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Summary

The relevance of the research. Financial impacts in enterprises are included in the
financial management. The success of financial decisions will have a direct impact on the
value of the entity. By distributing sources of businesses into suitable projects, financing
these loans as part of their debts and personal capital, as well as dividing some of the
earnings in the entity and dividing the other part among the partnerships as dividends.
Principles of financial decisions, directly affecting the value of the companies, are not
always stable for all or any of the entities regardless of whether they are large or small. The
following tasks have been set in order to achieve the goal:

Theoretical and methodological basis of the mechanism of business financial
management; To study the essence, composition, organization principles of business
financial resources; Identification of sources of business financial resources; Analyzing and
evaluating the current state of financial resources management in sustainable production
development in Azerbaijan; Investigating the prospects for efficient use of financial
resources in manufacturing enterprises;

Identify existing problems and ways of solving the financial resources management of the
enterprise.

Theoretical and methodological basis of research work. During the evaluation of materials,
economic analysis, comparative analysis, generalization, graphic studies, analysis-synthesis
methods were used.

Knowledge base of research work. The research information base legislative and
normative documents, published in periodicals articles and materials of the Internet
network, official materials of the State Statistical Committee of the Republic of Azerbaijan
were used.

The methods and models obtained as a result of the research carried out are of
practical importance in solving the problem.

Practical significance of the research. The practical significance of the work can be
pointed out by the fact that it can be a useful database for those who want to do research in
the future. At the same time, it can be used as a necessary resource for teaching in
universities on the topics addressed in the dissertation.

Key words: finance, office, resource, statistics
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GIRIS
Tadqiqat isinin aktualligl. Biznesin yeni sferalarinin investisiyalagdirilmasi
miiassisonin asas mohsuluna talobin nisbaton azalmasi ilo soartlonon tonazziiliin
zorarsiz kegib getmosino imkan veron biznesin agilli diversifikasiyasi ideyasinin
reallagdirilmasini ifado edir. O ki, qaldi maliyyo investisiyasina dividend vo faiz
goliri almaga sorait yaradan investisiya portfelinin yaranmasi basa diisiiliir.
Investisiya portfelinin yaranmasi1 emitentlorin investisiya colbediciliyini nozords

tutur.

Bazar miihitindo miiassiso ancaq stabil manfoot qazanmagq sortilo dayanaqli
foaliyyot gostora bilor. Bu mogsadlo miiassiso 6ziiniin - maliyya-tosarriifat
foaliyyotini elo olmalidir ki, qazanilan galir sorf edilon Xorci iistolosin. Istonilon
golir 6z tobistine gors risklidir, ona géra Ki, agar biznes sferasi colbedici dirso,
onda roqib ora miitloq daxil olmaga cohd edir. Bu sobabdon do biznes-planda
golocokdo do monfootin alinmasi imkanlar1 osaslandirilmalidir. Bu cilir miihitdo
perspektiv tohlil ¢ox miihiimdiir, onun naticasinds satis moarkozinds voziyyatin
prognozunu vermak vo miimkiin manfi amillora qars1 qabagcadan amoali tadbirlor

gbérmok olar.

Problemin goyulusu va oyranilma saviyyasi. Todqiq olunan vergi noviino
dair xarici 0lko alimlorindon Bolsakov S.V. Gryaznova A.G., Efimova O.V.
Kovalev V.V., Likhacheva N.O., Schurov S.A. Savitskaya G.V. Sheremet A.D.,

Vo s, Azarbaycan iqtisadgi-alimlorindon Agamaliyev, M. Siikiirov. Mommadov T,
Sokaraliyev A.. Rzayev Z., Kolbiyev Y, Nuriyev O., Musayev A., Olirzayev O.,
Hosonli M., Sadiqgov M., vo basqalarmin asorlorini niimuns gostormok
miimkiindlir. Bu osorlorin tohlilindon molum olur ki, fiziki soxslorin golir

vergisinin formalasmasi, qiymoatlondirilmasi vo prognozlasdirilmasi istigamatindo



elmi arasdirma aparilmig, ancaq vergi siyasotinin  doyarlondirilmasi
metodologiyasinin tortib edilmasi masalalori bu islorde 6z hollini tam tapmamisdir.

Tadqgiqatin magsad va vazifalari. Dissertasiya iginin osas moagsadi 6lkomizda
istehsal miiassisalorindo davamli inkisafinin tomin vo inkisaf etdirilmasi, maliyya
menecmentinin  miiossiso idaroedilmasi sistemina uygunlasdirilmasi yollarinin
askarlanmasidir. Eyni zamanda todqiqat isinin mogsadino &lkomizds istehsal
miossisalorinds davamli inkisafinin tomin edilmasindo maliyys menecmentinin
idaro edilmasinin toraqqgi meyillorinin tadqiq olunmasi, maliyys sistemini toraqqi
etdirmoklo, maliyya naticalorinin  tonzimloyici giiciindon istifado etmoklo
biitovliikkds iqtisadi inkisafa nail olmanin metod vo vasitalorinin aragdirilmasini aid
edo bilarik.

Bu magsadlora uygun olaraq asagidaki vazifolor miioyyan olunmusdur:

» -Maliyya menecmentinin togkilinin nozori-metodoloji asaslari--Azaorbaycan

miuossisolorindo  maliyya menecmentinin  miiasir  voziyyatinin tohlili  vo
giymotlondirilmasi

» -Maliyyo menecmentinin miiasir problemlori  hallinin perspektiv
istiqamatlori.

Tadgiqatin obyekti vo predmeti. Todgigatin obyekti kimi 6lkomizdo
foaliyyat gostoran “Sevimli “Dad” Miiassisasi Vo «Azar» Siid Zavodu se¢ilmisdir.

Sadalanan miiassisolordo maliyys resurslarinin idaro  edilmadi inkisaf
perspektivlorinin miioyyan edilmasi prosesi iso todgiqgat isinin predmetino daxildir.

Dissertasiya metodoloji asasi. Dissertasiya isinin yazilmasinda miixtolif
metodlardan istifado edilmisdir. Belo ki, bu metodlarin asasinda sintez vo analiz
metodlar, deduksiya vo induksiya metodlari, homg¢inin do miiqayisali tahlil
metodlarindan istifado edilmigdir. Analiz metodunun komokliyi ilo dissertasiya
isinin movzusu hissalora-fasillora boliinmiis, daha sonra iso sintez metodunun
vasitasilo ayri-ayr1 faaillor {izra aparilmus tohlillor {imumilesdirilmisdir. Induksiya
metodunun komokliyi ilo dissertasiya isinin mdévzusuna uygun iqtisadi faktlar

miioyyan edilmisdir. Deduksiya metodu vasitasiulo iSo homin miioyyan edilmis
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igtisadi faktlar osasinda nozari biliklor, eyni zamanda da notico vo tokliflor
miioyyanlosdirilmisdir. Dissertasiya isinin yazilmasinda miiqayisoli tohlil
metodlarindan da istifado edilmisdir. Belo Ki, dissertasiya isinin ayri-ayri
fosillorindo  miixtolif miiossisolorin  miiqayisali  tohlili  aparilmig, hamin
miiossisalorin igtisadi gostaricilori ohatali sokilds tohlil olunmusdur.

Tadqigat isinin informasiya bazasi: Todqigatin informasiya bazasini
normativ sanadlor vo ganunvericilik, AR-nin Dovlat Statistika Komitasinin rasmi
materiallari, dovrii nasrlords nosr edilmis bir sira magalalor va internet sabokasinds
movcud materiallar istifade olunmusdur.

Edilon arasdirma noaticasindo alinan metod vo modellor problemin yoluna
goyulmasinda praktiki shomiyyat dasiyir.

Tadgiqatin praktiki naticalori. Todqgigat zamani miiasir iqtisadi soraitdo
istehsal miiassisalorindo  davamli inkisafinin  tomin edilmasindo maliyya
resurslarinin  miiasir totbiq xiisusiyyatlori vo totbiqinin inkisaf etdirilmasi
istiqamoatlori ilo alagodar nozoari vo praktik tovsiyyalor verilmisdir. Todqiqat isindo
askar edilmis elmi yenilikloro asagidakilar1 misal gostara bilorik :

-Miiassisalorin - maliyys resurslarinin idaro edilmasi mexanizmi nazari-
metodoloji asaslar1 kompleks sokilds arasdirilmas;

- Azorbaycanda istehsal miiossisasinin maliyya naticalorinin  tohlili
“Sohliyal’” Abseron Miiassisasi, “Milla” Siid Zavodu va “Bismak” timsalinda
konkret statistik gostoricilorlo asaslandirilmis;

- Miiessisanin maliyya menecmentinin idarsedilmosinin movcud problemlari
Vo halli yollarina dair toklif tovsiyalor verilmis;

Tadqigatin praktiki ahamiyyati. Isin praktik ohomiyyati haqqinda onu
vurgulamaq olar ki, bu sahads golocokds arasdirma etmok istoyan soxslor iigiin
faydali molumat bazasi ola bilor. Eyni zamanda disertasiya isindo miiraciot edilon
movzular lizro universitetlords todris hoyata kegirilorkon lazim monbo Kimi istifado
edilo bilar.

