompleks qaydada
olagolondirilmasine  sorait  yaradir.Eyni  zamanda  planlasdirma  vo
prognozlasdirmanin miiasir metodlarindan istifado edilmoasi maliyys masalori {izro
menecment gorarlarimin qabul edilmasi,cox variantli hesablagsmalarin aparilmasina
sorait yaradir.

Sirkatin maliyya sabitliyino nail olunmasindan 6trii maliyys risklarinin manfi
hallariin neytrallagdirilmast moagsods miifafikdir.Bu zaman neytrallasma fargli
maliyya mexanizmlarininyardimi ilo yerins yetirilir.

- Risklordon gagmaq metodu, risklorinin konkret ndviinii istisna etmoklo, daxili
toyinatli islorin yerina yetirilmasindan ibaratdir.

-Riskin tomargiizlogsmasinin limitlosdirilmasi mexanizmi tmiimiyystlo ¢ox
cotin, elocadoa facioli risk dairasinda coroyan edon maliyys tipli amoliyyatlar
zamani istifads olunur.

-Xedcirlosmo dedikdo qarsilight tolob vo 6hdoliklorin yaradilmasi hesabina
miimkiin maliyys itkilori riskinin minimumlagdirilmasinin istanilon vasitalorindan
istor daxili, istarsa do xarici istifado prosesini 6ziinds oks etdirir.

-Diversifikasiya barado spesifik risk novlorinin monfi maliyys rezultatlarinin
garsisinin  vaxtinda almmasinda istifads olunur,yani bir-biri ilo tam olagesi
olmayan sahalars yatirim edilir.

-Risklorin  bolisdiiriilmosi. Ayri-ayri  maliyyo omoliyyatlart {izro  risk

masuliyyatinin layihanin torafdaslari arasinda boliisdiiriilmasine asaslanir.
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-Ehtiyatda saxlama. Maliyys risklarinin aradan galdirilmasinin bu névii monfi

maliyya naticalarinin neytrallasdirilmasinasorait yaradan maliyys ehtiyatlariin bir

hissasinin sirkatds ehtiyatda goyulmasina asaslanir.

Sirkatin maliyya risklarinin tasnifati.

Sokil 4.

Tasnifatin alamati

Riskin xarakteristikast

1. Novlora goro

Bax sokil 1.

2. Obyektin xarakterina gora

2.1

Miixtalif maliyys amaliyyatlarinin riski

2.2. Miixtolif név amaliyyatlarin riski

2.3. Miiassisonin timumi maliyys foaliyyatinin riski
3. Tadqiq edilmis alstin yekununa | 3.1. Individual
gora 3.2. Portfel
4. Todqig metodlarina géra 4.1. Sads

4.2. Kompleks

5. Bas vermo monbalarina gora

5.1 Xarici (sistemli)

5.2.

Daxili (sistemsiz)

6. Maliyya naticalorino gors

6.1.

Iqtisadi zaror riski

6.2 Oldon buraxilmis manfaoat riski

6.3.

riski

Umumilikda igtisadi zoror vo aldon buraxilmig monfoot

7. Zamanla ifados xarakterina gora

7.1.
7.2.

Daimi

Miivaqqati

8. Itkinin soviyyasine goro

8.1.
8.2.
8.3.

Buraxila bilon (icazo verilan)
Bohranh

Faciali

9. Qabaqcadan gormo imkanina

goro

9.1.
9.2.

Prognozlagdirilan

Prognozlagdiriimayan

10. Sigortalanma imkanina gors

10.1. Sigortalanmis

10.2. Sigortalanmamis
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Firmanin maliyys risklorinin = sigortalagdirilmasinin ~ baslica meyarlari
asagidakilardir:
— maliyya risklarinin sigortalanmas1 miimkiinliiyii;
— maliyya risklarinin sigortalanmasinin macburiliyi;
— miiassiSanin sigortalanma maraginin movcudlugu;
— maliyys itkilorinin risko goro xiisusi maliyyo resurslart hesabina tam
doldurmagin geyri-miimkiinliiyii;
— maliyya riskinin bag vermasi ehtimalinin yiiksok daracasi;
— miiossiso cargivasinda riskin prognozlasdirilmamasi Vo
tonzimlanmomeasi;
— risk lizro sigorta miihafizasi magbul miinasib dayari.
Sirkatin sigorta sirkatlori ilo qarsiliglt alagasinin sartlorin miihiim elementlarineg
buanlari aid etmak diizgiindiir:
— sigorta edonin sigorta masuliyyatinin hacmi;
— sigorta¢inin amlakinin sigorta qiymatlondirilomsi;
— sigorta mobloginin hacmi;
— sigorta miikafatinin mablogi;
— sigorta miikafatinin 6donilmosi qaydasi;
— sigorta zararinin hacminin miiayyanlosdirilmasi qaydasi;

— sigorta haqglaqrinin 6danilmasi qaydasi.

Maliyys ehtiyatlarinin yaradilmasi biznes foaaliyyatini ¢ox vaxt tizlogon risklo
olagodar miiayyan hacmdo maliyys ehtiyatlarinin vo basqa bu tip fondlarin
formalagmasi zaruriatini birinci siraya ¢okir. Osas prinsipi daimi ragabst, miiayyan
sort vo tapsiriglart uduzmaq tohliikasi olan indiki dovrdo menecerlor 6z islarini

soxsi tosobbiisii, gabiliyyati vo riski asasinda gérmoni fikrinds tutur. Bu giir
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tosarriifat subyektinin miisyyan maliyys ehtiyatlarinin moévcud olub-olmamasi

onun goalacak inkisafi ti¢iin alverisli sart hesab edils bilar.

Bundan olavo, miitoraqqi pul vesaitine malik olan tesorriifat subyektlori
movcud inflyasiya soraitinds risk edarok 6z pulunu daha yiiksok monfaat vers bilon
depazit-omanat vo yaxud qiymotli kagizlar soklnido yerlosdirmok hiiququndan
istifado etmoys calisirr Bu halda hom do istehsal programlarinin hoyat
kecirilmosindo miioyyoan sortlor buraxa bilorki, bu da xeyli ziyanla
naticolonir.Biitiin sadaladigimiz risklor sayasinds isgiizarliq faaliyyatinin ciddi

pozulmamasindan 6trii miiayyan ehtiyatlarin olmasi igtisadi cohatdon zaruri hesab

edilir.
Umumi Daxili Mahsulda neft va geyri-neft sektorunun payu.
Cadval 3.
2013 2014 2015
hesabat hesabat hesabat
UDM (milyon manat) 58182 58977.,8 57151,7
Neft sektoru (milyon manat) | 24968,4 23009,2 17829
UDM-da pay1 (%)
UDM-da pay1 (%) 42,9 39 31,2
Qeyri-neft  sektoru (milyon | 33213,6 35968,6 35968
manat)
UDM-da pay1 (%) 57,1 61,0 61,0

1. Azarbaycan Respublikasinin 2016-ct il doviat biidcasi zorfi. Baki. 20135.

Yuxaridaki codval molumatlarindan goriindityli kimi, neft sektoru ilo

miiqayisodo geyri-neft sektornun Umumi Daxili Mohsulda payr 2013-cii ildo
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57,1% vo 2014-cii ildo iso 61 faiz olmusdur. 2016-c1 ildo bu rogom 61 faiz

prognozlasdirilmisdir.

2015-c1 ilin sonunda &lke iizro UDM istehsalinin 57 milyard manat toskil
edib, bu ise 3,3 faiz artim demokdir. Qeyd etmok lazimdir ki, bu gostaricilar ilkin

miiayyan edilmis progonozlardan 3,9 milyard manat vo ya 1,1 faiz bond azdir.

Neft sektoru iizro UDM-un hacminin 0,6 faiz (ilkin prognoz 1,6%-dir) az

olacagi gozlanilir,

2015-ci ilin sonuna osas kapitala yonoldilon iimumi investisiyalarin hacminin
19,7 mliyard manat toskil edib. Osas kapitala yonaldilon imumi investisiyalarin
7,8 milyard manatinin neft sektoruna, 11,9 milyard manatinin iso geyri-neft
sektoruna yonoldilocayi gozlanilir.Belaliklo,sirkatin maliyys saglamlasdirilmasinin
osasim1 miidafio Vo hiicum taktikalar1 toskil edir.Miidafio taktikasmnin kokiindo
miihafizo todbirlori dayanir vo onlarin da 6zayini mohsul istehsali vo realizasiyasi
ilo olagodar,osas fondlarin vo personalin saxlanmasi tiizro biitiin xarclorin
minimumlasdirilmas1  toskil edir.Fikrimizco,miidafio taktikasinda bu kimi

masalalarin hoyata kegirilmasi mogsodomiifafik olard.

