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SUMMARY

In our current world, the economic development of the countries, raising the living
standards of the population, the more profits of the enterprises and the expansion of their
development depend on the volumes of direct investments. In particular, many measures
have been undertaken in our country to improve the development of enterprises
operating in all sectors of the economy. For the development of the non-oil sector,
increasing the competitiveness of the economy, creating a competitive environment and
attracting new investments, the strategic road maps covering 11 areas of the economy
have been developed by decree N0.1138 of the President of the Republic of Azerbaijan
dated December 6, 2016.

When the materials were used, research methods such as dialectic, logical, statistical
analysis were used. Theoretical and methodological basis of the research are the reports
of local and foreign scientists in accounting and analysis in joint activities, periodicals,
accounting and analysis of joint activity.

Especially Russian and English literature and Internet resources were widely used
in the research.

The limitations of the research work are that there are no securities in our
countryand less use of leasing creates a problem for their accounting.

Proposals have been made to meet the requirements of accounting and reporting
standards so that stakeholders in the accounting (financial) statements can better meet
the information needs of the content and composition of the investment.

Practical application of the proposals in the dissertation can contribute to
improving the accounting for investment and the adoption of proper investment projects
related to investment projects.

Key words: Economy, accounting, investment, analysis.
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Giris
Mévzunun aktualhg. Investisiyalar-galir olds etmok mogsadils igtisadiyyata
uzunmiiddotli kapital qoyulusu olmaqla, miiasir iqtisadiyyatin ayrilmaz torkib
hissesidir. Investisiya siyasati igtisadiyyatin somaraliliyindon asili olan mohsulun
on boyiik arttmini va golirini tomin edon kapital qoyulusunun yiiksok proritet
saholorini miioyyan edir. Investisiya miihiti regionda miimkiin ola bilocok

investisiya sahalori ilo bagl vaziyyatin olverisliliyini xarakterizo edir.

Qeyd etmok lazimdir ki, xiisusilo son dovrlordo miiassisalorin tosorriifat
foaliyyatinds investisiya proseslorinin rolu vo o6nomi artmisdir, bu baximdan
investisiyalarin  ugotunun mdovcud Vvaziyyatini  giymoatlondirmok, investisiya
foaliyyatinin - somoraliliyini  imumilosdirmok, ucot vo tohlil metodikasini

tokmillogsdirmak giliniimiiziin aktual masalolarindan biri olmusdur.

Problemin qoyulusu vo dyranilma saviyyssi. Investisiyanin nozori
aspektlori, ugotu vo giymatlondirilmasinin bazi masalalori azorbaycanli iqtisadgi-
alimlor ©hmodov M.A., Hiiseyn A.C., Abbasov C.M, Oliyev Q, xarici iqtisadg¢1
alimlor S.A. Boronenkova, O.V. Efimova, N.P. Lyubusina, L.G. Makarova, M.V.
Melnik, G.V. Savitskaya, Blank, V.I. Barilenko, A.N. Bortnik, P.L. Vilensky, V.P.
Voronin, L.T. Gilyarovskaya, V.N. Glazunov, D.A. Endovitsky, V.V. Kovalev,
E.A. Mizikovski, A.G. Sahnazarov, A.D. Sheremet vo s. asorlorindo 6z oksini
tapmigdir. Lakin movcud problemlorin  tam holl olunmamasi Sobobindan
investisiyalarin miihasibat ugotu vo tohlilinin nazari vo praktiki problemloarinin

hallina yonolmis olave todqiqatlarin aparilmasi zoruroti yaranir.

Tadgigatin moaqsad va vozifalari. Dissertasiya todgigatinin  moqsadi
investisiya qoyulusunun miihasibat ugotu va tohlili ilo olagodar mixtalif
yanagmalarin todqiqi osasinda investisiyalarn ucotunun va onlarin tahlili
metodikasinin tokmillosdirilmoasidir. Homin mogsados nail olmagq tigiin, dissertasiya

isindo asagidaki masalalor qarsiya qoyulmus vo hall edilmisdir:



-"Investisiya" anlayisinin - mozmunun  dagiglosdirilmasi, “investisiya
resurslari”nin, “investisiya miihiti’nin, "investisiya colbediciliyi"nin mahiyyatini,
“kapital qoyulusu” vo “asasli vosait qoyulusu” anlayislart ilo oxsar va forgli

cohotlarini asaslandirmag;

-Miiasir  dovrdo  invetisiyalarin  ugotunun  mdvcud  Vaziyyatini

giymatlondirmok;

-Rabito  miiossisalorindo  investisiya  foaliyyatinin  somaraliliyinin

giymoatlondirilmasi metodlarimin tohlili;

-Rabito miiassisalorinds investisiyalarin  ugot vo tohlil metodikasinin

tokmillogdirmasi istigamatlorini miioyyan etmok.

Tadgiqatin obyekti va predmeti. Investisiya foaliyyatinin ugotu vo tohlilinin
nozari-metodoloji  vo metodiki aspektlorinin  giymatlondirilmasi  tadqiqatin
predmetini toskil edir. Todqiqatin obyekti qismindo isa rabito miiassisalori ¢ixis

etmisdir.

Tadgiqatin metodlari. Dissertasiyanin nozori osasmi elmi dork etmonin
obyektiv prinsiplari, investisiya foaliyyatinin ugotu va tohlilinin togkili sahasinda
xarici va 6lko iqtisad¢1 alimloarinin tadgigatlarinda nazardon kegirilmis konseptual
gaydalar, investisiya foaliyyati haqqinda Azorbaycan Respublikanin movcud
ganunvericilik vo normativ aktlari, beynalxalg maliyys hesabatlarinin
standartlarinin miiddoalari, dovlatin iqgtisadi inkisaf vo eloco do islahat programlar:
toskil etmisdir. Todqigat prosesinds dialektik, mantiqi, statistik tohlil kimi todgigat

metodlarindan istifado edilmisdir.

Tadqgiqatin informasiya bazasi. Todgigat prosesinds investisiya ilo bagh
iqtisadg1 alimlarin bu sahodo elmi-todqgiqat islori vo naticalorindan, statistik
molumatlardan vo “Baki Telefon Rabitosi” MMC-nin hesabatlarindan istifado

olunmusdur.



Tadgiqatin mahdudiyyatlori. Investisiya ilo olagodar xorclorin biitdvliikda
ucotda oks etdirilmosinin miimkiinsiizliiyii, maliyys hesabatlarinda investisiya ilo
bagli xarclorin tam agiglanmamasi homin xarclorin tahlili va giymetlondirilmasinds

mioayyan ¢atinliklorin yaranmasina sabab olmusdur.

Naticalorin elmi-praktiki ahamiyyati. investisiyalarin miihasibat ucotu vo
tohlili masalalorine hasr edilmis dissertasiya isi golocokdo miihasiblora tosarriifat
subyektlorindo homin masalalorin hollino imkan veracokdir. Tadqgigatin naticoalori

iqtisad yonlimlii peso hazirliginda, eloca do todgigatlarda istifads oluna bilor.

Dissertasiya isinin strukturu va hacmi. Dissertasiya isi giris, ii¢ fasil, natico

Vo toklif, hamginin istifads olunan adabiyyat siyahisindan ibaratdir.



I FOSIL. INVESTISIYANIN UCOTU VO TOHLILININ NOZ9RI
OSASLARI

1.1. Investisiyamin iqtisadi mazmunu ve ugot magsadi ilo onlarin tasnifat

Igtisadi proseslora vo ya obyektlora, asas istehsal vasitalorine, o ciimlodon
ehtiyatlara vo giymaotli kagizlara material vo pul vasaitinin qoyulmasina investisiya

deyilir.
Investisiyalar1 asagidaki kimi qruplasdirmaq olar:
- istehsalin genislonmasi va modernlosdirilmasins investisiyalar;
- istehsal infrastrukturunun yaradilmasina investisiyalar;
- mal — material ehtiyatlarinin yaradilmasina investisiyalar;
- sosial infrastrukturun yaradilmasina investisiyalar;
- is¢i heyatin hazirlanmasi1 vo yenidon hazirlanmasina investisiyalar;
- elm vo elmi xidmat.

Investisiyalar osas iqtisadi kateqoriyalardir vo omtoo-pul miinasibotlori
sistemindo makro vo mikro saviyyads son doraco miihiim rol oynayir. Makro
soviyyado edilon investisiyalar asagidakilar1 tomin etmok {i¢lin nozordo

tutulmusdur:

-Geniglondirilmis borpa siyasatinin hoyata kegirilmasi vo elmi vo texnoloji

inkisafin siiratlondirilmasi;
-Mohsulun keyfiyyatini artirilmast;
-Xarici ticarot omoliyyatlarinin strukturunun tokmillosdirilmasi;
-Sosial va ekoloji problemlarin holli;
-Olkonin miidafio sisteminin tamin edilmasi problemloarini holl etmok va s.

Beloliklo, iqtisadi kateqoriyadan olan investisiyalar 6lko iqtisadiyyatinin

mihiim artim funksiyalarini hoyata kecirir. Makroiqtisadi miqyasda, bu giinki
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investisiyalar, sabahin mohsuldarliq artimi vo ohalinin rifahinin daha yiiksok

olmasi ti¢lin tomol qoyur.

Mikroiqgtisadi migyasda iso galocokds miiassisanin normal islomasini tamin
etmok {iclin do investisiyalar lazimdir. Homin investisiyalarin asagidaki

problemlarin halli ti¢iin sorait yaradir:
- Istehsalin genislondirilmosi;
- Miiossisalorin mohsullarinin keyfiyyatinin yaxsilagdirilmast;
- Otraf mithitin miihafizasi todbirlarinin hayata kegirilmasi;
- Miiassisanin digar mogsadlarine nail olmaq ve s.

Investorlar ola bilor: dévlot vo bolodiyyo omlakini vo ya miilkiyyot
hiiquqlarini, votondaslari, miiassisalori va digar hiiquqi soxslori, xarici votondaslari

Vo hiiquqi soxslori, dovlatlori va beynalxalq toskilatlar: idars edoan organlar.

Hor bir igtisadi amoliyyatin, prosesin fasilosiz sokildo davam etmasi ii¢iin
ohomiyyatli doracads iqtisadi ehtiyatlara vo istehsal amillorina ehtiyac duyulur.
Sahibkarliq foaliyystinin inkisafi, istehsal binasmmin tikilmosi, homg¢inin
avadanliglarin qurasdirilmasina ilk 6nco vaxt vo pul vesaiti tolob olunur. Beloki,
sahibkar har bir igtisadi foaliyysto baslamaq tigiin har seydan avval ehtiyatlarin
alimmasina vosait sorf edorok istehsal amillorini formalasdirir. Buna goro do
igtisadiyyatda ilk novbodo istehsal prosesinin yerino yetirilmosi tgiin vosait
qoyulusu zaruri hala ¢evrilir va naticads qoyulmus vasaitdon prognozlasdirilmis
golir olds olunur. Bildiyimiz kimi, iqtisadiyyatda istehsal prosesinin formalagmasi,
xammal, material tachizat1 ii¢lin qoyulmus Vvasaitlo, istehsal prosesinin baglamasi
arasinda miioyyon vaxt forgi omoalo golir. Bu sobobdon prosesi daimi sokildo
tokrarlamaq vo istehsalin fasilosiz davam etmasi ii¢lin olave pul vasaitlorinin
qoyulmasi talob olunur. Istehsalda mohsul buraxilisini hocminin kapital qoyulusu

vasitasilo artirilmasina investisiya deyilir.

10



Yuxarida da gqeyd olundugu kimi, indiki marhalods iqtisadiyyatin yenilik¢i
inkisaf yoluna kegmosi Olkonin iqtisadi artimini, texnoloji vo sosial-igtisadi
inkisafini siiratlondirmok, iqtisadi tohliikasizliyi tomin etmok vo diinya bazarinda
ragabat gabiliyyatini tomin etmok {igiin mithiim amillordon biridir. Qloballasma va
iqtisadiyyatin sonaye sonrasi inkisaf soviyyasino ¢ixmasi kontekstindo yeniliklor

ragabotgiliyin on vacib amilidir.

Igtisadi odobiyytada investisiya barado forgli yanasmalar vardir. Moasalon,
Fransanin gorkomli iqtisad¢ist P.Massenin fikirlorino gors, investisiya biigiiniin
tolobatin1 6domayin golocokdsa goézlonilon tolobatlarin 6donmasi {igiin miibadilo

aktini 6ziinds oks etdirir. (Camysnscon IT.A., Hopaxaye B.JI. 1997, c. 472)

Keyns nozoriyyasindo, investisiyalar cari dovrdo istehlak {igiin istifado
olunmayan golir hissasi kimi mioyyon edilmisdir. Bildiyiniz kimi Keyns,
makroiqtisadi nozoriyyasinds, investisiya prosesinin mexanizmini arasdiraraq
investisiya vo (onast arasindaki olagoys xiisusi digqget yetirmisdir. Keynesian
nozariyyasinds investisiya prosesinin mexanizminin osas moagamlari bunlardir:
Inkisaf edilmis bir iqtisadi sistemdo omanot Vo investisiya funksiyalar1 ayrilir.
Omanatin miloyyan hissasi birbasa investisiya edilo bilor. Bu, kigik vo orta
miossisalorin, fermerlorin vo digor tosorriifatlarin qonastinin osas hissasidir.
Fondun digar bir hissasi galacok xarclor (istehlakg1 vo ya investisiya) li¢iin iqtisadi
miinasibatlor subyektlori torafindon saxlanilir. Bundan alaves, galocok gonast timidi
ilo investisiya layiholori baslaya bilor. Keyns iqtisadi nozariyyasindo gozlonilon
Investisiya vo gonast doyorlori boyiik shomiyyat kosb edir. Fikrimizco, keynsin

investisiya haqqinda fikirlori bu giin do 6ziinii dogruldur.

“Kredit totbiq etmo nozoriyyasi” ise belo hesab edir ki, investisiyalarin artim
stiroti sadoco faiz doracasindon, golirin normasindan deyil, eloco do kreditin
olverisliliyindon vo verilmo sortlorindon do shamiyyatli doracods asilidir. Aydin
mosalodir ki, kreditin effektivliyino investisiya layiholori tgiin qoyulmus

kreditlordon daxil olan pul veosaitlori do xeyli tosir gostorir. Buna goroa do, faiz
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dorocasi asagi olan hallarda banklar vo digor bank olmayan kredit toskilatlari
firmalara kredit vermoys tistiinliik verirlor. Ciinki bu firmalar faiz dorocasi asagi
olan kredit soraitindo nishaton az goliri olan investisiya layiholorino pul qoymagi
mogsadouygun hesab edirlor. Amma oks vaziyyatds, yoni inflyasiyanin yiiksok
oldugu va risk halinda banklar bir qayda olaraq daha sort formada maliyys-kredit
mexanizmi totbiq etmoys ¢alisirlar. Bu soraitdo firmalar daxili vasaitlori hesabina
maliyyalosmoni daha optimal hesab edirlor. 1994-cii ildo 6lkomizdo bas veran
inflyasiyanin 1880 % oldugu zaman kredit faizlorinin 50-100% olmas1 vo hotta
1994-cii ilin iyul ayindan 100 %-don 150%-o, 1995-ci ilin yanvar aymdan etibaron
IS0 250%-0 (odor qaldirilmasi miisahido olunmusdur. Fikrimizcs, bu da “Kredit

totbig etmo nozariyyasi’nin dogrulugunu siibut edir.

XX yiizilliyin avvallorindo Amerika iqtisad¢ilarindan olan D.B.Klark hesab
edirdi ki, investisiyanin hacmi mohsul istehsalinin tasiri ilo doyiso bilir. D.B.Klark
bu vaziyyati miiossisonin foaliyyati prosesi ilo alagolondirir. O, geyd edirdi ki,
igtisadiyyatda timumi investisiya qoyuluslarinin hocminds miiassisalorin pay1 xeyli
boyiikdiir. Belo noticoya golo bilorik ki, investisiya goyuluslarinda sarf olunan

vasaitlorin xeyli hissasi miiassisalorin birbasa istehsal faaliyyating asaslanir.

Basqa bir Amerika iqtisadgisi, Nobel miikafat1 laureat1 olan D.Tobin Q adli
investisiya nozoriyyasini toklif etmisdir. O, 6z nozariyyssindo gostormisdir ki,
firmada kapitalin borpa doyari ilo bazar doyarinin arasinda bir Q forgi mévcuddur.
Bazar doyorinin kapitalin borpa doyarindon ¢ox oldugu hallarda, firma golocok
golirlorini real kapitalin1 sohm buraxmaq yolu ilo artira bilor. ©ks halda Q forqi

monfi olarsa, bu zaman firma investisiya foaliyyatini hoyata kegirmoayocokdir.
(Xoar P., Bapuec C,1999 ¢.258).

Oksor hallarda iqtisadiyyatda investisiya anlayist ilo sinonim kimi isloadilon
“kapital” anlayisindan istifado edilir. Investisiya ilo kapital bozi xiisusiyyatlori ilo
bonzor cohotloro sahib olsa da, kapital qoyulusunu xiisusi istigamot Kimi

forglondirirlor. Birinci novbado geyd etmok lazimdir ki, “investisiya” kapital
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qoyulusuna nisbaton bir godor genis miinasibatlor sistemini 6ziindo oks etdirir.
Ciinki, investisiyada pul vosaitlori onlarin dayarinin saxlanilmasi va eloca do
artiritlmasi, goalirin tomin olunmasi {igiin qoyulmasini nozords tutur. Gostarilon
keyfiyyata sahib olan investisiyalar istehsalin daha da inkisaf etdirilmasi moagsadilo
istehsal olunan mohsulun miiayyan bir hissasinin istifado olunmasi, sshmloarin,
istigrazlarin satin almmasi ilo olagodar proseslori 6ziindo comlosdirir. Genis
migyasda yanasdigda investisiya 6lko igtisadiyyat: ii¢lin do bdyiik rol oynayir.
Belo ki, iqgtisadiyyatin inkisaf etdirilmosindo vo onda artiminin tomin edilmasinds
lazim ola bilocok maliyys ehtiyatlarinin tomin olunmasin1 6ziinds ehtiva edir.
“Investisiya foaliyyoti hagqinda” AR-nin ganununa asaslanaraq deys bilorik Ki,
osas fondlarin yaradilmasi vo tokrar istehsali, hom¢inin maddi istehsalin digar
formasmin inkisafi ti¢lin investisiya, kapital qoyuluslar1 soklindo qoyulur. Miiasir
dovrds investisiyalar nozori baximdan, miixtolif kriteriyalara goro do forglondirilir.
Bu kriteriyalar arasinda on mihiim olanlar1 investisiya qoyulusunun kapitala
yonaldilmasino gbra, onun reallasdirildigi zaman meydana ¢ixan risklorin
Saviyyasina gors, hamginin investisiya tsiklinin davam etmosina Vo reallasdiriima
subyektino gors olan kriteriyalar hesab edilir. Qeyd edok ki, yuxarida sadalanan hor
bir kriteriya Uizro investisiyalarin konkret novlori forqlondirilir xi, onlar da

xarakterik xtisusiyyatlora malik olmagla qruplar formalasdirir.

Osas kapitalun tokrar istehsali — miiossisada birbasa investisiya qoyuluslar1 vo
ya asas kapital obyektlorinin nizamnamo kapitalina 6domolor hesabina tasisgiloro
kecirilmasi yolu ilo hayata kegirilir. Osas kapitalin tokrar istehsalinin inkisafinin
osas metodlarindan biri do birbisa investisiyalar (kapital qoyulusu) toskil edir.
Birbasa investisiyalar — osas kapitalin yeni obyektlorinin yaranmasina, inkisafina,
istismarina sorf olunan xarclorin comidir. Xarclorin bu istigamotds nisbati — birbasa

investisiyalarin tokrar istehsal strukturunu toskil edir.

Motivasiya lizra birbasa xarici investisiyalar1 asagidak: kimi tosniftlosdirmoak

olar:
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» resurs istigamotli investisiyalar (ixrac mohsullariin istehsalinin togkili
tclin):

—tobii resurslara (faydali gazintilar, k/t xammali vo mohsullar1) birbasa xarici
investisiyalar;

—ucuz (ixtisasl) is¢i qlivvasinin axtarilmasina;

» bazar istigamatli investisiyalar (yerli vo ya regin bazarlarina girisin aldo

edilmosina istigamatlonmis):

—avvallor ixracata xidmat edon bazarlarda (vo ya idxal tariflori ilo gorunan

bagli bazarlarda) birbasa xarici investisiyalar;

—xarici bazara 6z alicilarinin arxasinca gedon malgdndoron sirkatlor torafindon

birbasa xarici investisiyalar;

—mallarin  yerli bazarlara Vo onlarin xiisusiyyatlorino adaptasiyasi

istigamotonmis birbasa xarici investisiyalar.

»xorc istigamotli investisiyalar (oksor hallarda ovvallor edilmis

investisiyalarin inkisafi kimi):

—transsorhod istehsalinin yaradilmasimna vo Yya istehsal proseslori {izro
ixtisaslasmaya istiqgamotlonmis foaliyyatin optimallasdirilmas: vo ya inteqrasiyaya

birbasa xarici investisiyalar.
P strateji istigamaotli investisiyalar:
—uzunmiiddatli korporotiv mogsadlors ¢atmagq iigiin birlogmo.

Neoklassik niimayondolor iso investisiyani ehtiyatlara tolobin artmasi kimi
geyd edirlor. Yoni, investisiya istehsal vasitolorinin artimini biitiinliiklo 6ziindo

birlosdirir, onlara da asas dovriyye va likvid kapital aid edilir.

Investisiya qoyuluslarinin hoyata kegirilmasinin zoruriliyini miixtolif faktorlar
sortlondiro Dbilor. Lakin, timumilikdo bu faktorlar1 osason asagidaki ii¢ qrupa

bolmok olar:
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» movcud maddi-texniki bazanin yenilonmasi;
« istehsal foaliyyati sferasinin genislondirilmasi;
« yeni faaliyyat novlarinin monimsanilmasi. (Q. dliyev, 2008, s.7.)

Biitiinlikdo comiyyatin iqgtisadi cohotdon inkisaf etmasi vo voatondaslarin
maddi rifah halinin yiiksaldilmasini hoyata kegiron investisiya layihalori 6lkonin
osas inkisaf amillorindon biridir. Biitiin gostorilonlori imumi comlogdirib demok
olar ki, investisiya - miiassisalor ii¢iin yeni mohsul buraxilisin1 hoyata kegiran,
homin mohsullarin keyfiyyatini yiiksaldon, satis vo eloco do golir hocmini

artirmaga yonaldilon vasaitdir.

Hazirki dovrdo investisiya goyulmasi proseslori hom dlkomizin vo ham do
xarici Olkalorin bir ¢ox igtisad¢1 alimlari tarafindon todqiq olunmasina baxmayaraq
holodo bu problem barads fikir miixtalifliklori vardir. Bozi iqtisadgi alimlor
“investisiya anlayis1” ilo “asash vesait qoyulusu” anlayisini sinonim kimi gobul
edirlor. Yuxarida da geyd etdiyimiz kimi, investisiya adoton uzunmiiddatli vasait
qoyulusu hesab olunur ki, bu da 6z oksini amtoo-pul miinasibatlorinda gostarir.
Baxmayaraq ki, “investisiya” vo “asash vasait qoyulusu” anlayislar1 arasinda bir
cox farglor mévcuddur, onlarin arasinda qarsiliqh alagalor vardir. Belo ki, asash
vasait qoyulusu istehsal vo eloco do geyri-istehsal sahalorinds yeni asas fondlarin
yaradilmas1 Vo osas fondlarin genis tokrar istehsali, mévcud miiassisalorin
genislondirilmasi, istehsalin texniki cohatdon inkisaf etdirilmasi vo yenidan

qurulmasi {igiin sarf olunan vasaitin macmusu nazards tutulur.