Dissertasiya isinin hacmi. Dissertasiya isi girisdon, ii¢ fosildon yeddi
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paragrafdan, notico vo tokliflordon, homg¢inin istifado edilmis odobiyyat

styahisindan tagkil olunmusdur.

FOSIL 1. MALiYY® MENECMENTININ TOSKILININ NOZORi-
METODOLOJI 9SASLARI

1.1 Maliyya menecmenti barasinda nazari baxislar

Miiasir dovriin maliyys noazoriyyssi firma nazoriyyasi ilo ciddi sokildo
baglidir. Bu movzu ilk dofo A.Smitin «Xalglarin sorvati» asarindo otrafli sokildo
Oyronilmisdir. «Xalglarin sarvoti» oasarinde A.Smit, mohsulun tabii giymati ilo
bazar giymatini miiqayisali formada giymotlondirarok belo notico aldo etmisdir Ki,

ragabat naticasinds mohsulun bazar giymati onun tobii qiymati ilo barabar olur.

Miiassisanin faaliyyatini davam etdirmasi ti¢iin ayri-ayri bazarlarda qarsiligli
alagoelorin yaradilmasi planlagdirilir ki, bunun naticasindo miiassiso zaruri vosaitlori
soforbar edir vo 6z mohsulunu satir. Adoton miiassisonin bazarlarda hoyata
kecirdiyi omoaliyyatlar maliyyo terminlorindos ifado edilir, beloliklo mashur Amerika
miitoxassislori  D.Morrison vo F.Xeyin do vurguladigi kimi, maliyys gorarlarinin

zoruriliyi agiglanir. (Xeit ®., Moppuc J1.2010)

20-ci osrin ortalarinda boylik miqyasli biznesin inkisaf etmosi Vo
millilogdirilmasi maliyys bazarlarinin toroqqisi ilo bagl sirkatlorin foaliyystinin
maliyyslosdirilmasinin mithiim vasitasi kimi «maliyyo» termini yeni realliga uygun
olaraq doyisdirilmisdir. Edilon doyisiklikdo osason xiisusi biznes sektorunda

maliyya vasaitlorinin periodikliyi ilo bagli motivlorin alinmas1 digqgoeti gokir.

Yeni Amerika-ingiltoro maliyys moktobi ii¢iin on uygun «maliyyo»
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moafhumunun bazi toriflorini gozdon kegirak.

L.Qitmana gors, maliyya - pul vasaitinin idaro edilmasinin elmi vo eyni
zamanda da incosanatidir. Maliyya fordlor, firmalar vo hokiimatlor arasinda pul
kiitlosinin periodik horokot etmosine miinasiboti olan proseslori, Institutlari,
bazarlar1 vo vasitolori ohato edir. R.Parkerin liigatinds geyd olunur ki, maliyys
monitar vasaitlorin vo onlarin istifadesi metodlarinin xarakterizo olunmasi {igiin
istifado edilon xiisusi bir termindir. Monitar vosait dedikdo doyarin doyismasi ilo
he¢ bir aidiyyati1 olmayan vo ancaq indekslogsdirma naticasinds doyisilo bilon pul

doayari hesab edilon aktivlar nazards tutulur. (I'pu6os B.J1., 2011)

Miiasir dovrdo tortib edilon iqtisadi ligotdo geyd edilir ki, «maliyyo»
terminini dar monada monitar kapital kimi, basqa sozlo desok, maliyys bazarnin
Vo ya maliyys institutunun yardimi ilo uzunmiiddatli mogsad tigiin alinmis vo ya
ayrilmis fondlar kimi izah etmok olar. Genis monada bu termin hor hansi
monbaodon alinmis vo miioyyan magsadlor i¢iin istifado edilmis fondlara aid
olunur. Bu torif R.Parkerin maliyys termini ti¢iin miioyyan etdiyi torifo miivafiq

olur, forqli xtisusiyyatlori iso asagidakilardir:

- Balansin aktivindo yaxud passivinds gostorilon ugotun obyektindon sdhbot

gedir;

- «Kapitaly anlayis1 islodilir, o ctimlodon fondlarin Yyaranmasi izro

omoliyyatlarin uzunmiiddot moqsadli hal almasi geyd olunur.

- Rus odabiyyatinda gostarilir ki, «maliyya» termini dedikde, UDM-un arsays
gotirilmasindo komoyi olan subyektlorin pul fondlarmin ortaya ¢ixmasi vo
istifadosi zamani yaradilan iqtisadi olagoalorin imumi mocmusu anlasilir (E.C.
Crosmosoii. 2016). Subyekt gismindo xiisusi miassisalor, dovlot organlari, geyri-
kommersiya toskilatlart vo ev  tosorriifatlar1  oldugundan bu  torifdo
moarkazlosdirilmis vo eyni zamanda morkazlosdirilmomis pul vesaitlori fondlar:

ehtiva olunur.

Hesab edirik ki, maliyyanin tokco pul wvosaitlori fonduna aid olunmasi
9



yanlisdir. Ona goro Ki, pul vasaitlori olmadan da maliyys xarakterina malik
omoliyyatlar aparila bilor. Alqi-satqi amoliyyatlarinda miigabilo asasinda mohsula
gora sohmdarlara dividendlorin verilmasini, aktivlorlo 6donisi, nizamnamo

kapitalina pul vosaitlori olmadan pay qoyulmasini buna niimuna géstormok olar.

Amerika-Ingiltoro  maliyyo  moktobinin  {izvlorinin  miilahizalorini
konspektdirarak bu ciir bir mantiqi notico oldo etmok olar ki, «maliyya» anlayisi
maliyys obyektlorinin vo onlarin idaro olunmasi metodlarim1 bildirir. Maliyys
obyektlori dedikds maliyys ohdsliklori vo aktivlori, 6hdalik vo aktivlorin idara
olunmas1 dedikds isa onlarin faaliyyatinin alverisli sokildo toskil edilmasi sistemi
basa dustliir. Qurulusca o, dovlot maliyys idaralorinin, maliyys bazarlarinin vo
maliyyo institutlarinin maliyyo sistemi orsays gotirilmasindo 6ziinii gostarir,
onlarin faaliyyati iso maliyyo obyektlorino ayri-ayri maliyys dsullar1 vo

vasitalorinin tatbiq edilmosi metodu ilo hayata kegirilir.

MM firmanin asas moqsadlorina ¢atmaq kontekstinds xiisusi rol oynayir.
Miiassisa  maliyyasinin idaro olunmasi sisteminin  arsaysa gotirilmasi vo
strukturlasmas1 onun maqsadli tapsiriglarinin vacibliyi asasinda tomin edilir, basqa
sOzlo desok, yaradilan sistem tmumfirma vo eyni zamanda dar funksional
xarakterli bozi moagsadlara nail olmaga imkan versin. Malumdur ki, {imumi halda
igtisadi magsadlor haqqinda s6z agmaq olar. Bu mogsadlars ¢atilmasi firmada MM
sisteminin miivoffogiyyatlo foaliyyat gdstormasi, asason miiflislosmo vo iri maliyyo
ugursuzluqlarindan boyun qag¢irmad, ragiblorlo miibarizo zamani liderlik, istehsal
tutumunun g¢oxalmasi vo realizasiyasi, on yiiksok monfootin gazanilmasi, omtos

bazarinda xiisusi paya sahib olmasi slamatlorino xidmot gostarir.

Voziyyatin neco olmasindan asili olaraq miioyyon komiyyat, keyfiyyot
gostaricilorinin magsadyonliilityiinii ifado etmok olar. Dagiq situasiyadan, foaliyyot
noviindon, proyektin keyfiyyatindon vo basqa bir ¢ox voziyyatlordon asili olaraq
miiayyan meyarlar ¢ixis eda bilor. Kompleks sakilds kapitallasmanin ¢oxalmasi va

monfoatin méhkomlondirilmasina yonaldilon baza yanasmasindan danismaq olar.
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Bu yanagsmaya oSason firmanmm maliyyossinin idaro olunmasi sisteminin
mozmununu Vo asas mogsadi alverisli maliyys siyasatinin yardimi ilo onun
sahibkarinin sarvatini on yiiksok soviyyayadok artirmaqdan ibaratdir. Bu moagsadin
komiyyat olaraq tosdiq edilmosi firmanin sshmlorinin  bazar qiymatinin
artirllmasinda 6ziini gostarir. Yoni, asas meyar - firmanin sohmlarinin giymatinin

todricon artan tendensiyasidir vo ya bazar kapitallasmasinin artimudir.