-ziyanlarin aradan qaldirilmasindan 6trii mosroflor 6zarinds ciddi nazarstin

hoyata kecirilmosi;

-tistalik mosroflor vo elocada zoruri mosraflor,habelo biitiin név ehtiyat

Mosarifi normalarinin ixtisari;
-rentabellik haddinin miiayyonlosdirilmasi;
-zararla amoala goalon mohsulun istehsalinin dondurulmast;
-umidsiz borclarin silinmasi;

-sirkotdaxili ehtiyatlarin askara ¢ixarilmasi vo ondan diizgiin istifado edilmasi;
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-kreditorlarla slagoalorin nizama salinmasi;
-omok moddoniyyatinin yuxari soviyyays qaldirilmasi;
-audit vo ugot siyasatinin daimi torzdo tokmillogdirilmasi;

-sirkotdo menecment vi maliyys ucotunun qabaqcil tocriibalora uygun tatbiq

edilmos1 va s.

Hiicum vo yaxud iralilomo taktikasinin mahiyysti dedikds,biitiin hallarda
xaricdon investisiyanin calb edilmasi vo ya buna slverisli soraitin yaradilmasina
istigamatlondirilmis istehsalat tipli islorin yerino yetirilmasi basa diisiiliir.Bu

hadofs ¢atmaqdan 6trii sadaladigimiz masalarin halli oldugca vacibdir,

-Sirkotin miilkiyyat¢isinin doyisdirilmasi:

-Giiniin tolablorino cavab veron aktiv marketing foaaliyyatinin hoyata
kecirilmasi;

-Isgiizar alomda sirkatin mévqeyinin daha da giiclondirilmosi;

-Faaliyat sferasinin doyisdirilmasi Vo moahsul noviiniin tazalonmasi;

-Miitoraqqi texnologiyanin nailiyyatlorindon istifado naticasinds resurslara
Xorc normalarinin minimumlasdirilmasi.

-Sirkotdo struktur doyisiklorinin edilmasi vo personalin  modani-texniki
Soviyyasinin artirilmasi:
-Do6vriyya vesaitlorinin dévretma siiratinin yiiksaldilmasi vo yuxari qiymat

siyasatinin tatbiqi.

Beloliklo,sirkotin maliyys strategiyasinin uguruna ovaxt zomanat veririlir
ki,bu strategiyanin nazariyyasi Vo praqtikast bir-birina
uygunlasdirilmis,tarazlasdirilmis olsun ,biitiin maliyya proselarini
morkazlosdirmaklo vo maliys-igtisadi miihit doayisdikco ¢evik metodlar tatbiq
etmoklo strateji hodoflor real iqgtisadi vo maliyys vaziyystino uygunlasdirilmig

olsun.
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FOSIL 3. MALIYYD MENECMENTININ INKISAFININ BASLICA
ISTIQAMOTLORI

3.1. Maliyya faaliyyotinin idars edilmasi keyfiyyatinin yiiksaldilmasi

Miisssisonin rentabelli,golirli islomasi {iclin miixtalif bazarlarda qarsiligh
olagolorin qurulmasi asas sortdir ki, onlarin naticosindo miiossiso lazimi resurslari
(istehsal amillorini) soforbor edir vo 6z mohsulunu (xidmotlorini) satir. Oksor
hallarda miiessisonin istonilon bazarda apardigi omoliyyatlar maliyyo
terminlorindo ifado olunur ki, bununla da, taninmis Amerika miitoxasislori D.Xgem
va D.Morrisomun qeyd etdiklori kimi, maliyys gorarlarinin vacibliyi izah edilir.

Maliyys terminlorindo miiassise investisiya qoyulusu naticasinds pul vasaitlori
axinlarinin  mocmusu  kimi isladilir. Bu pul axinlart mocmusunun optimal
olmasindan o&trli miossisado maliyyonin menecmentinin toskilati  strukturu
formalasdirilmalidir. Bu struktur tokco resurs axinlarini optimallasdirmagqla deyil,
hom do maliyyonin asas funksiyalarini hoyata kecirmolidir.

Hor bir sosial-igtisadi sistem, o climlodon miiassiso yarandigi zaman texnoloci
vo maliyyo-tasarriifat proseslorini togkil edon vo onlarin normal gedisino sobab
olan miivafiq idaroetmo sistemi formalasdirir. Idaroetmo  sisteminin asasim
toskilati strukturlarin, yoni qarsiligh olagade vo qarsiligh faaliyystds olan
strukturlar1 vo funksional bdlmoalarindon ibaratdir . Hazirki vaxtda praktiki olaraq
strateji menecment metodologiyasi sirkotin maliyyo bagli masalalorin idars
edilmasindsaparici shomiyyato malikdir.

Miiassisonin maliyys faaliyystinin idars edilmasi keyfiyyatinin yiiksaldilmasi
strategiyasi bu foaliyyat sferasinda miiasir elmi nailiyyatlorin somarali tatbiqini, ilk
ndvbads maliyys bazarinda amaliyyatlarin hoyata kegirilmasinin miivafiq maliyya
alotlorinin sec¢ilmasini nozordo tutmalidir. Maliyys alotlori pul doyeori olan,
clirbaciir todaviil edon maliyys sonadloridir, hansiki onlarin kémayilo maliyya

bazarinda amsliyyatlar hoyata kegirilir.



60

Miiossiso torofindon istifado olunan miiasir maliyys alotlorinin torkibi ugot
prinsipine uygun olaraq asagidaki novlora: maliyys aktivloring, maliyya
ohdaliklaring, xiisusi kapital alatlorine, toromoe maliyys alatlorine ayrilir.

Maliyys bazarlarmmin novlori tlizro xidmotedici alotlor asagidaki: kredit
bazarinin alotlori, fond bazarinin alotlori, valyuta bazarinin alotlori, sigorta
bazarmin alotlori, qizil bazarimin alotlori kimi tosniflosdirilir. Todaviil miiddasti tizro
maliyyo alotlorinin asagidaki novlori: qisamiiddatli maliyyo alotlori, uzunmiiddotli
maliyya alatlori forglondirilir.

Miiossisonin maliyys faaliyystinin idaro edilmasi kefiyyatinin yiiksoldilmosi
strategiyasinda milasir maliyya texnologiyalarmin totbiqi oOnomli masaladir.
Maliyyo texnologiyalarinin osasini miitosokkil vo qeyri-miitogokkil bazarlarda
miuossisonin hoyata keg¢irdiyi miixtolif név sévdologsmolor vo omoliyyatlar toskil
edir. Miiassisanin maliyys faaliyystinin idara edilmasi keyfiyyatinin yiiksaldilmasi
strategiyasimnin hazirlanmasi1 prosesindo maliyys bazarinda sévdologsmolor va
omoliyyatlarin miiasir novlarindon somarali istifade olunmasina xiisusi digqqat
yetirilmoalidir.

Maliyys bazarinda miiossisonin hoyata kecirdiyi sovdslogsmoalor dedikdo onun
digor maraqli tosorriifat subyektlori ilo qarsiliglt razilasdirilmis, homin bazarin
miixtolif seqmentlorindo miibadilo edon maliyys alstlorino miinasibotdo onlarin
hiiquq vo vozifalorinin qoyulmasina, dondurulmasina, yaxud doyisdirilmasine
yonaldilon horokotlor basa diisiiliir. Miitosokkil vo qeri-miitosokkil maliyyo
bazarlarinda miiossisonin  hoyata kecirdiyi sovdsalogmolorin  ndvlori  boyiik
rongarangliyi ilo saciyyolonir. Sovdslogsmonin sortlorina uygun olaraq maliyyo
alatlori ilo kassa vo tocili (miioyyon miiddoto) sovdologsmolor hoyata kecirilir.

Tohlil gostorir ki, maliyys bazarinda miiossisonin hoyata kegirdiyi osas
omoliyyatlar  miiossisonin  bazar  menecerlorinin  faaliyyotinin ~ miihiim
istiqgamotlorindon biridir. Buna goro do onlarin praktikada totbiqi miiossisonin
maliyys foaliyyatinin idars edilmasi keyfiyystinin yiiksaldilmasine yonoldilon

mihiim strateji mogsadlordon biri sayilir.
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Perspektivdo miiossisonin maliyyo foaliyyotinin miivoffoqiyystlo hoyata
kecirilmasi on ¢ox onun toskilati tominat sisteminin effektivliyi ilo miioyyon edilir.
Maliyyo foaliyystinin togkilati tominat sistemi strateji maliyys qorarlarinin
hazirlanmasi, gobulu vo reallasdirilmasini tomin edon vo homin qorarlarin
naticasine goro mosuliyyot dasiyan miiassisonin daxili funksional xidmot vo
bolmoalorinin qarsiligl alagoelorinin mocmusunu ifado edir.