Aparilan aragdirmalar naticosindo aydin olmusdur Ki, “investisiya” anlayisi
“osasli vasait qoyulusu” anlayisindan mozmununa goro daha genis anlayisdir vo

asasli vasait qoyulusu 6zl investisiyanin torkib hissasi sayila bilor.

Elmi vo praktiki maraqlar investisiyalarin tosnifatina vo yerli tocriibado
istifado magsadilo timumilasdirilmasine sabab olmusdur. Bels ki, Alman professor
A.D. Veynri¢ investisiyalarin bu tosnifatin1 toklif etmisdir: amlaka investisiya

qoyulusu, Yyani binalara, qurgulara, avadanliqlara, material ehtiyatlarina
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investisiyalar; maliyys investisiyalar1 - sshmlorin, istiqrazlarin vo digor giymatli
kagizlarin (qiymotli kagizlarin) alinmasi tgiin; geyri-maddi investisiyalar- talim,

todgigat vo yeni texnologiyalarin inkisafi, reklam xidmati tigiin.

Investisiya foaliyyati inkisaf soviyyesinin iqtisadiyyatinin ¢ox vacib
elementidir. Miixtolif regionlarin vo dovlstlorin iqtisadiyyatlarinin bir-biring
qosulma saraitinds iqtisadiyyatin asagi saviyyads olmasi, xarici kapital hesabina va
S. istehsalin inkisafina vo miiayyan bir sanayenin samoraliliyinin artirilmasina
sarmays yatirimi-hayat saviyyasinin yiiksalmasi va igtisadi artimin giiclondirilmasi
liciin giiclii bir qolu rolunu oynayir. investisiya foaliyyati hom dévlat, ham da &zl

sirkatlor va toskilatlar tarafindon hoyata kegirilo bilor.
Investisiya obyektino géros investisiyalar asagidak: kimi qruplasdirila bilor:

1) Real investisiyalar - miixtolif formalarda real kapitalin birbasa alinmasina

deyilir. Real investisiyalara bunlar aid edilo bilor:
eMaddi aktivlora investisiyalar;

e Qeyri-maddi aktivloro investisiyalar (patent, lisenziya, istifado hiiququ,

misllif hiiquqlari, ticarat nisanlari, nou-hau, va s .);
e Osas vosaitlorin asasli tomiri;
einsan kapitalina investisiyalar;
eHazir biznesin alinmasi.

2) Maliyys investisiyas1 - qiymotli kagizlara, digor miiossisalorin nizamnama

fondlarina, ssudalara va digor maliyys aktivloro qoyuluslar: 6ziinds oks etdirir.

3) Spekulyativ investisiyalar - aktivlorin yalniz miimkiin giymot doyismaosi

ticlin alinmasina deyilir. Spekulyativ investisiyalara asagidakilar aid edilir:
e Valyutalar;

e Qiymatli vo nadir metallar;
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Real investisiya investisiyalarin birbasa sirkotin real aktivlorinin yaradilmasi,
geniglondirilmosi vo saxlanmasia yonoldilmoesini nozordos tutur. Real investisiya
sirkotin  asas vosaitlorinin ¢oxalmasina, onlarin yenidon qurulmasma va

modernlosdirilmasina yonalir. Belo investisiyalar maddi vo geyri-maddi ola bilar.

Maddi aktivlords olan investisiyalarin hansi formalar1 real investisiyalara aid
edilo Dbilor? Onlarin asas hissasi uzunmiiddotli aktivlordo olan investisiyalara
aiddir.

Real Investisiyalarm idaro olunmasi asagidaki addimlar ¢argivesinds hoyata
kegirilir:

1. ©vvalki dovrdo real investisiya vaziyyatinin tohlili. Bu tohlil zamani
miiossisa avvalki dovrda investisiya foaliyyatinin saviyyasini vo avvallor hoyata
kegirilmis real investisiya layiholorinin vo proqramlarinin tamhigi doracasini

giymatlondirmisdir;

Sormayalorin  {imumi hocminin dinamikasini real aktivlorin artmasina,
miiossisonin - imumi  investisiya qoyulusuna planlasdirma dovriindo real

investisiyanin nisbatini arasdirir;

Fordi investisiya layihalorinin va programlarinin hoyata kegirilmasi daracasi,
bu mogsadloar ti¢iin nozards tutulmus investisiya resurslariin inkisaf saviyyasi, real

investisiya obyektlori kontekstindo;

ovvallor hoyata kegirilmis real investisiya layihalorinin vo proqramlarinin
tamlig1 soviyyasini miioyyonlosdirir, onlarin tam basa ¢atmasi t¢lin zaruri

investisiya resurslarinin saviyyssini aydinlasdirir;

omoliyyat morholosindo  tamamlanan real investisiya layihalorinin

somaraliliyi, onun prognozlasdirilan gostaricilors uygunlugu arasdirilir.
2. Golocak dovrdo real investisiya mobloginin miioyyoanlosdirilmasi;

3. Real investisiya formalarinin miiayyanlosdirilmasi;
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4. Real investisiya mogsadlori vo formalarina uygun investisiya layihalorinin

hazirlanmasi (se¢ilmasi);

5. Risk faktorunu nazars alaraq fordi investisiya layihalorinin somaraliliyinin

giymatlondirilmasi;
6. Miiossisonin real investisiya proqraminin formalagdirilmast;

7. Fordi investisiya layihalorinin  vo investisiya programinin hoyata

kecirilmoasi;

8. Investisiya layiholorinin vo investisiya programmin hoyata kegirilmasinin

davamli monitoringi vo nazarati.

Portfel investisiyalar1 qiymotli kagizlar portfeli soklindo yaranan gqiymotli
kagizlara qoyulmus investisiyalardir. Portfel investisiyast sirkatin sahmloari,
istigrazlar vo s. kimi giymotli kagizlara olan passiv miilkiyyatidir vo giymatli
kagizlar1 buraxan miiassisanin omoaliyyat foaliyystindo investor olaraq istirakini
tomin etmir. Investor ilo emitent arasindaki maliyyo miinasibotlorinin

xiisusiyyatindan asili olaraq asagidaki qiymatli kagizlar farglonir:

-Kapitalda miilkiyyat pay1 sahibi olma haqqini tomin edon vo dovri galirlori
(dividendlor) sldo etmoys imkan veran sohm giymotli kagizlari. Buraya daxildir:

sohmlor, miibadils, garsiligh fondlar va s.

-Investorun borcda pul vasaitinin verildiyini tosdiq edon borc giymotli
kagizlar1 vo Dborcalan torofindon borcunu miioyyon miiddotdo geri gaytarma
ohdoliyi. Bu tip investisiyalara hokumot vo Kkorporativ istiqrazlar, xozinodarliq

istiqrazlari, veksellar, amanat, amanat, inam sertifikatlarina daxildir.

-Toromoa qiymatli kagizlar1 (toromoalor), miioyyan bir aktivi (emtos, maliyyo
aloti) almag vo ya satma hiiququnu toyin edir. Buraya toromolor, zomanatlor,

variantlar, fyugers, iroli miiqavilslor, depozitar daxilolmalar1 daxildir.

Qiymotli kagizlara qoyulan investisiyalar onlarin qonastlorini inflyasiyadan

gorumag Ve alava golir aldo etmok imkani verir. Bu, diinya miqyasinda pulsuz
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sarbast investisiyanin an moashur vo Ssorfoli formalarindan biridir. ©On imumi
formasinda portfel investisiyalar1 galir oldo etmok vo miisbat sosial tosiro nail
olmag moagsadilo sahibkarliq foaliyysti obyektlorino vo ya digar foaliyyatlora
yatirilan pul, bank depozitlori, sshmlar vo digar giymatli kagizlar kimi miioyyan
edilir.

Investisiyaya istirakin  xiisusiyyotlorine goéro onlarin  qruplasdirilmasi

asagidaki 2 formada hoyata kecirilir:

1. Birbasa - investor torafindan investisiya obyektlorins birbasa investisiyalar
(bu investisiyalar, asason investisiya obyekti ilo oalagali olan investisiya obyekti

barada kifayat qodar daqig molumati olan investorlar tarafindon hoyata kegirilir);

2. Dolay1 - digar soxslorin vasitogilik etdiyi investisiyalar (investisiya vo
maliyyas vasitagilari); investisiya obyektlorini segmok vo onlar1 daha da idara etmok
ticlin kifayat godor molumatlar1 olmayan investorlar torafindon hoyata kegirilir.
Onlar investisiyalar vo ya digor maliyys vasitogilori (moesalon, investisiya
sirkotlorinin investisiya sertifikatlar1) torafindon verilon qiymotli kagizlar oldo
edirlor vo bu yolla toplanan investisiya fondlarin1 6z qorari ilo yerlosdirirlor (an
samarali investisiya obyektlorini segirlor, onlar1 idars etmokdo istirak edir, sonra da

goalirlori onlarin miistoriloring Gtiirtirlar).
Investisiya qoyuluslar1 miiddating gore qruplasdirildigda 3 yers béliiniir:

- Qisamiiddotli - bir ildon ¢ox olmayan miiddoto (qisamiiddstli depozitlar,

qisamiiddatli amanat sertifikatlarinin satin alinmasi va S.);
- Orta miiddatli - 1 ildon 3 ilo godor;

- Uzunmiiddatli -3 il miiddatino kapital qoyulusu. Boyiik investisiya
sirkotlorindo uzunmiiddotli investisiyalar asagidaki kimi toforriiati ilo verilir: 2

iladok; 2-3 il; 3-5 il; 5 ildan artiq.

Investisiya qoyuldugu bdlgadon asili olaraq asagidaki kimi qruplasdirila bilor:
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- Daxili - olkoanin sarhodlori daxilinds yerlogon investisiya obyektlorino

sormayso;

- Xaricdos - 6lkanin xaricinds yerlosan investisiya obyektlorina investisiya.
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1.2. Kommersiya taskilatlarinin investisiya calbediciliyinin tahlilinda

miuhasibat hesabatinin rolu

Milli igtisadiyyata olan sarmayalor timumilikdo mumi zanginliyin vo
xiisusilo 6lkonin ohalisinin  zonginliyinin sabit arttminin osasii togkil edir.
Sohmdarlar, investorlar kimi foaliyyat gostoron Sormayogilor yalniz 6z
zonginliklorinin artmasini tomin etmir, hom do 6lko iqtisadiyyatinin inkisafina
olava tokan verirlor. Bir ¢ox 6lkada ohalinin amanatlori igtisadiyyatda on miithiim
investisiyalar moanbayidir vo giymotli kagizlar fordi investorlarin calb edilmosi

ticlin asas vasitalordon biridir.

Qorarlarim somaraliliyinin vo etibarliliginin artirilmasi {igiin aradan qaldirila
bilocok monfi cohatlor aragdirilmalidir. Maliyys tohlili zaman1 baglica qarsis1 alina

bilocok ¢atismazligi asagidakilardir:

-analitik hesablamalarda istifado edilon miihasibat malumatlarinin keyfiyyot

saviyyasinin kifayat gqodor olmamasi;

-bir sira analitik gostoricilorin hesablanmasi t¢iin alqoritm ilo bagli hall
edilmomis suallar, mosalon, sirkatin 6z borc wvasaitinin torkibinin miiayyan

edilmosi problemi;

-onlarin hesablanmis doyorlorinin sorh edilmosinds istifado olunan analitik

gostaricilorin standart (kriterli) doyarlorinin kifayst qodar asaslandirilmamasi.

Eyni zamanda, potensial sohmdarlarin vo xiisusilo do azhiglarin fordi
gruplarinin maraqlarint nozoro alaraq adi sohmloro investisiya qoyulusunun
mimkiinlilyliniin maliyys tohlili tUsullar1 kifayot godor inkisaf etdirilmir. Bu
baximdan potensial investorlar miistoqil olaraq miixtolif miiolliflor torafindan
gorarlarin gobul edilmasi ii¢lin zoruri analitik gostaricilor vo onlarin hesablanmasi
metodlari, eloco do boyik qeyri-miioyyanlik soraitindo se¢im etmok
mocburiyyatindodirlor, toklif olunan meyarlar oldo olunan doyorlorin miixtolif

sorhlorini alir.
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Aragdirmalar naticasinds malum olmusdur ki, igtisadi adsbiyyatda, toskilatin
sohmlarinin  calbediciliyini  giymotlondirmak moqsadi ilo miihasibat ugotu
gostaricilorinin keyfiyyatini yaxsilasdirmaq {igiin effektiv yollar mévcud deyildir.

Bunun ti¢iin asagida geyd olunan iisullar effektli sayila bilor:

-sohmlarin  investisiya coalbediciliyinin  giymatlondirilmosindo  onlarin
istifadonin miimkiinlilyiinii miioyyon etmok iiclin maliyys tohlili gostoricilori

sistemini aragsdirmag;

-potensial azliq sohmdarlarinin informasiya vo analitik ehtiyaclarima uygun

gostaricilor sistemini yaratmag;

-analitik gostoricilorin hesablanmasina yanasma, toskilatin xiisusi Vo borc
kapitalinin torkibino dair miihasibat molumatlarimin tasirini nazors alaragq,

osaslandirmag

-maliyyo  hesabatlarinda ~ molumatin ~ Kkeyfiyyat  xiisusiyyatlorinin

tokmillagsdirmasi yollarini toklif etmok.

Hazirki dovrde informasiyanin  oshomiyyati dayanmadan artir. Dogru
idaroetmo qorarlarinin qobul olunmasi diizgiin informasiya ilo six baghdir.
Sahibkarlarin 6z faaliyystinds ugur gazanmasi, kapitalin artimi, eloco do monfaatin
qazanilmas1  informasiyanin  keyfiyyotindon asilidir. Investisiya haqqinda
Qorarlarinin gobul olunmasi, miistarilorin vo digor torofdarlarin se¢ilmosi ii¢iin
etibarli vo tam molumatlar c¢ox onomlidir. Sahibkarlar kapitalin golirliliyini
artirmaq Vo miiossisonin maliyys sabitliyi iiclin maliyyo hesabatlarini tohlil
etmolidir. Kreditorlar, investorlar iso borc vo investisiya iizroa risklori minimuma
endirmok ticlin maliyyo hesabatlarindan istifado edir. Miiossisalords investisiya
siyasotindon istifado edorok risklori miioyyonlogsdirmok miimkiindiir. Risklor
kommersiya vo geyri-kommersiya risklori olmagla 2 formada qruplasdirila bilor.
Kommersiya risklorina valyuta, kredit, marketing vo istehsal risklorinin miixtalif
novlori aid edilir. Qeyri-kommersiya risklorina isa dovlatin iqgtisadi hoyatinda bas

veran doyisikliklar, tabii folakatlor, bir sézlo investorun 6ziindon asili olmayan
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proseslor aiddir ki, onlarin garsisinin alinmasi dovlot zomanatlorinin vo ya sigorta
investisiyalarinin alinmasi iso miimkiindiir. Investisiya foaliyyatindon maksimum
somoaraliliyin oldo edilmosi iiglin layiho tizro risklor doagiq tohlil edilmali vo

giymatlondirilmalidir.

Qeyd edo bilorik ki, gobul olunan gorarlarin effektivliyi biitiinliklo bu
gorarlarm  analitik osaslandiriimasindan  asilidir.  Umumilikds,  informasiya
ohomiyyatli idaroetms gorarlarinin gobulunda, miiassisonin maliyys vo tosorriifat
faaliyyati ilo slagodar zamaninda zoruri molumatlarin oldo olunmasi ii¢iin asas

vasitodir.

Miiassisanin foaliyyat prosesinin samaraliliyinin tahlilinds birinci névbada
miixtolif foaliyyot saholorinds oldo olunan monfostin formalasmasi, bolgiisii
proseslori, o climlodon monfostin Vo miiassisanin foaliyyatinin effektivliyinin
artiritlmasi tzra todbirlordir. Toahlilin predmeti miiossisado amoliyyat, investisiya,
maliyya foaliyyatlorinin idarsedilmasins istigamatlonmis, manfastin alds olunmasi

vo maksimum saviyyayas qaldirilmasini tamin edan proseslordir.

“Monfast vo zoror hagqinda” hesabatin informasiyalar1 osasinda qazanilmis
monfootin  Saviyyasi, qurulusu Vvo eloco do dinamikasini qiymatlondirmok
moqsadils tifliqii vo saquli tohlillardan istifads olunur. Moanfaotin {iftigi tohlili onun
gostaricilorinin zaman dinamikasinin dyranilmasine asaslanir. Bu metodun istifads
prosesindo monfastin ndvlorinin artim tempi Nazars alinir Vo onlarin doyisilmasinin
imumi meyli miioyyon olunur. Monfootin {ifiiqi tohlilinin asagida gostorilon

novlori genis yayilmisdir:
-MZHH gostaricilarinin avvalki illorin gostaricilori ilo miigayiso olunmast;

- MZHH gostaricilorinin bir ne¢o dovr ilo miigayise olunmasi. Bu nov tohlildo
mogsad  monfoot  gostoricilorindo miisahido  olunan  Gmumi  meyli
mioyyonlosdirmokdir. Monfootin biitlin ndv {ifiiqi  tohlili miivafiq natico
gostaricilorinin doyisikliyine miixtalif amillorin tosirinin giymatlondirilmasi ilo

tamamlanir. Bu ciir tadqiqatin naticalori monfoot gostoricilorinin planlagdirilmasi
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tigiin istifado olunan amilli modellorin yaradilmasma imkan verir. Moanfoatin
qurulusunda doyisiklik saquli tohlil metodu vasitasilo 6yroanilir. Manfastin saquli
tohlili burada geyd olunan gostaricilorin tarkibi ilo miioyyoan olunur. Bu metodun
totbiqindo ayri-ayri tnsiirlorin imumi gostaricilorde - o ciimlodon, manfaatin

torkibinds xiisusi ¢akisi hesablanilir.

Moanfastin saquli tohlili miiassisa vasaitlorinin vo onlarin monbalarinin
strukturunu  gostorir  vo istifado olunan resurslarin miqdarinda farglonan
miossisalorin iqtisadi gostaricilorini miigayiso etmok vo maliyys hesabatlariin
miitloq gostaricilorini tohrif edan inflyasiya proseslorinin tosirini diizaltmok {igiin
nisbi giymoatlora kegmoayinizi tomin edir. Balansin saquli tohlili sxemo uygun

olaraqg hayata kegirilir:
1) Balans hesabatinda daimi va cari aktivlorin pay1 miioyyonlosdirilir;

2) Sonra onlarin strukturu nazardan Kegirilir, balansdaki investisiyali kapitalin

Vo qisamiiddatli 6hdsliklorin pay1 va strukturu miiayyan edilir;
3) Balans strukturunda doyisikliklarin sabablorini miiayyanlosdirir.

Daha rahat planlasdirma vo miihasibat ugotu {i¢lin investisiya planlasdirilmasi
gobul edilmisdir. Iqtisadi xiisusiyyot Vo investisiyalarin tosnifati bizo miixtolif
istigamotlordo vosaitlorin istifadasini tohlil etmok vo miiassisanin investisiya

siyasatinin inkisafi ti¢lin zoruri olan etibarli istinad aldo etmak {i¢iin imkan verir.

Miiasir diinyada hor hansi bir 6lkanin igtisadi sisteminin asasin1 hom fiziki
soxslarin, hom do hiiquqi soxslorin paylar1 hesabina formalasan toskilatlar toskil
edir. Biitiin bazar miinasibatlori subyektlori investisiyalarin togkili vo dividendlor
Vo ya kapital artimi soklindo iqtisadi monfoot oldo etmoklo maraqlanirlar.
Toskilatin somorali foaliyyat gostormosi onun monfoatlilik gabliyystindon asilidir.
Maliyya naticalori vo galirlilk saviyyasi 2 formada giymotlondirilo bilor: miitloq vo
nisbi gostoricilorlo. Inflyasiya zamam nisbi gostoricilor miitloq gostaricilora
nisboton daha obyektiv olur. Miitlog gostaricinin moanfoat vo nisbi gostaricinin

rentabellik oldugunu bilorakdan, demok olar ki, manfaat ilo miiqayisads rentabellik
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miiassisanin tosarriifat foaliyyatinda resurslardan samorsli istifads olunmasinin son
noticalorini tam formada oks etdirir vo mévcud olan, yaxud istehlak edilon
resurslarla miiqayisosi zamani Somoroliliyi gostorir. Rentabellik miiossisodo
istehsal vo ya xidmot sahasine qoyulan kapitalin bir manatina diigon monfoati
xarakterizo edir.  Rentabelliyin hesablanmasinin miixtolif metodlar1 vardir.

Rentabellik saviyyasinin gostaricilorini bir ne¢o qrupda timumilosdirmok olar:

1. Investisiya layiholori iigiin sorf edilon Xorclorin 6donmosini xarakterizo

edon gostaricilar;
2. Satisin manfaatliliyini yani, golirliliyini xarakterizo edon gostarigilar;

3. Kapitalin va torkib elementlorinin  monfaatliliyini xarakterizo edon
gostaricilar.
Rentabelliyin  hesablanmas1 t{i¢lin yuxarida qeyd olunan gostoricilor

sistemindon asil1 olaraq miixtalif diisturlardan istifads oluna bilor:
R:MslMd, R: Mx/Md, RZI\/|3/I<)('|-I<[:)l R:Mxl KX+Kb'

Burada R-rentabelliyi, My-xalis monfaoati, Mg-mohsul istehsalina ¢okilon
xarclorin moblogini, Mg-mohsul satisindan yaranan monfaati, Ky-xiisusi kapitali,
Kp-iso borc kapitalin1 xarakterizo edir. Ogor dinamikada bu géstaricilorin artim
meyli miisahido olunarsa bu somaraliliyin yiiksaldiyini gostorir. Oksino azalma

meyli iso somaraliliyin azaldigini gostarir.

Toskilatin rentabellik gostoricilori miiossisonin maliyys voziyyati ilo yanasi
homginin tosorriifat foaliyyatinin idaroolunmasi Ssamoraliliyini, o ciimlodon
investisiya qoyulusunda golirlilik saviyyssini miioyyanlosdirmays imkan verir.
Nisbi gostorici olaraq rentabellik gostaricilorinin miigayisolilik xiisusiyyati vardir
Vo bu gostoricilordon tosarriifat subyektlorinin foaliyystinin miigayiso olunmasi

ticlin istifado edilir.