Biznes foaliyyatinin idaro olunmasi ilo bagli MM biitov maliyya elmindan
ayrilaraq Sarbast elm sahasina ¢evrilmisdir. Maliyya elminin yaranmasi va toraqqgi

etmosi tigiin vacib olan 2 marhaloni geyd etmok olar:

1) Rum imperiyast vaxtinda baslayan vo 20-Ci osrin ortalarinda biton
moarhoaladir. Bu morholonin nozori osasi maliyyanin klassik nozariyyasindon

ibaratdir;
2) Nozari asas1 maliyyanin geyri-klassik nozoariyyasindan ibaratdir.

| noazoriyyanin mahiyyati odur ki, maliyyslordo dominantliq doévlato
moxsusdur, Il nazariyyanin mahiyyati isa odur ki, maliyyslordo dominantliq xiisusi

sahoayo aiddir.

| marhals bir nego miixtalif dovrdan ibaratdir. 19-cu asrdo maliyys elminin

asas nazariyyagilarindan hesab edilon K.Ray birinci marhaloni 3 dovra ayirmusdir:
1. elmsiz voziyyat;
2. elmi islomoayo kegid;
3. elmi dovr.

Elmsiz voziyyst dovrii uzunmiiddatlidir. Tarix¢ilor bu dovrii  Assiri,
Babilistan, Qadim Roma, Qadim Misir va Rim dovlatlorinin vaxtlarina aid edirlor.
Bu dovlstlordo maliyys elmi tozo yaranmigdi. Orta hesabla 2000 il avval, bizim
eramizadok nainki iri biirokratik va harbi toskilat olmus, eyni zamanda aktiv xarici
siyasat hoyata kegirilmis, tokmil pul institutlar: toragqi etdirilmis, kredit va bank isi
olmusdur. Platon (427-347 il bizim eramizadok) vo Aristotel (384-322 il bizim
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eramizadok) pulun sanballi nozoriyyasini tortib etmislor; Aristotelin elmi
asorlorinds faiz barasino bir sira miilahizalora rast goalinir. Qadim Cindo (orta
hesabla 300 il bizim eramizadok) kommersiya, maliyys, aqrar masalalori ilo
vaxtinda mosgul olan yiiksok toraqqi etmis dovlot idarslorinin mévcudlgu haqqinda

informasiyalar vardir (Kosanes B.B, 2016)

Y.Sumpeter iqtisad elminin toraqqisinda rimlilorin tévhasini gadim qreklarin
tohfasilo miiqayisada «halo az» oldugunu geyd etmisdir. Vurgulamaq lazimdir Ki,
rimlilorin xidmeatlori, ilk ndvbada, homin hiiququnun oasas miiddoalarinin tortib
olunmasina aid olunmalidir, hans1 ki, xiisusilo miigavilonin istirak¢ilar1 arasinda

miiqavilo azadli§1 ideyasinin yaranmasina imkan vermisdir.

Belaliklo, homin dovrds dovlat goalirlorinin moanbalari vo eyni zamanda dovlot
vasaitinin sarf edilmasi meyllori 6z rongarangliyi ilo secilmirdi, garisig maliyys
sistemino ehtiyac yox idi vo bu sabobdon do maliyys problemlorinin basa

diisiilmasina macburiyyat yoxdur.

Orta asrdo maliyys mévzusu iizro miiayyan holledici sistemlosdirilmis islor
icra edilmomisdi. Mohz bu sababdon do oksar alimlor orta asrin sonunu maliyys
elminin taraqqisinin Il dovrii elmi islomoalora kegid marhoalosi adlandirmislar. Orta
asrlarin axirinda dovlat Xazinasinin karol xazinasindon ayrilmasi prosesi bas verdi,
Sobab iso agiqca aydindir: fasilosiz olaraq artan dovlat xarclorini karol xozinasi heg
cliro 6daya bilmazdi; dovlstin ehtiyaclarii 6domoak iigiin boyiik o6lgiido daxili
vosait monboalorinin ortaya ¢ixmasi zamani yaranan problemi reqaliya, riisum,
domen vo ayri-ayr1 yigimlar hesabina yoluna goymaq geyri-miimkiindiir. Bu
sobabdon do 18-ci osrin axirinda oksor dovlatlords yaranan vergi sistemi prosesinin
aktiv hal almasi tobii hal idi, regaliya, domen vo yigimlarin idars olunmasinin
kompleks prinsiplorini yaratmaga cohd gostoron miislliflorin ilk kitablar1 ancaq 15-
16-c1  osrlordo  isiq iizli gormisdi. Maliyyo movzusunda  biliklorin

konspektlosdirilmosing Italiya alimlori cox bdyiik tohva vermislar.

Rus alimi A.i.Bukovetski «Maliyys elmino giris» kitabinda gostorir Ki,
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maliyyanin Kklassik nozoriyyasi sektorunda «mogqikanlardan axirincisi», sirf

Italiyanin boyiik sohorlorinds 15-ci osrdo maliyys elmi yaranmusdir. (Byxoseuxuii
AM. 2011)

Bu coroyanin miihiim ideyasi toSarriifata dovlotin aktiv sokildo miidaxilo
etmasinds ifads edilir, onun asas komponenti iso aktiv ticarat balansi sistemi hesab
edilir. O zamanm alimlori Ksenofont, Aristotel, Foma Akvinski vo basqgalarmin
maliyya sahasindo azsayli islorindon yararlanaraq maliyys problemlorina dair

asarlor yazdilar,

Dovlatgilik ideyalarmin daha da giiclondirilmasi ilo baghi dovlatlorin
timumidovlat Xarclorina olan tolobatlari goxaltmaga basladi, dovlet Xozinasinin
coxaldilmasmin miiasir {isullarmm toraqqgisine vo sistemlosdirilmosino zorurot
yarandi. Islahatlar dovriindo {imumhiiquq beraborliyi problemi gqaldirilird1 ki,
noticads bu vergigoyma prinsiplarinin doyisilmasina gotirib ¢ixarmusdir. 18-Ci asrin
ortalarinda comiyyat daxilinds bu ciir fikir ortaya ¢ixdi Ki, galirlorin yaranmasi
sektorunda dovlet tosorriifati vo siyasoti miitloq iUmumiqtisadi ganunlara
osaslanmalidir. Italiya alimlorinin osorlori sayasindo xiisusi bizneso miinasibot
ohomiyyatli doracads doyisilmoays basladi, Xatirladaq ki, Aristotel vaxtindan elmi
miihitds bizness, xiisusils israf¢iliga tonqidi miinasibat qalmaqda davam edirdi. Bu
fikri kommersiya foaliyystindo «he¢ no doyisilmiry deyon sxolastlar toblig
etmisdilor. Oksino N.Makiavelli hesab edirdi ki, dovlstgiliyin méhkamlonmasine
soboab olan istonilon vosait yol verilondir, yoni onun baxis1 sxolastlarm baxisindan
prinsipial farglonirdi. XVII asrin ovvolindo dovlot Xozinssinin doldurulmasi
tisullar1 vo metodlarmin siiratlo inkisaf etmosino baxmayaraq bir ¢ox feodal
dovlatlordo maliyys hagqinda elm iimumon gobul edilmirdi. Eyni zamanda hamin
dovriin boyiik tofokkiirii N.Makiavelli maliyys elminin varliginin miimkiinliiyiindo
siibho yaradirdi, 6z movgeyini onunla asaslandirirdi ki, belo elm {i¢lin hor hansi
tokzibedilmaz hogigatlor olmalidir, halalik onlar yoxdur, biitiin bunlar isa malum
vardisa Vo Vatondaslarin soyulmasina aparib ¢ixarir, hom do elmin 6zii yoxdur.

Italiya alimlarinin asorlori digar 6lkalords bu ciir islorin goriilmosini stimullasdirdi.