Strateji maliyyo menecmentinin togkilati tominatinin osasini miiossisodo
formalasan maliyys foaliyyatini idars edon struktur toskil edir. Menecerlar,
xidmotedicilor, sobo vo idaroetmo aparatinin digor toskilati bolmolori homin
strukturun elementlori sayilir. Strateji maliyys menecmenti sistemi miiossisonin
Umumi idareetmo sisteminin ayrilmaz torkib hissasidir, maliyys faaliyyatinin
1daraetma strukturu timumi togkilati idarsetms strukturuna inteqrasiya olunmalidir.
Belo inteqrasiya idaroetma xorclorinin imumi hocmini azaltmaga, strateji maliyyo
menecmenti sisteminin horokotinin miiassisonin digor idarsetmo sistemlori ilo
koordinasiyasini tomin etmayo, qobul edilon strateji qorarlarin icrasina nozarstin
kompleksliyi va effektivliyinin yiiksaldilmasins imkan verir.

Strateji maliyyo menecmentinin  toskilati  strukturunun formalasmasi
prosesindo miiassisanin maliyys foaliyyatinin hacmi vo asas formalari, maliyyo
menecmentinin funksiyalari, regional diversifikasiya vo digor amillor miitlogq
nozoro alinmalidir. Bundan basqa, soziigedon toskilati strukturu formalasdi-rarkon
bir torafdon maliyya faaliyyatinin idaroetma xidmotinin miixtalif togkilati bolmalari
arasinda, digor torofidon iso maliyya menecmenti ilo miiossisonin basqa funksional
idaraetma sisteminin bolmolari arasinda somarali alagalor qurulmalidir.

Miiassisonin idaraetms strukturunda formalasan idareetmo aparatinin miixtalif
holgolari arasinda iifiigi  vo saquli olagalor qurulur. Ufiigi slagaler eynisaviyyali
kimi, saquli olagolor iso idaroetmonin ierarxiyasint tomin edon ¢oxsaviyyali kimi
qurulur.

Miissisonin menecmentinin togkilati strukturunun formalasdirilmasinin iimumi

prinsiplori idaroetmo ierarxiyasinin vo lizvii idaroetmo morkozlorinin yaradilmasini
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nozordo tutur. Miiossiso menecmentinin toskilati strukturunun ierarxiya tipi
idaroetmo qorarlarmin = vo informasiya aximlarimin saquli istigamotdo ciddi
horokotlorini nozordo tutr, hansiki asagi idaroetmo organi yuxari idaroetmo
orqanina tabedir vo onun nozaratindodir. Ierarxiya tipli idaroetma sisteminda sado
xatti, xotti—funsional vo divizional idaraetma strukturlart genis yayilmigdir.

Miiossisonin iizvii idaroetmo tipli strukturunda ierarxiyanin olmamasi ilo
formalasan bolmonin rohbori foaliyyotin son noticosino goéro tam mosuliyyot
dasimir. Belo bolmslorin formalagmasi ayri-ayr1 problemlorin kompleks hallina
asaslanir ki, bu da idaroetma strukturunun g¢evikliyini artirir, miiossisonin daxili va
xarici mithitin doyisilmasine tezliklo uygunlasdirilmasini tomin edir. Bu tip
idaroetma sisteminde idaroetmonin layiho vo matris strukturu daha genis
yayilmisdir.

lerarxiya vo iizvii idaroetmo strukturlarinin oksoriyyotindo miiossisonin
maliyys foaliyyatinin idaro edilmasi markozlori 6z isini digor foaliyyat ndvlorinin
idaro olunmasina paralel hoyata kecirirlor. Idaroetmo morkozlori miixtolif
funksiyalar yerina yetirirlor. Homin funksiyalarin forqlondirilmasi saviyyasi barado
iki prinsipial yanasmalar: funksional idaroetmo morkozlorinin asili olmayan
faaliyyat prinsiplari; funksional idarsetmo markozlorinin garsiliqh olageali foaliyyat
prinsiplori mévcuddur.

Birinci yanagmaya uygun olaraq funksional idaroetmo morkozlori asili
olmayan foaliyyot prinsiplori osasinda formalasir, onlarin digor funksional
bolmolorlo olaqosi yalmiz informasiya vasitosilo mohdudlasir. ikinci yanasmaya
uygun olaraq funksional idaraetma moarkaozlori qarsiligli slagali faaliyyat prinsiplori
osasinda formalasir, konkret idaroetmo funksiyalar1 ¢orgivesindo idaroetmo
qorarlarinin  oksoriyyoti onlarin torofindon miistoqil gobul edilir, kompleks
islonilmasino ehtiyac duyulan bir sira idaroetmo gorarlari iso miiossisonin digor
funksional xidmatloari il birgs hazirlanir.

Maliyys foaliyyatinin idarsetma maorkozlorinin funksional formalagmasi

miixtolif Ol¢iilii miiassisalordos istifado olunan togkilati idaroetma strukturun-dan
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asil1 olaraq ohomityyatli dorocodo forglonir. Buna sado xotti togkilati idaroetmo
strukturlu miiossisolordo maliyyo foaliyyatinin funksional idaroetmo morkozlori
yaratmamasini, maliyys foaliyystinin az hacmli olmasi ilo slagadar bu idarasetma
funksiyas1 adoton kigik miiossisonin sahibkarina (miilkiyyatgising), yaxud onun
direktoruna havale edilmasini misal gostormak olar.

Xotti — funksional idaroetmo strukturlu miiossisolordo maliyys foaliyyatinin
idaroetmo funksiyasi xiisusi maliyys menecerino, yaxud miiossisonin maliyya
foaliyyotinin Umumi idarsetmo morkozine hovalo edilir. Maliyya meneceri
miiossisonin  maliyyo foaliyyatinin biitiin aspektlorini idaro edir, miiossisonin
istehsalat vo marketing foaliyyetini idaraetmo moarkazlari ilo slagali sokildoa hoyata
kegirir.

Divizional togkilati idaroetma strukturlu miiossisalordo maliyys foaliyyatinin
idaroetmo funksiyast hor bir divizionun (istehsalat bolmasinin) torkibindo
formalasan maliyys foaliyyatinin idarsetmo morkozlorino hovals edilir. Belo halda
maliyys faaliyyatinin idaroetma sistemi dezinteqrasiya xarakteri dasiyir, idaroetma
sistemindo osas rolu morkozi aparatin meneceri deyil, miivafiq istehsalat
bolmolarinin rohbarlori oynayirlar.

Layiho togkilati idarsetma strukturlu miiassisslorde maliyys menecerinin ikili
tabegiliyi olur, yoni o, hom morkozi idaroetmo aparatinin miivafiq funksional
xidmat bdlmasinin rohboring, hom do miiossisonin miistaqil struktur bélmosinin
rohbarina tabedir.

Qeyd etmok lazimdir ki, son illor miiassisonin togkilati strukturu ¢orgivasindo
maliyys faaliyyatinin idaroetmo strukturunun {imumi idarsetmo sistemindoki
ononovi inteqrasiyasi ilo yanasi miitoroqqi inteqrasiya formalarindan da istifado
olunur. Belo inteqrasiya formalarindan biri «masuliyyat markazlori» osasinda
miossisonin - maliyys foaliyystinin ayri-ayr1  aspektlorinin  idaro  edilmasi
konsepsiyasidir. Amerika iqtisad¢ist D.Xiqqins torofindon hazirlanmis bu

konsepsiyadan maliyye resurslarimin  formalas-masinin, pul axinlarinin,



64

investisiyanin vo maliyyo foaliyyotinin bozi aspektlorinin idare edilmosindo genis
istifads olunur.

Maosuliyyot markozi miiossisonin struktur bélmasi olub maliyyas foaliyystinin
bu vo ya digor aspektlorino nozarat edir, onun rohbori homin aspektlor ¢orgivosindo
miistaqil idareetmo qorarlari qobul edir vo maliyya gostoricilori {izro plan
(normativ) tapsiriglarin vaxtinda yerino yetirilmosino goro tam mosuliyyot dasiyir.
Miiossisonin maliyyo menecmentinin toskilati tominat sistemindo formalasan
masuliyyat markazlarinin asas tiplori kimi xarclor morkazi, galir markoazi, manfoot
morkozi vo investisiya morkozi forqlondirilir. Miixtalif tip mosuliyyat
markazlarinin yaradilmasi yolu ils strateji maliyyas menecmentinin toskilati tominat
sistemi foaliyyotin hocmi, foaliyystin coxfunksiyaliligi, heyeotin sayi, istehsalin
toskilati strukturu, foaliyyatin toskilati-hiiquqi formasi vo basga amillordon asili
olaraq formalasdirilir. Buna goro hoar bir miiassisa tigiin masuliyyat morkazlarinin
saymin vo torkibinin miioyyonlosdirilmasi masalasine fordi sokildo yanasilmalidir.
Yaradilan masuliyyat markazlori tokca qoyulan tapsiriglarin yering yetirilmasini
deyil, hom do yuxar1 idaraetmo orqani liglin maliyys resurslarinin formalagmasi vo
istifadosinin  somoraliliyinin yiiksoldilmasi  {izro konkret tokliflor hazirlamag:
bacaran menecerlor qrupu formalasdirmalidir.