Investisiya kapitalmim somorali istifado olunmasi vo on perspektivli layiholori

se¢ilmosi miiassisalords idarsetms ugotunun baslica vazifalorindon sayila bilor.
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Belaliklo, bir togkilatin rogabat gabiliyyatliliyi va investisiya colbediciliyi asason
investisiya (orarlarinin verilmosi vo effektivliyi ilo baghdir. Biitiin investisiya
gorarlar1 miixtolif investisiya layihalorindo investisiya kapitalinin tohliikosizliyi
liclin bir vasito olan miihasibat ugotu (maliyys) hesabatlarinda olan molumatlari
oyronmak vo sorh etmok osasinda aparilir. Qeyd etmok lazimdir ki, toskilatin
miihasibat ucotu (maliyys) hesabatlar1 togkilat hagqinda maliyys molumatlarinin

yegana moanbayidir.

Miihasibat molumatlar1 toskilatin zaman c¢orgivasindo doyison faktiki
vaziyyatini dolayr sokildo oks etdirir, toskilatin omoaliyyat idaragiliyi {igiin
menecers lazimi molumatlar1 tez bir zamanda almaq imkami verir vo Xarici
istifadogilor {i¢clin  miihasibat (maliyys) hesabatlarin1  yaratmaqgla xarici
investisiyalarin calb olunmasi ti¢lin miithiim rol oynayir. AR Maliyys Nazirliyinin
23 iyul 2007-ci il tarixinds 1-73/1 némrali oamrdo tosdiq olunmus “Kommersiya
toskilatlar1 {igiin Miihasibat ugotu standartlarinin konseptual osaslarinda” geyd
olundugu kimi maliyys hesabatlarinin asas istifadogilorindon biri investorlar hesab
olunur. Ciinki miiassisanin moévcud voziyyati barodo molumatlart veran maliyya
hesabatlar1 hesab olunur ki, onun vasitasilo investorlar qoyduglar1 investisiyanin
onlara golir gotirib gotirmoayaciyini, homginin golocokds oldo edacoklori
sarmayanin hocmini do toxmini miioyyan etmoays imkan verir. Bu ¢ox vacib bir
mosaladir. Sababi isa onunla slagadardir ki, hor bir miiassisa foaliyysto baslayan
zaman golocok foaliyyatindo maliyys, amok, intellektual resurslara tolobati vo
onlarin hanst monbadon tochiz olundugunu doqiq tesovviir etmok, eloco da
miossisonin foaliyyat prosesindo movcud resurslardan daha somorali istifado

olunmasini miioyyonlosdirmalidir.

Movcud soraitdo bazar iqtisadiyyatinda sahibkarlar 6z is proseslorini,
foaliyyatlorini doqiq vo somoarali sokildo planlasdirmasalar, bazarlarin moévcud

voziyyati, bazarlarda rogiblorinin  vaziyyati, homg¢inin &zlorinin  perspektiv
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imkanlar1 haqqinda daimi olaraq infomasiya toplamasalar, sabit ugur qazanmaqlari

mumkiunsiz olar.

Qeyd edo bilarik ki, unikal idaroetmads qorarin asaslandirilmasi iigiin talob
olunan molumatlarin vaxtinda toqdim olunmamasi qorarin diizgiinlilyiino tosir
gostora bilor. (dogru zamanda lazimi molumatlarin olmamasi sobabindan).
Fikrimizco, informasiya miihitindo maliyys hesabati xiisusi rol oynayir, onun asas
moaqgsadi maraqli toroflora vo xiisuson investorlara biznes torofdagla bagl golocok
foaliyyatlor barada rohbar gorar gobul etmok ii¢iin toskilatin maliyys va igtisadi
foaliyyoti haqqinda etibarli vo miivafiq molumatlar1 toqdim etmokdir. Ictimai
hesabat toskilatin maliyya Voziyyoti, hesabat dovriindo vo ya hesabat tarixindo
biznes foaliyyatinin noticalori iizro vahid sistemdir vo homginin toskilat ilo is
miihiti arasinda bir olagodir. Toskilatin bir ¢ox torofdaslart maliyys sabitliyi,
o6doma gabiliyyati va inkisaf imkanlar1 barado molumat aldo eds bilmoadiklori ii¢iin
istifadagilora toqdim olunan molumatlarin ¢atismamasi toskilatin foaliyyatinin
genislondirilmasi monbalari kimi alavs kapital aximini ciddi sokildo mohdudlasdira
bilor. Maliyys hesabatlarindan subyektlor miixtalif maqgsadlorlo istifado edo
bilorlor: biznes torofdaslarini toskilatin borclarii vaxtinda 6domok gabiliyyatins
dair molumatlar1 maraqlandirir; investorlar toskilatin perspektivlori, maliyya
davamliligi; sshmdarlarin payi, dividend 6domo tendensiyalari1 ilo maraqlanirlar.
Bu problemlar ictimaiyysto agiqlanan maliyys molumatlarini istifado edarak holl
edilo Dbilor. Maliyys bohran1 soraitindo tosorriifat subyektlorinin ictimai
hesabatliligt osas tiinsiyyot Vvasitosi halima golir vo maliyys hesabatlarinin

Istifadagilori tigiin risk tahlili malumat dastayinin an vacib elementidir.

Investisiya foaliyyatinin miihasibat ucotu sistemi, maliyyo, idaroetms vo vergi
hesabatlarinin molumatlandirilmasi ii¢lin bir sistem kimi, moqsodlorin birliyini
birlosdiron elementlordon ibarotdir ki, bu da biitiin istifadogilorin investisiya
foaliyyatindo iqtisadi proseslorin  somoraliliyinin artirilmast ligiin  keyfiyyatli

informasiya xidmatlorinin mogsadlorino cavab veron etibarli informasiyan1 aldo
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etmokdir. Investisiya (sormays) kapitalinin, dovriyys prosesinds harokatinin,
xarclarin giymatlondirilmasinin vo manfastin adekvat miihasibat ugotu sisteminin
yaradilmasi1 dord ndv hesabatlarin, korporativ hesabatlarin, yeni miihasibat
ucotunun yaranmasinin inkisafina komok etdi. Bu halda korporativ hesabat sirkatin
planlarmin hoyata kegirilmoasinin faktiki oksidir. Hor bir hesabat hadoflonmis
sokilda tortib edilir vo miixtalif istehlak¢ilarin maraqglarini 6domoak ii¢iin nazardo
tutulub. Vergi va digor dovlat organlari ii¢iin miithasibat ugotu hesabati korporativ
maliyys toloblarina riayst etmok tigiin tortib edilir, buna goro do yazma qaydalari
qanunla miiayyon edilir; maliyys hesabati (MHBS-o uygun olaraq) korporasiya ilo
omokdasliq potensial vo hogigaton maraqli olan genis torofdas vo investorlar tigiin
nozordo tutulmusdur; Korporativ hesabat biitiin maraqli toroflora xiisusi bir
miihitdo yonolmisdir vo bu sobobdon xarici miihitin idars olunmasinin biitiin

aspektlorini ohato edir.

Moalum oldugu kimi, miiassisalorin tasarriifat foaliyyatindo kapital son daraca
miihiim rol oynayir. Kapitalin artimininda samorali investisiya qoyuluslar1 biznesin
bazar doyarinin yiiksaldilmasinin, miassisanin kapitalinin qorunmasinin vo sabit

formada inkisafinin mithiim sortidir.

Homg¢inin xarici investorlarin calb edilmasi {igiin do maliyys hesabatlarinin

miihasibat u¢otunun beynoalxalq standartlarina uygun sokildo hazirlanmasi vacibdir.

Hazirki dovrdo 6lkomizdo foaliyyat gdstoron miixtolif miilkiyyot formasina
sahib miiassisalorin isinin formalasmasi, tokmillagdirilmasi prosesi intensiv sakilda
gedir. Investisiyalarin, eloco do xarici investistyalarin colb olunmasi miihiim
vozifodir. Bunun tigiin ilk novbodo kapital goyulmasini tolob edon investisiya
layihoalorinin doqiq osaslandirilmast zoruridir. Yoni, biznesin ugurlu formada
foaliyyatini davam etdirmosi doqiq vo obyektiv maliyys hesabatlari olmadan
miimkiin olmayacaqdir. Miiassisalorin ugursuzluqlar: haqqinda statistik gostaricilor

riskin doracasini gostorir. Bu problemlorin ovvalcodon diqgoto alinmasi va
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miimkiin godor minimuma endirilmasi tigiin biznesin planlagdirilmas: vo miihasibat

(maliyys) hesabatlarinin molumatlarindan istifads olunur.

Bir miiassisanin investisiya siyasatinin istiqamotlorinin misyyan edilmasi
investisiya gorar gobul edoanlorin istifads etdiyi moalumatin keyfiyyati ilo miioyyan
edilir. Hocmi vo etimad gostaricilorinin keyfiyyati yaxsi olmayan moalumatlar iso
bir ¢ox idaroetmo funksiyalar1 effektiv gorarlarin qobul edilmosini tomin etmir.
Bundan olava, miihasibat ugotu hesabatlarina daxil olan malumat eyni zamanda
miixtolif istifadoci qruplarinin ehtiyaclarini tomin eds bilmoz. idaroetmo vo nozarot
iclin miihasibat u¢otu vo analitik malumatlarin formalagsdirilmasinda bir ¢ox hall

edilmomis problem tocriibado mévcuddur.

Miihasibat ugotu vo informasiya sisteminin inkisafi vo kapital qoyulusu
soklinds edilon investisiyalarin effektivliyinin monitoringi sistemi bizim fikrimizco

asagidakilar1 tomin etmolidir:

-Daxili idaroetmo vo xarici istifadogilor ti¢lin miiossisonin investisiya

faaliyyati hagqinda vaxtinda va etibarli molumatlarin yaradilmasi;

-Investisiya miihasibatligima uygunluq vo beynslxalg standartlara cavab

vermok.

Kapital qoyuluslarinin miihasibat u¢otunun oks etdirdiyi sahalarin hor biri 6z
xususiyyatlorine malikdir. Hazirki tocriibado miihasibat ugotu qoyuluslari ganun vo

gaydalarla tonzimlonir.

Molumdur ki, maliyys hesabatlart mixtolif soviyysli istifadogilorin
maraqlarina cavab vermolidir. Maliyys hesabatlarinda investisiya foaliyyoti {igiin
formalar vo gostaricilor vo xiisusilo biitiin maliyyalosdirma monbalori iigiin
sermaye Yyaradan investisiyalar varsa, istifadogilor investisiya aktivliyinin tam
dovrii vo osas vosaitlorin  barpasin1  xarakterizo edo bilocoklor. Istehsal
miossisalorinin maliyys hesabatlar1 xiisusi izahatlarla, kapital qoyulusu soklindo
edilon investisiyalar haqqinda transkript formalar1 ilo tomin olunarsa, bu ciir

molumatlar keyfiyyotco daha yaxs1 sayilar. Bizim fikrimizco, maliyys
29



hesabatlarini, onun asas formalarini tamamlayaraq, informasiya sahasinin 6l¢iisiinii
Vo mozmununu istifadagilorin ehtiyaclarina uygun sokildo vermok olar. Bununla
belo, kapital qoyulusu soklindo edilon investisiyalarda oks olunmali olan
molumatlar daha genis sokildo togdim edilmalidir. Buna goro do maliyys
hesabatlarinin izahli geydlorina asagidaki molumatlarin alave edilmosi tovsiyyo

olunur;:

-Kapital qoyulusu soklindo edilon investisiyalarda xorclorin, golirin vo

moanfaotin taninmasi;
-Maddi va geyri-maddi aktivlorin taninmasi vo amortizasiyast;
- Borclarin kapitallagdirilmasi vo digar xarclar;
- Is miiqavilolori;
- Investisiya miilkiyyati;
- Maliyys alotlori vo investisiyalar;
- Icara ugotunun prinsiplori vo metodlarr;
- Todgiqat va inkisaf xarclori;
- Sohmlar, o climlodan kapital qoyuluslar tigiin nazards tutulmus sshmlar;
- Toxira salinmus vergilor daxil olmagla vergilar;
- Ehtiyatlar;
- Pul vasaitlarinin va ekvivalentlorinin miioyyan olunmast,

- Inflyasiyanin miihafizasi.
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1.3. Investisiyalarin maliyyalasdirilmasi monbalorinin ucotu vo maliyya

giymatlandirilmasi problemlari

Investisiya layihalorinin hoyata kecirilmosinin miihiim elementlorindan biri
onlarin maliyyalosdirmo monbalorinin olmasidir. Investisiyalarin
maliyyalosdirilmasi monbalarinin aragdirilmasi vo onlardan diizgiin monbalorin
secilmasi hal-hazirda miithiim ohamiyyat dasiyan mosalalordon biridir. Bu
baximdan investisiya foaliyyatinin maliyyalosdirilmasi ti¢iin miixtalif monbalor

vardir vo bu monbalor iki qrupa béliiniir.
1. Daxili monbalors asagidakilar aid edilir:
Toskilatin nizamnama kapitalinin vosaiti;
Bolisdiirilmomis monfaat;
Amortizasiya.
2. Investisiyalarin maliyyoslosdirilmasinin kanar monbalori iso bunlardir:
Sohm kapitaly,
Miixtalif borc giymotli kagizlart;
Bank kreditlori;
Biidco vosaitlori va hadoflonmis proqramlar;
Lizing.
Maliyyalosmo metodu — miiassisonin konkret funksiyasindan, onun istigamot

novlorindon Vvo inkisafindan asilidir. Birbasa investisiyalarin maliyyalosmoa

monboaolori, forma vo metodlari istehsal prosesindo istirakindan asilidir.

Miiossisalorin maliyys voziyystlori haqqinda fikir formalasdiran on baglica
gostoricilordon  biri  nizamnamo kapitalidir. Miiassisalorin  nizamnamasino
qoyuluslar tam 6donilmis qiymaotli kagizlar, pul vasaitlori, digor amlak, homginin

pul doyari malik digor hiiquqlar ola bilar.
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Boliisdiiriilmomis monfaat dedikds, xalis monfost boéliisdiiriildiikdan sonra
miiossisonin Soroncaminda qalan, golocokds istifado edilon xalis manfoat galig:
nozards tutulur. Qiivvads olan ganunvericilik aktlarina asason boliisdiiriilmomis
monfoot golocokds istifado olundugda veo toyin olunmus istigamotlor {izro

bolisdiirtildiikco azalir.

Investisiyalarin maliyyslosdirmasi monbolarindon on baslicas1 amortizasiya
ayirmalaridir. Bazar iqtisadiyyatina ke¢id dovriindo asas fondlarin yenilonmasi ilo
bagli xorclorin 6donilmasi, miiassisalorin 6ziinii maliyyslogdirilmasinin manbayi
ilk névbodo miiassisonin xiisusi vosaitidir. Xiisusi vasaitlor osas fondlarin istifadoasi
zamani amortizasiya ayirmalart soklindo yaranir. Amortizasiya dedikds, osas
fondlarin moanovi vo fiziki asinmasinin pul ilo ifado olunmasi nozords tutulur.
Amortizasiyanin hoyata kegirilmosindo moqsod osas fondlar siradan ¢ixdigdan
sonra onlari tam doyigsmokdir. Amortizasiya ayirmalarinin hacmi moahsulun maya
doayarino aid edilir va belsliklo do mohsulun giymetinin iizarine alave olunur. Hor
bir toskilat osas fondlarin kohnalmasi ilo olagodar amortizasiya ayirmalarini
diizgiin hesablamaga borcludur. Homin mablog iso mohsulun satisindan yaranan
golirdon ayrilaraq amortizasiya fonduna daxil olunmalidir. Toskilatin illik
amortizasiya ayirmalar1 asas fondlarin dayarindon, amortizasiya normasindan vo
onun torkibindon asilidir. Bildiyimiz Kimi, amortizasiya har ay hesablanir, ¢iinki
osas vasaitlor istifado olundugca daim istismara moruz galir vo ona goro do bu

proses fasilosiz xarakter dagiyir.

Sohmlor adi vo imtiyazli olmaqla 2 yers boliiniir. Imtiyazli sohmlor sahibino
dividendlor almaqg hiiququ verir, adi sshmlar iso investorun sirkotin rohborliyino

gosulma imkani1 verir.

Investisiya tolobi dedikdo, olava golir (monfoot) gazanmag meogsadilo
miiossisoda sormays qoymaga lazim olacaq vesaitlorin mocmusu nazards tutulur.
Basqa sozlo desak, miiassisanin manfoat oldo etmoak tigiin investisiya kimi goyula

bilocok vosaitlorin monboyi asagidakilar ola bilor: miisssisado oldo olunan
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monfaatin bir hissasi, bank kreditlori vo qiymatli kagizlarin satisi ilo aldo edilon

galirlor. Bu manbalara isa tosir gostaran amillor ise asagidakilardir:
1. Maliyys miihiti va pulun inflyasiyasi.
2. Gozlanilon gazanc normasi;
3. Olkodoki vergi miihiti vo vergilorin soviyyasi;
4. Bank faizi normasi.

Azorbaycanin Respublikasina boyiik miqdarda xarici investisiyalarin calb
olunmasi yalniz miixtalif miilkiyyat formalarinin birgs foaliyystino deyil, hom do
is¢i qlivvasinin, amtos bazarinin Vo kapitalin beynalmillosmasini nazards tutur, o
ctimladon sivil sosial yonlii comiyyatin yaradilmasimin vo ohalinin yiiksok hoyat
soviyyasinin formalagmasi uzunmiiddotli strateji mogsod olmalidir. Hom xarici
investisiyalar, ham do daxili investisiyalarin somarali istifado edilmasi istehsalin
daim artan istigamotdo inkisafi {igiin, orta miiddatli moqgsadlorin reallasmasi,
miasir yoniimlii ictimai-siyasi, sosial soraitin yiiksoldilmosi vo insanlarin hoyat

Saviyyasinin artimu ti¢iin ¢ox vacibdir.

2018-ci ilin 1 yarisinda Azorbaycana birbasa investisiyalar formasinda
xaricdan calb olunmus sarmayslorin timumi moblogi 2 mird. 53,5 min. dollar toskil
etmisdir ki, bu, Azorbaycan Markozi Bankinin 2018-ci ilin yanvar-iyun aylari ti¢iin
todiyyo balansinda 6z oksini tapib. Sonaddo geyd olunub ki, 6lko iqtisadiyyatina
yatirilmis birbasa investisiyalarin strukturunda neft-qaz sektorunun xiisusi
cokisi 79,4% toskil edib. 2018-ci ilin yanvar-iyun aylarinda todiyys balansinda
birbasa investisiyalar maddasinin neft-qaz sektoru tizro xalis maliyya
ohdosliklorinin (340,5 mlin. dollar) artimi calb olunmus investisiya ilo (2 053,5 min.
dollar) kapitalin repatriasiyas1 (1,713 mird. dollar) arasindaki forqdon formalasir.
Qiymotlondirmoalors goro  qeyri-neft sektoruna colb  olunmus  birbasa

investisiyalari iimumi moblogi 423,3 min. dollar olub.
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Xarici investorlarin monfoot gazanmag mogsadilo sahibkarliq foaliyystine vo
yaxud basqa ndv foaliyyat saholorine qoyduglar1 amlak vo amlak hiiquglarimin
novlori, homginin intellektual foaliyyot obyektlorino hiiquglar vo digor hiiquqlar

xarici investisiyalara aiddir.

Miiossisalorda xarici investisiyalarin ugotunun aparilmasi zamani asagidaki

mosalalor magsadouygun hesab olunur:

1. Azorbaycan Respublikasinin orazisindo hiiquqi soxslorlo vo 06lko

Vaotondaslari ilo birge yaradilan miiassisalor vo togkilatlarda paygiliq istiraki;

2. Biitovlukdo xarici investorlarin 0zlorina moXsus olan muassisalorin

yaradilmasi;

3. Toskilatlarin, binalarin, miioessisalords istirak paylariin, istiqrazlarin,
sohmlarin va giymaotli kagizlarin, o ciimladon 6lkamizds ganunvericiliyina uygun

sokilda xarici investorlara aid ola bilocok basqa amlakin alinmast,;

4. Tobii ehtiyatlardan istifado edilmasi hiiquqlarinin, hamginin diger amlak

hiiquglarinin alinmas;

5. Azarbaycan Respublikasinin arazisinds hiiquqi soxslor va 6lko vatondaslari
ilo xarici investisiya qoyuluslarmin digor basqa formalarina aid miiqavilalorin

1mzalanmasi

Investorlar kimi miiossisolor do alternativ investisiya layihalorindon on ¢ox
igtisadi Somora gotiracok layihoni segmok macburiyyatindadir. Bir miiassisonin
foaliyyati boyu uzunmiiddoatli miivaffoqiyyati ¢ox zaman dogru verilmis investisiya

gorarma baghdir.

Investisiya layiholorinin maliyye-iqtisadi cohotdon giymeotlondirilmasi real
aktivlora goyuluslarda miimkiin variantlardan birinin se¢ilmasi vo asaslandirilmasi
zamam osas Yerlordon birini tutur. Invesitisiya layiholorinin effektivliyinin
osaslandirilmasi kriteriyalart maksimum monfoatlilik, minimum xorclor, bazar

pay1, xarclorin geri 6donilmasi miiddati, mohsulun keyfiyyati va s. ola bilor. Biitiin
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bunlarin tomin edilocayi toqdirds layihonin hoyata kegirilmoasi ilo alagodar olan
xarclorin, hamginin risk va inflyasiya haddinin daqig bilinmasi vacibdir. Yani
investorlar hor hansi miiossisoys investisiya qoyulusunu etmosi iigiin onun risk
doracasini miioyyoalosdirmali, hamginin minimum xarclorlo maksimum monfoot
oldo etmoys c¢aligmalidirlar ki, qoyduqglari sormayani on yaxst sokildo

dayarlondirsinlar.

Miihasibat molumatlarina osaslanan uzunmiiddatli investisiyalarin tohlilinin
toskilati vo metodiki dostoyi, alinan investisiya naticalorinin obyektivliyini va
etibarliligmmi  miiayyanlosdirir. Buna goro, uzunmiddatli tohlilin konstruktiv
aparatiin tokmillosdirilmasi, sonaye miiossisalorinin praktiki foaliyystinds nozori
prinsiplorin totbiqi aktualdir. Olkomizdo mdvcud miihasibat sisteminin vo
beynolxalq tocriibodo iimumi gobul edilmis miihasibat standartlarinin tohlili
gostorir ki, movcud ganunvericilik bazasina asason investisiya miihasibat ugotunun
toskili miiassisanin investisiya foaliyyati ilo baglh, xiisusilo do kapital qoyuluslari
hagqqinda miihasibat ucotu hesabatlarinda molumatlarin agiglanmasini tomin edo

bilmir.

Xarici iqtisad¢ilar vo analitiklor investisiyalarin analizi vo investisiyalarin
maliyyalosdirilmasi manbslorinin  dyranilmasine  dair arasdirmalara miihiim
tohfalor vermisdir: Behrens V., Birman G., Brichem J., Bromwich M., Drury K.,
Pyka T., Havranek P., Holt R.