13



Vyana Universitetinin professor L.Staynanin (1815-1890) fikrinca, {li¢ 6lka yeni
Istiqamoat tizra xiisusilo foal islomoya baslamigdi: Almaniyada vergilor nazariyyasi
inkisaf etdirildi; Fransada dovlot balansi vo vergilorin monbolori GSyranildi;
Ingiltarade 6lko maliyyasinin ganunauygunluglar1 miioyyanlosdirildi. Belo ki, ilk
dofo maliyyanin bazi sistemlasdirilmoasini Fransa alimi J.Bodin yerina yetirmisdir.
1577-ci ildo nosr olunmus «Respublika haqqinda alti kitab» osarindo dovlot
golirlorinin 7 osas monboyini gostormisdi: domen, harbi hasilat, dostlarin
hodiyyasi, miittofiglorin vergilori, ticarat, idxal vo ixracdan riisumlar, miilkdon
vergi. Ingiltoro filosofu vo iqtisadgist T.Qobbs (1588-1679) dolayis1 vergilor
ideyasini foal toblig etdi, U.Petti (1623-1687) diisiiniilmiis vergi siyasati yolu ilo
tosarriifat hoyatinin inkisafinin stimullagdinlmasi1 haqqinda ideyami irali siirdd,
Dc.Lokk (1632-1704) biitiin vergilarin torpaq vergisi ilo avoz olunmasim toklif etdi
. (Kosanes B.B, 2016)

Orta osr dovlatlorinin maliyys siyasati Xozinonin doldurulmasina dair
kameralistlorin asas ideyasina asaslanirdi. Yalniz XVIII asrin ortalarinda fiziok-
ratlarin oSarlorinin yaranmasi ilo todricon basa diisiiliirdii ki, maliyys sahosindo
dovlatin soygunguluq siyasotinin perspektivi yoxdur, dovlet tosorriifatt {imumi
igtisadi ganunlarla idars olunmalidir. Fiziokrat coroyani Fransada P.Buaqilber,
F.Kenye vo A.Tyurgonun ciddi sayi sayasindo meydana golmisdi. Fiziokratlar
ticaratin vo Sonayenin dovlstin miidaxilasindon azad olmasini, biitiin riisumlarin vo
Inhisarciligin aradan qaldirilmasmi, feodal imtiyaz vo miikallofiyyatinin logv
olunmasim toklif etdilor. Fiziokratlarin fikrincoa, biznesin dovlot miidaxilasindan
azad olmasi avtomatik olaraq dovlet Xorclorinin azaldilmasina vo vergi yiikiiniin
yumsaldilmasina geotirib ¢ixaracaqdir. Onlar maliyyanin idaro edilmosi
mosalalorinag todgigatin asas obyekti kimi deyil, yalniz biitovliikkds iqtisad elminin
Vo xiisusilo dovlatin idaro edilmoasi barads elmi konteksinds baxirdilar. Ona gora
do tarix¢ilor maliyys elminin tosokkiiliinii XVIII-XIX asrlordo kameralistlorin
Italiya vo alman moktoblorinin niimayandolorinin islori ilo daha cox

olagalondirirlor. Alman moktabinin niimayandoalori dévlatin effektiv idars edilmasi
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haqqinda 6z ideyalarini sorh edorkon todricon 6lkonin maliyyssins daha ¢ox digqet

yetirirdilor.

Bir grup alimlor miistoqil istigamat kimi sistemlosdirilmis maliyya elminin
yaranmasini mohz XVIII osrin ikinci yarisina tosadiif etdiyini soylomislor.
Tarixgilorin fikrinca, mahz bu illordo maliyys elminin tasokkiiliiniin elmi (rasional)
dovri  baslamugdi.  Halbuki buna fiziokratlarin  islori tokan  vermis,
konspektlosdirilmis maliyya elminin ilk iizvlori olan alman alimlori I.Yustin vo
Y.Zormenfels kameral elm sahssindo miitoxassislordir. Dovlstin idars edilmasi
metodlarini iimumilogdiran vo isloyib hazirlayan elm kamerala aid edilirdi, onlarin
inkisafina on bdyiik tdvhoni Almaniya alimlori vermisdir. Istonilon dévlatin
idaroetmo sistemindo tongidi rol maliyys komponentina moxsusdur. Maliyys
elminin nainki kameral elminin torkibino daxil olmasi, hom do todricon tstiin

movqe tutmaga baslamasi fakti mohz bu vaziyyatlo izah edilir.

Y.Zonnefelsin geyd etdiklorino osason, maliyya elmi elo gaydalarin
mocmusudur ki, onlarin komayilo dévlat somarali olaraq 6z goalirlorini gazanir.
[.Yustin maliyya elminin mahiyyotino bdyiik aspektdo baxmus, 6z asorinds dévlot
galirlori va onun mosraflori, kameral islarinin idars olunmasi vo kredit hagda talimi
gotirmisdir. Basqa s6zlo, o, yeni elmin predmetini genislondirdi vo maliyyani
yalniz dévlot goaliri ilo mohdudlasdirmagin oleyhino ¢ixmusdi. I.Yustinin dediyine
gora, maliyys elmi dovlat Xarclorinin Ortiilmasi ti¢lin zaruri vasaitin yigilmasi va
daha uygun xoarclonmosi qaydalar1 haqqinda elmdir. O, ilk dofo vergi siyasatinin
islonilmosi {i¢iin qayda toklif etmisdir. I.Yustinin xidmeoti ondan ibaratdir ki, oksor
kameralistlordon forgli olaraq, yalniz Xxozinonin doldurulmasina deyil, eyni
zamanda dovlat moasraflorine shomiyyatli digget yetirmis vo asagidaki rohboredici
qaydalar1 toklif etmisdi: masroflor golirlorlo va biitiin omlakla uygunlasdiriimali,

homginin padsaha vo raiyyatos qarsiliqli xosboxtlik gatirmalidir.

Yeni elmi istigamotin yaranmasi iizrs islor getdikco intensivlosirdi. Artiq XIX

asrin sonunda alman iqtisadi moktobinin niimayondslorinin sayilo baslica olaraq
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«maliyyoy» termini tosvir olundu vo eyniadli elmi istiqgamotin strukturu formalasdu.
Dovlatin vo aciq ittifaglarin maliyyalorinin togkil edilmosi {izro inzibati vo
tosarriifat biliklorinin macmusunu gostoran maliyyanin Klassik nazariyyasinin
tosokkiil etmasi tamamilo bitdi. Soziigedon biliklorin osasini lazimi vasaitlorin
y1gilmas1 vo sorf edilmosi tisullarinin sistemlosdirilmasi vo toroqqisi toskil edirdi.
Bu istigamotin on qisa vo yigcam toriflorindon birini L.Kossa (1831-1896)
vermigdi, onun maliyya Sahasinds asari Avropada XIX asrin sonu vo XX asrin

avvalinds boyiik sohrot gazanmigdi.

Tosokkiil tapmis maliyya elminin 2 d{stiinliiylinii geyd etmok lazimdir.
Ovwvalco, maliyys dovlet vosaiti soklindo traktovka olunurdu; sonradan onlarin
togdim sahasi boyiidii; maliyys altinda agiq ittifaqlara moxsus vesait anlasilirdi.
Ikincisi, maliyyo ya pul vesaitine aid olunmadi; maliyys altinda pul, materiallar,

xidmotlor formasinda alinmis dévlotin miioyyan bir vasaiti anlasildi.

Maliyyanin Klassik noazariyyassinin yaranmasi Vo taraqqisi 20-ci asrin
ortalarinda bitdi. Il diinya miiharibasi zaman1 vo ondan bir miiddat sonra diinya
iqtisadiyyatinda voziyyot Xxeyli doyisdi, basqa sozlo desok bazar iqtisadiyyati
toraqqi etdikco dovlatin va agiq ittifaglarin igtisadiyyat sahasinds rolu xeyli azalda.
Kapitalin toraqqisi, transmilli sirkatlorin rolunun c¢oxalmasi, istehsal sektorunda
inkisaf prosesi, biznesin vasait tominat1 sistemindo maliyys vasaitlorinin xeyrinin
artmas1 20-ci osrin ortalarinda miioyyon iqtisadi sistemin osas yaradici
soviyyasindo, basqa sozlo desok tosorriifat subyekti miqyasinda maliyyanin

vazifasinin nozoari olaraq basa diisiilmasini zaruriyyats gevirdi.

Amerika- Ingiltora maliyys moktobinin iizvlarinin soyilo maliyys nozariyyasi
18-19-cu osrlords alimlorin baxis aspektlori ilo miigayiso olunduqda xeyli inkisaf

etmisdi.

Iyirminci osrin 40-50-ci illarini maliyys elminin toragqisinds prinsipce tozo
morhalonin ovvali adlandirmaq olar, bu illor orzindo maliyyanin neoklassik

nozoariyyasi toraqqi etdirilmisdi. Nazariyyanin tosokkiil etmoasi vo toraqgisi ¢ox
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intensiv gokildo getmisdi; osas Sobab biznesin taragqisi vo beynalmilogsmasi,
maliyys bazarmin dayaniqli olmasi, bank sahasinin genislonmosi va s. ilo bagh
praktiklor tarafindon son doroco tolobatin goxalmasi olmusdur. Iyirminci asrin 50-
ci illorinin axirinda Amerika- Ingiltora maliyys moktobinin iizvlorinin cahdlori
sayasindo mikroiqtisadiyyatdan bagsqa bir istigamoat ortaya c¢ixdi vo maliyys
elmindoa Ustiinliik toskil etdi. Maliyyanin neoklassik nozariyyasi asagidaki ilkin

tezislora, zominlora asaslanmisdi:

- Dovlatin igtisadi qiidrati, demali onun maliyys sisteminin dayanaqligi da

asasini iri korporasiyalar togkil edon, xiisusi sahanin taraqqisi ilo tayin olunur.
- Sahibkarliq sahasinin maliyyasi dovlatin maliyys sisteminin asasidir.
- Sahibkarhq foaliyyatino dovlotin miidaxilo etmasi azaldilir.

- Iri korporasiyalarin toroqqi imkanlarin1 miioyyan edon maliyyslosdirmonin

movcud monbolori arasinda monfaat vo kapital bazar1 asas sayilir.