Miiossisonin ~ maliyyo  foaliyyotinin  idaro  edilmasi  keyfiyyatinin
yiiksoldilmasinin osas istiqgamotlorindon biri maliyys menecerlorinin toskilati
madoniyyatinin (korporativ madoniyyot, miiossiso madoniyyati) formalasmasi vo
inkisaf etdirilmosidir. Togkilati modoniyyat miiossiso omokdaslarinin davranig va
horokatlorinin somtini mioyyanlosdiron, mogsadli daxili inteqra-siyas1 vo xarici
miihit amillorinin doyisilmasine samarali uygunlagmalarini tomin edon, onlarin six
qarsiligh olagolorindo hami {i¢iin imumi olan on miithiim norma vo dayarlor
sistemini ifado edir. Togkilati modoniyyatin miiossisonin idaroedilmosi sisteminin
miistoqil obyektino ¢evrilmosi fikri amerika vo avropa iqtisad¢ilarinin Yapon
sirkatlorinin qabaqcil is tocrii-bosindon istifado olunmasina soy gostormalori ilo

olagodar XX osrin 80-ci illorindo meydana golmisdir. Menecmentin miistoqil
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obyekti kimi toskilati modoniyyotin ilk todqiqi omoyin toskili vo miiossisonin
toskilati strukturu ilo qarsilighh alagods isgilorin motivasiyasi mosalolorino hosr
edilmisdir. Strateji menecment movqeyindon toskilati modoniyyat masalasinin
todqiqgino 1so ¢ox sonra baslanilmisdir.

Strateji menecmentin paradigmast nodqteyi-nozorindon baxilan toskilati
modoniyyatin miiasir konsepsiyas1t miiossisonin biitiin funksional xidmaotlorini vo
onun ayri-ayri amokdaslarmi imumi moaqsado somtlosdirmoyo, perspek-tivdo
miossisonin  on effektiv  inkisaf  yollarimin axtarilmasina heystin sayini
soforborliyo almaga imkan veron giiclii strateji alot kimi doyorlondirilir.
Ekspertlorin fikrinco togkilati madoniyyetin formalagmasi miiessisonin movcud
toskilati strukturu ilo miigayisado onun strateji inkisafina he¢ do az somoro
gotirmir.

Toskilati madoniyyotin miiasir konsepsiyasinin miihiim aspekti ondan
ibaratdir ki, o miiossisado bir sira xiisusi madoniyyot, yaxud submodoniyyeot yarada
bilor. Miiassisa ¢orgivasindas toskilati submoadaniyyat funksional, regional, ierarxiya
va digor olamatlore goro formalasdirila bilor. Miiassisanin maliyys foaliyyatinin
idaro olunmasi spesifikliyini 6ziinds oks etdiron maliyys toskilati submadaniyyati
belo submodoniyyatlordon biridir.

Maliyyo toskilati submodoniyyati dedikdo miiossisonin toskilati modoniy-
yotinin lUmumi sistemind inteqrasiya olunan, maliyyo foaliyyotinin inkisaf
xlisusiyyatlorini nozara almaqla maliyya xidmatlori vo maliyys menecerlorinin
davranis vo harokatlorinin somtini miioyyanlosdiron vo onlarin hamaisi iigiin timumi
olan norma va doyarlorin mocmusu basa diisiiliir.

Maliyyas toskilati submodoniyyatin miiassisonin maliyys foaliyyatinin somarali
strnateci inkigafinin tomin edilmosindo rolu asagidakilarda tozahiir edir:

- maliyya menecerlorinin tofokkiir stilino, maliyys miihitini vo miiossisa-nin

maliyys faaliyyatinin inkisaf etdirilmasi formalarii gérmayas aktiv tasir edir.
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- maliyyo foaliyyatinin strateji doyisilmosino daxili miigavimati minimu-ma
endirir vo maliyyo foaliyyotinin reallagdirilmasi iizro sahmanli horokot etmok {i¢iin
olverisli sorait yaradir.

- strateji inkisaf prosesindo miiossisoyo olavo rogabot iistiinliiyli tomin edorok
innovasiya tipli maliyys texnologiyalar1 vo alatlorinin somorali totbiqi {igiin
zomin yaradir.

- miiossisodo togkilati submodoniyyotin elementlor sistemi maliyyo
menecerlorinin  pesokarliq soviyyasinin artirilmasina, sosial miihafizoys,
kollektivdo 6z yerini dork etmoys vo mohkom kadr potensiali formalagdirmaga
imkan verir. Biitiin bunlar 6z ndvbasindo miiassisonin maliyys foaliyyotinin idars
edilmasi strategiyasinin somarali reallagdirilmasina sabab olur.

Maliyys toskilati submodoniyyatini formalasmasi asagidaki morhoalalor tizro
hayata kegirilir:

1. Maliyya toskilati submadaniyyatin movcud voziyyastinin diagnostikasi;

2. Maliyys toskilati submadoniyyatini formalagmasint miioyyanlosdiran
amillarin tadqiqi.

3. Maliyys toskilati submodoniyyatin formalagsmasinin vazifalar siste-minin
asaslandirilmasz.

4. Maliyyas togkilati submoadoniyyatin baza tipinin se¢ilmosi.

5. Ayri-ayn elementlor {izro maliyys toskilati submodaniyyatin arzu-olunan
parametrlorinin formalasdirilmasi.

6. Maliyyo toskilati submodeniyystin nailiyystlorini tomin edon mexa-
nizmlorin se¢ilmasi.

Diagnostika xiisusi hazirlanmis anket asasinda maliyys aparatinin 6z qiivvasi
ilo, yaxud colb edilmis ekspert-miitoxosislor torofindon aparilir. Toskilati
modoniyystin  diagnostikast vo formalagdirilmasi sahosindo  diagnostikanin
asagidaki bloklar iizra hoyata kec¢irilmasi mogsadamiifafikdir:

- mithiim xarakteristikasi;
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- liderin imumi stili;

- muzdlu is¢ilorin idara olunmasi;

- sistemin olagalondirici mahiyyati;

- strateji mogsadlor;

- nailiyyatin meyari.

Maliyys toskilati submodoniyyatin formalagsmasinin asas vo komokei amillori
moveuddur. Osas amillore aiddir:

- imumi korporativ madaniyyatin saviyyasi;

- miiassisonin maliyya strategiyasinin osas moagsadlori;

- miiossisonin maliyys folsofasi;

- maliyys foaliyyatinin idars edilmasinin togkilati strukturu;

- maliyys menecerlorinin sayi;

- maliyys menecerlarinin tohsil saviyyasi.

Ko6mokei amillors aid etmok olar:

- milossisanin Ol¢iisi;

- miiossisonin togkilati-hiiquqi faaliyyati;

- miiassisonin hoyat tsiklinin morhalalori;

- miiossisado maliyys menecerlorinin orta is stact;

- maliyys menecerlorinin cins-yas torkibi.

Maliyys toskilati submadoaniyyatin arzuolunan parametrlarinin nailiyyastlorini
tomin edon mexanizmlarin seg¢ilmosi moqsadli daxili inteqrasiyant vo maliyys
menecerlorinin xarici miithit amillorinin doyisilmasine effektiv uygunlasdiriimasini
tomin edon maliyys toskilati submodoniyyatin inkisaf istigamotlori ¢orgivasinds
hoyata kegirilir.Biitin maliyys Xidmatlori vo maliyya menecerlori torafindon
dostoklonon  maliyys toskilati submoadoniyystin formalasmasi vo inkisafi
miiassisonin arzuolunan strateji maliyys mévgelosmasini tomin edir va onun bazar

doyarini artirir.
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3.2.Tasarriifat subyektlorindo maliyyo menecmentinin taskilinin
moveud vaziyyatinin qiymatlondirilmasi.

Bazar iqtisadiyyati soraitindo maliyys ilo idaroetmo prosesindo istanilon
sahibkar subyekt maliyys bazarinda miixtalif rollarda ¢ixis eda bilor: qgiymatli
kagizlarin investoru vo giymotli kagizlar buraxan, borc alan vo kredit veran. Bu
zaman ortaya ¢ixan masSalolor 3 qrupa béliinon miixtalif maliyys alatlori ila hall

olunur:;

-pul vasaiti (kassada olan pul vasaiti, 6doma va digar hesablarda);
-kredit alatlori (istigraz, miiqavilalor, forvard konkratlari);

-miiassisanin nizamnamo kapitalinda miixtalif tisullarla istiraki (sshm, pay,
hissa).

Idaraetmo obyektino coxsayli metodlarin komayils tosir gostarilir.