Soziigedon miialliflorin  osarlorinin  tohlili  gostorir ki, uzunmiiddatli
investisiyalarin tohlilino dair konsepsiya aparatina, mioassisonin investisiya
foaliyyati haqqinda molumatlarin maliyyo hesabatlarinda oks olunmasia vo
onlarin beynolxalq standartlarin miiddealarina uygunlagdirilmasina dair mosalolor
daha da genislondirilmolidir. Bundan olavo geyd olunur ki, miiassisalordo
investisiyalarin  tohlili metoduna, onlarin foaliyyatinin iqtisadi sortlorinin

xiisusiyyotlorini nozors alaraq, kifayat godor diggot yetirilmir. Hor bir miiassisado
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real effektiv idaroetmo gorarlari iiclin miiossisonin Oziiniin iqtisadi vo analitik

xidmatlorindan istifads etmok mogsadils investisiyalarin tohlil Gisulu talob olunur.
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II FOSIL. RABITO MUOSSISOLORINDO INVESTISIYALARIN
MUHASIBAT UCOTUNUN TOSKILI

2.1. Investisiyalarin ucotu vo onlarin miihasibat (maliyya) vo idaraetma

hesabatinda aks etdirilmasi

Ugot moqgsadilo investisiya qoyulusunun tosniflogdirilmasi asagidaki
sokildadir:

1. Dasinmaz omlaka investisiya qoyulusu

2. Maliyyas investisiyalari

3. Qeyri-maddi aktivlars investisiya qoyulusu

4. Torpaq, tikili vo avadanliglara investisiya qoyulusu

Dasinmaz omlaka investisiya qoyulusu dedikda, miiassisada golir aldo etmok
mogsadilo vo yaxud golocokdo daha baha giymoto satilmasi tigiin alinan amlak
nozords tutulur. Dasinmaz omlaka qoyulmus investisiyalar icaradon golir oldo

olunmasi, yaxud kapitalin artirilmasi, homginin hor iki mogsad tigiin do saxlanila

bilar.
Investisiya mogsadli dasinmaz omlaka asagidakilar aid edilmir:

« Istehsal vo ya tochiz olunan mallarin, yaxud xidmat gdstorilmasi iiciin

istifads olunan vo ya inzibati mogsadlorlo saxlanilan amlak;

» Adi foaliyyot prosesindo satis ii¢lin saxlanilan omlak (mosalgiin, yaxin
galocokds xaric edilmoasi vo ya yaradilmasi, yaxud satis {iglin alinan dasinmaz

omlak);

» Maliyys icarasi sortlorino miivafiq olaraq digor miiossisoys icarays verilon

dasinmaz amlak.

Moasalgiin, toskilatlarin istehsalat vo inzibati binalar1 bu kateqoriyaya aid
edilmir. Lakin, agar toskilat inzibati binasim1 galir gazanmaq mogsadilo icaraya

verarso, artiq bu bina daginmaz omlaka olan investisiya kimi tosnif edilir vo 111
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Ne-li “Torpagq, tikili vo avadanliglar - Dayar” adli hesabdan 121 Ne-li “Daginmaz

omlaka investisiyalar-Dayar” adl1 hesaba kecirilmoalidir.

“Investisiya miilkiyyatinin doyari, miiessisonin asas foaliyyot ndvii investisiya
miilkiyyoti ilo bagli oldugu hal istisna olmaqla, miiassiso torafindon onun adi
foaliyyatlori ilo bagl golirin aldo olunmasi iigiin istifado edimoyyan, homginin

goalocokds satis magsadi ilo saxlanilan aktivdir.” (Miihasib.az sayt1)

Dasinmaz omlaka goyulan investisiyalar hesablar planinin 121 sayli hesabda
ucota alinir vo maliyys hesabatlarinda ilkin yaxud odalotli doyar vasitasilo
giymotlondirilir. Belo Ki, “Investisiya miilkiyyatinin doyari” adl1 121 sayli hesabda

2 nov subhesab aca bilarik:
121.1-Torpagin doyari
121.2-Binanin doayori

Dasinmaz omlakin mahiyyati bu amlakin neco istifado olunmasindan asili
olduguna goro (icarodon golir gazanmaq vo yaxud kapital artirmaq), omlakin
toyinatinin doyismasi tosnifatinin da doyismosina sabob olur. Yoni, miisassisonin
sahib oldugu amlakin hamisindan va ya onun bir hissasindan biznes magsadlari ilo
istifado etmoyi omlak investisiya toyinatindan ¢ixib “adi” aktiv toyinatina g¢evrilo
bilor. Eyni zamanda “adi” aktiv 6z toyinatindan ¢ixib investisiya omlakina ¢evrilo
bilar.

Dasinmaz omlaka olan investisiya qoyulusunun 2 tisulla miimkiin oldugunu

bilorakdan har bir iisul ilo ayri-ayriligda ugot qaydasina baxaq:

Tosorriifat {isulu ilo investisiya qoyulusu dedikdo birbasa miiosSisonin 6zii

torafndan yerins yetirilon islor nazarda tutulur. Masaloan:

BTR MMC sirkati ATS tikintisi {igiin hazir bina alir. Bu proses ii¢ilin
miixabirlosmo gostorilon formada olacaqdir: DT 113-TTA-larla bagli mosroflorin
kapitallasdirilmas: KT 531-Malsatan va podratgilara qisamiiddatli kreditor borclar.
ATS tcln material ehtiyatlar1 almir: DT 113- TTA-larla bagli mosroflorin
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kapitallasdirilmas1 KT 201-Material ehtiyatlari. Bu ehtiyatlarin qrasdirilmasi ii¢iin
isgilorin omoayindon istifado olunur: DT 113- TTA-larla bagli mosraflorin
kapitallagsdirilmast KT 533-Omoyin 0donisi iizro is¢i heyeotino olan borclar; o
climlodon isgilorin foaliyyati ilo olagodar DSMF vo digor vergi ohdsliklori da
odonilmalidir: DT 113- TTA-larla bagli moasraflorin kapitallagdirilmas: KT 522-
Sosial sigorta vo tominat ilizro 6hdoliklor, DT 113- TTA-larla bagli masraflorin
kapitallagdirilmas1 KT 521- Vergi 6hdoliklori; Bina tiglin hesablanan amortizasiya
moablogi: DT 113- TTA-larla bagli masroflorin kapitallagdiriimas: KT 112- TTA-lar
izra y1g1lmis amortizasiya mablagi vo qiymoatdondiisma zarari; Homginin program
tominati1 tgiin do amortizasiya hesablana bilor ki, miixabirlogsmasi bu sokilda
verilocok: DT 113- TTA-larla baglh masroflorin kapitallagsdiriimas: KT 102-Qeyri-
maddi aktivlor {izro yigilmis amortizasiya moblogi vo qiymotdondiismoa zorari.
Qeyd etdiyimiz kimi, investisiyanin miilki doyari hesab1 (121 Ne-li hesab) miiossiso
tictin goalirin aldo olunmasi ti¢iin istifado edilmir vo galocokds satis ti¢iin nazordo
tutulan aktiv rolunu oynayir. BTR MMC sirkoti bu ATS miiassisasini isifado etmir
Vo galocokds basqa rabito miiassisasine satmaq ligiin saxlayirsa asagidaki formada

ucota almuir:
DT 121-Investisiya miilkiyyatinin doyari

KT 113-Torpagq, tikili vo avadanliglarla bagli masroflorin kapitallasdirilmasi
(5314+201+533+522+521+112+102 bu hesablarin comi mablogi 113 Ne-li hesabda

gostorilir).
Basga bir niimunays baxaq:

Miiossisonin  miilkiyyatindo olan binanin doyorini 350 min manat ilo
giymatlondirok. Bu binanin 250 min manatliq hissesindo miiassisanin istehsal
obyektlori yerlogir vo digor 100 min manatliq hissosini iSo golon il bagqa
miiossisoya icaroya veracok. icaroys verilon bina {i¢iin hesablanmis amortizasiya
mablagi 20 min manata barabardir. Dasinmaz amlaka investisiyalarin kogiirtilmasi

ilkin dayar metodu ils bu sokilds ucota alinir:
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1. icaroyo verilmis bina “Dasinmaz amlaka investisiyalar - Dayar” hesabinda
ucota almir: DT 121 “Investisiya miilkiyyatinin doyori” KT 111 “Torpag, tikili va

avadanliglar - Dayor”;

2.1caroys verilmis binanin amortizasiyasi iso “Dasmmaz amlaka investisiyalar
- Amortizasiya” hesabinda gostorilir: DT 112 “Torpagq, tikili vo avadanliglar -
Amortizasiya” 122 “Investisiya miilkiyyati {izro yigilmis amortizasiya va

giymatdondiisma zararlori”.

Maliyya investisiyalar1 6ziindo toskilatlarin qisamiiddatli vo uzunmiiddotli
giymatli kagizlara (misalgilin, Sohmlora, istiqrazlara, veksellora va s.) eloco do
basqa toskilatlarin, toroma va asili comiyyatlorin nizamnamos kapitalina qoydugu
vasaitlori va digor toskilatlara verdiyi borclar1 oks etdirir. Bu proseslori ugotda oks
etdirmak tgiin “Uzunmiiddatli maliyys qoyuluslar” vo “Qisamiiddatli maliyya

qoyuluslar1” hesablarindan istifads olunur.

Digor toskilatlarin sohmlorinin alinmasi1 faizindon asili olaraq 3 vaziyyat

yarana bilor:
1. Toéromo miiassisalora investisiya qoyulusu
2. Asili miiassisalora investisiya goyulusu
3. Adi investisiya qoyulusu

Sohmlarin 50 faizindon c¢oxunun alinmasi miiossisalor arasinda Ana va
Toromo miiassisalor miinasibatlorini yaradir vo bu miinasibatlorin ugotu 183 Ne-li
“Digor uzunmiiddatli investisiyalar” adli hesabda aparilir. Masal¢iin BTR MMC
sirkoti Azevrotel MMC sirkatinin sshmlarinin 51%-ni almasi naticasinds BTR

MMC sirkati ana miiassisa, Azevrotel MMC sirkati iso toramo miiassisa sayilir.

Sohmloarin 20 vo 50 faiz araliginda alinmasi iso miiassisalor arasinda Ana vo
Asili miiossiso miinasibatlorini yaradir. Ugotu 151 Ne-li “Asili miiassisaloro

investisiyalar” adli hesabda aparilir.
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Sohmlorin 20 faizo godor alinmasi iso adi investisiya qoyulusu Kimi gobul

edilir. Ugotu 183 “Digor uzunmiiddoatli investisiyalar” adli hesabda aparilir.

Yuxarida geyd olunanlar1 nozoro alarag, BTR MMC sirkatinin Azevrotel
MMC sirkatinin 51%, Meqgatelekom MMC sirkatinin 45% vo Azoronline sirkatinin
10% sohmlorini satin almasi ilo bagli amoaliyyatlar ucotda asagidaki kimi oks

etdirilocakdir:

51% sohmloarin aligi-DT 183-“Digor uzunmiiddatli investisiyalar” KT 223-
Bank hesablasma hesablari;

45% sohmlorin aligi-DT 151 “Asilt miiassisolora investisiyalar” KT 223-Bank

hesablagsma hesablari;

10% sohmlorin aligi- 183-“Digor uzunmiiddatli investisiyalar” KT 223-Bank

hesablagsma hesablari.

151 Ne-li “Asili miiassisaloro investisiyalar” adli hesab asili miiassisalora
goyulan investisiyalarin ugotunu Vo horokatini {imumilosdirmak {ig¢iin istifado
olunur. Investisiyalarin asili miiessisalora investisiyalara aid olunmas1 vo onlarin
torkibi 20 sayli “Asili tosarriifat comiyyatloring investisiyalarin ugotu” adli Milli

Miihasibat Ugotu Standartinda geyd olunur.

151 Ne-li “Asili miiassisalora investisiyalar” hesabinin ugotda oks etdirilmosi

prosesi asagida qeyd olunan misalla daha otrafli izah oluna bilor.

2018-ci il 1 Yanvar tarixindo BTR MMC sirkati RQTTI sirkatinin 1000 000
manat doyarindo 30 % sohmlorini satin almisdir. RQTTI sirketi 2018-ci il iizro
hesabatlarda vergiqgoymadan sonraki monfoot mobloginin 300 000 manat oldugunu
gostarir vo bu mablagdon 100 000 manati dividend kimi sohmdarlar arasinda
bolisdiirir. Vo BTR MMC sirkatino 30 000 manat dividend verir.

Miixabirlosmalor asagidaki sokilds olacaqdir:
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1. BTR MMC sirkoti RQTTI sirkotinin 30% sohmlorini alir: DT 151 “Asili
miiossisalors investisiyalar” KT 223 “Bank hesablagma hesablar1”- 1000 000

manat;

2. BTR MMC sirkoti 2017-ci ilin sonunda RQTTI sirketinin monfaatinin
30%-ni 0z hesabatlarinda oks etdirir 300 000*30%=90 000: DT 151 “Asili
miiossisalora investisiyalar” KT 811 “Asili vo birgo miiassisalorin monfoatlorinds

(zorarlorinda) pay”-90 000 manat;

3. BTR MMC sirkati RQTTI sirkotindon divident alir: DT 223 “Bank

hesablagma hesablar1” KT 151 “Asili miiassisalora investisiyalar”-30 000 manat.

[lin sonunada BTR MMC sirkotinin balansinda asili  miiossisalora

investisiyalar 2018-ci il {igiin asagidak1 kimi gostarilocokdir:
Asili miiassisalora qoyulan investisiyalar 1 000 000

BTR MMC sirkatinin payina diison

RQTTI sirkotinin monfooti 90 000
Verilmis dividendlor (30 000)
Asili miiassisalora investisiyalar ilin sonunda 1 060 000,00

Monfoat Vo zoror haqqinda hesabatda BTR MMC sirkoti RQTTI sirkoatinin

moanfastindon payma diison 90 000 manat mablagi manfaati kimi gostaracokdir.

Maliyys qoyuluslart miivafiq hesablarin krediti ilo (223 “Bank hesablasma
hesablar”, 201 “Material ehtiyatlar1” vo miivafiq digor hesablarla)
miixabirlosmodo  uzunmiiddotli  vo  qisamiiddotli  maliyys  qoyuluslarini
sociyyolondiron hesablarin debetindo oks etdirilir. Maliyys qoyuluslar1 homin
hesablarin kreditindon 731 Ne-li “Sair amoliyyat xorclori” adli hesabin debetino
silinir. Belo qeyd etmok olar ki, uzunmiiddatli vo qisamiiddatli maliyya

qoyuluslarinin analitik ugotu Olko daxilindo Vo xaricdo maliyys qoyuluslar
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hagqinda moalumatlar oldo olunmagqla onlarin novlori vo homin qoyulusun hoyata

kecirildiy1 obyektlor tizra aparilmalidir.

Qeyd edildiyi kimi, investisiyalarin maliyyslosdirilma monbalarindan biri do
amortizasiya ayirmalaridir. Amortizasiya miiossisado oasas Vvosaitlorin, yani
binalarin, qurgularin, avadanliglarin va s. giymatlilorin kéhnalmasi ilo dayarini
hisso-hisss istehsal olunmus mohsula kegirmasino deyilir. Amortizasiya ayirmalari
ucotda 112 Ne-li “Torpaq, tikili vo avadanliglarin amortizasiyasi” vo 102 Ne-li

“Qeyri-maddi aktivlorin amortizasiyasr” adli hesablarla oks olunur.

Investisiyalarin ~ maliyyolosdirilmosinin ~ bir  ndvii  do lizingdir,
Maliyyalosmonin bu formasi 60-c1 illorde yaranmisdir. Demoli, lizing bir maliyys
xidmatidir. Lizing, miiassisonin bir avadanligi (bir aktivi) 6z vasaitloriylo vo yaxud
kreditlo satin almasina alternativ gaydada lizinq sirkati torofindon alinaraq
miiossisays orta Vo uzun miiddatds icarays verilmasine vo miiqavilo ilo gostorilon
miiddot basa c¢atdigdan sonra iSo miigavilonin sartlorinds ovvalcodon miioyyan
olunmus giymatlo bu miisssisoys satilmasidir. Iqtisadi cohotdon lizing avadanliq
satin almmasi t¢iin toqdim edilon kreditlo oxsardir. Azarbaycan Respublikasinin
Vergi Macallasinin 140.1 maddoasino osason maliyys lizingindo obyekt osas
vosaitlors aid olan dasman vo dasinmaz omlakdir. icarodar maddi omlakini maliyys
lizinqg miigavilosina uygun icaroys verirsa, vergitutma mogsadlori baximindan
icaragi amlak sahibi, icaro 6domolari isa icaragiya verilon ssuda tizra 6domalar

hesab olunur.

Miiossisada lizing amoliyyatlarinin sonadlosdirilmosinin miihasibat ugotunda

oks etdirilmasi qaydasini nazordon kegirok.

Icaradar miiossisada bu prosess uygun asagidaki miihasibat yazilislar tortib
edilir:

DT 174 KT 731-Icars miiqavilasine asason avadanliq icarayo verilmisdir;

DT 731 KT 113 KT 442- Icaradarin ugotuna osasen avadanlifin onun

hesabindan ¢ixmasi.
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Satin alinma hesabina vosaitlorin hesablasma hesabina daxil olmasi 223 sayli
“Bank hesablasma hesablar1” hesabmin debetindo vo 174 Ne-li “Icaro iizro
uzunmiiddatli debitor borclar’” adli hesabin kreditinds ugota almir. Galacak illar
liciin iso olavo golir mablogi 174 Ne-li “Icara iizro uzunmiiddotli debitor borclar”
hesabinin debetindo, 442 Ne-li “Goalocok hesabat dovrlarinin golirlori” adli hesabin

kreditinds ugota alinr.
Avadanlig1 icarays alan miiossisodo asagidaki miihasibat yaziliglar aparilir:

DT 112 KT 406- Avadanligi icarays alir. Bu halda dayar {izra icarays alinmis
vasaitlor ddomaya 6hdagilik kimi homin mablogds oks olunurlar. DT 241 DT 406

KT 177- Icaro miigavilesine asason ©DV mablogi ilo birlikds icarssi hesablanilir.

Icarodara qaytarilan tikili vo avadanliglarin amortizasiya edilmomis doyar
hissasi iso 112 sayli hesabla miixabirlosmoklo 801 sayli “Umumi monfaot vo zoror”
hesabinin debetindo ugota alinir. ©DV-nin silinmomis mablogi 241 némrali
hesabin KT-sindan 343 “Keg¢mis illor tizra boliisdiirilmomis monfaat (Ortiilmomis

zoror)” adli hesabin DT-sina verilmoklo miiassisado monfaat hesabina silinir.
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2.2. Istehsal avadanhqlarina v ehtiyatlarimin doyismasine

investisiyalarin ugotu

TTA dedikds, asas vasaitlorin (istehsal vo yaxud xidmat sahosinds bir ildon
cox middoto istirak edon, istifado oldunduqca 6z dayarini ganunvericiliklo
miioyyanlosdirilmis normalara oasasan hissa-hissa mohsulun va ya xidmatin
dayarina kegiran, istehsal vo xidmot prosesi zamani 6z natural formalarini saxlayan
omok vasitolori) bir kateqoriyasi nozordo tutulur. Miiessisalordo masin vo
avadanliglar, binalar, qurgular, naqliyyat vasitolori, 6tlirticii qurgular, istehsalat
inventarlar1 alatlor vo lovazimatlar, tosarriifat inventarlar1 vo digor vosaitlor asas
vasaitlora edilir. Togkilatin balansina qabul olunmus TTA-lar tizra harokatin ugotu
111 “Torpagq, tikili vo avadanliglar-Dayar” adli hesabda aparilir. Hoyata kegirilmis
kapital qoyuluslarmin ugotu isa 113 Ne-li “TTA-larla bagli maosraflorin

kapitallasdirilmas1” hesabinda aparilir.

TTA-lar 2 iisulla yaradila bilor: Tosorriifat vo podrat iisulu. TTA-larin
almmas1 yaxud podrat vasitosilo yaradilmasi prosesi asagidaki miihasibat

yaziliglar1 vasitasilo gostorilir:

* TTA-larin doyarino 113 Ne-li hesabin debeti vo 431, 432, 433, 435, 521,
523, 531, 532, 536, 538, 545 Ne-li hesablarin uygun subhesablarinin krediti ilo;

* Oldo olunmus TTA-larla slagadar ©DV hesablanmasi {lizro debeti 241 Ne-i
hesab va krediti 431, 432, 433, 435, 531, 532, 536, 538, 545 Ne li hesablarin uygun

subhesablari 119;

» Oldo olunmus TTA-lar tizro ©DV oavazlosdirildikda debeti 521 Ne-li hesabin

uygun subhesablar1 vo krediti iso 241Ne-li hesabin subhesablart ilo;

» Aktivlor lizro ©DV ovazlosdirilmoyan hallarda debeti 113 Ne-li hesabin
subhesablar1 Vo krediti 241 Ne-li subhesablar {izrs.
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Qeyd edildiyi kimi, TTA tosarriifat tisulu ilo do yarana bilor. Bu zaman 113
Neli hesabin uygun subhesablarinin debeti, 102, 112, 201, 204, 205, 207, 241, 244,
521, 522, 523, 533 hesablarimin krediti ilo miihasibat yazilislar1 verilir.

Bu zaman asagidaki1 miihasibat yaziliglar tortib edilmolidir.

BTR MMC sirkati tosarriifat isulu ilo bina insa edir:

1. DT 113 KT 201- 2000 manat

2. DT 113 KT 533-300 manat (Iscilorin o/h borcu ddanilir)

3. DT 113 KT 522-66 manat (©9moak haqq1 fonduna 22% DSMF hesablanir)
4. DT 113 KT 538-200 manat (Digar xarclor ucota alinir)

5. DT 111 KT 113-2566 manat (Osas vasait, yani bina istismara verilir).

TTA-lar miibadilos ilo do aldo oluna bilar, bu zaman aldo olunmus TTA-larin
adalatli doyarini miiayyanlosdirmok miimkiin olmadigda, onlarin doyarini miiayyan
etmok t¢iin verilmis aktivlorin odalatli doyoarini asas goétiirmok lazimdir. Tohvil
verilmis aktivlorin odalotli doyarini miioyyonlosdirmok miimkiin olmadig:
vaziyyatlordo oldo olunan TTA-larin doyari tohvil verilon aktivlorin balans
doayarino uygun qiymatlondirilir. Miibadils ilo aldo edilmis TTA-lar {izro asagidaki

miihasibat yazilislari tortib edilir:

1. Miibadilo ilo aldo edilmis TTA-lar tigiin: DT-113; KT 431, 432, 433, 531,
532, 535, 536;

2. Miibadilo zamani olds edilmis TTA-larla slagodar ©DV hesablandiqda: DT
241 vo KT 431, 432, 433, 531, 532, 535, 536;

3. Miibadils ilo alinmis TTA-lar {izro ©ODV avazlosdirildikda: DT 521; KT
241;

4. Miibadils edilmis aktivlor iizro ©ODV avazlosdirilo bilmadiyi hallada: DT
113 vo KT 241;
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5. Miibadila ilo oaldo olunan TTA-lar tizra digor moasroflor yarandigda: DT
113; KT 435, 521, 523, 538, 545;

6. Oldo olunmus TTA-larin miibadilo edilmasi tgiin togdim edilon aktivlora
gora hesablanmis ©DV moblogi: DT 171, 172, 174, 175, 177, 211, 212, 214, 215,
217 vo KT 545; biidco qarsisinda yaranmis vergi 6hdaliyi iso: DT 545 vo KT 521.

Miibadils ii¢lin aktiv verilon zaman yigilan amortizasiya moblogini, eloca do
giymatdon diismo zorarinin mobloglorini miibadilo {igiin verilon aktivin ilkin

doyarindon ¢ixmaq lazimdir.