- Kapital, omtos vo amok bazarlarmin beynalmilosmosi ona sabob olur ki,
miixtolif 6lkalorin maliyya sistemlorinin vo kapital bazarlarinin imumi taraqqi

meyli integrasiyaya cohd adlanur.

Tezislorin hamis1 global maliyys sisteminin taraqqisinin miiasir saviyyasindos
vo meyllorinds aydin  sokilds tesdiqini tapirlar. Bununla belos, sonuncu teziss
miinasibatdo, Avro pul vahidinin yaradilmasi, miihasibat ugotunun sistem vo
modellorinin konverkensiya proyektinin hoyata kegirilmasi haqqinda aparici
dovlatlorin miihasibat ugotunun vo maliyys bazarlarinin tonzimloyicilorinin sazisi

kimi faktlar cox faydalidir.

Maliyyanin neoklassik nazariyyssini kompleks olaraq maliyys 3-liiyiiniin:
resurslar, miinasibot, bazarlarin yaradilmasi vo idaro olunmasi haqda biliklor
sistemi kimi miioyyan etmok olar. Bu nozariyys kontekstinds aksent, ilk novbado,
bazar iqtisadiyyatinin yaradici elementi kimi firmanin maliyyasinin idaro

olunmasinda meyllorin timumilasdirilmasi, izah olunmasi, prognozlasdirilmasi va
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formalasmasina edilir.

Beynalxalqg tocriibadon malum olur ki, haqiqgi bazar iqtisadiyyatinda biznesin
toskil edilmasinin effektiv formasi olan sohmdar comiyyatlori vacib rol oynayirlar.
Ayri-ayr1 miilkiyyst formali miiassisslorin iimumi sayinda onlarin payi ¢ox boyiik
deyil, ancaq 6lkodaxili sarvatin yaradilmasinda téhfasi oldugca boyiikdiir. IEO-in
igtisadiyyat sektorunda korporativ biznes boyiik rol oynayir; kapitalin toragqi
saviyyasi yiiksokdir; 6lkadaxili igtisadiyyata irimiqyasli sirkatlor nazarat edirlor;
maliyys bazarlarinin rolu ¢oxdur, bu bazarlar oksor iqtisadi sarsintilarin vo eyni

zamanda folakotlorin katalizatoru hesab olunur.

Bu nazoriyyanin osast bazarm foaliyyat prinsiplori haqqinda biliklorin
konspektlosdirilmoasindan ibaratdir. Maliyys sistemi formalasdiqca iqtisadiyyatin
toraqqisinds maliyys bazarlarinin rolu da xeyli artir. 19-cu asrin axirinda maliyys
bazarlarinda meydana galmis meyllorin nozoari olaraq basa diisiilmoasine, birjalarin
Vo birja torglar1 niimayandslorinin isino bazi standart yanasmalarin istifado
edilmosino  tolobat yavas-yavas yaranirdi.  Alimlor maliyys bazarlarinda
omoliyyatlarin idars olunmasinin nozariyys va praktikasinin tortib edilmasins cohd
gOstormiglor. Fond bazarinda davranis noazoriyyasinin qurulmasma ilk cohd
C.Dounun adi ilo olagadardir. O, 1882-ci ildo maliyysa malumatlarinin buraxilis
tizro ixtisaslasdirilmis sirkot yaratdi ki, 1889-cu ildon «Wall Streel Journal»
buraxmaga basladi ki, naticods bu miioyyon vaxt ke¢dikdon sonra ABS-1n giindalik

Isglizar qozetino ¢evrilmisdi.

Fransa riyaziyyatcisi L.Bagelye 1900-cu ildo bitirdiyi «Spekulyasiya
nozariyyasi» movzusunda doktorluq dissertasiyasinda riyazi aparatin yardimi ilo
Fransa fond bazarinda sohmlorin qiymot davranisinin agiglamasini vermoyo
calismisdir. O, bu gonasto golmisdir ki, fond birjasinda qiymot dinamikas1 he¢ vaxt
konkret bir elm olmayacaqdir. Maliyya nazariyyasinin toraqqisindo L.Baselyenin
xidmoti danilmazdir. Ona gora ki, kapital bazarinda gqiymot davraniginin tohlil

edilmosinoa stoxastik modellarin alavesi ideyas1 ona moxsusdur.
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Fond bazarinda noazoriyys sferasinda Harvard Universitetinin  mazunu
Dc.Uilyams shomiyyatli islor icra etmisdi. O, 6ziinlin doktorluq dissertasiyasinda
sonadlor bazarinda isin moveud vasitalorindon biri kimi sohmlorin tohlil edilmasi
ticin DCF modelinin modifikasiyasin1 vermisdir. Ancaq bu nazariyyanin
toraqqisinds holledici tohfo Q.Markovitsa aiddir. O, 1950-ci ildo portfel
nozoariyyasinin asasim islomisdir. O ciimlodan, Q.Markovitsin asarinde maliyys
aktivlorinin investisiyalagdirilmasi istigamatinds gorarlarin verilmo metodologiyasi

verilmisdir.

20-ci asrdo maliyya elmindoaki yeniliklordon 2 istigamot - portfel nazariyyasi
Vo kapitalin qurulusu nozoariyyasi sirkatlorin maliyyasinin idaro olunmasi elminin
Vo texnikasmin vacib mahiyyatini bildirir, ona gora Ki, 2 prinsipial suala: maliyys
vasaitlorini haradan alds etmok vo hara yonoltmok suallarina uygun sokildo cavab
vermaya imkan verir. Maliyyanin neoklassik nozariyyasinin niimayandalarinin sayi
noticasinds miiasir istigamat iimumi nozoari planda intensiv sokilda toraqqi etdirildi.
Bununla bels, Dc.Tobin 1981-ci il arzindo maliyys bazarlarmin tohlil edilmasi va
onlarin mosraflar, istehsal, giymatlor, mosgulluq tizra gorarlarin verilmoasina tasir
gOstormoasina  gora; Q.Markovits, M.Miller vo U.Sari 1990-c1 ildo maliyys
iqtisadiyyatinin nazariyyasi tizro elmi islora gora; P.Skoulz vo R.Merton 1997-ci
ildo sohm opsionun doyarinin toraqqi etdirilmasinin tokmil metodunun tortib
edilmosino goro Nobel mikafatina layiq gorilmislor. Homin elmi-tadgigat
islorindo opsion bazarinda qiymot nozoriyyesi hazirlanmis, kapital bazarinin
olverislilik konsepsiyasi Oyronilmis, risklorin vo golirin doyarlondirilmasi modeli
Vo onlarin tosdig olunmasit metodikasi toklif edilmis, tozo maliyys vasitolori

mioyyon edilmisdir.

Artiq 20-ci osrin ortalarinda maliyyonin neoklassik nozariyyasiylo bagl
sanballi monoqrafiyalar dorc edilmisdir. Beloliklo, bu oasorlordo spesifiklik
miisahidos edilir, basqa s6zlo desok, maliyya nazariyyasi iizra elmi yazilarda kapital
bazarinin problemlari otrafli sokilds izah edilmis, sirkatlorin maliyys vasaitlarinin

idaro olunmasi masalalorine iso az yer verilmisdir. Sozsiiz ki, maliyyoanin idaro
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olunmasinin nazari asaslarim1 bilmoak vacibdir. Ancaq onun totbigi aspektlori ¢ox
ohomiyyatlidir. Sonuncu amil 1960-c1 illor orzinds firmanin maliyyasinin idars
olunmasi1 texnikasina vo eyni zamanda metodologiyasina hasr edilmis elm kimi
MM tatbig edilmasi fanninin tosokkiiliine Xidmoat gostormisdir. Bu fonn figiin ilk
monografiya 1962-ci ildo T.Kauplyend vo De.Uyeston tarafindon hazirlanmisdir.
MM ancaq sarbast praktiki faaliyyat vo elmi istigamot kimi yox, eyni zamanda ali

moktablorda tadris fonni kimi inkisaf etmisdir.

MM-nin taninmasinda Amerika- Ingiltora moktabinin iizvlori De.Uyeston,
T.Kouplyend, R.Breyli, S.Mayers vo digarlorinin xidmotlori ¢oxdur. MDB
sektorunda MM haqqinda elmin taraqqisi Avropa 6lkalorindan ¢ox gerido qalirda,
ugot vo bununla yanasi maliyys sektorunda yenilik asason Almaniyadan golirdi.
RF-da maliyys tizro ilk nosr edilmis kitab Alman alimi X.Sletserin
monoqrafiyasiin torclimosidir. «Ehtiyac yoxdursa dovlet bizneso miidaxilo
etmomolidir» prinsipi oksar dovlatlords biznesin toskilinin vacib prinsiplorindan
birina ¢evrilmisdir ki, noticods bu Ingiltoro-Amerika modelindon yararlanan
dovlatlordo miihasibat ugotunun tonzimlonmoasi sistemino tosir gostormisdir.
Maliyys sektorunda yaxsi oasarlordon hesab edilon K.Paym 2 cildlik asari alman

dilindon torctimo olunub 1832-ci ildo RF-da nosr olunmusdur.