Osas metodlar qrupu bilavasito dovlot igtisadiyyati morkazlosdirilmis idaroetma
tisullarindan togkil olunmusdur. Bu metodlar imumiqtisadi xiisusiyyot dasiyir.
Onlara vergigoyma, kredit vermok, amortizasiya, hesaba koglirmo, kassa vo
hesabat omoliyyatlari, sigorta, qiymoatqoyma vo s. aiddir. Kommersiya
toskilatlariin ~ faaliyyati  ilo  prognozlagdirilmasi, maliyya Vo  vergi
planlagdirilmasi asaslanir. Miirokkob sistem vo proseslorlorin tohlil va sintezini

miiasir metodlarin tatbiqi asaslanir.

Sohmdar comiyyatlori bazar iqtisadiyyatinin formalasmasi vo dinamik
inkisafinda miistosna rol oynayirlar. Masalon, ABS-da foaliyyot gostoron togribon
21,6 milyon miiossisonin 18 faizi sohmdar comiyyatlori oldugu halda, mohsul vo
xidmatlorin satisinda onlarin payr 89 faizo borabordir. Demoli, sohmdar
comiyyatlori miiasir bazar iqtisadiyyatinin asas subyekti kimi ¢ixis edirlar.

Igtisadi vo hiiquqi odobiyyatlarda sohmdar comiyyati anlayis1 barado yekdil
fikir yoxdur. A.V.Busiqin yazmisdir: “Korporasiya (sohmdar comiyyati) — monfoot

almaq mogsadilo kapitali birlosdirmok yolu ilo tosorriifat foaliyyotinin birgo
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aparilmasi tigiin sahibkarlarin vo ya kapital miilkiyyat¢ilorinin birlik formasidir”. O,
sahibkarliq faaliyystinin korporativ formasina mohdud masuliyyatli comiyyati va
sohmdar comiyyaetini aid etmisdir.

Fransiz alimlori S.Jamen vo L.Lakurin qeyd edirlor ki, comiyyat kapitali
sohmlore boéliinen, tizvleri ise comiyyots qoyduglari pay hacminds zorars
mosuliyyot dasiyan sirkotdir.

Bir ¢ox alimlor iso 6z osorlorindo sohmdar comiyyatino kommersiya toskilati
kimi baxirlar. Belo ki, A.I. Kovalyov vo V.A. Kopilov qeyd edirlor ki, “sohmdar
comiyyoti — comiyyato miinasibatino goro Oziinlin istirak¢ilarina miitloq hiiquqlar
vermis sohmlarla etibarli hesab edilon, miioyyan paylara boliinmiis nizamnama
kapitalina malik kommersiya toskilatidir’. Hiiqugsiinas alim A.Q.lontsevin bu
barodo soylodiyi fikir xiisusilo diqgoti colb edir: “sohmdar comiyyoti anlami—
nizamnams kapitali miiayyon miqdarda sshmlara boliinmiis, comiyyate miinasibato
goro sohmdarlarin  6hdolik hiiquglarin1  rosmilosdiron, miilkiyystindo, onun
miistaqil balansinda nazards tutulmus ayrica amlaki olan, 6zii torafdon amlak vo
soxsi milkiyyat hiiquglarimi olde edon vo hoyata keciro bilon kommersiya
toskilatidir”.

Qanunvericiliya gora yalniz sohmdar comiyyatinin sohmlor buraxmaga icazasi
olur.

Maliyys menecmentinin metodlari asagidakilar qiymatlondirmaya imkan verir:
-pul qoymanin bu v ya digar tisulunun monfaatliyi va risk;

-firmanin isinin effektivliyi;

-kapital¢n dovriyya surati vo onun moahsuldarligi.

Maliyya menecmentinin idaroetmo obyekti sahibkar subyektinin pul

dovriyyasi soklinda olan maliyys ehtiyatlaridir. Bu isa pul daxil olmalar1 vo
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o6domolarinin daimi axininda oziinii oks etdirir. Pul fondunun har bir xarclonmoa
istigamotino miioyyon monboalor uygun olmalidir. Miiassisada belo monba soxsi
kapital vo istehsalata investisiya olunan passivlerdir vo onlar aktiv formasini
alirlar. Menecerin pul vosaitlorinin daimi hoarokot prosesini yuxaridaki sokilda

verilmisdir.

Pul dovriyyesi idaroetmo prosesi pul vosaiti horokotinin uzunmiiddatli
perspektivini prognozlagdirmaqdan ibaratdir ki, bu da 6z névbasinds miiassisonin

maliyya voziyyatina gostordiyi tasirlo giymatlondirilir.

Pul dovriyyasi ila idaraetma- bu miiassisonin pul dovriyyasi biitiin kapitalin
tam dovriyyasi, maliyys ehtiyatlarinin horokoti, miiossisanin digor iqgtisadi
qiivvalori ilo maliyyo miinasibotlorinin hortorofli tohlili osasinda yaxin golocok
liclin perspektivi, pul vasaiti axinin intensivliyini vo hocmini diizgiin hesablamaq

demokdir.

Bazar iqtisadiyyat1 soraitindo maliyys ilo idaroetmo prosesinds istanilon
sahibkar maliyys bazarinda subyekt bazarinda miixtalif rollarda ¢ixis edo bilar:
giymatli kagizlarin investoru vo giymatli kagizlar buraxan, borc alan vo kredit

veran.

Bu zaman ortaya ¢ixan masalalor 3 qrupa boliinon miixtalif maliyys alatlori ilo

hall olunur:
-pul vosaiti (kassada olan pul vasaiti, ddoms va digar hesablarda);
-kredit alatlori (istigraz, miiavilalor, forvard konkratlari);

-miiassisanin  nizamnamo kapitalinda miixtalif {isullarla istiraki(sshm, pay,

hissa).

Idaraetmo obyektina ¢ogsayli metodlarin kdmayils tosir gostarilir.
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Osas metodlar qrupu, bilavasito dovlet iqtisadiyyatt morkozlosdirilmis

idaraetms tisullarindan toaskil olunmusdur.

Bu metodlar timumiqtisadi xiisusiyyot dasiyir. Onlara vergiqoyma, kredit
vermok, amortizasiya, hesaba kogiirmo, kassa vo hesabat omoliyyatlari, sigorta,

giymatverms va s. aidir.

Belo metodlar, real bazar iqgtisadiyyati proseslorinin osas xiisusiyyot Vo

tendensiyalarinin riyazi modellards tam uygun oks olunmasina imkan verir.

Idaroetmo aparatindaki maliyya bolmoloarinin konkret strukturu kommersiya
toskilatlarinin istehsal, investisiya vo maliyya faaliyyatinds onlarin togkilati-hiiquqi

formalarindan asilidir.

1

2
Sohmdar Maliyya < Maliyya
comiyyat meneceri | bazan

3 6

Dovlat

Sokil5. Pul axinlarimin idars edilmasi.

1-maliyya bazarina vasaitin calb edilmasi

2-istehsala investisiya edilon pul vasaiti;
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3-tosarriifat faaliyyati naticasinds alinmis pul vasaiti;

4-avvollor soforbor edilmis resurslarin haqqi soklindo maliyys bazarindan

qaytarilmis pul vosaiti;
5-istehsala reinvestisiya edilmis pul vosaiti;
6-maliyye qoyuluslarina istiqgamotlonmis pul vosaiti;
7-vergiloar.

Agiq sistem kimi miiossisa xarici miihitdon asilidir. Sxemdo bu maliyys
bazar1 vo dovlatdir. Onlar dovlet tonzimlonmosi rigaglart (vergilor, giizostlor,
stavkalar, komriik riisumlari) vasitosilo miiassisalora tasir gostorirlor. Maliyys
mencmenti ilk névbada belo amillorlo miinasibatds olur. Digar amillor miiassisonin
maliyya vaziyyatina toxunsa da shamiyyatli doracads diger idoaraetms xidmatino,

mosalon, tadariikgiilorlo va alicilarla garsiliqlt miinasiboto tasir gostorir.

Pul axilari— maliyys idaroetmosinin obyektidir. Miioyyan istigamatlor {izro
pul vasaitinin harakatini pul potoku kimi tasvir etmok olar. Bu pul potoklarindan
maliyys sabitliyini vo golirliyi yiiksoltmak maqgsadilo somarali idaraetmok

zoruridir.
Yuxaridaki sokilda gostarilon pul potokuna idarsetms obyekti kimi baxag.