TTA-lar avazsiz formada alda edildikdo DT 111, 113 vo KT 611 miuhasibat

yazilig1 verilmoalidir.

Ehtiyat hissalori, Xxidmot {igiin istifado olunan avadanliqlar ehtiyatlarin hissasi
sayilir vo onlar istifado olundugca MZHH-da Xxorc olaraq taninir. Lakin buna
baxmayaraq, miiassisado bir hesabat dovriindon ¢ox miiddoto istifado olunacagi
ehtimal edilon ehtiyat hissalorinin vo avadanliglarin oksariyyat hissasi TTA Kimi
tosniflosdirilir. Homginin, ehtiyat hissalori vo Xidmat avadanliglar1 sadoco TTA

obyektilo birlikds istifads olunarsa, TTA kimi ugota alina bilar.

Qeyri-maddi aktivlor xidmot sektorunda xiisusilo rabito miossisalorinin
tosarriifat prosesindo miihiim rol oynayir. Miassisalorin rentabelliyi menecerlorin
intellektual gabiliyyatlorindon asilidir. Qeyri-maddi dayarlor comiyyatin vo fordi
tosaorriifat subyektlorinin iqtisadi foaliyystindo getdikco ohomiyyatli rol oynayir.
Miislliflik hiiququ, patent, bilik, todgigat vo inkisaf, ticarot markalar: kimi bu ciir
biznes vasitalorini istifado etmoyan sirkotin bu giin ugurla foaliyyat géstormasini
tosovviir etmok miimkiin deyil. Miiossisalorin foaliyyatindo on yaxsi iqtisadi
naticalor asason informasiya va biliklor asasinda olds edilir. QMA-lara investisiya
qoyuluslarinin mablogi haqqinda informasiya formalagdirilan zaman ilk o6nco
onlarin qiymoatlondirilmasi lazimdir. Cilinki qoyulmus investisiyalar ya cari xarclor
Kimi, ya da kapitallasdirilmis xarclor saklinds tasnif olunmalidir. Bu haggda onu

demok olar ki, ¢akilmis xarclor (yani, goyulan investisiyalar) galocokda bir nega
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hesabat dovriindo monfoot oldo edilmosino yonoldilmigss, bu zaman onlar
kapitallagsdirilmis xorclor (investisiyalar) kimi tosnif olunmali vo ugotda da o
sokildo 6z oksini tapmalidir. Oks hal bas verarss, yani xarclor (investisiyalar)
sadaca bir hesabat dovrii marhalasinds manfaat oldo edilmasina yonoldilmisdirsa,
bu zaman onlar cari xarclor gisminda giymatlondirilmali vo o sokildo do ugota
alinmalidir. QMA-nin yaranmasi ilo bagli ¢okilmis mosroflor 2 morholodo
formalasir: Todqigat marhoalasi vo tocriiba-konstruktor morhalasi. Tadgigatlar —
yeni elmi vo yaxud texniki biliklorin yaranmasi ila naticalonan orijinal va eloca do
planli elmi axtariglardir. Sonraki dovrdo bu masraflor aktiv kimi giymatlondirilo
bilmoz vo MZHH-da gostarilir. Tocriiba-konstruktor iglari tadgigat marhalasindan
daha tokmildir vo buna goro do golocak iqgtisadi somaronin ehtimalini miiayyan
etmok miimkiindiir. Bunu miioyyan etmok miimkiin oldugu halda, tocriibo-
konstruktor masroflori sonraki dovra aktiv kimi kegirilmolidir. QMA yaradilmasi

tizra Xarclorin ugotda oks etdirilmasi qaydasini nazardon kegirak.

Rabito miiossisasi program tominati yaratmagi qorara alir. Ilkin morholodo

todqigat morhalasinds asagidaki xarclor ugota alina bilor:

1. DT 731-Sair amoliyyat xarclori KT 533-Omoyin 6donisi lizra is¢i heyatine

olan borclar

2. DT 731-Sair amaliyyat xorclori KT 522-Sosial sigorta vo tominat iizro
ohdaliklar

3. DT 731-Sair amoliyyat xarclori KT 521- Vergi 6hdosliklori

4. DT 731-Sair omoliyyat xorclori KT 531-Malsatan vo podratcilara

qisamiiddatli kreditor borclar
5. DT 731-Sair omaliyyat xarclori KT 201-Material ehtiyatlar

6. DT 731-Sair omoaliyyat xarclori KT 102-Qeyri-maddi aktivlor iizra y1gilmis

amortizasiya moblagi vo giymoatdondiisma zarari.
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Gostarilon bu miixabirlosmolor tacriiba-konstruktor marholasi tigiin olarsa,
103 sayli hesabin debetindo, bas veron amoliyyatlarin mahiyyatindon asili olaraq
todgigat morholoasindaki yeni amoliyyatlarin krediti ilo ugotda oks etdirilo bilar.
Qeyri-maddi aktiv istismara hazir oldugda 103 sayli “Qeyri-maddi aktivlorlo bagl
masroflorin kapitallagdirilmasi” hesabinda toplanan moblog 101 “Qeyri-maddi
aktivlor-Dayar” hesabinin debetina silinir: DT 101 KT 103.

Maliyys hesabatlarinin beynolxalq standartlarinin 38-ci bolmasi vo Milli
miihasibat ugotu satndartlarinin 12-ci bolmasi investisiyalarda ayrica aldo olunmus

QMA-larin maya doyarins asagidakilarin daxil edilmasins icazo verilir:

e Obyektin satinalinma dayarini, idxal zaman1 gomriik riisumlarin1 vo eloca
do ovozlosdirilmoyan vergilor do aid edilmoklo (burada ticarot giizostlori

cixilmalidir);

e Obyektlorin toyinatina uygun sokildo istifadasi vaziyyatino gatirilmasi ilo

bagli istonilon birbasa xarclar.

o Aktiv isci vaziyyatina gotirilon zaman pesokar xidmotlorin doyarlorinin

odonilmoasi ilo bagli ¢akilon xarclor;
e Aktivlarin isinin etibarliliginin yoxlanmasi ti¢iin ¢okilon xarclor.

QMA-lara goyulan investisiyalarin miioyyan hissasi onlarin maya dayaring

daxil olunmur. Bunlar asagidak: xarclordir:

e Yeni mohsul vo yaxud xidmot yaradilan zaman onlarin totbiqi ilo bagh

xarclar (bunlara mahsulun reklami tigiin ¢akilon xarclar do aiddir);

e Yeni sahado vo yaxud miistarilorin yeni kateqoriyasi ilo is foaliyysti zamani
tasarriifatin idara olunmasi ti¢lin ¢akilmis Xarclor (buraya isci heyatinin hazirhig: va

oyradilmasi ilo bagli ¢okilon xarclor do daxil edilir);

e inzibati heyatin idaro olunmasi va bu kimi diger iimumi xarclor.do QMA-

larin maya doayarino daxil edilmir.
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Yuxarida gostorilon tosnifatlardan belo notico ¢ixartmaq miimkiindiir Ki,
xarclor investisiyalara aid edilsa do, toyinatindan va tesnifatindan asili olaraq, onlar
oldo olunan QMA-larin maya doyarina, basqa sozlo desok ilkin taninma dayarine
aid oluna bilmaz. Yeni yaradilan QMA toskilatin rohbarliyinin mdvqgeyina asasan
istifado ti¢ilin hazir vaziyyata gotirilmigsa, bu halda sonradan yarana bilacak biitiin
xarclor QMA-nin balans doayarindo gostarilmoyacakdir. Belaliklo, QMA-nin
istifado prosesi, yaxud yerinin doyisdirilmasi t¢ilin sorf olunan Xxarclor onlarin
balans doyarino daxil olunmayacaqdir. Bu aspektdon yola ¢ixaraq, asagidaki

xarclori QMA-nin balans doyarins aid olunmamasi magbul sayilir:

e Yaradilmis QMA toskilatin rohborliyinin gorarina osason istifadoys artiq

hazirdir, lakin istifado olunmadig1 halda oun ti¢iin ¢okilmis xoarclor;

e Aktivin isi naticasinds tolobatin formalasmasi zamami c¢okilon Xarclor,

misalgtin omoaliyyat zararlori.

Ogor ayrica alds olunan QMA-nin dayarinin 6danilmasi ti¢lin nazards tutulan
todiyys kreditlosmonin adi sortlorindon konarlasirsa, onda homin aktivin maya

doayari pul vasaitlori ekvivalentinds satinalma qiymati moblaginds miioyyon edilir.

QMA-nin oldo olunmasma niimuns ilo baxaq: Miisssisa digor sirkotdon
komputer {iglin program tominati tochiz edir vo onun dayari 50 000, 00 manat
moblaginda qiymotlondirilir. Miiassisalor arasinda raziliga osason alinan aktivin
doyari 6 ay sonra 6donilocokdir vo alic1 togkilat bu zaman satici togkilata 5000,00
manat moblogini olavo faiz olaraq 6domalidir. Burada QMA-nin balans doyari kimi
50 000,00 manat gobul olunur, lakin onun faiz mablogi QMA-nin balans doyarino
daxil olunmur. Umumi monada baxanda faiz xarci do sirf QMA-nin olds olunmasi
ilo baghdir, yoni bu QMA {i¢iin 55 000,00 manat sorf olunmusdur. Lakin bu
moblagin yalniz 50 000,00 manat1 kapitallagdirila bilor. Amma standartlar
mioyyon hallar nazords tutur ki, bu zaman faiz xorclorinin do QMA-nin maya

dayarins daxil olunmasina icazs verir.
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Bu qaydalar1 23 nomrali “Borclar tizra Xarclor” adli MHBS vo 13 nomrali
“Borclara aid edilon Xorclor iizro” MMUS miisyyanlosdirir. Qeyd olunan
standartlara asason, faiz doaracalari bir halda aktivin balans dayoarins aid edilo bilor
Ki, homin aktiv kvalifikasiya olunan aktiv olsun. 13 némrali MMUS-da
kvalifikasiya olunan aktivo belo torif verilir ki: “Kvalifikasiya olunan aktiv
dedikdo, toyinatina osason istifado vo satis li¢lin hazir olmasimna ohomiyyatli
doracado vaxtin tolob olundugu aktivo deyilir’. Belsliklo, ogor ayriligda oldo
olunan QMA alinarkon toyinati {izro istifado olunmaga ya da satisa hazir

vaziyyatdadirsa, hamin aktiv kvalifikasiya olunan aktiv olaraq gobul edilmir.
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2.3. Investisiyalarin ucotunun tokmillasdirilmasi istigamatlori

Investisiyalarm ugotunun mévcud nazori-metodoloji masalalori, nozariyyoda
movecud olan bozi qaydalarin praktikada totbiq olunmasinin ¢atinliyi vo ucotda
movceud olan bir swra catismazliglar ilo olagodar investisiyalarin ugotunun

tokmillagdirilmasins ehtiyac duyulur.

Investisiyalarinm ucotunun tokmillogdirilmasi istigamoatlorini
mioyyonlosdirmok t¢ilin ilk 6nco mdvcud voziyyati doyorlondirmok lazimdir.

Investisiyalarm ugotu tahlil olunarkan bazi problemlor meydana gixir.
* mévcud qanunvericiliya uygun miiassisada ugot siyasatinin olmamast;
* miithasiblorin bu sahads biliklorinin bir godor az olmasi;
* sonad dovriyyasinds sifahi razilasdirilmalarin qarsisinin alinmasi;

* investisiyalarin u¢otu zamani kifayat godor informasiyanin olmamasi vo ya
geyri-daqiq olmasi;
*bir ¢ox hallarda taskilatlarin rohbarliyi torafindon tikinti sahasinds xarclora

ciddi nazaratin olmamast;
* ucotun avtomatlasdirilmasinda ¢atismazliglar.

Gostarilon  problemlorin = hall  olunmasi vo investisiyalarin  ugotunu
tokmillosdirmok mogsadilo asagidakilar: tokliflori vermaok mogsadouygun hesab

edilo bilar:

1. Miiossisonin ugot siyasoti. Belo ki, maliyys hesabatlarinin hazirlanmasi,
togdim olunmas1 zamani miiassiSonin 6zii torofindon konkret prinsiplor, qaydalar
totbiq edilir. Ucgot siyasoti vasitosilo miiossisodo beynolxalq miihasibat
standartlarina uygun olan ugot siyasati birbasa bag miihasib torofindon hazirlanir vo

miiassisonin rohbarliyi torafindon tosdiq edilir.

2. Miiossiso rohbarliyi torofindon investisiya qoyuluslarinin ugotuna nozarot

artirllmasint Vo bu sahado ganunvericiliklo qiivvodo olan normativ aktlarin
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oyranilmasini tolob edir. Bu sokildo idaroetmo vosaitlorin daha effektiv

xarclonmasina gatirib ¢ixaracaqdir.

3. Investisiyalarin ugotu problemlorindon biri onlarin miihasibat vo vergi
ucotunda miixtalif formalarda giymatlondirilmosi masalasidir. Mévcud qaydalara
asasan, investisiya aktivinin miihasibat ugotunda olan doyari vergi ugotundaki
dayarindan ¢oxdur. Bu onunla slagoadardir ki, vasitagilik, informasiya vo maslohat
Kimi xorclori, geydiyyatdan ke¢mis riisum vo yigimlari, miioyyon olunmus
normalar saviyyasinda kredit faizlorini vo investisiya aktivlorinin aldo olunmasi ilo
olagodar boazi Xxorclorin hesabat dovrii orzindo Xorc kimi taninmasina vergi
ganunvericiliyino uygun olaraq icazo verilir, beloliklo do miiassisalor torafindo
odanilmali galir vergisinin mablogi xeyli azalir. Tabii ki, bu yanasma miioassisalor
{iciin daha sorfalidir. Investisiya aktivlorinin miixtolif ilkin doyarlorinin miihasibat
Vo vergi ugotu mogsadlari {igiin formalasdirilmasinda yaranan forglor ugotun isini
artirir. Bu problemlorlo garsilasmamagq ti¢lin belo xarclori investisiya aktivlorinin
doyarlorina daxil elomirlor. Miiossisalor miihasibat hesabatliginda aktivlorin
giymatlondirilmasi gaydalarmi pozur vo belo xarclori 731 Ne-li “Sair amoaliyyat
xarclori” adli hesaba daxil edilir. Qeyd olunmus problemin halli {igiin istismara
verilon asas vosaitorin daxil edilmosi vo Xaric olmasi audit nozarati ¢argivasindo,
eloco do vergi nozaroti prosesi zamani osas Vosaitorin ilkin doyarinin tam
formalasdirilmasmin yoxlanilmasi ti¢lin nozarat tadbirlorinin  giiclondirilmasi

komak ola bilar.

QMA-lara investisiya qoyulusunun ugotu tiizro bozi ¢atismazliglar

movcuddur:

1. Bildiyimiz kimi QMA-larin oldo edilmosi zamani kapitallagdirilan vo
kapitallagdirilmayan mabloglor vardir ki, kapitallagdirilan hissoni 103 nomrali
hesabda oks etdirmok miimkiin oldugu halda kapitallasdirilmayan hisso {i¢iin
hesablar planinda har hansi hesab nazards tutulmamisdir. Qeyd etmok lazimdir ki,

QMA-larin yaradilmasi zamani todgigat marholosindo do ahomiyyatli mobloglor
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sorf olunur vo onlarin hanst monbadon sarf olunmasi vo yaxud moblogi barado
hesablar planinda subhesabin agilmasi molumatlarin daha doqiq olmasina komok

eda bilor.

2. QMA-larin alinmasina yonoldilon vosaitlorin, xiisusilo pul vosaitlorinin
konkret monbalori malum olsa, hamin monbalorin komiyyati ayrica hesabda va
onun subhesabarinda ugota alinmir. Misalgiin, QMA-lara investisiyalarin asas
monbayi olan, yaxud ola bilacak y1gilmis amortizasiya mabloglarinin geyri-maddi
aktivlorin odo edilmasino, yaradilmasma yonoldilib-yonoldilmodiyini sintetik
ucotun metodikasi gostormir. Qeyri-maddi obyektlor tam amortizasiya olundugdan
sonra yigilmis amortizasiya debet 102 “Qeyri-maddi aktivlorini doyoari” yazilisi ilo
ucota alinir. Bu yazilis iso yigilmis amortizasiyanin investisiyaya yonaldilmasini
deyil, geyri-maddi aktivlorin ilkin dayarina silinmosini, basqa sozlo, onlarin ilkin
dayarinin (maya doyarinin) balansdan silinmasini oks etdirir. Bu iso onu gostarir
ki, QMA-lara hesablanmis vo y1gilmis amortizasiyaya mévcud metodikada onlarin
golacak investisiyalarinin maliyyslosmo manbayi kimi deyil, onlarin 6z dayarini
tamamilo itirmasi, yaxud kohnolmasi kimi yanasilir. Bu da aslindo yigilmis

amortizasiyani mobloglari tizarinds nazaratin hoyata kegirimasine imkan vermir.

3. Qeyri-maddi aktivlorin oldo olunmusa {igiin tolob ounan investisiyalar
konar monbalar, yani calb olunmus voasaitlor hesabma formalasdirildigda, hamin
vosaitlor pul vosaitorinin ugota alindigi hesablarin debetinds, monbalori ugota alan
hesablarin iso kreditindo yazilislar edilmoklo rosmiyyoto salinir. Basqa sozlo, bir
torofdon aktivlori ucota alan hesablar (pul hesablari) debetlosir, digar torafdon
ohdolikloi ugota alan hesablar iso kreditlosir. Ancaq bu yaziliglar vosaitlorin
investisiya moqsadlori tigiin alindigini1 géstormir. ©gor belo bir informasiya ayrica
formalasdirilmirsa, onda aydindir ki, istifadoagilorin  do  bu  barads

molumatlandirilmasi mimkiin olmur.

Biitiin bu vo digor ¢atismazliglar gostorir ki, uzunmiiddatli aktivlors, eloco

do QMA-lara investisiya qoyulusunun maliyyslogdirilmasinin  ugotunun
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tokmillogdirilmaya ehtiyact oldugunu gostorir. Praktika gostorir ki, QMA-lara
yonaldilon investisiya qoyulusunun ugotunun aparilmasi t¢iin hazirda hesablar
planinin ilk bélmosinds olan 103 sayli hesabin adini doyisdirilorok “Qeyri-maddi
aktivlora investisiyalar” soklinds adlandurilmasi magsads uygun olardi. Yeni adda
toklif edilon hesabda biitiinliiklo ham kapital qoyulusuna yonoaldilon vo ham do
kapitallagdirilmayan investisiyalarin ugotunun aparilmasi nozords tutulmalidir.
Homin hesabda geyri-maddi aktivlora kapitallasdirilan vo kapitallasdirilmayan
investisiyalar haqqinda ayrica informasiya formalasdirmaq {¢ilin miivafiq

subhesablarin agilmasi lazimdir. Homin qaydani nazardon kegirok:

Masalon, BTR MMC sirkati 6z istifadasi ii¢lin program tominati isloyib
hazirlamagi qorara alir. Proses iki marhalodo oks olunur: 1. Toadgigatlar
morhalasini; Il. Tacriiba-konstruktor morhalasini. | morhals 2011-ci ildo yanvarin

1-don baslanilmisdir. Sirkat bu ilin 10 ayinda asagidaki xarclori gokmisdir:

* omok haqq xarclori 20000 man.
* sosial sigorta xarclori 4400 man.
*» material xarclori 4000 man.
e amortizasiya xarclori 3000 man.
* sair xarclor 6000 man.
Comi xarclor: 37 400 man.

Sirkatin 2011-ci ildo son iki ayda ¢okdiyi xarclori asagida geyd olunan kimi

olmusdur:
» omoak haqqinin 6danilmasi tizra xarclori 4600 man.
* sosial s1gorta xarclori 1012 man.
» material xarclori 1000 man.
» amortizasiya Xxarclori 1300 man.
* sair xarclor 2000 man.
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Cami xarclor: 9912 man.

Sirkatin 2012-ci ida ¢okdiyi xarclor isa bu sokilds olmusdur:

* omok haqq xarclori 28000 man.
* sosial sigorta xarclori 6160 man.
* material xarclori 8000 man.
e amortizasiya xarclori 2100 man.
* sair xarclor 5000 man.
Comi xarclor: 49260 man.

Sirkat |1 marhalada ¢okdiyi xarclori QMA kimi gobul eds bilmoz vo buna
gora hamin xarclor QMA-nin doyari kimi tanina bilmoz, basqa sozlo desok,
kapitallasdirila bilmaz. Bu marhalonin Xxorclori yeni toklif olunmiis hesab va

onlarin Subhesablarinda asagidaki sokilds oks etdirila bilor:

a) Program tominatinin hazirlanmasina todqigat marhalasinds ¢okilmis xarclor
— 37400 man.:

DT-103 “Program tominati tgilin Kapitallasdirilmayan investisiyalar”—
37400,00 man.

KT- 533 “Omoyin 6danisi iizrs is¢i heyatine olan borclar” - 20000 man.;
KT-522 “Sosial sigorta vo tominat tizra 6hdaliklar” - 4400 man.;
KT- 201 “Material ehtiyatlar1” - 3000 man.;

KT- 102-1-1 “Qeyri-maddi aktivlor lizro yigilmis amortizasiya”, 112-1

“Torpagq, tikili vo avadanhqlar iizro y1gilmis amortizasiya” - 4000 man.;

KT- 223 “Bank hesablagma hesablar1”, 538 “Digor qisamiiddotli kreditor
borclar1”, 545 “Digar qisamiiddatli 6hdaliklar” va s. hesablar — 6000 man.
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Sirkat miioyyan edo bilor ki, onun 2011-ci ilin son 2 ayinda ¢okdiyi xarclor
program tominatinin hazirlanmasi kriteriyalarina cavab verir. Bu halda asagidaki

yaziliglar verilo bilor:

b) Kompyuter program tominatina tacriiba-konstruktor moarhalasinds (1

noyabr — 31 dekabr 2011 tarixinda) ¢okilon xarclor — 9912 man.:

Debet 103-3-2 “Kompyuter program tominatina kapitallagdirilan

investisiyalar” - 9912 man.;
Kredit 533 “Omoyin 6donisi lizra is¢i heyatina olan borclar” - 4600 man.;
Kredit 522 “Sosial sigorta vo tominat {izro 6hdsliklor” - 1012 man.;
Kredit 201 “Material ehtiyatlarr” - 1000 man.;

Kredit 102-1-1 “Qeyri-maddi aktivlor iizro yigilmis amortizasiya”, 112-1

“Torpagq, tikili vo avadanhqlar iizra y1gilmis amortizasiya™ - 1300 man.;

Kredit 223 “Bank hesablagsma hesablar1”, 538 “Digor qisamiiddatli kreditor
borclar1”, 545 “Digor qisamiiddotli dhdaliklor” vo s. hesablar — 2000 man.