Rusiyada maliyys elminin yaranmasinda Yuri Krijanigin amayi ¢oxdur. Onun
asarlarinds dovlatgiliyin giiclondirilmasinin osas iinstirlorindon biri olarag maliyys
sisteminin dork edildiyi bir zamanda g¢ox genis kontekstdo maliyyonin idaro
olunmasi iizro problemlori 6yronilmisdir. RF-da orijinal maliyys fikri gorb olkolori
ilo ticarot miinasibotlorinin yaradilmasi zamani ortaya ¢ixmisdi. Bu fikri ilk dofo
soyloyon taninmis iqtisad¢i vo sahibkar Ivan Tixonovi¢ Pososkov olmusdur,
hansiki 0zilinlin 2sas osori olan «Kasibliq vo Sarvot haqqinda» osorindo (1842)

Rusiyanin siyasi, iqtisadi vo maliyys yenilogsmosi programini gsorh etmisdir.

Rusiyada maliyyanin toroqgisinds N.I. Turgenyevin 1818-ci ildo dorc

olunmus «Vergilar nazariyyasi tocriibasi» adli asari xiisusi hal kimi tahlil olunur.
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O, vergilorin yaranma tarixini qisa sokildo tosvir etmis, vergi siyasatinin
prinsiplorini yaratmis, vergilorin forgli formalarda tosnifatini gostormis, biitlin
vergilorin igtisadi baximdan mahiyyatini izah etmis, kapitalin ayri-ayri1 novlorinin

traktovkasini vermisdi.

19-cu osrin baglangicinda artiq dork edildi ki, maliyysa elminin mozmunu
ancaq risumlardan vo vergilordon toskil edilmoayib, dovlot krediti onun vacib
elementidir. Bu sahads ilk konskpektlogdirilmis asari MF. Orlov yazmis vo 1833-
cii ildo nosr etdirmisdir. MF. Orlov, kredit ifadosino aydinliq gotirmis, dovlot
Krediti vo xiisusi kredit arasindaki balans1 miiayyan etmis, dovlat kapitalinin ortaya
cixmasmin mithiim monboalori kimi vergilorin  mahiyyatini osaslandirmis, bu
moanbalor arasindaki prinsipial balansi bildirmis, vergiqoyma vo bununla yanasi

kredit sektorunda gorb 6lkalarinin tocriibasini imumilogdirmisdir.

Sovet hakimiyyati dovriinds SSRI-do ddvlet maliyyasinin nazoriyyasi va
praktikas1 ilo bagli masalolor todqiq edilmisdir. Miiassisa maliyyasina dair
sistemlosdirilmis oSarlor yalniz ikinci diinya miiharibasindon sonra yazilmisdir.
Miiassisa miqyasinda maliyyanin idars olunmasi intuitiv asasda hoyata kegirilmis,
holo shomiyyatli kapital bazar1 formalasmamisdi, aslinds transmilli sirkatlor yox
idi, investisiya vo maliyya foaliyyatinin giymotlondirilmasi prosedurunun
mioyyonlosdirilmasine zoruriyyst yaranmamisdi. Miiassiso maliyyasinin idaro
edilmosinin  miixtolif komponentlori miihasibat ugotu ¢orgivasinds toraqgi
etdirilmisdi.

RF-da 1917-ci il inqilabi zamani 2 miistoqil istigamot - balansin tohlil
edilmosi vo maliyys hesabi movcud olmus va toraqqi etdirilmisdir, hansiki bu giin
onlar yeni maliyyo menecmentinin oasas bdlmolorinin torkibino daxildir. Son
dovrlor MDB olkoalorindo  bazar iqtisadiyyatina kegidlo bagh tosorriifat
foaliyyatinin tohlilindo kosmetik tomir islori goriilmiis vo o formal olaraq iqtisadi
tohlil adlandirilmisda.

SSRi-do Amerika-Ingiltaro moktobinin {izvlerinin, osasen do Y.Brigxem,
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R.Breyli vo TJ.Sarpm asarlorinin rus dilinds torcimoasinin nosr edilmasi ilo baglh
MM-nin miistoqil elm kimi taninmas1 iyirminci asrin 90-c1 illorino tosadiif edir.
Son dovrlor MDB mokaninda MM-na aid V.V. Qluxov, Q.B. Poljak, E.S,
Stojonova, L.P. Pavlova, V.V. Kovalev, Y.M. Baxramov, A.F. lonova, N.N.
Selezneva, I.A. Blank vo basqalar1 orijinal monogqrafiyalar, darslik vo dors vasatlori
nosr etdirmislor. MM kursu Qarbin aparict universitetlorindo uzun illor arzinds
bazar iqtisadiyyat1 fonlorinin siyahisina daxil edilorok todris edilir. Bu fonn

Rusiyanin iqtisadi ali moktoblorinds do artiq todris olunur.

MM-nin mahiyyati hor hansi bir moagsads nail olmaq t¢iin aktivlerin alda
olunmasi, maliyyalosdirilmasi vo idars edilmasi {izro gorarlar vermokdoan ibaratdir.
Maliyys menecmenti sahasindo idaroetmo gorarlarinin aktivlorlo amoliyyatlarin 3
mithiim sferasina, basqa s6zlo desok investisiya Qorarlarinin, biznesin
maliyyalosdirilmasi mévzusunda gorarin vo aktivlorin idars olunmasi haqqinda

gorarin verilmoasino aid etmak olar.

Diinya tocriibasini  Azorbaycan soraitine  uygunlasdirmaq, maliyya
menecmentinin toraqqi konsepsiyasini tortib etmok miitloqdir. Bunun ti¢iin Qarbin
IEO-do maliyya menecmentinin toraqgi morhololorini vo qanunauygunluglar
mioyyan etmok, hamin morhalalari sartlondiron amillari iizo ¢ixarmaq miitloqdir.
Bu ganunauygunluqlar gorb doévlstlorindo MM-nin inkisaf prosesini bildiran tarixi
hadisalorin obyektiv olagoalorini bildirir, o climlodon AR-da MM-nin spesifik
cohatlorini, onun toraqqisine yanagmalarin xiisusiyyatlorini konkret sokildo tayin

etmoys imkan verir.

MM-nin taraqqisinin ilk marhalasi X1X asrin 50-ci illorinds gorbds olmusdur.
MM-nin miistoqil elmi fonn olmasi fikrini ilk dofo 1860-c1 ildo amerikan
miitoxassisi  Yucin Brinheli iroli siirmiisdiir. MM-nin miistaqil elmi fonna
cevrilmasi bazi ilkin sartlorlo agiglanir. Bunlara asagidakilar1 aid etmok olar. Bela
ki, artiq maliyya Vo firma nozoriyyslori yaranmigdir, maliyyo vosaitlorinin ortaya

c¢ixmasina vo bolisdirilmesine elmi yanasmalar talob edilirdi. MM-nin
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toragqisinin ilk marhalasinds maliyyanin idara edilmasi sektorunda vacib elmi

yanagmalar vo on limiimi metodlar tortib olundu.

Maliyya menecmentinin taraqgisinin ikinci morhalasi 19-cu asrin sonu va 20-
ci asrin baslangicinda bas vermisdir. Bu moarhaloda maliyya menecmentinin arsaya
golmosinin asas meyarlari, gostoricilori vo oriyentrlori miioyyos edilmisdir. Bu
meyarlar ovvallor imumi xarakter dasimis vo miiassiso rohbarlorina maliyys
strategiyasinin limumi osaslarini miioyyan etmoys imkan vermigdir. Bu dovrdo
menecment sferasinda qazanilmig tocriilbonin timumilogdirilmasing ilk dofo cohd
edildi vo sirkotlorin  foaliyyatlorinin idaro edilmoasinin  elmi  asaslarinin

formalasmasina baslanildi.

MM-nin taraqqisinin i¢iincii moarhoalasine kegid 6ton asrin 30- cu illaring
tosadiif edir. Bu dovrdo beynolxalg igtisadiyyatda tonoazziil bas vermisdir, oksar
miiassisalor maliyys ¢atinliklori ilo {izlosmirlor. Bu marhalods vosaitlorin miixtolif
novlori arasinda optimal nisbati miioyyan etmoys imkan veron amsallar miioyyan
edildi. MM sahosinds hoyata kegirilon elmi todgigatlar bir sira normativ aktlarin
yaranmasina imkan vermigdir. Misal {i¢lin, ABS-da ‘“Banklar haqqinda” (1933-cii
il), “Fond birjas1 haqqinda” (1934-cii il), “Holdinq sirkatlori hagqinda” (1935-c1 il),
“Qiymotli kagizlar haqqinda” (1933-cii il), “Iflas haqqinda” (1938-ci il) vo s.
ganunlar gobul olunmusdur. Naticods sirkatlorin maliyys foaliyyatinin dovlot
tonzimlonmosinin biindvrasi goyuldu. O ciimloadon, kapitalin doyar vo struktur
konsepsiyasi, zamana goro pulun doyor konsepsiyasi, risk vo golirlorin

saviyysalarinin garsiligli alagesi konsepsiyasi vo modellor tortib edilmisdi.