1. SC maliyys bazarindaki vasaiti sofarbar edir. 1) fond bazarinda (qiymatli
kagizlar bazarinda)- sshmlar va istiqraz varaglori buraxmag va satmaq yolu
ilo; 2) pul bazarinda (qisa pul bazarinda) qisa miiddatli ssudalar yolu ils; 3)
kapital bazarinda uzunmiddatli ssudalar yolu ila. Maliyya menecerinin
vozifolorindon biri miiassisalor vo maliyya bazar1 arasinda maliyyo
resurslarinin  daha efektli potokunu tomin etmokdir. Ciinki, bu bazar
iqtisadiyyat1 soraitindo maliyyalosdirmoni asas xarici manbalarindan biridir,

xisusila agiq tipli SC- do monbanin segilmasi haqqinda qorar calb edilan
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kapitala ¢okilon Xarclorin giymotlondirilmasi ilo miisayat olunur. Kapitalin
doyari-sohmdar comiyyatn risk Saviyyesini gostoron miimkiin-indikativ
gostaricidir. Bu oslindo belo bir suala cavabdir: colb edilon kapital no
godordir. Kredit tizra buraxilan istigraz varaglorine géra (nominal iizra onlarin
6donilmasi mablogindon basqa) faiz soklinds masraflori 6demok zaruridir. Bu
istigraz varagalorinin  foaliyyot gostordiyi miiddotdo istigraz varagalori
sahiblorinin golirlorini toskil edir. ©lavo sohm kapitali golocokdoa SC-nin
foaliyyat miiddati arzinds dividend 6danilmasini tomin edir. ©gar investisiya
qoyulslart zamani kapitala ¢akilon xorclori 6domak tigiin calb edilon vasait
zoruri iqtisadi effekto ¢atmursa, itgilor (istehsal hocminin asagi diigsmosindon
iflasa godor) ¢ox olacaqdir.

2. Sofarbar edilmis pul vesaitinin miioyyan bir hissasi istehsala investisiya
edilir, basqa sozlo aktiv forma alir. O, istifadonin davam etmo miiddati vo
investisiya obyekti tizro forglondirilir. Burada idarsetmoanin obyekti kimi
aktivlorin = strukturu c¢ixis edir. Aktivlorin strukturunun formalasmasi
biitovlikdo yalniz satisin hocminin artmasmin vo monfost alinmasina tabe
olmamalidir, hom do miiassisenin cari 6donis qabiliyyatini tamin etmalidir.
Buna gora do vosaitin bir hissasi pul formasinda vo yiiksok likvidli maliyys
aktivlori formasinda qalmalidir. ©gar dovriyys aktivlari (ehtiyatlar va xarclor,
hazir mohsullar) istehlakgilar torafindan tolabat oldugu soraitdo artiq, yaxin
vaxtlarda monfaoti tomin edo bilirse, uzunmiiddatli aktivler he¢ do homiso
qisamiiddat orzinds fayda vermir. Uzunmiiddatli investisiya layihalari hor
torofli giymatlondirms va osaslandirma tolb edir, investisiya qoyuluslarindan
golirlor vo daxil olmalar iso miivaqgoti amillorin  ugotu ilo
giymatlondirilmalidir. Uzunmiiddoatli investisiyalarin idara edilmasi 6ziindo
investisiya proqramilarinin tortibini, tohlil asasinda layihslorin segimoasini va
maliyyslosdirma manbayinin miiayyan edilmasini birlosdirilir.

Sohmdar  comiyyatlorinde  maliyya =~ menecmentinin  keyfiyyatinin

yiiksoldilmosini xarakterizo edon asas gostorici monfootdir. Sohmdar comiyyotlori
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maksimum monfoot almaq liclin malik oldugu biitiin vosaitlordon, resurslardan vo
aktivlordon daha somaorali istifade edirlor. Schmdar comiyyatlori alinan manfoati
asagidaki istigamotlor iizro boliisdiirtirlor:

— borc qiymotli kagizlar {izro faiz 6donist;

— vergilorin 6donilmasi;

— sohmdarlara dividend 6danisi;

— comiyyatin xiisusi kapitalinin artirilmasi (investisiyalagdirilmasi).

Sohmdar comiyyatlorin idaro edilmosindo sohm osas alot kimi ¢ixis edir.
Sohmdar comiyyatin emissiya siyasoti sohmdar kapitalin strukturunun idaro
edilmasi lizro foaliyyot proqramimin va ya plaminin misyyan edilmosindon
ibaratdir. Bu, tokco bir konkret emissiyanin hoyata kecirilmasi plan1 deyil, hom do
comiyyatin aktivlorini c¢oxaltmaq hesabina nizamnamo kapitalin1 artirmagin
uzunmiiddatli plani, eloco do sohmdar kapitalin strukturunun doyisdirilmasi
konsepsiyasi ola bilor.

Miioyyon nov (adi vo imtiyazli sohmlorin, yaxud istigrazlarin) qiymatli
kagizlarin buraxilis1 haqqinda qgorar, har seydon ovval, emissiyanin hanst mogsadlo
hayata kecirilmasindan asilidir. Emissiyanin har bir varianti izro miimkiin emitent
xarclarinin (o ciimlodon do sshmlar iizra faizlorin 6denilmasi) hesablanmasi tolab
olunur. Belo ki, ogor emissiyanin osas moqsadi sohmdar kapitalin strukturunun
doyisilmasi, o ciimladon miioyyan sohmdarin sshm paketinin artirilmasi sayilirsa,
onda adi sohmlorin buraxilist daha mogsodouygundur. ©gor emissiyanin asas
vazifasi sohmdarlarin sas balansin1 doyigsmoadon investisiya resurslarinin sofarbar
edilmosindon ibaratdirss, onda iistiinliikk imtiyazli sohmlors verilo bilar.

Biznes faaliyyatinin togkili prosesinds ¢oxlu sayda miixtalif nov risklor bag
verir. Onlardan istehsal (omoliyyat) vo maliyyo risklori kommersiya togkilatlar1 vo
sohmdar comiyyotlori {iclin daha sociyyovidir. Miisssisolorin balansinda maddi
resurs potensiali iki bélmoda: aktivlor (emlak) vo onlarin yaranma (maliyyalos-
dirmo) manbalari soklinde gostorilir ki, bu da soziigedon risklorin aydin dork

edilmoasing, basa diisiilmasine imkan verir.



75

Omoliyyat riski biznesin saho monsubiyyati vo miiossiso aktivlorinin strukturu
ilo olagodar olub regional xiisusiyystlor, bazar konyukturu, milli adst ononalor,
infrastruktur vo digor amillorin tosiri naticesindo yaranir. Maliyyalogsma
monbolorinin strukturu ilo sortlonon risk maliyyo riski adlanir. Bu zaman osas
diqgoti pul vosaitlorinin hara xorclonmosino deyil, vosaitin hanst monbolordon
alinmasina vo homin monbaolor arasindaki nisboto yonoltmok lazimdir.

Sahibkarliq risklorini sortlondiron amillorin komiyyotco qiymoatlondirilmosi
miassisonin foaliyyati kontekstindo maliyye naticalorinin, yoni menfastin bozi
gostaricilorinin tohlili asasinda hoyata kecirilir. Manfoot investisiya qoyulusunun
maliyyolosdirilmasi, dovriyys vesaitlorinin artirilmasi, tasiscilor vo sohmdarlarin
miulassisoys qoyduglart kapitaldan golir oldo edilmasi monbayidir. Monfaot iki
komponentla: golir vo istehsal xorclori vasitosilo miioyyon edilir. Ogor birinci
komponent bilavasito bazardan asilidirsa, ikinci komponent miiossisodaxili foaliy-
yatin tonzimlonmosing ohomiyyatli doroacodo moruz galir. Demoli, miisssisonin
aktivlori vo passivlori barado gobul edilmis gorar hom istehsal xorclorinin torkibine
vo strukturuna, hom ds risklorin saviyyasina tasir gostora bilor.

Monfoot vo istehsal xorclori arasinda qarsiliglt slago xiisusi mothumun —
leveridjin komayi ilo xarakterizo olunur. Bu termin maliyys menecmentinda sorti —
daimi xorclorin cari xorclorin imumi torkibindo hansi hocmdo vo hansi sokildo
paymin artmasinin, yaxud azalmasmnin sahibkarin golirinin dinamikasma tosir
etmosini gostoron asililigi miisyyanlosdirmok {iciin istifads olunur. Leveridj uzun
miiddot foaliyyot gostoron amildir, hansiki idaro olunmasi vacibdir. Bu amilin,
yaxud onun foaliyyot gostordiyi soraitin ciizi doyisilmasi miiossisonin maliyyos-
tosorriifat foaliyyatinin bir sira natico gostaricilorinin ochomiyyatli doracods doyisil-
masing gatirib ¢ixara bilor. Ona gora do leveridjin miiassisanin faaliyyating tasirini
hom komiyyotco vo hom do keyfiyyotco qiymotlondirmok lazimdir. Leveridjin
komiyyotco qiymatlondirilmasinin miixtolif alqoritmlori mévcuddur. Leveridjin
miiassisanin foaliyystine tasirinin qiymatlondirilmasi bazi maqgsadlarin va natico

indikatorlarinin doyisilmosinin miiqayisali tohlilini nozordos tutur.
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Istehsal vo maliyyo xarakterli mosraflor oavozedilon deyil, ancaq homin noév
masraflorin hor birinin ayrica miqdarini vo istehsal xorclorinin torkibinds xiisusi
cokisini miioyyanlosdirmok vo idaro etmok miimkiindiir. Bazar iqtisadiyyat1 go-
raitindo monfootin miihiim komponenti olan masroflorin (xorclorin) idars olunmasi
vacibdir vo son doraco shomiyyatlidir.