Beloliklo, sirkotin  2011-ci ilin sonuncu ikinci aymda sorf etdiyi
investisiyalar geyri-maddi  aktivlorin  torkib  hissesi kimi taninmis = vo
kapitallagsdirilmisdir. Homin moblog 9912 manat toskil etmisdir. 2012-ci il arzinds
comi 49260 manat mablogindo investisiya sorf olunmusdur. Homin moblogs

verilon miihasibat yazilislar1 da moarhalo b)-do oldugu kimidir.

c) Kompyuter  program  tominatina  tocriibo-konstruktorun = ndvbati

morhoalasinds (1 yanvar — 31 dekabir 2012-ci ildo) ¢okilon xarclor — 49260 man.:

Debet 103-3-2 “Kompyuter program tominatina kapitallasdirilan

investisiyalar” - 49260 man.;
Kredit 533 “Omoayin 6danisi lizrs is¢i heyatine olan borclar” - 28000 man.;
Kredit 522 “Sosial sigorta vo tominat tizra 6hdsliklor” - 6160 man.;

Kredit 201 “Material ehtiyatlarr” - 8000 man.;
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Kredit 102-1-1 “Qeyri-maddi aktivlor iizro yigilmis amortizasiya”, 112-1

“Torpagq, tikili va avadanhqlar iizre y1gilmis amortizasiya™ - 2100;

Kredit 223 “Bank hesablagma hesablar1”, 538 “Digor qisamiiddoatli kreditor
borclar1”, 545 “Digoar qisamiiddotli dhdaliklor” va s. hesablar — 5000 man.

Sirkatin  program tominatinin hazirlanmas1 toyinati {izro istifadasine
yonaldilmis investisiyalarin 2011-2012-ci illordo comi moblogi 96572 manat
(37400+9912+49260) toskil etmisdir. Homin moblogdon 37400 manat hacminda
investisiyalar todgigatlar marhalasine aid oldugu igiin kapitallasdirilmamisdir.
Gostarilon moblog ona goro do 103-3-1 nomrali subhesabin debetindo oks

etdirilmisdir vo hesabat dovriiniin sonunda dovrii xarclora silinmoalidir:
Debet 801 “Umumi monfoot (zorar)” - 37400 man.;

Kredit 103-3-1 “Kompyuter proqram tominatina Kkapitallasdirilmayan

investisiyalar” - 37400 man.

Sirkotin  0zii torofindon yaradilmis kompyuter program tominatinin
kapitallasdirilan vo geyri-maddi aktivlorin taninma Kkriteriyalarina cavab veran
investisiyalarmin timumi moblagi (iki morhalo tizra) 59172 manat (9912+49260)
toskil edocokdir. Mohz hamin moblag geyri-maddi aktiv kimi taninacaq vo

kapitallagdirilmis olacaqdir:
Debet 101-3 “Program tominatinin doyari” - 59162 man.;

Kredit 103-1-2 “Kompyuter proqram tominatina kapitallagdirilan

investisiyalar” - 59172 man.

Belolikla, toklif etdiyimiz tosnifat va sintetik ugot metodikasi QMA-larin hor
birino sorf edilmis investisiyalarin iimumi com moblogi, elocods onlarin kapital
qoyulusuna yonaldilon vo yonoaldilmoayan olmagla informasiyani formalagdirmaga

tokan verir.

Qeyd etmok lazimdir ki, MHBS 38 vo MMUS 12 QMA-larin alds edilmasi

(satin alinmasi) zamani satinalma qiymotlori ilo malsatan 6donilon 6donislarin
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mobloglori arasinda yaranan forqi faiz xorclori kimi tanimag tolob edir. Masolon,
ogor sirkat program tominat1 alds edirse vo onun satinalma qiymoati 40 min manat
oldugu halda malsatana 1 ildon sonra 48 min manat 6domoyi 6hdasinda gotiiriirso,
onda yaranan foarg, yani 8 000 manat (48 000 — 40 000) program tominatinin ilkin
doyainin torkib hissosi kimi taninmayacaq vo faiz xorclori kimi dovrii xarclors
silinocokdir. Zannimizcs, ogor alici sirkot biitiin moablogi bilavasito program
tominatinin aldo olunmasi ilo olagadar ¢okmigsa, onda homin moablagin hamusi,
yani 48000 manat1 biitiinliiklo homin aktivin ilkin doyarindo oks etdirilmalidir.
Bunun {¢iin asas arqument ondan ibaratdir ki, 8000 faiz xorci ¢okmodon sirkot
geyri-maddi aktiv yarada bilmir vo demali, iqtisadi fayda goétiirmok hiiququndan
mohrum olur. Basqa sozlo, faiz xorci geyri-maddi aktivin bilavasito oldo
olunmasina imkan verir, onun istifadesindon iqtisadi fayda gotiirmok ehtimalini
reallagdirir. Faiz xorclorinin aldo olunan obyektin maya dayarine, yaxud ilkin
doayarina daxil edilmomasi tigiin no MHBS 38, no do MMUS 12 hoar hans1 arqument
ortaya qoymur. Homin standartlar faiz xarclrinin o halda aktivin ilk doyarins daxil
edilmasine icazo verir ki, hamin aktiv MHBS 23 vo MMUS 13-iin talobloring
uygun galsin, yani kvalifikasiya olunan aktivlor kimi taninmis vo tosniflogdirilmis

olsun.

Umumilikdo gotiirsok, miihasibat ucotu qaydalarinda investisiyann ugota
alinmasi ilo gaydalar mévcud olsa da, praktikada onlarin totbiqi, xiisusilo diizgilin
totbiqi ¢cox da nazoro ¢arpmir. Yuxarida gostorilon mosalods todgigat moarhoalasi vo
tocriiba-konstruktor morholalorinin forglondirilmosini aydin sokildo gostorsok do,

aragdirmalar gostorir ki, miiassisolords bu proses elo do asanligla bas vermir.

Molum oldugu kimi, investisiya foaliyysti zamani investorlar qoydugqlari
vasaitin qarsiliginda monfoot vo ya igtisadi Somoro qazanmagi gozloyir. Buna goro
do investisiya foaliyyotinin somoaroliliyinin miioyyon olunmasi kontekstindo
investisiyaya olan tolobat maksimum  sokildo dogig hesablaniimals,

maliyyalosdirma moanbalarindan an samoaralisi se¢ilmali, investisiya layihalori iizra
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movcud olan vo movcud ola bilacok butiin risklor otrafli tohlil olunmali va

giymatlondirilma edilmalidir.

Yuxarida geyd edilonlordon bu noticoni ¢ixartmaq olar ki, investisiyalarin
ucotunun Somoaraliliyinin artirilmas: informasiyalarin qruplasdirilmasi, togqdim
edilmasi metodu vasitasilo bas verir. Vo nahayat, deys bilarik ki, birinci n6vbada
ucotun avtomatlasdirilmis formasindan istifado etmok lazimdir. Ucotun
avtomatlagdirilmas1 zamana (onast edir, ucot islorini bir qodor sadolosdirir,
miihasibat yazilislarinda vo illik hesabatlarin tortibatinda sshvlorin azalmasina
sobab olur. Miihasibat ucotunda avtomatlasdirilma prosesini birdon-birs deyil
todricon aparmaq lazimdir. Bu sahado daha miikommal miihasib proqramlar1 almaq
Vo istifado etmok lazimdir. Bunlar, tokco investisiyalarin ugotunu deyil, hamginin
miiossisonin imumilikdo ugotunun tokmillagdirilmasine kémok edo bilar. Eyni
zamanda, diizgiin tortib edilmis Vo sistemlosdirilmis ugot molumatlar: istehsalin

effektiv idaro olunmasini tomin edor.
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III FOSIL. RABITO MUOSSISOLORINDO INVESTISIYALARIN
TOHLILI

3.1. Istehsal avadanhglarina investisiyalarin tohlili

Beynalxalq tocriibada investisiya layihalorinin effektivliyinin
giymatlondirilmasi prosesinin tahlilindo miixtalif metodlardan istifado olunur. Bu
metodlar statik vo dinamik metodlar olmagla 2 yero ayrilir. Statik metodlar
totbigetmo prosesindo ¢ox sadodir vo eyni zamanda qiymoatlondirme isinin ilk
moarhalasinds investisiyanin effektivliyini aydin gokilds tosvir etmoyo imkan verir.

Homin metodlara aiddir:

> Investisiyanin  6donilmoesi miiddsti (Payback Period, PP)- Géstaricinin
igtisadi monasi, investorun sarmays kapitalini gaytara bilocoyi dovrii miioyyan
etmokdir.  Odonilmo  vaxtimn  hesablamilma  algoritmi  investisiyalardan
prognozlasdirilan galirlorin bolgisiindon asihidir. ©gar galir mablagi illor tizra
barabar miqdarda bolisdiriiliirsa, bu zaman investisiyalarin geri 6danilmasi eyni
vaxtli xarc mobloglorini illik galiro bolmaklo hesablanilir. ©gar manfast geyri
borabar bolisdiirilss, bu halda 6donilma dovri kumulyativ tasirlor vasitssilo
investisiyanin geri 6danacayi illorin birbasa hesablanmasi ilo tapilir. Bu metoddan
istifado edon hesablamalarda yalniz statik molumatlar vo diskontlasdirilmamis
moblaglor inflyasiya, vergi yiikii, amortizasiya xarclori nazoro alinmadan istifado
olunur.

PP=Investsiya moblogi/llik pul aximi1 (www.investopedia.com)

Materiallarindan istifado etdiyimiz miioSSiSonin timsalinda soziligedon
gostaricini hesablayaq:

NRYTN-nin bas idarasi “Baki Telefon Rabitasi” MMC “GPON texnologiyasi
vasitosilo geniszolagqlt xidmeatlorin ohato dairasinin geniglondirilmasi” layihasi

planinda 40 mln manat masrof (CM) ayirmig vo har il 8 min manat xalis golir (XG)

aldo edilmasini nozords tutmusdur. investisiyanm 6domoa miiddatini hesabalayag:

40 /8=5 il.
61



Bu metodun iistiin cohotlori agagidakilardir:

1) Hesablanmasinin sado vo anlasilan olmasi, qisamiiddotli vo az riskli
axinlara yonalmasi;
2) Likvidlik problemlorino moruz qalan sirkotlor {igiin pulun erkon

qaytarilmasi ii¢iin layihoalorin yaxsi bir siralamasini tomin edir.

Lakin bununla bels, homin metodun zoif cohotlori do vardir. Belo Ki,
payback noqtesindon sonraki axinlari nozoro almir, layihonin {imumi golirini
nazars almir, homginin pulun vaxt doyarini do nazors almir. Bu da genis miqyasl

layihalor tigiin onun tatbiginin effektivliyini azaldur.

> Investisiya somoraliliyi omsali (Accounting Rate of Return, ARR)- ARR
bir ne¢a yolla hesablana bilor:

1. Orta illik monfaati orta hesabla béliisdiirmoklo (faizlo);

2. Orta illik monfaotin qaliq va ya logv doyorini nozoro alaraq, investisiyalarin
orta doyorino boliinmaosi.

Bu metoddaki investisiyalarin effektivliyinin hesablanmasi i¢iin alqoritm son
doroco sadodir vo bu gostoricinin praktikada genis istifadosini miioyyonlosdirir.
Investisiya somoraliliyi nisboti (ARR) orta illik monfoat PN-ni investisiyanin orta
doyorino bolmoklo hesablanir (omsal bir faizlo alinir):

ARR=PN/1/2(IC-RV) (www.investopedia.com)

Vo yaxud,

ARR=0rta illik manfast/Orta investisiya (Corporatefinanceinstitute.com)

Bu diisturdan orta illik monfooti hesablamaq iigiin:

Orta illik monfoot= investisiya miiddoti {izro iimumi manfoot/illorin say1

Orta investisiya =(Ilkin doyer+qaliq doyori)/2

Homin metodun totbiqi qaydasini nazordon kegirok:

BTR MMC o6ziiniin movcud avadanliglarini yenisi ilo ovoz etmok {i¢iin
avadanliq almaga qorar verir. Yeni avadanligin qiymati 420 000,00 manatdir. Bu

avadanligin illik goliri 200 000,00 vo illik xorci 50 000,00 manat artiracagi
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prognozlasdirilir. Avadanhigin faydali istifado miiddoati 12 il olaraq doyarlondirilir.
Investisiyanin somoraliliyi amsalimi hesablayaq:

1) ©vvalcs illik amortizasiya mablogini hesablamaq lazimdir:

420 000,00/12=35 000,00

2) Orta illik monfoot moblogini iso illik golirdon amortizasiya vo {imumi
xarclori ¢ixmagqla tapmaq lazimdir:

200 000,00-(50 000,00+35 000,00)=115 000,00

3) Investisiyanin someraliliyini amsalin1 hesablayaq:

ARR=115 000,00/420 000,00=0,27

Bu o demokdir ki, qoyulan investisiyanin hor 1 manati alava 27 qopik manfoot
qazandiracaqdir.

Bu tsuldan istifado onun sado vo tez hesablanan, asan basa diisiilon olmasi,
hamginin layihoni tam olaraq ohato etmosi ilo olagodardir. Bununla belo homin
gostaricilorin bir sira ¢atigsmazliglar1 da vardir: Zaman amilini nozors almir, nagd
pul axinlarina deyil, miihasibat monfostino osaslanir, layihonin zaman miiddoatini
nozors almur.

Umumi monada, statik investisiya qiymotlondirmo {isullar1 sado olmasina
baxmayaraq qiisursuz deyildir. Osas moasalo odur ki, onlar vaxt amilini nozoro
almirlar vo hesablamalar {li¢lin miiqayisoli doyorlor alinir - cari doyari vo golocok
doyordoki monfootin miqdari. Bu iso hesablamalarin naticolorini ohomiyyotli
daracads tohrif edir.

Dinamik metodlar grupu ise miirokkobliyi vo ¢cox sayda miixtalif aspektlori ilo
forqlonir. ©ksor hallarda, uzunmiiddstli investisiya layihalorini qiymatlondirmok
ticlin istifado olunur. Dinamik metodlardan istifado edorkon, miithiim komponentlor
golir vo xorclori real doyorloro yaxinlasdirmaga imkan veron diskont
doracalorindan istifade olunur. Dinamik metodlara iso asagidakilar aid edilir:

1. Xalis diskontlagdirilmis golir;

2. Xalis cari doyar (Net Present Value, NPV);

3. Investisiyanin rentabelliyi indeksi (Profitability Index, PI);
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4. Daxili rentabellik normasi (internal Rate of Return, IRR)

5. Modifikasiya edilmis daxili rentabellik normas1 (Modified Internal Rate of
Return, MIRR);

6. Investisiyanin diskontlasdirilmis 6donmo miiddoti (Discounted Payback
Period, DPP).

Metodlarin mahiyystine baxaq:

1. Xalis  diskontlagdirilmis  golir  dedikdo  pulun  vaxt doyerinin
konsepsiyalarindan istifado edorok, layihonin doyorlondirilmasi lisulu noazarde
tutulur. Biitiin golocok pul vasaitlorinin horokoti onlarin doyorlorini (PV) miioyyon
etmak liclin sormayonin doyari ilo qiymatlondirilir. XDG-nin hesablanmasi {i¢iin

diistur asagidaki kimidir:

n

we- > ur)

i=1 (Corporatefinanceinstitute.com)

Burada Dj-i-ci dovriin golirloridir, Kj.i-ci dovriin masrafloridir.

2. Xalis cari doyar (Net Present Value, NPV)- Bu gostarici sirkotin kapitalinin
birbasa arttmini oks etdirir, buna goro sohmdarlar {i¢iin an vacib hesab olunan
metodlardan biridir. Miisbot NPV investisiya layihasinin gabul edilmosi ii¢iin
sortdir. Bir ne¢o layihodon se¢im etmok lazimdirsa, iistin NPV doyori olan
layihoys istiinliik verilir. Xalis cari doyarin moblogi hesabat dovrii tigiin layihonin
yering yetirilmosi zamani yaranan giizostli pul vosaitlori vo golirlori arasindaki forq
kimi hesablanir. Hesablama iigiin, ilkin investisiya doyerini, miioyyan bir néqtodo
Investisiyalarin satisindan pul vesaitlorinin axini, hesablama miiddatini (ay, riib, il)
vo diskont dorocosini bilmok lazimdir. Monfi NPV doyori investisiya gorarinin
qobul edilmasinin moagsadauygun olmadigini gostorir. XCD-nin hesablanmasi
metodu asagidaki kimidir:

XCD= Pul vesaiti daxilolmalarinin cari doyori-Pul veosaiti xaricolmalarinin
cari doyari. (ACCA, Financial Management, 2016, p.163)

Indi homin géstoricinin hesablanmas1 metodikasini nazordon kegirok:
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“BTR” MMC-nin GPON texnologiyasinin totbiqi li¢in 100 000,00 man

doyarindos ilkin investisiya tolob olunur, investisiyanin goalirlilik doracasi iso 12%-2

borabordir. 3 il li¢lin gdzlonilon pul vasaiti daxilolmalar1 asagidak: sokildadir:

Cadval 1.BTR MMC iiciin 3 il arzindd gozlonilon pul vasaiti daxilolmalar:

llor Manat
1 60,000
2 50,000
3 45,000

Moanba: Miisllifin hesablamalari.
Cadval 2. Cari dayarin hesablanmasi

Ior Pul vasaiti axini Diskont Cari dayar
faktoru

0 (100,000) 1.000 (100,000)

1 60,000 0.893 53,580

2 50,000 0.797 39,850

3 45,000 0.712 32,040

XCD 25,470

Moanba: Miallifin hesablamalari.

Cari doyerin hesablanmasi: PV=DF*C=——*C

1
2
3.
4. DF,=1/(1+0,12)°=1/(1,12)%=1/1,4049=0,712

. DF=1/(1+0,12)°=1/1,12°=1
. DF,=1/(1+0,12)"=1/1,12'=0,893

(1+rit

DF3=1/(1+0,12)?=1/(1,12)*=1/1,2544=0,797

Diskont faktorunu hesabladigdan sonra cari doyori hesablamaq {ig¢iin pul

vosaiti axinlarini diskont doyorin mablogine vurmaqla cari doysr moblogini

alacagiq.
1. 1*100000=100 000,00
2. 60*0,893*100=53 580,00
3. 50*0,797*100=39 850,00
4. 45*0,712*100=32 040,00
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Burada 100 000,00 manat ilkin investisiya moblogi olaraq pul vosaiti
xaricolmalarmi, 125470,00 (53580,00+39850,00+32040,00) manat iso pul vasaiti
daxilolmalarmin mablagini gostorir. Layiho tizro XCD miisbat oldugu iiciin bu
layiho qgobul edilmolidir. Miisbot xalis cari doyor xalis pul vesaitlori
daxilolmalarina barabar olur va sshmdarlarin sarvatina alava edilir.

Bu metoddan istifadonin bir ¢ox tstiinliiklori vo zaif cohotlori vardir. Bu
metod sohmdarlarin  golirlorinin - maksimum artirilmast maqsadilo  birbasa
olagoalidir: Ogor layiho gobul edilorso, laythonin XCD-si sirkotin imumi bazar
doyorinin na doracado doyisocoyini gostorir. Digor investisiya qiymotlondirmo
metodlart sohmdarlarin golirlorinin  maksimum artirilmast mogsadilo birbasa
olagadar deyildir. Bu, goalirliliyin nisbi gostaricisi deyildir: DRN metodundan farqli
olaraq, XCD golirliliyin miitloq gostoricisidir. Buna goéro do bu metodda ilkin
investisiya mablogi vo ya korporativ doyar iizro miitloq artim oks oluna bilir.
Burada layiho ilo bagli biitiin pul vosaitlorinin horokotlori nozoro alnir. Zoif
cohatlori iso bunlardir:

1. Bu metod DRN metoduna nisbaton daha miirokkaobdir.

2. Layihonin golirliliyinin ona sorf olunan pul vosaiti mosroflorino nisboti
nozors alinmir .

3. Uzunmiiddatli pul vesaiti axinlarinin doqiq proqnozlasdirilmasi tolob
olunur: XCD metodunda forz edilir ki, rohborlik uzunmiiddotli pul vosaiti
axinlarii doqiq miioyyonlosdirir. Uzunmiiddotli pul veosaiti axinlarina bir ¢ox
amillor (mosalon, omok doyori, materiallarin qiymati, faiz dorocolori va s.) tosir
edir. Bu sobobloro goro rohborlik golocok uzunmiiddotli pul vesaiti aximlarini
adoton oldugundan az vo ya ¢ox qiymatlondirirlor.

3. Investisiyanin rentabelliyi indeksi (Profitability Index, PI); bu amsal hom
monfooatin investisiyaya nisboti, hom do doyarin investisiyaya nisboti kimi do
taninir vo toklif olunan layihlors yatirilan investisiyalarin nisbotini gostorir.
Qiymotlondirmo layiholor ii¢lin faydali bir vasitadir, ¢ilinki bu, investisiya vahidi
ticlin yaradilan doyarin migdarin1 miisyyan etmoys imkan verir.
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Rentabellik indeksi=Golocok pul axmlarinm cari doyari/Ilkin investisiya
(Corporatefinanceinstitute.com)

Birdon asagi olan hor hansi bir doyar layihonin indiki doyarinin (PV) ilkin
sormayadon az oldugunu gostorir. Birdon yuxari oldugda iso ilkin sarmayadon ¢ox
oldugunu va toklif olunan layihonin maliyys calbediciliyinin yiiksok oldugunu
gostorir. Layihonin secilmasi va ya imtina qaydalart:

PI> 1 isa layiha dayari yaradir va sirkat layihoni davam etdirmslidir.

PI <1 isa layiha doyarini mohv edir va sirkat layithays davam etmomalidir.

Rentabellik indeksi no qodor yiiksok olarsa, miiossiso {iclin o qgodor ¢ox
monfoot gotirocokdir.

Tadqgiqat obyekti qisminds gotiiriilon miisssisonin molumatlarindan istifade
edorok homin mosaloni nozardon kegirak:

Miiossiso tligiin 2 layiho toklif olunur. A layihosi ii¢lin ilkin investisiya
moblogi 1 500 000,00 manat togkil edir vo illor iizro illik pul vesaitlorinin harokoti
asagidaki sokildodir:

1-ci il Gi¢lin 150 000,00 manat;

2-ci il tictin 300 000,00 manat;

3-cii il ti¢lin 500 000,00 manat;

4-ci il tigiin 200 000,00 manat;

5-ci il ii¢iin 600 000,00 manat;

6-c1 il tictin 500 000,00 manat;

7-ci il tigiin 100 000,00 manat.

Bu layiho iiclin miivafiq diskont doracasi 10% toskil edir.