Oton osrin 90-c1 illorinds AR-da bazar iqtisadiyyatina kecidlo bagh
islahatlarin hoyata kegirilmasi zamani1 “maliyyo menecmenti” anlayiginin istifado
edilmosino zorurat yaranmigdi. Bu dovriin baslangicinda dovlotin miiassisa Vo
toskilatlar1 iflad edorok agir bohran vaziyystine diismislor. Buna gora pul
axinlarinin idara olunmasi, aktivlorin vo kapitalin qurulusunun yaxsilagdirilmasi

zorurato  ¢evrilmosidir. MM-nin taragqgisinin iglincii morhalasinds  sonaye
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sahalorindo  risklorin  prognozlasdirilmasinin ~ disullari, o ciimlodon riskin

sigortalanmasi qaydasi tortib edilmisdir,

Olkodaxili iqtisadiyyatin diinya tosorriifat sistemino miidaxilo etmosi
soraitindo maliyyo bazarlar1 miiossisolorin foaliyyatlorino olduqca boyiik tosir

gostarirlar.

Maliyya-tosarriifat faaliyyatinin idaro edilmasi sistemini inkisaf etdirmok,
maliyya bazarlarinda omoliyyatlart mivaffoqgiyyatlo Dbitirmok vo iqtisadi
vasaitlordon daha olverigli yararlanmag firma veo sirkatlorin ragabst gabiliyyatinin

artmasinin mithiim amilloring ¢evrilmisdir.

Maliyyanin idaro olunmasmin miiasir tisullarmin tortib olunmasima start
verildi. Misal ti¢iin, C.Norton vo K.Kaplan balanslagdirilmig gostoricilor sistemini
C.V. Xom va R.Xiqqins miiassisonin dayanaqli toragqisinin maliyys tominati
modelini; U.Sarp sistematik risk noazoro alinmaqla maliyya aktivlorinin

giymatlondirilmasi modelini isloyib hazirladilar.

Miiasir dovrdo miitoraqqi sirkotlor maliyyonin idars olunmasinin miiasir
tisullarindan yararlanaraq 6zlorinin strateji toraqgiys hodoflonmis maliyyo
siyasotini miioyyon edir vo miivoffogiyyatlo hoyata kegirirlor. AR-da maliyya
menecmenti bir yandan miiassiso ii¢ilin vergi yiikiiniin asagi salinmasi, digor
yandan iso miiossisonin bazar qiymotinin artirilmast vo maliyys naticalarinin
artmasi problemlarinin halli yolunda toraqqi edarok formalagsma morhalasine kegid

etmisdir.

1.2. Maliyya menecmentinin taskilinin konseptual asaslari

Sirkatin osas mogsadini Vo siyasotini onun miilkiyyotgilori miioyyon edir,
hansiki maraqglarin1 Sohmdarlarin toyin etdiklori idars heyati vo direktorlar surasina

toqdim edirlor. idara heyatinin mosuliyyati xiisusi idaroetmo komandasmn yardimi

24



ilo dogru gorarlarin gabul olunmasindan, firmanin isinin keyfiyyatina tosirindan,

istehsalin vo maliyya harakatinin operativ idars olunmasindan ibaratdir.

Miiassisanin faaliyyatinin idara edilmasina bu ciir yanagsma 2 aspektdon
inandiricidir. ©gor firmanin idars olunmasi il biitiin sohmdarlar masgul olarsa, bu
praktiki baximdan olverigli ola bilmoz. Uygun tohsili vo praktiki vordisi olan
menecerlor firmanin isinin yiiksok keyfiyyatini tomin eds bilor. Bir ¢cox sshmdarlar
ticlin  gondoarilon salahiyyatlor hololik  direktorlar surasinin gordiyl is
dividendlorin 6donilmasi vo monfootin alinmasi ndqeyi-nozarindon firmanin

sahiblorini tamin edir.

Bir ¢ox sirkatlor zoif firmalarin sashmlorini alir vo giiclii korporasiyalara
cevrilirlor. Masalon, Rusiyada «Severstol», «Lukoyl» vo «Qazprom» sohmdar
sirkotlori belo tocriilbo aparirlar. Asagi ixtisasli menecerlorin diizgiin olmayan
Qorarlar1 sirkatin kapitallasmis doyerinin azaldilmasinda oks olunur, potensial
alicilar {igiin xlisusi maraq yaradir. Ogor alicinin yiiksok ixtisasli meneceri varsa,
onda sirkot tez bir zamanda 06z isini yenidon qurulmasimi hoyata kegirir vo

ohomiyyatli igtisadi ugur gazana bilir.

Bozi iqtisadgilar diistintirlor ki, boyiik sirkatlor adston vicdansiz va comiyyatin
zidd olarag horokot edirlor, bu sobobdon onlar millilasdirilmalidirlor. Bu
iqtisadgilar belo geyd edirlor ki, igtisadiyyatin idars olunmasinda dovlatin rolu
daha ¢ox olmalidir, ona gora ki, bdyiik sirkatlor dovlatin nozarstindon qiraqda
galarag comiyyatin on zongin vo kasiblar tobagosinoe bdliinmosine, sosial
gorginliyin artmasina sobob ola bilor. Basqa iqtisadgilar, misal tgiin C.Xiks,
M.Fridman isa bunun oksino igtisadi proseslora dovlstin miidaxilasinin yolverilmoaz
oldugunu soylayirlor. Ancaq o6lkonin miidaxilosindon azad iqtisadi olagalor
istehsalin olverisliliyinin artmasii1 vo demokratik comiyyatin toraqqgisini tomin

edir.

Fransa sahibkar1 vo alimi Anri Fayol idaroetmonin 5 funksiyasinin ayrilmasini

moagsadouygun saymusdir: toskil, sarancamverms, planlasdirma, kordinasiya va
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nozarat. A.Fayolun toklifini asas gotiirsok, bu zaman timumi funksiyalar idaroetma
prosesinin ayri-ayri marhalalarilo tocassiim oluna bilor .Onlarin ardicil doyisilmasi

ISo gqapali idaraetma tsiklini yaradir.

Planlasdirma dedikds foaliyyat planinin tortibi basa diisiiliir, hansiki asasinda

bazi lokal magsadlor durur.

Togskil funksiyasi planin hagigi doldurulmasi, onlarin vosait tominati va icra

olunmasi demokdir.

Sakil 1. Idaraetmanin iimumi funksiyalarinin qarsiliqh 2lagosi

Sarancamverma

Manba: Abdullah, R.B..* Finansal ve yonetim analizi “Girisimcilik ve Kalkinma Dergisi

Saroncamverma funksiyasi planda nozards tutulan foaliyystin miihafizokar
icrasi, basqa sozlo desok, plan tapsiriglarinin yerino yetirilmasi, biitin mévcud

vasaitlorin harokato gatirilmasi demoakdir.

Kordinasiya funksiyasi sistemin biitiin elementlorinin garsiliqli faaliyyatinin
Vo sinxronlugunun tomin olunmasi, zoif cohatlor olan halda zoruri diizalislorin

edilmasininozorda tutur.

Nozarat funksiyasi sistemin no godor miivaffoqiyyatlo foaliyyst gostormosi,
baza moqsadlorine gatilmasini tomin etmoasi movzusunda miilahizalor sdylomoya

imkan veran sistemin olmasi1 demokdir.

Miiassisanin maliyya-tosarriifat faaliyyatinin idara edilmasi sisteminda tahlil

funksiyas1 miistasna rol oynayir. Bu funksiyanin miixtslif traktovkast movcuddur.
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Montigo asason tohlil kdomokgi xarakterlidir, o menecmentin miistoqil imumi
funksiyas1 sayilmir. Ciinki ugot vo planlagdirma tohlil aparmadan miimkiin deyil,

yani onda xiisusi analitik komponent miitloq istirak edir.

Miistaqil tosarriifat subyekti yaranir, hansiki ragabst miihitinds 6z faaliyyatini
Sorbast planlasdirmaq macburiyyastindo qalir. Miiessisonin idara edilmasi
sistemindoa plan- analitik funksiyanin rolu asasl siirotdo doyisilir; nazarat-analitik
Vo izahedici aspektlor 06ziiniin miistosna ohomiyyatini itirirlor, prognoz-

somtlosdirici aspektlor daha vacib shamiyyat kasb edirlor.