Miisssisonin maliyyo foaliyyatinin yekun notico gostoricisi kimi xalis monfoot
maliyyo resurslarindan neco somorali istifado olunmasindan, yoni pul vasaitlorinin
hara yonsldilmasindan, onlarin alinma monbaslarindon va strukturundan bilavasito
asithidir. Bu asililiq i1lk novbodo osas vo dovriyye vesaitlorinin hocmindo vo
strukturunda, ham¢inin onlardan effektiv istifade olunmasinda 6z oksini tapur.

Mohsulun maya doyari onun istehsali va satisina ¢okilon xarclorin macmusu
olub tosarriifat foaliyyatini xarakterizo edon osas gostoricilordon biridir. Mohsulun
maya doyarinin osas elementlori istehsal xarakterli doyison vo sorti-daimi
xorclordir, onlarin arasindaki nisbot miiossisonin se¢diyi texniki vo texnoloji
siyasotlo miioyyon edilir. Maya doyorinin qurulusunun doyisilmosi monfostin
mablagina shomiyyatli tasir gostarir. Osas kapitala investisiya qoyulusu sorti-daimi
xorclorin artmasi vo doyison xorclorin 1s9 azalmasi ilo miisayiot olunur. Lakin bu
xorclorin arasindaki asililiq geyri-xotti xarakter dasiyir ki, bu da sorti-daimi vo
doyison masroflorin optimal sokildo olagelondirilmesini xeyli cotinlosdirir. Sorti-
daimi vo doyison mosroflor arasinda garsiligh olago istehsal (amoliyyat) leveridji
mofhumu ilo xarakterizs edilir.

Ogor istehsal xarakterli sorti-daimi xorclorin mocmu xorclorin torkibinds
xususi ¢okisi yiiksokdirso, onda miiossisodo istehsal leveridjin soviyyasi do
yiiksokdir. Belo soraitdo istehsalin hocminin hotta ciizi miqdarda doayisilmasi
monfaostin shomiyyatli doracads doyisilmasina sobab ola bilar, ¢iinki istonilon halda
miiossisada istehsal xarakterli daimi xarclor olmalidir.

Belaliklo, omoliyyat leveridjin doyisilmasi ilo sortlonon faiz va vergi
O0domalarine qador monfastin doyismasi komiyyatca istehsal riskini ifade edir.

omoliyyat leveridjin soviyyasi no qodor yiiksok olarsa, miiossisodo istehsal riski-
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nin soviyyasi do bir o godor yliksok olar.

Omoliyyat leveridjin somorosi onunla sortlonir ki, istehsal proseslorinin
mexaniklogdirilmosi vo avtomatlagdirilmasi {izro biitlin todbirlor iqtisadi cohatdon
faydalidir, daha dogrusu yeni texnika vo texnologiyalarin totbiqi miiossisoya
rogabot {istlinliiyii oldo etmoyo imkan verir. ©gor investisiyalagma obyekti diizgiin
secilibso, ona qoyulan vasait tezliklo ddonilir vo sahibkar olavo golir oldo edir.
Investisiyalasdirmanin prioritet istiqamotlorinin diizgiin se¢ilmosi vo miiossisonin
texniki silahlanma soviyyesinin yiiksaldilmasi hom miiassisanin somarali foaliyyat
gostormosi tiglin, hom do sahibkarin strateji maraginin 6donilmasi tigiin faydalidir.
Omoliyyat leveridjin yliksaldilmasi alava golir gatiron, yiiksok riskli tadbirlerin
hartarafli asaslandirilmasini tolob edir.

Beloliklo, omoliyyat leveridjin miiossisonin maliyys foaliyystinin idars
olunmasinda rolu va shamiyyatini tezis soklinde asagidaki kimi ifads etmak olar:

— Umumi cari xorclorin torkibindo istehsal xarakterli sorti-daimi xorclorin
xlisusi ¢okisinin ¢ox boylik olmasi omoliyyat leveridjin soviyyesinin yliksok
olmasim xarakterizs edir;

— miiossisonin texniki silahlanma soviyyosinin yiiksoldilmosi omoliyyat
leveridjin vo ona uygun istehsal riskinin artmasi ilo miisayist olunur;

— omoliyyat riskinin mahiyyati ondan ibaratdir ki, istehsal xarakterli sorti-
daimi xarclor cari golirlorin rogsetma monbayi kimi maddi-texniki bazanin
secilmosi ilo miisayiot olunur. Demoali, bu miitloq golirlo naticolonmalidir, ogor
secim sohvdirsa cari golir xorci 6domak tigiin kifayst etmir;

— omoliyyat leveridjin saviyyasi yiiksak olan sirkatlor {igiin istehsalin hacmi-
nin ciizi doyigilmosi istehsal xarakterli sorti-daimi xorclorin qagilmaz olmasi
ucbatindan monfootin shomiyyatli doracods doyisilmasine sabab ola bilar;

— omoliyyat leveridji nisbaton yiiksok olan sirkatlori investorlar, kreditorlar

daha riskli sayir vo onlara az maraq gostarirlor.
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Yuxarida gostorilon fikirlori timumilosdirorok belo notico ¢ixarmaq olar ki,
ompoliyyat leveridjini qiymotlondirmoyi vo idaro etmoyi bacaran sahibkar 6z
foaliyyotindo uzun miiddot ugur gazana bilor.

Maliyys alotinin ¢iyini maliyys asilili§i omsali adlanir. Bu omsalin yiiksok
oldugu miiossisoloro banklar boylik ehtiyatla kredit verirlor, 6z riskini 6domok
ticlin kreditorlar faiz dorocosini artirmaq macburiyyatindo qalirlar.

Maliyys riskini qiymoatlondirmok {i¢iin maliyyo leveridjin giicii totbiq edilir.
Bu gostarici borc vasaitlori lizra faizin miiassisonin monfastine na doracads ciddi
tosir gostormasini komiyyatco qiymatlondirmoys imkan verir. Ogor miiossisa borc
vosaitlorindon istifado etmirss, onda maliyys leveridjin giicii vahide borabordir,
digor hallarda isa vahiddon bdyiik olur. Maliyys leveridjin tasir giicii na qador
yiiksok olarsa, miiossisonin maliyya riski do bir o qodar yiiksok olar.

Secilmis tadbirlordon asili olaraq maliyys leveridjini miixtalif iisullarla
qiymotlondirmok olar. Bu indikatorun idaro edilmosi firmanin inkisaf
strategiyasinin elementidir, iqtisadi potensialin strateji xarakteristikasidir.

Maliyys leveridjin mahiyystini, ochomiyystini vo somorasini asagidaki kimi
ifado etmok olar:

— uzunmiiddatli maliyyslosma monbalorinin torkibindo borc kapitalin
xlisusi ¢okisinin ¢ox olmasit maliyys leveridjin yiiksak saviyyasi kimi xarakterizo
olunur;

— maliyys leveridji sirketin investorlardan maliyya asililiginin mdvcud
saviyyasini va daracasini gostarir;

— uzunmiiddatli kreditlorin va borclarin alinmasi maliyys leveridjin vo ona
uygun olaraq maliyya riskinin artmasi ilo miisayiat olunur;

— maliyys riskinin mahiyyati ondan ibaratdir ki, ddonislor miintozom vao
maocburi xarakter dasiyir, maliyyolosmo monbolori ¢atismayan halda aktivlorin bir
hissasinin logv edilmasina zarurat yaranir. Bu natica etibart il birbasa va dolayisi

itkilorin yaranmasina sabob olur;
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— maliyyo leveridjin soviyyosi yiiksok olan sirkotlordo faiz vo vergi
odomolorino godor monfootin ciizi doyisilmosi xalis monfootin  ohomiyyotli
doracado doyisilmosine goatirib ¢ixara bilor;

— maliyyo leveridjin vo ona uygun maliyys riskinin idaro edilmosi bozi
mogsadlors artiq nail olunmasi demokdir.

Maliyya leveridji nozori cohatdon 0-a borabor ola bilor. Bu zaman sirkot 6z
foaliyyotini xiisusi kapitali, yoni miilkiyyatcilorin toqdim etdiklori kapital vo
monfostdon investisiya qoyulusu iiglin ayrilan vosait hesabina maliyyslosdirir.
Homin sirkot ¢ox vaxt maliyys cohatdon asili olmayan sirkot hesab edilir. Borc
kapital calb edon sirkot iso maliyys leveridji yiiksok olan, yaxud maliyys cohatdon
asil1 olan sirkot sayilir.

Maliyys leveridjin pozitiv potensiali (effekti) onunla miioyyon edilir ki, borc
kapital xiisusi kapitaldan ucuz basa golir. Maliyys leveridjin neqativ potensiali
(effekti) iso onunla miioyyon edilir ki, borc kapitalin faiz 6donisi mocburidir,
sohmdarlara monfootdon divident verilmir.