B layihasi ii¢iin ilkin investisiya mablogi 3 000 000,00 manatdir vo illor iizra
pul axinlar1 asagidaki kimidir:

1-ci il ti¢tin 100 000,00 manat;

2-Ci il tigtin 500 000,00 manat;

3-cii il iglin 1 000 000,00 manat;

4-ciil tigiin 1 500 000,00 manat;
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5-c1 1l {i¢tin 200 000,00 manat;
6-c1 1l ti¢lin 500 000,00 manat;
7-ciil tictin 1 000 000,00 manat.
Bu layiho ti¢lin miivafiq diskont doracasi 13% toskil edir.
Sirkat bu layihalordon hansini gobul etmalidir?
Ovvoalco cari doyar hesablanmalidir:
150 000/(1+0,10)'=136 363,64
300 000/(1+0,10)°=247 933,88
500 000/(1+0,10)°=375 657,40
200 000/(1+0,10)*=136 602,69
600 000/(1+0,10)°=372 552,79
500 000/(1+0,10)°=282 236,97
100 000/(1+0,10)'=51 315,81
Pul axinlarmin cari doyori:
136363,64+247 933,88+375 657,40+136 602,69+372552,79+282 236,97+51 315,8
1 =1602 663,18
Investisiyanin rentabelliyi indeksi asagidaki qaydada hesablanir:
1 602 663,18/1 500 000,00 = 1,0684
A layihasi gabul olunur.
1. 100 000/(1+0,13)'=88 495,58
500 000/(1+0,13)°=391 573,34
1 000 000/(1+0,13)*=693 050,16
1 500 000/(1+0,13)*= 919 978,09
200 000/(1+0,13)°=108 551,99
200 000/(1+0,13)°=240 159,26
200 000/(1+0,13)"=425 060,64
ovvalca cari doyar hesablanmalidir:
88 495,58 +391 573,34 +693 050,16 +919 978,09 +108 551,99 +240 159,26
+425 060,64 = 2 866 869,07
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Investisiyanin rentabelliyi indeksi bu sokildo hesablanir:

2 866 869,07/3 000 000 = 0,96

Beloliklo miioyyon olunur ki, A layihosi miiassisoys golir gotiracok layiho
oldugu iiciin gobul olunur. B layihasi iso gobul olunmur. ©gor B layihosinin do
rentabellik indeksi 1-don yuxari olsaydi o zaman hansi layiho {izro indeksi boyiik
olarsa, hamin layiha gobul olunmali idi.

Rentabellik indeksi, investisiyanin sirkot {i¢clin monfost yarada bilocoyini vo
ya bilmoyacoyini gostorir.

4. Daxili rentabellik normasi (Internal Rate of Return, IRR) dedikds, bu
layihonin pul vesaiti axinlarmi diskontlagdirarkon istifado olunan vo Xalis cari
doyari sifira ¢eviron tolob edilon golirlilik doracasi vo ya kapital doyarini nazarde
tutur. Basqa sozlo desok, pul vosaiti horokotlorinin diskontlasdirilmasi1 zamani
diskont doroacasi kimi daxili rentabellik normasindan istifado olunduqda, pul vosaiti

xaricolmalarmin vo daxilolmalarinin cari doyari bir-birino borabor olacaqdir.

T

. Ct
IRR = NPV = ( )—CGZEI
Z (1+r)t

£=1 (www.investopedia.com)

Burada Ci-pul vasaiti daxilolmalariin cari dayari, Co-ilkin investsiya, r-faiz
doracasi, t-iso zaman periodunu gostorir.
Layihoya asason pul vasaitlorinin daxilolmalalar1 barabar hacmds olmazsa, bu
halda xalis cari doyori 2 forqli diskont dorasaci ilo hesabalanir:

DRN=a+|-*|x(b-a)%
a — istifado olunan galirlilik doracasindon kigiyi
b — istifado olunan galirlilik daracasindon boyiiyii
A — a doracasilo hesablanmig Xalis Cari Dayar

B — b doracosilo hesablanmig Xalis Cari Dayor
A sirkati tigiin daxili rentabellik normasinin hesablanma qaydasina baxaq:

Layihays uygun olaraq codvalda gostorilon molumatlar toqdim olunmusdur.
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Cadval 3. Daxili rentabellik normasinin hesablanmasi iizra gostaricilor

Illor Pul vasaiti axini

0 (6 000)
1 1450
2 3250
3 500

4 1450
5 600

6 1450

Moanba: Musllifin hesablamalari.

Cadvaloa asason DRN-i hesablayaq:
Diskont doracosini 10 % gobul edok.
6000/(1+0,10)°=6 000,00
1450/(1+0,10)'=1 318,00
3250/(1+0,10)°=2 685,00

500/(1+0,10)°=376,00
1450/(1+0,10)*=990,00
600/(1+0,10)°=373,00
1450/(1+0,10)°=818,00
XCD=6560-6000=560,00
Diskont doracosini 14 % ilo hesablayaq:
6000/(1+0,14)°=6000,00
1450/(1+0,14)'=1 272,00
3250/(1+0,14)°=2 499,00
500/(1+0,14)°=338,00
1450/(1+0,14)*=858,00
600/(1+0,14)°=311,00
1450/(1+0,14)°=661,00
XCD=5939-6000=(61)



DRN=10%+560/(560-(-61))*(14-10)%=10+3,61=13,61%

Ogor layihonin daxili rentabellik normasi kapitalin doyarindon yaxud tolob
olunmus golirlilik doracasindon yiiksaok olarsa, bu nov biitiin layihalor gobul oluna
bilor.

Sirkatin kapitalinin deyarindan va yaxud talab olunmus galirlilik doracesindon
yiiksak daxili rentabellik normasina malik layihalor gobul olunur. Bir ne¢a layiha
olarsa, bunlardan DRN-i yiiksok olan layihalor segilir.

5. Modifikasiya edilmis daxili rentabellik normasi (Modified Internal Rate of
Return, MIRR) miilkiyyotin uzunmiiddotli tikintisindo tokrarlanan pul vesaitlorinin
cixmasi halinda ortaya ¢ixa bilocok daxili doraconin olmamasini aradan galdirmaga
imkan verir. Bu voziyyotdo tokrar investisiya qoyulusu bazar qiymoti osasinda
miioyyanlosdirilo bilon risksiz bir doraco ilo hoyata kegirilir. Hesablama formulu

asagidaki kimidir:

; n [FVCF
MIRR="|=—"""-1 (www.investopedia.com)
N BVCF

Burada:

n-indi vo layihonin sonu arasindaki miiddotlorin (adston, illor) sayidir;

FV biitiin miisbot nagd pul axinlarinin golocok doyorini nozords tutur. Hor
misbot nagd pul axini, imumi monfosti artiraraq yenidon investisiya edilocokdir.
FV asagidaki kimi hesablanir:

FV =3 [Ci* (1 +RR)»]

PV biitlin manfi pul axinlarinin indiki doyorini oks etdirir:

PV=Co-) [Ci/ (1 +FR)]

RR reinvestment faizidir - faiz dorocoesi faizlo ifado edilir. FR iso maliyyo
daracasidir.

FV doyorini hesablayarkon yalniz miisbot C; sortlorini vo PV doyerini

hesablayarkon yalniz monfi C; sortlorini daxil etmoyi unutmamaliyiq.
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Cadval 4. MIRR hesablanmasi iizra gostoricilor

Illor Pul vosaitlori
0 10 000,00

1 6000,00

2 -4000,00

3 8000,00

4 3000,00

5 7000,00

Manba: Miiollifin hesablamalari.
Biz 10% maliyyslosdirmo doracosini va 12%-nin yenidon investisiyasini

gotiirocoyik. Il say1 n=5 olacaqdir.

Pozitiv pul axinlarinin golocok doyarini miioyyonlosdirak:

FV = 6000 * (1 + 0,12)* + 8000 * (1 + 0,12)%> + 3000 * (1 + 0,12) + 7000 =
29 836,00

I. Moanfi pul vesaitlorinin axininin indiki doyorini miioyyonlosdirok:

PV = 10000 - (-4000) / (1 + 0,10)>= 13 306,00

Il.Layiho iiclin MIRR hesablamaq T{g¢ilin asagida gostorilon formuladan
istifado edok:

MIRR = (Future value of positive cash flows /present value of negative cash
flows) (1/n) — 1. (www.investopedia.com)

MIRR =[29 836 /13 306] ~ (1/5) -1

MIRR=17,53%

Burada MIRR 17,53 % -0 borabordir. Miiqayise edok ki, IRR &lgiisii 24,38 %-
9 barabardir. Bu iki doyar shomiyyatli daracads forglidir, heg bir sokilds bir-birini
ovaz eda bilmoazlor.

6. Investisiyanin diskontlasdirilmis 6donma miiddoti (Discounted Payback
Period, DPP). Bu, diskont dorocasini nozoro alaraq, investisiyalarin xalis pul
vasaitlorinin harokati hesabina qaytarilmasi iiclin tolob olunan vaxtdir. Giizostli

geri 0domo miiddoti investisiya layihosinin effektivliyini qiymoatlondirmak ti¢iin
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osas gostaricilordon biridir. Gilizostli geri 6doms miiddsti metodunun mahiyyati
ondan ibarotdir ki, diskontlagdirilmis pul golirlori investisiyalarin xarclorini
o0domok tliclin investisiya layihasinin baglangic xorclorindon miitomadi olaraq
azaldilir. Odonis miiddotinin hesablanmasi prosesindo istifado olunan diskont
daracasi yalniz gozlonilon inflyasiyanin saviyyasini deyil, investor {igiin magbul
olan golir doracasini do nazoro almaga imkan verir. Biitiin bunlar, naticado, bir
investisiya layihasinin geri qaytarilma miiddatini daha doqiq miioyyan etmoyo

imkan verir

n

DPP=min n=>z I,ffz_>IC (www_.thebalancesmb.com)
j=p T

Burada DPP- diskontlasdirilmis 6donmo miiddsti; I1C- ilkin investisiya; CF-
investisiya layihasi torafindon yaranan pul axini; r- endirim doracasi; n- layihanin

muddoti.

Burada yadda saxlamaq lazim olan sey budur ki, monfi pul vasaitlorinin
horokati miisbot pul aximina ¢evrildiyi zaman diskontlasdirilmis geri 6donma

miiddoti bas verir. Istifado oluna bilacok diger formula asagidakidir:

Discounted Payback Period=Year before the discounted payback period
occurs+(Cumulative cash flow in year before recovery/Discounted cash flow in

year after recovery) (https://www.thebalancesmb.com)
Niimuno ilo baxaq:

Layiho {igiin 30 000,00 manat investisiya qoyulusu tolob olunur, illik pul
axinlarinin 6000,00 manat olacagi prognozlasdirilir. Bu halda golirlilik doracasi
15%-dir va layihonin 10 il davam edocoyi gozlonilir. Investisiyanin geri 6donmo
miiddatini hesablayin.

Marhalalar iizra hesablanmasina baxaq.
iIk novboda diskont faktorunu hesablamaq lazimdur:

PV=DF*C=——*C

[1+rit
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DF,=1/(1+0,15)'=1/1,15'= 0,870

DF,=1/(1+0,15)°=1/(1,15)*= 0,756

DF;=1/(1+0,15)*=1/(1,15)*= 0,658

DF,=1/(1+0,15)*=1/(1,15)*= 0,572

DFs=1/(1+0,15)°=1/(1,15)°= 0,497

DFe=1/(1+0,15)°=1/(1,15)°= 0,432

DF,=1/(1+0,15)"=1/(1,15)"= 0,376

DFg=1/(1+0,15)®=1/(1,15)°= 0,327

DFo=1/(1+0,15)°=1/(1,15)°= 0,284

DF10=1/(1+0,15)'°=1/(1,15)"°= 0,247
Ikinci morhaloda cari doyorin hesablanmasina baxaq:

1)  6000*0,870=5 220

2)  6000*0,756=4 536

3)  6000*0,658=3 948

4)  6000%0,572=3 432

5)  6000*0,497=2 982

6)  6000*0,432=2 592

7)  6000*0,376=2 256

8)  6000*0,327=1 962

9)  6000*0,284=1 704

10)  6000%*0,247=1 482
Kumulyativ pul axinlarinin cari doyarine baxaq:

1) 1il-5220
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2) I1il-5 220+4 536=9 756

3) [11il-9 756+3 948=13 704

4) IV-il-13 704+3 432=17 136
5) V il-17 136+2 982=20 118
6) VI il-20 118+2 592=22 710
7) VIl il-22 710+2 256=24 966
8) VIII il-24 966+1 962=26 928
9) IX il-26 928+1 704=28 632
10)  Xil-28 632+1 482=30 114

Bu halda kumulyativ pul axinlarmin 10 il middatine mablogi 30114 manatdir.
Vo investisiyanin geri 6donmo miiddati toxminon 10 ilo boraboardir. ©goar biz bu

mosaloni PP (Payback period) ilo hesablasag, 30 000/6 000=5 ilo barabar

olacaqdir.

Nozoro almaq lazimdir ki, golirlilik doracasi artdigca DPP ilo PP metodu
arasinda investisiyanin geri 6donmo middati hesablanarkon tohriflor daha da artir.
Belo ki, galirlilik daracasini 15%-don 10%-5 endirib eyni mosaloni hesablanmasina

baxaq:
DF,=1/(1+0,10)'=1/1,10'= 0,909
DF,=1/(1+0,10)°=1/1,10*= 0,826
DF;=1/(1+0,10)%=1/1,10%= 0,751
DF,=1/(1+0,10)*=1/1,10*= 0,683
DFs=1/(1+0,10)°=1/1,10°= 0,621
DFe=1/(1+0,10)°=1/1,10°= 0,564
DF,=1/(1+0,10)’=1/1,10"= 0,513

DFg=1/(1+0,10)%=1/1,10%= 0,466
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DF,=1/(1+0,10)°=1/1,10°= 0,424

DF,,=1/(1+0,10)'°=1/1,10"= 0,385
Cari doyor:

1) 6000*0,909=5 454

2) 6000*0,826=4 956

3) 6000*0,751=4 506

4) 6000*0,683=4 098

5) 6000*0,621=3 726

6) 6000*0,564=3 384

7) 6000*0,513=3 078

8) 6000*0,466=2 796

9) 6000*0,424=2 544

10) 6000*0,385=2 310
Kumulyativ pul axinlarinin cari doyari:

1) lil- 5 454

2) 11 il-5 454+4 956=10 410

3) 111 il-10 410+4 506=14 916

4) IV-il-14 916+4 098=19 014

5)V il-19 014+3 726=22 740

6) VI il-22 740+3 384=26 124

7) VI il-26 124+3 078=29 202

8) VIII il-29 202+2 796=31 998

9) IX il-31 998+2 544=34 542
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10) X il-34 542+2 310=36 852

Bu halda galirlilik daracasi 10% ilo hesablananda investisiyanin geri 6donma
middati toxminan 8 ilo borabor olacaqdir. Faiz doracasine asasen PP ilo DPP

arasinda forq asagidaki codvaldo gostorilmisdir:

Cadval 5. PP ilo DPP arasinda farq

Faiz daracasi PP DPP PP ilo DPP arasinda forq
10% 5il 8 il 3il
15% 5il 10l 5il

Moanba: Musllifin hesablamalari.

DPP metodunun PP-dan iistiin cohat pulun zaman dayarini nazars almasidir.
Zoif cohoti iso  6donis middatindon sonra layihodon pul vesaitlorinin
daxilolmalarimi nazaro almir. Hor iki metodun istiin cohati odur ki, layihanin
likvidliyini giymotlondirmak {igiin olverislidir. PP vo DPP investisiyalarin geri
0domo miiddoti borpa edildikdon sonra pul vasaitlorinin axinlarini nazars
almadigindan NPV, IRR vo PI metodlarindan forgli olaraq rentabelliyin

hesablanmasinda istifado oluna bilmir.
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3.2. Istehsal ehtiyatlarimin maliyyalasdirilmasinin tahlili ve

giymatlandirilmasi

Kapital investisiya planiin miivoffogiyyatlo hayata kegirilmoasi asason onlarin
maliyyalosdirma monbalorinin mévcudlugundan asilidir. Kapital investisiyalar
planinin hoyata kegirilmasi ilo eyni vaxtda maliyyslosdirma planini tohlil etmok va

hoyata kegirmok lazimdir.

Belo ki, dissertasiya isindo bohs edilon NRYTN dovlst biidcasindon
maliyyslogso do, NRYTN-nin bas idarasi Baki Telefon Rabitasi MMC-nin
tosarriifat hesabli miiassisa olmasi ilo alagodar onun asas maliyyslosmoa manbalori
monfoat amortizasiya ayirmalar1 vo bank kreditlori, o cimlodon geri gaytarilmaq

sortilo nazirlik daxili strukturlardan alinmis borclar vasitasilo hoyata kegirilir.

Investisiya layiholorinin maliyyslosdirilmosi sirkotin manfaoti, amortizasiya
ayirmalari, 9sas vesaitlorin satisindan alda edilon golirlor, bank kreditlori, biidco
ayirmalari, miiossisonin ehtiyat fondlari, lizinq vo S. hesabmna hoyata kegirilir.
Bazar iqtisadiyyatina keg¢idlo olagodar olaraq, 6z monbalorindon vo bank
kreditlorindon paylar artir, biidco maliyyslogsmasi azalir. Dovlot miiassisalarinin
iqtisadi miistaqilliyini genislondirmak boyiik shamiyyat kasb edir, onlarin tohsil vo
digor  mogsadlorindon  asili  olmayaraq, planlasdirilan  faaliyyatlorini
maliyyalosdirmok hiiququ vardir. Miiossisonin yaranmasi iiglin osas maliyys
monbayi layihonin toskilatgilarinin qoydugu nizamnams kapitali osas kapitalidir.
Bu miiassisonin ganuni foaliyyatini tomin etmok tigiin sahibkarlar torofindon

verilan vasaitin moblagidir.

Dinamik inkisaf edon bir miiassisa iigiin asas daxili maliyya manbayindan
istifado olunur, yoni 6zii 6zlinii maliyyalosdirir. Monfoot mablogi golirlorin vo
xarclorin nisbating, habelo onun tonzimlonmasi {igiin ganunvericilik imkanlarina
osaslanir. Miiossisalora investisiyalarin maliyyslosdirilmasinin asas monboyi hom
do amortizasiyadir. Miiassisado amortizasiyanin doyarinin yigilmasi sistemli olarag

(ayliq) hoyata kegirilir. Noticodo, miiassisonin osas kapitalinin borpasini
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genislondirmak {igtin istifado edilo bilon pulsuz pul (istehsal xarclorinda

amortizasiya aymrmalar1 daxil olmaqla) formalasir.

Miiasir soraitdo qiymatli kagizlarin buraxilmasi boytik investisiyalarin hoyata
kegirilmasi, biidco kasintilorinin tasirini azaltmaq v idaranin maliyyslosdirilmasini
aradan qaldirmaq ti¢lin miiassisalorin disperslosdirilmis fondlarini sofarbar etmoayoa
komok etmolidir. Qiymatli kagizlar bazarinin formalagmasi ligiin iqtisadi osas da
mallarin ohato dairasi ilo tomin edilmayan ohalinin daimi artan vasaitlorindandir.
Bu sobobdon, qiymotli kagizlarin buraxilmasi miiassisalorin  investisiya
programlarinin xarici maliyyalogdirilmosi metodudur. Borc veron vo borc alan
arasindaki iqtisadi alagoni geri qaytarma baximindan pul harokatina bagli olaraq
ortaya c¢ixarir. Lakin tosssiif ki, 6lkomizdo bu sahads investsiya qoyulusu inkisaf
etmomisdir. Umumiyyatlo, investisiya layiholorinin bir vo ya digor maliyys
moanbayini calb etmok miiassisonin miiayyan Xarclori ilo baghdir: yeni sohmlarin
verilmoasi sohmdarlar ii¢iin dividendlorin 6donilmasini talob edir; istigraz buraxma -
faiz Odonislori; kredit almaq - lizing istifado edorok, faiz veron - Kkirayaya
veronlorin miikafatlandirilmast vo S. Buna goro, tohlil prosesindo miixtalif
maliyyalosdirma monbalarinin giymatini miiayyanlosdirmoak va an golirli olanlari

secmok lazimdir.

Lizing bir investisiya tsulu olaraq- Lizinq bazarina keg¢id dovriindo olko
iqtisadiyyatinin perspektivli saholorindon birina ¢evrilir. Lizing omlakin oldo
edilmasi va onun icars miiqavilasi asasinda fardi vo ya hiiquqi soxslora miioyyan
bir hagq ilo, miioyyon miiddoto vo miigavilodo nazords tutulmus miioyyon sortlorlo
icaragi torofindon miilkiyyeti satin almaq hiiququ ilo birbasa investisiya foaliyyati
novidiir. Maliyya lizingi sabit bir monfast tomin eds bilon masin vo avadanliglarin
tam amortizasiyasi l¢lin kifayat godor sabit icaro mabloginin icars miiddatindo
odonigini tomin edir. Toahlil prosesindo timumi vo asas monbolor {igiin investisiya
faaliyyatinin maliyyalosdirilmasi ii¢lin planin icrasinin Oyranilmoesi va plandan

konara ¢ixmagin saboblorini miioyyan etmok lazimdir. Bu maqgsadlor ii¢iin pul
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vosaitlorinin qaynaginin strukturunda doyisikliklori tohlil etmoak, 6z vo borc
fondlarinin optimal sokildo neco birlosdirildiyini miioyyan etmok lazimdir.
Sonuncunun payi artirsa, bu, miiosSisonin iqtisadiyyatinin qgeyri-sabitliyino,

banklara va digor toskilatlara olan asililiginin artmasina sabob ola bilor.

Borc kapitalinin colb olunmasi miiassisodo dovriyyo fondlaria tolobatlarin
odonilmosi ii¢ilin zarurats gevrilir. Borc kapitali qisamiiddatli vo uzunmiiddatli olur.
Qisamiiddatli borc kapitalinin miiddati bir ilo gador, uzunmiiddatli borc kapitalinin
middati isa bir ildon ¢ox olur. Miiassisalor bir ¢ox vaziyyatlords asas kapitalinin
oksar hissasini, dovriyys kapitalinin ise sabit hissesini uzunmiiddatli investisiya
qoyuluslar1 hesabina maliyyalosdirilir. Omtos axinlariin hacmindon asili dovriyyo
aktivlorinin galan hissosi iso qisamiiddotli investisiya qoyulusu hesabina
maliyyalosdirilir. Diinya praktikasinda bu kredit formalar1 forglondirilir: bank
krediti, kommersiya krediti, istehlak krediti, dovlat krediti, beynalxalg kredit vo
solom kapitali. Togkilatlar tigiin an vacibi kommersiya vo bank kreditloridir. BTR
MMC-do investisiya qoyuluslarini artirmaq mogsadilo 2016-c1 ildo 12% ilo
4 000 000 00 manat mabloginds kredit gotiirmiisdiir. Bu vasait hesabina 2016-c1
ildon bu gilino godar yeni texnologiyalarin tatbigi ilo bagli bir ¢ox layihalor islonib

hazirlanmisdir.

2014-cii ilo gador BTR MMC dovlat biidcasindon ayrilan vosait hesabina da
maliyyslosdirilmisdir. 2010-cu ilo godor miisssisalor dovlot biidcasindon ayrilan
vasaitli ovazlosdirmisdir.  Lakin 22 oktyabr 2010-cu il tarixindo Nazirlor
Kabinetinin gobul etdiyi gorara gora dovlat biidcosindon vo biidcodonkonar dovlot
fondlarindan maliyyalosdirilon asasli vasait qoyuluslarinin dévlst miiassisalarinin
nizamnams kapitalina yonoldilmosi haqqinda gorar gobul edilmisdir. Dovlot
miossisalorinin maliyyos voziyyatinin yaxsilasdirilmasi, habelo dovlat biidcasindan
ayrilmis osasli vosaitlora investisiyalarin toyinati tizro Somorali istifado olunmasi
ticin miiassisanin nizamnamo kapitalina daxil olunmasi barodo gorar gobul

edilmisdir. “Va homg¢inin 2013-cii ildo Vergi Macallasina daxil olunmus 175.6
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maddasino asason ©DV-don azad olunan yaxud ©DV-ya colb edilmoayan
omoliyyatlar aparan soxslor torofindon mallar (iglor xidmotlor) alinarkon bu maddo
ilo miioyyon edilmis qaydada 6donilmis ©DV moablogi ovozlosdirilmir.” (Vergi
Macallasi 175.6 madde) Burada mogsad dovlat biidcasindon ayrilan vasaitlorin birbasa
nizamnamo kapitalina daxil edilmoasi yolu ilo dovlotin bu miiassisalor tizorinds

movqgeyinin méhkomlondirilmasi olmusdur.