Maliyys menecmentinin somarali togkili liglin omsliyyat leveridji vo maliyys
leveridjinin birges somarasinin hesablanmasi vacibdir. ©moliyyat leveridjinin
gilicinli maliyys leveridjinin giiciino vurmaq yolu ilo onlarin birgo somorasi
hesablanilir. ©maliyyat leveridji vo maliyya leveridjinin birgs somorasi sshmdar
comiyyatlorin foaliyyeti ilo bagli mocmu risklori qiymatlondirmoys imkan verir,
habelo satisin hacminin bir faiz doyisilmosi zamani bir sohma diison xalis monfoo-

tin hacminin dayisilmasi faizini ifads edir.
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NOTICO

Qlobal maliyys bohraninin dunya iqtisadiyyatin1 congine aldigt hazirki vaxtda
reallagdirilan sosial-iqtisadi yiiksalis modeli iqgtisadi reformalarin daha da
darinlosdirilmosi, movcud potensialin méhkamlandirilmasi vo ondan istifadonin
samaraliliyinin artitilmasi naticosinds dovlotimiz dinamik sosial-igtisadi inkisafa
dogru gatiyyatli addimlar atib. Mohz bu prizmadan yanasdiqda miiasir soraitdo
maliyys menecmentinin tokmillogdirilmasi problemina moxsus olan dissertasiya isi
giiniin toloblarina tam suratdo cavab verir.Torafimizdon apapilan todqiqat bir sira
elmi dayaqlara sdykonon naticalor vo tokliflor sdylomoys osas verir:

Iqtisadiyyatin miitomadi olaraq saxalondirilmasi, biznesin inkisafi, investisiya
miihitinin daha da modernlosdirilmasi yekunu olaraq olkomizds qeyri-neft
sahasinin suratlo inkisafinin davam etdirilmasi maliyyanin nazari tarafdan rolunun
gobul edilmasini obyektiv realliga g¢evirdi.Bu yiiksalisin davamliliginin tomin
olunmasi, bu sahads artiq yiyoalonmis ugurlarin lap ¢ox mohkamlondirilmasi vo
artirllmasindan 6trii maliyys resurslarindan diizgun,gonastlo xarclonmasi vacib
mosalaya gevririr.Fikrimizca, maliyys menecmentini idaraetmonin spesifik xiisusi
sahosi  kimi gobul edib ,onun funksiyalarma maliyya hesabatlarinin
diagnostikast;pul ehtiyatlarinin yerdoyigsmosinin prognozlasdirilmasi; sohmlarinin
emissiyasi; borc vo kreditlorin alinmasi; investisiya ilo omoliyyatlar;sirkotlorin

birlosma vo udulmasinin qiymatlondirilmasini aid etmok miinkiindiir.

Hal-hazirda 6lkomiz regionda iqtisadi coahatdon giiclii bir dovlota ¢evrilmisdir.
Qlobal maliyys bohraninin halo do davam etdiyi bir dovrde 6lkods davamli
inkisafin, sabitliyin, real sektorun, xiisusan geyri-neft sahasinin siiratli inkisafi
vacib sortlordondir. Biitiin bunlar iso iqtisadiyyatda osas fondlarin hacminin
artirtlmasini, miiasir standartlara uygun olan texnika va texnologiyanin tatbiginin
genislondirilmoasinin  zoruriliyi  asas  kapitala  investisiyalarin ~ hacminin

coxaldilmasini zarurato ¢evirir.Bu iss,bizo demoys asas verir ki, dovlotimiz milli
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igtisadiyyatin1 yalniz neft amili tizorinds qurmayib, nail oldugumuz ugurlarda

geyri-neft sektorunun da hegemonlugu diqgati calb edir.

Azorbaycan Respublikasinin galocok dovrlords dayanaqli vo tarazli inkisafina
nail olunmasinda iqtisadiyyata investisiyalarin qoyulmasi xiisusi rol oynayacaq. Bu
mogsadlo  Glkods biitlin  investorlara olverisli miihitin yradilmasi, xarici
investorlardan 6trii calb edici 6lko imicinin formalasmasi vo bu istigamatds basqa
islorin goriilmosini 0ziino baslica hodof secir.Tosarriifat subyeklarinin maliyys
isinin diizglin idaro  edilmosi  iqtisadi inkisafa, Gimumi daxili mohsulun
keyfiyyotino miisbot tosir gostorir, elocado yerli xammal ehtiyatlarindan somoarali
istifado  etmokls, daxili bazari nisboton ucuz vo keyfiyyatli omtoolarlo

doldurulmasina,dlkomizin ixracatini ¢oxaltmaga gotirib ¢ixarir.

Miiasir dovrdo global vo milli iqtisadiyyatda, makro vo mikro soviyysli
problemlor getdikco koskinlogsmis, geyri-miioyyonlik vo riskli hallar daha da
artmigdir. Bu baximdan miiasir  goraitdo maliyys  menecmentinin
tokmillosdirilmasi problemina hosr edilmis dissertasiya miihiim ohomiyyot kosb
edir.Dissertasiya isindo maliyya menecmentinin tokmillosdirilmosi problemlori
sistemli sokildo todqiqi asagidaki elmi-nazari naticalor ¢ixarmaga vo tokliflar irali
slirmoayo asas verir:

1.Maliyyonin klassik nozoriyyasinin ¢or¢ivaosindo osason morkozlosdirilmis
maliyyo inkisaf etdirilmis vo sistemlosdirilmisdi. Ikinci diinya miiharibasi orofosin-
do vo ondan sonraki dovrdes diinya iqtisadiyyatinda voziyyet kaskin sokilds doyisdi,
bazar iqtisadiyyat1 inkisaf etdikco dovlotin vo agiq ittifaglarin igtisadiyyatda rolu
azalmaga basladi. Kapitalin inkisafi vo beynolmilogsmosi, transmilli sirkotlorin
rolunun artmasi, istehsalin tomorkiizlogsmosi prosesi, biznesin resurs tominati siste-
minds maliyya resurslariin shomiyyatinin artmasi XX asrin ortalarinda istonilon
iqtisadi sistemin 9sas sistemyaradici soviyyosindo, yoni tosorriifat subyektindo

maliyyanin rolunun nazari cohatdon dork edilmasini zaruriyyets cevirdi.
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2.Maliyyo menecmenti li¢ elmi istiqgamotin: maliyys, miihasibat ugotu vo
idaroetmanin kosigsmosindo miistaqil sistemlogdirilmis elmi-praktiki istigamot kimi
formalagsmisdir.Bazar miinasibatlorinin  borqorar oldugu d&lkolordo maliyya
menecmenti maliyyo, idaroetmo, ugot vo tohlil sahosindoki miivafiq nozori vo
praktiki yanagmalarin vohdati soklinds meydana ¢ixmagqla oan perspektivli elmi
istigamoatlordon birino ¢evrilmisdir

3.Bazar iqtisadiyyati soraitindo maliyyo menecmentinin ayrilmaz torkib
hissasi olan maliyys tohlilinin shomiyyati xeyli artmisdir. Miiasir dovrde maliyya
tohlilino dair iki yanagma mdvcuddur. Birinci yanasmada maliyyo tohlili genis
aspektdo basa diisliliir, yoni kapital bazar1 da daxil olmaqla otraf miihit
kontekstindo tasorriifat subyektlorinin maliyyasinin idara edilmasi ilo olagadar
analitik islorin biitiin bolmolorini ohato edir, ikinci yanagsma maliyyo tohlilinin
ohato sferasinin miihasibat ugotunun tohlili ilo mohdudlasdirilmasini nozords tutur.

4. Miistorak sahibkarliq xarici kapitalin 6lks iqtisadiyyatina calb edilmosindo,
beynolxalg omok bdlgiisiiniin  dorinlosmosinda, firmalararast koopera-Siya
olagalorinin qurulmasinda, shalinin masgulluq saviyyesinin yiiksaldilmasinda vo
rifah halinin yaxsilasdirilmasinda miistosna rol oynayir. Miistorok sahibkarligin
inkisafi iqtisadi artima, timumi daxili mohsulun strukturuna va keyfiyyatino miisbot
tosir gostorir, homg¢inin yerli xammal resurslarindan daha somorali istifado
olunmasina, daxili bazarin keyfiyyatli amtos vo xidmatlor ilo zonginlosdirilmasing,
ixrac potenmsialinin artirilmasina sabab olur.

5.Pul axinlar1 miiassisanin istehsal-kommersiya foaliyyati prosesinds bas verir
vo maliyya foaliyyatinin son naticalorine tosir edirBazar miinasibatlori soraitinds
pul axinlarinin effektiv idara edilmosi maliyya menecmentinin togkilinin miihiim
alotino ¢evrilib, ¢iinki miiassisonin foaaliyyatinin yiiksok son naticalarina nail

olmagin asas yollari istehlak bazarinda comlonmisdir.
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