2019-cu ildo BTR MMC “Azoronline” sgirkatinin sohmloarinin  10%-ni
almigdir. Bu da onun ii¢ilin yeni maliyyalogdirmo monbarinin yaranmasi demokdir.
Bildiyimiz kimi adi sohm sahiblori imumi yigincaginda sas vermoklo onun idars
edilmosinds istirak etmok, sohmdar comiyyatin monfastindon dividend almaqg vo
sohmdar comiyyat logv olunarkon onun 6hdsliklarinin 6donilmasindan sonra yerds
galan amlakindan pay almaq hiiququna malikdirlor. Mohz bu sirkotdon daxil olan
dividendlor investisiya qoyulusu ii¢iin yeni maliyyo monbalorinin yaranmasi

demokdir.

BTR MMC-y» xarici investisiyalar calb olunmamisdir. Miiassisonin strateji
yol xaritasindo Swot tohlilino nozor salsaq gororik ki, bu miiossisonn zaif
toraflorindo geyd olunmusdur. Texnologiyanin son illords siiratlo yenilondiyini
nozoro alaraq, xaricdon giicli investorlarin colb olunmasi hom yeni
maliyyalosdirmao monbalorinin  yaranmasina, hom do yeni texnologiyalarin
totbigindo miioyyon godar rol oynayacagi siibhosizdir. Burada tokcs texnologiyanin
alimmas1 kifayot deyildir, onun bazarda taninmasi vo tezliklo abunagilorin
Istifadasine verilmasina do vacibdir. Ciinki yeni texnologiya alina bilar, lakin onun
marketinginin zoaif olmas1 va ragiblorin bir miiddot sonra daha giiclii texnologiya

Ilo bazarda taninmasi artiq homin layihonin ugursuzluguna gotirib ¢ixaracaqdir.

Sonda geyd etmok istordik ki, sormays bir miiassisonin igtisadi potensialini
bir nego dofo artira bilocok kompleks mexanizmdir. Effektiv investisiya siyasati

miixtolif sosial-iqtisadi islahatlarin ugurla hoyata kegirilmosini miioyyonlosdirir.
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3.3. Investisiyalarin tahlilinin takmillasdirilmasi istigamatlori

Todgigat noticalorino goro, iqtisadi yenilonma vo bdylimo proseslori
investisiyalarin hacmi va strukturu, keyfiyyati va totbiq olunma siirati ilo miiayyan
edilir. Bundan basqa, todqiqatgilar geyd edirlor ki, investisiyalar vo iimumiyyatlo
investisiya qoyulusuna aid miivafiq maddi resurslar olmasa, miiassisonin galocok

inkisafinda doyisiklik olmayacaqdir.

Layihonin somoraliliyi onun istirak¢ilarinin maraqlarmma uygun olaraq
xarclorin va monfaatlorin nisbatini oks etdiron gostaricilor sistemi ilo xarakterizo
olunur. Investisiyalarn effektivliyinin gostoricilori miioyyan bir layihaya

investisiyanin effektivliyini miiayyan etmoys imkan verir.

Sormays qoyuluslar1 ilo bagh ilkin gorarlar gobul edorkon investisiya
fikirlorini va tokliflarini giymatlondirmak (oldugca miirakkab bir layiha kimi) tigiin
investisiya analizlori aparilir. Bu tohlillor, investisiyalarin qaytarilmasina dair
mosalalorin  shomiyyati vo layihonin go6zlonilon faydalarinin son investisiya

gorarinin gabul edilmasi tigiin ¢oatin sartlords giymotlondirilmasindan irali galir.

Hal-hazirda  miiossisalorin  investisiya  idaroetmosinin  effektivliyinin
artirllmas1 probleminin halli tglin ohomiyyatli sayda metodoloji yanasmalar
movcuddur. Bu baximdan miiossisolordo  real investisiya  portfelinin
formalasdirilmas1 problemlorini yaxsilasdirmaq lazimdir. Investisiya prosesinin
lazimi isi Uglin prosesin morhalolorina uygun olaraq investisiya layiholorinin
secilmoSi liglin sorait yaratmaq lazimdir. Potensial olaraq iso qoyula bilocok

layihalorin se¢ilmasi tigiin siizgaclar va sartlorin ¢evik sistemins ehtiyacimiz var.

Tohlil daxilindo nozordo tutulan layihanin texniki vo iqtisadi cohatdon
miimkiinliiyii (layihanin versiyasi), eloco do taskilati vo sosial-iqtisadi soarait vo
mioyyon bir layiho tiglin investisiya qorarlarina tosir gostoron digor amillor {igiin

texniki, kommersiya vo maliyys amillarinin qiymotlondirilmasini ohato edir.

Qeyd etmok lazimdir ki, son vaxtlara godor Kkapital qoyuluslarinin

effektivliyinin hesablanmasi osason "istehsal" baximindan edilmis vo maliyya
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investorlarimin toloblorino cavab vermomisdir. Buna sobob ilk ndvbodo statik
metodlarla investisiyalarin qiymotlondirilmosi zamani osas amil olan vaxt
faktorunun nazars alinmamasi, ikinci sabab isa investisiya layihalorinds maliyya
somoaralaliliyindon daha ¢ox xarclorin azaldilmasi diggat morkazinds olmusdur. Bu
catismazliglar1 aradan galdirmaq tiglin layiholor zamani maliyya Samoraliliyinin
giymatlondirilmasi tigiin layiho zamani yaranan pullarin diskontlagdirilmasina
osaslanan "dinamik" tsullar1 totbiq etmok moslohot goériilmiisdiir. Dayisikliklorlo
olagodar risklor faiz doracalori nazoro alinmali, yani diskont doyar ifadasindon
istifado etmok lazim oldugu gostorilmisdir. Diskontdan istifade bizo "sabahin
pullart1 bu giindon daha ucuzdur" oasas prinsipini oks etdirmoays imkan verir.
Performansin qiymatlondirilmasinin biitiin dinamik metodlarinin imumi sxemi
osasan eynidir vo osas gotiriiliir. Planlagsdirma dovri tiglin miisbat vo manfi pul
vasaitlorinin prognozlasdirilmasi (basqa s6zls, layihanin hayata kegirilmasine aid
xarclor va golirlor) va naticads oaldo edilon pul vasaitlorinin horokati balansini
miiqayisa etmays imkan verir. Aydindir ki, bu metodlar praktikada totbiq edilmasi
asan metodlar deyil, masalon ilk novbado yalmiz ilkin sarmays moblogi deyil,
homg¢inin biitiin icra dovrii tgiin cari Xorclor vo daxilolmalar doqiq sokildos
giymatlondirilmalidir. Beloliklo, imumilikds istehsalat sarmayalorini tohlil etmoak
ticlin dinamik metodlarin totbiqi mogsadouygunlugu mosalosi yaranir. Xiisusilo
yiiksok geyri-miioyyanlik soraitindo miixtolif forziyyolor vo sadolosdirmoalor
apararkon miivafiq hesablamalarin naticalori hogigoto daha az uygun ola bilor.
Investisiya riskini qiymotlondirmok iigiin effektiv metodlar vo maliyys
hesablamalarinda qeyri-miioyyonliyin hesablanmasi metodlarinin istifadosi yanlis
prognozlarin son naticoys tosirinin azaldilmasi vo bununla diizgiin gorarin olunma

ehtimalin1 artirir.

Dinamik giymotlondirmo metodlarinin daha da tokmillogdirilmosi iqgtisadi
mihitin inkisafinin  mixtolif istigamotlorini miioyyonlosdiron  proseslarin
simulyasiya naticalorinin istifadasi ilo bagh ola bilor. Bunun iigiin xarici otraf

miihitin inkisafina imkan veron biitiin alternativ niimunoalor vo ehtimallar
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formalasdirilir, miihitin hans1 istigamoatds inkisaf edocoyi miioyyan edilir. Bundan
sonra har bir j-investisiya layihasinin effektivliyinin EI (j) giymotlondirilmasi
biitiin otraf miihitin inkisafi {liglin nozordo tutulan biitiin 1 istiqgamatlori ilo
mioyyonlosdirilir. Bu toxminlari aldigtan sonra otraf miihitin inkisafinin miimkiin
olan on yaxsi1 istiqgamatlorini miivafiq soraitdo on effektiv investisiya layihasi ilo
birlogdiran diferensial se¢gmo meyarindan istifado edo bilorik. Bagsqa sozls, on
perspektivli layihonin segilmasi Kriteriyaya goro miioyyan edilir:
max (PIEi(j)) i=1n;j=1m

n burada otraf miihitin inkisafi {i¢iin icazo verilon Gmumi yolun Gmumi
sayidir; m miiqayiso olunacaq investisiya layihslorinin imumi sayidir. Belo bir
giymatlondirmonin dezavantaji xarici miihitin inkisafi basqa istiqgamotdo gedo

bilocayi toqdirds yaranacaq yiiksak risklordir. Bu manfi cohatlori aradan galdirmaq

ligiin asagidaki formanin tarkib giymatlondirilmasini istifads eds bilorik:
max (¥, (PLEi())j=1m

Hal-hazirda an ¢ox istifado olunan dinamik metodlardan biri xalis cari doyor
metodudur. Lakin XCD metodudunun diizgiin istifads edilmosi asagidak: hallarda

mumkundir:

1. Bir investisiya layihasi ¢argivasinda pul vasaitlorinin haroksti hacmi biitiin
planlagdirma dovrii tigiin qiymoatlondirilmalidir vo miioyyan vaxt intervali ilo

olagalondirilmalidir;

2. Investisiya layihasindoki pul vesaitlorinin horokati miiossisonin istehsalat
foaliyyatinin qalan hissasindon tocrid olunmalidir yoni bu layihonin hoyata

kecirilmasina birbasa aid olan 6danislari vo daxilolmalar1 xarakterizo edir

3. Igtisadi baximdan xalis golirlorin hesablanmasinda istifado edilon
diskontlagdirma prinsipi diskontlagdirma doracasine Sarmays qoyma imkanini

nazorda tutur
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4. Bir neco layihonin effektivliyini miiqayiso etmok isulunu istifado edorok
tok bir endirim doracosi vo tok istifado vaxt intervalindan istifado edilmolidir

(miiayyan bir qayda olaraq movcud olan an uzun middat kimi)

Layiho bir dofo deyil, m il orzindo maliyys resurslarinin ardicil
investisiyasini ohato edirss, NPV hesablamasinin formulas1 asagidaki kimi

doyisilmolidir:

N Pk ™ ic
NPV=) o), T (AV.Zemisov, 2005)

Gostorilon formulu ol ilo hesablamaq oldugca vaxt talob edir, belsliklo
diskontlasdirilmis toxminlora asasan bu vo diger metodlarin totbiqi asanligi {igiin
xisusi faiz dorocolori, diskontlasdirma faktlari, pul vahidinin diskontlagdirilmis

doyari va s. vaxt intervali igiin imumilosdirilmis sablonlardan istifads oluna bilar.

Galirlari il boyu prognozlasdirarkon miimkiin qoador biitiin istehsal golirlorini
vo qeyri-istehsal golirlorini nozords saxlamaq lazimdir ki, bu galirlor layihs ilo
bagli ola bilor. Belo ki layihanin icrast miiddatinin sonunda avadanliqin logv
doyari soklinds pul vasaitlori almag va ya isloma sarmayesinin bir hissasini sarbast
buraxmaq planlasdirilirsa, miivafiq dovrlorin golirlori nozors alimmalidir. NPV
metodundan istifads edoarok, yalniz layihonin kommersiya effektivliyini deyil, bir
sira olavo gostoricilori do hesablaya bilorik. Belo bir genis ohato dairasi va
hesablamalarin nisbi sadaliyi NPV metodunu genis sokildo totbiq edilmosine sorait
yaratmigdir vo indi diinya torofindon istifads iiclin toklif olunan investisiyalarin

effektivliyini hesablamaq iigiin standart metodlardan biridir.

Investisiya layihalorini giymotlondirmok iiciin PI metodunun diger iisullardan
forqli xiisusiyyatlori asagidakilardir: gostaricinin nisbati; kapital qoyuluslar1 vahidi
tizra golir soviyyasinin miioyyan edilmasi; ham investisiya layihosinin 6zii, hom do
hoyata keciron miiossise kimi davamliligin 6l¢iisii kimi istifado etmok imkani; PI

torofindon investisiya layihalorinin siralanmasinin miimk{inliiyti.
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Planlagdirilan investisiyalarin effektivliyini tohlil edorkon bu nisbati
hesablamanin manas1 asagidaki kimidir: IRR, bu layihoys aid edilo bilon xarclorin
maksimum icaza verilon nisbi saviyyasini gostarir. Masalon, layihanin kommersiya
banki krediti ilo tam sokildo maliyyslosdirildiyi toqdirde, IRR dayori bank faiz
doaracasinin goabulediciliyi soviyyasinin yuxar1 haddini gostorir, bu isa artiq
layihanin sarfali oldugunu gostarir. IRR metodundan istifadonin sartlorini tohlil
edorkon, odobiyyatda iki nov investisiya layihasi var: izolyasiya edilmis
investisiyalar yaxud tomiz investisiyalar vo qarisiq sarmayslor. Daxili golirlilik
daracasinin hesablanmasindan istifads edarak, investisiya layihosinin effektivliyini
miioyyan etmok t¢iin, alinan doyari fondlardan alternativ istifado effektivliyini
xarakterizo edon osas faiz doracasi ilo miiqayiso edilir. Asagidaki barabarsizliyin

olacag toqdirda, layiha effektiv sayilir:
IRR > i

Burada i- osas faiz dorocasidir.
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Natica va takliflor:

Dissertasiya todqgiqati miihasibat ucotunda investisiya tohlilinin nazori
osaslarmi, xiisusilo istehsal avadanliglari, istehsal ehtiyatlarina investisiya
tohlilinin metodik aspektlorini nazars alaraq, i montigi alagali elmi vo praktiki

problemlar grupu ¢argivasinds hazirlanmigdir.

Qarsiya qoyulan problemloarin ilk qrupu, investisiyalar hagqinda aydin,
etibarli vo faydali molumatlarin meydana golmasine komok edon analitik
miihasibat u¢otunun toskili tgiin tosniflosdirmo meyarlarinin inkisaf etdirilmasi
mogsadi ilo, "investisiya" anlayisinin mozmununun nazari asaslandirilmasi ilo
baglidir. Bu molumatlar istifadogilorin perspektivindon miihasibat (maliyys) Vo
idaroetmo hesabatlarina investisiyalarin oks etdirilmasi ii¢iin metodoloji asaslari,
kommersiya toskilatlarinin investisiya colbediciliyini tohlil etmok {igiin istifado

olunur.

Todgigatda geyd olunur Ki, iqgtisadiyyat "investisiya” vo "investisiya
colbediciliyi" anlayisina birtorafli yanasma sec¢ilmayib. Yenidonqurma sistemindo,
onun sosial formalarindan asili olmayaraq, investisiya resurslariin yenilonmasi vo
artirtlmas1 vo noticads igtisadi arttmin miiayyan daracalorinin tomin edilmasinda

mihiim rol oynayir.

Investisiya - mikro vo makro igtisadi sistemdo genis istifado olunan miihiim
kateqoriyalardan biri hesab edilir. Lakin, nozari vo praktiki aspektds investisiyainin
miasir bazar toloblorino cavab veron, onu hoyata kegiron konkret subyektin
movqeyino adekvat olan universal elmi anlayis, eloco do investisiya obyektinin vo
moqsadlorinin miioyyan edilmasine va tosniflosdirilmasine vahid yanagma yoxdur.
Fikrimizco, investisiya anlayisini todqiq edorkon eyni zamanda miiassisonin
investisiya foaliyyatinin hoyata kegirilmosi bacarigini sociyyslondiron “investisiya

colbediciliyi” anlayigindan da istifado olunmalidir.

Investisiya faaliyyati ilo olagodar somaroli strateji vo taktiki gorarlarin hazir-

lanmas1 investisiya resurslari, investisiya proseslori Vo onlarin hoyata
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kegirilmoasinin naticalorinin mithasibat ugotunda diizgiin vo tam oks etdirilmasini
tolob edir. Fikrimizco, masaloys bu aspektdon yanassaq, investisiya bazarlarinin
tohlili vo prognozlasdirilmasi, onlarin inkisaf istiqgamatlori vo maliyyalosdirilmasi
sahasindo miiassisanin potensiali nazara alinmagqla investisiya foaliyyatinin strateji

Istigamatlori islonmali va onlarin u¢otu metodikasi tokmillagdirilmalidir.

Miihasibat ugotu sistemindo istifado edilon investisiyalarin tosnifati
verilmisdir ki, bu da keyfiyyatli idaroetmo gorarlarinin gobul edilmasi mogsadilo
toskilatin rohborlori tigiin sormayslor haqqinda molumatlarin effektivliyini vo
etibarliligini artirmaga komok edir. Arasdirilmis qaynaglara asasan, investisiyalar
qoyulusu proesindo bu ifadolordon istifado olunur: investisiya obyektlori;
investisiya miiddati; investisiya subyektlori; maliyyslosdirma manbalori {izra;
informasiya prosesindo istirak¢ilarin torkibino, onlarin inkisafina vo hoyata

kecirilmosina verdiklori téhfalor.

Investisiya  faaliyyatinin  somoraliliyinin - vo mogseds  uygunlugunun
giymatlondirilmasi noqteyi nozorindon planlasdirma ilo qarsiligh alageds layiho
tizro iglorin icra vaxti, yerino yetirilmosinin xarc morkazlori tizra bolgiisiinii ohato
edon biidconin formalasdirilmas: vacib masalodir. Bu da, hamin masalalorin halli
baximndan optimal ugotu sisteminin yaradilmasinin vacibliyini 6n plana ¢okir. Bu
mogsadlo investisiya foaliyyatinin somaraliliyini giymatlondirmays imkan veran
zoruri informasiyalar1 formalasdiran miihasibat ugotunun tokmillosdirilmasi xiisus

ohomiyyat kosb edir.

Todqgiqat gostorir ki, miixtolif investorlarin maraqlarin1 alagelondiron
molumatlar miihasibat (maliyyo) vo idaroetmo hesabatlarinda yerlosdirilmolidir ki,
istifadocilor kommersiya toskilatlarinin investisiya colbediciliyini tohlil edo

bilorlor.

Burada oks olunan osas problemlardan biri istehsal giici vo avadanlhqlari,

istehsal ehtiyatlarina investisiya qoyulusu prosesinin miihasibat ugotu (maliyys) Vo
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idaroetmo hesabatlarinin oks etdirilmasi tigiin investisiyalarin miihasibat ugotunun

xiisusiyyatlorinin miiayyanlogdirilmasi ilo baglhdir.

Investisiya layiholori haqqinda molumatlarin  sistemlosdirilmasi {i¢iin
investisiya hesabatinin sablon formasi olan bir hesabat hazirlamag: toklif edir, bu,
idaraetms hesabatlarina aid edilo bilor va belsliklo konarlasmalar1 tez bir zamanda
mioyyanlosdirmoaya Vo investisiyalarin effektivliyini ohato edon hartorafli igtisadi

tohlil aparmaga imkan veran faktiki vo planlagdirilmis molumatlar: ehtiva eds bilor.

Istehsal  miiossisalorindo  vo  avadanlqlarda, istehsal ehtiyatlarma
investisiyalarin  somaraliliyinin  idaro  edilmosi  {igiin analitik  vasitolorin
mozmununun agiqlanmasi va togkilatin inkisaf morhalasine va alternativ investisiya
layiholorinin  Gstiinliiklorine  osason  tosorriifat  subyektinin  investisiya
colbediciliyinin giymatlondirilmasi metodlarinin islonib hazirlanmasi ilo bagh

molumatlar vo tokmillasdirilmasi ti¢iin tokliflor verilmisdir.

Investisiya qorarlarmm qobul edilmosi prosesi gdzlonilon investisiyanin
moblaginin analizi vo miiqayisasi, elaca do golocok pul vasaitlorinin harokati ilo
baglidir. Miiqayisali gostaricilor zamanla forgli néqgtalora baxdigindan burada asas
problem onlarin miiqayisasi problemidir. Arasdirmada tahlil edilon investisiya
gostaricilorinin miiqayisaliliyina tasir edon amillor: inflyasiya nisbati, yaranan
investisiyalarin hocmi, investisiya qoyulusu prosesindo vaxt amilinin nazors
alinmasi, analitiklorin xiisusiyyatlori vo s. Miiessisalorda investisiya layiholorinin
giymatlondirilmasinin tohlilinds istifado olunan tsullar iki qrupa bolinmolidir:
diskontlasdirilmis hesablamalara osasan Vo miihasibat ucotu hesablamalarina
osaslanmalidir. Bu {sullar istehsal miiossisolorindo avadanliqlara, istehsal
inventarlarma investisiyalarin iqtisadi somoroliliyini  hesablayir, homg¢inin
investisiya obyektlorindo investisiyalarin gotiracoyi golir barado molumatlar oldo

etmoys imkan verir.

Investisiya layihasinin effektivliyini tohlil etmok mogsadilo layihonin hoyata
kegirilmosi zamani yaranan pul vosaitlorinin horokoti tiizro diskontlagdirma
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osasinda dinamik metodlardan istifado edilmisdir. Istehsal obyektlorindo
avadanliga, istehsalat sohmlorino kapital qoyuluslarinda pul vasaitlorinin horokati
diskontlasdirma  prosesi investisiya layihalorinin  xarakteristikalarina,
investisiyalarin strukturuna vo fordi investisiya komponentlorinin xarclorino gora
mioyyanlosdirilon miixtalif diskont doracalarinds aparilmalidir. Bu metodologiya
kommersiya toskilatinin investisiya potensialini miioyyonlogsdirmok vo Siralamag,
eloco do miixtalif investisiya layihalorinin effektivliyini miioyyonlosdirmok vo

layihanin icrasina va ya onun radd edilmasine dair gorar gobul etmoys imkan verir.

Investisiyanin somoaroliliyinin yiiksoaldilmasi baximimndan golirlilik, risk vo
likvidlik meyarlar1 {izrs investisiya portfelinin formalasdirilmasina, keyfiyyatins vo
torkibinin optimalliginin giymatlondirilmasing, investisiya layihalorinin hoyata
kegirilmasino nozarat sistemininnntokmillosdirilmasi  masalalorine do  digget

verilmolidir.

Dissertasiya isindo Vverilon tokliflorin praktkada totbiqi investisiya qoyulusu
ilo olagedar miihasibat ucotunu tokmillosdirmoays, investisiya layihalori
cargivasindo pul voesaitlorinin  oldo olunmasi ilo bagh diizgiin investisiya

layihalarinin gobul olunmasina tévha ola bilor.
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