Maliyya menecmentinin mahiyyati onun icra etdiyi funksiyalarda oziinii

gostarir. Bu funksiyalar1 2 ciir tosnif etmok olar .(Abdullah, R.B. 2016)

- Idaroetms subyekti funksiyasi. Bu funksiyaya tohlil, planlasdirma, toskil,

motivasiya Vo nazarat funksiyalari aid edilir;

- Xiisusi funksiya. Bu funksiyaya kapitalin, investisiyanin, aktivlorin, pul

kiitlasinin harakatinin vo maliyya risklorinin idars olunmasi funksiyalar1 aid edilir.

Istonilon miiossisa iigiin osas problemlardon biri maliyyslosmonin stabil
monboalarinin tomin edilmasidir. Belaliklo az, yaxud ¢ox miqdarda pullara tolobat
davamli olaraq bas verir. Buna 3 asas Sobob gdstarmok olar:, coalbedici yeni
investisiya imkanlari; 6donis-hesab intizaminin pozulmasi ilo soartlonon cari
hesablamalarin yerino yetirilmasinds konarlasma; pul voasaitlorinin iri plan
tapsiriqlarinin icrasina hazir olmamasi. Artiq pul vesaiti olmur. Bu sobabdon do
geyd olunan ¢otin voziyyotlordo miiessiso maliyyslosdirmonin qisa, yaxud

uzunmiiddatli manbalarini miioyyon etmok mocburiyystinds qgalir.

Eyni zamanda ugurla foaliyyot gOstoron miiosSsiso investisiyalasdirma
problemi ilo tizloso bilor. Sohbot istehsal giiclorinin artmasi iiglin monfoatin
investsiyalasdirilmasi, biznesin digor sferalarinda vo maliyys aktivlorinda

investisiyalagdirilma barado gedir.

Torofdaglarin  (malgondoranlorin, alicilarin) segilmasino goéra masuliyyat
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miiossisoya moxsus olur. Bels situasiyada movcud, yaxud potensial kontragentin
maliyya vaziyyatini doyarlondirmok bacariginin olmasi ¢ox faydalidir, ona gors ki,
edilon sohv istehsalin ahongdarligina, eyni zamanda da maliyys naticalorine
neqativ tosir edo bilor. Bu noqteyi-nozardon miiassisanin maliyya voziyyatinin

giymatlondirilmasi metodikas1 miistasna rol oynayir.

Idaroetmonin iimumi funkisyalanmn gqarsihigh foaliyyst montiginin tosvir
edilmosi tam sokildo miiassisaya, basqa sozlo desok, sosial-igtisadi sistemo, 0

ctimlodan onun miixtalif komponentlorina samil edilondir.

Maliyys vo miihasibat ucotu arasinda six qarsiligl alage ugotun standartlag-
dirilmas1 vo hannonizasiyasinin ahomiyyatinin artmasina sabob olmusdur. Ona
gora do hor bir maliyyo meneceri miihasibat ugotunun vo maliyys hesabatinin

beynalxalq standartlarinit miitloq bilmalidir.

Maliyya menecmentinin konseptual osaslari dedikds ohato edilon siyasi-
iqtisadi sorait miihitindo tosorriifat subyektinin maliyys foaliyyatinin idars
olunmasi sisteminin foaliyyat strukturu, montigi va prinsiplarini tayin edon nazori

biliklorin toplusu nozards tutulur.

MM-nin konseptual osaslarimi (CFjm) olagali 8 komponentlordon toskil
edilmis model formasinda irali siirmok daha magsadouygundur : (Kizilgsl, O. ve
Isgiiden, B, 2014)

CFjm = (OT, SC, BC, FP, SI, MM, FM, SS),

harada, Sl - istirak¢ilarin maraqlart;

BC — baza konsepsiya sistemi;

OT - maliyyanin idars olunmas1 sisteminin mogsadlorinin ierarxiyast;
SC - kateqoriya sistemi;

FP maliyys prosesloari;

elmi-praktiki instrumentariya (tisullar, modellor vo vasitalor);
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SS - tominedici altsistemlori;
FM - maliyya mexanizmlori.

Istirak¢ilarin maraqlari. Tosarriifat subyekti insanin miitloq Vo iistiin istiraki
ilo vasaitlorin imumi mocmusu Kimi tayin olunan sosial-igtisadi sistemi bildirir.
Bu sistem tocrid olunmus sokilds deyil, xarici miihitin tasiri ilo foaliyyat gostorir.
Bura cari foaliyyat istirakgilari, dovlot vo agiq idarolori, kapital gondoranlor,

miiassisonin is¢ilori daxildir.

Moagsadlarin ierarxiyasi. Mioassisa maliyyasinin idara olunmasi sistemi elo
qurulmahidir ki, bu iso maragi olan soxslorin  moqgsadli gostariglarinin
rogabatliliyinin  tomin olunmasi1 vo eyni zamanda zaman Vo struktur
toskiledicilorino osason miiassisonin bir sira gostoriglorinin  nizamlanmasi Vo

razilagdirilmasi Saviyyasindo onun harmoniyasi movzusunda sz edils bilsin.

Maliyya proseslori. Maliyyanin idaro olunmasi 2 eyni proseslorin
soforboretmo, basqa sozlo desok vosaitlorin  colb olunmasi vo onlarin
investisiyalagdirma, bir soézlo vesait qoyulusu zamani verilon Qorarlarin ovoz

edilmosi kimi hoyata kegirilir.

TomlInedici sistemlor. MM-nin konseptual osaslarinin bu komponenti onun

praktiki totbiiq edilmoasi imkanlarini agkar edir.

Maliyya menecmenti elm kimi yeni maliyyo nozoriyyssi vo maliyyo
hazarlarindaki meyllorin mahiyyatini, maliyys xarakterli gorarlarin gobul olunmasi
montiqini, giymat tohlilinin bir sira tisullarin totbiginin asaslandirilmasini anlamaq
ticlin xidmotedici metodoloji asas c¢orgivasindo tortib olunmus konsepsiyalara
osaslanir. Konsepsiya miioyyan tozahiirlorin saorh edilmasi tigiin asas ideyalari

bildiran, onlarin dark edilmasinin diisiilmasinin, traktovkasinm miiayyan tisuludur.

Miiossisonin - mogsadi  sohmdarin - miilkiyyatini  boylitmok Vo noticado
miiassisonin kapitallasmis doayarini vo ya bazar doyorini yiiksok hadds godor

coxaltmaqdir. Bu aspekt miilkiyyat¢inin prinsipi adlanir, ona gora Ki, miiassisani
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zoruri maliyys vosaitlori ilo tomin edon sshmdarlarin maraqlarinda miiassisani

gorumag durur.

Istirak¢1 prinsipindon molum olur ki, sirkotin hiiquqi sahibi sshmdarlardan
ayr1 bir sirkatin faaliyyatinds lizvliik etmays ganuni hiiququ olan bazi forgli gruplar

vardir. Bu gruplar asagidakilardir:
— Miiassisanin fohlo vo xidmotgilori;
— hazir mohsulun miistarilori;
— uzunmiiddatli kreditlor veron maliyys institutlart;
— materiallar, xidmotlor vo s. géndaranlor;
— comiyyat.

20-ci osrin axirinda diinyada gedon doyisikliklor sirkot miilkiyyat¢isinin
prinsipini bazi hallarda magbul saymisdir. Sosial masuliyyat 0 zomins asaslanir ki,
miiossisa sosial boslugda deyil, bunun oksina comiyyatin biitiin komponentlori ilo
daim birgo foaliyyot gostorir. Sosial mosuliyyatin etiraf olunmasi Inzibatgmnin
izorino miiossisonin isladiyi rayonun sakinlorinin rahathigmmin vo tam olaraq
comiyyatin giindalik hoyatinin optimallasdirilmasina tohfo vermosi tigiin alverisli

zomin yaratmag vazifasini qoyur.
Asagidaki sokildo firmanin menecerlori vo miilkiyyatcilori comiyyat i¢indo

birgo foaliyyat ifads edilir.

Sakil 2. Firmanin sahmdarlari va menecerlari ila comiyyat arasinda qarsiliqh faaliyyat
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Firma sahiblorinin mogsadi

Firmanin magsadi

Menecerlorin idaraetma Comiyyoti hliqugi va
qerarlan igtisadi ohata

R

Magsado nail olmagq izro
siyasotin segilmasi

h 4

Mbonba: Qloballasma vo miiasir iqtisadi inkisaf” mdvzusunda kegirilon beynolxalq
konfransin moqalslor toplusu
Soziigedan birgo foaliyyatin detallar1 har bir sirkot tigiin forglidir. Firmalarin
hamis1 ii¢lin bu qarsiligh olagelor sosial vo iqtisadi soraitdo edilon yeniliklor

naticasinds miiayyan miiddotdon sonra diizalislor olunur.

Miiassisanin maliyys magsadi gismindo sohmdarlarin galirlorinin an yiiksok
hoddo godor artirilmasi ¢ixis edo bilar. Il doracali maliyya moqgsadlori xalis
monfoot, calb olunan kreditlorin migdar1 ola bilor. Qeyri-maliyya maqgsadlori

asagidakilardir:
- miiassisa is¢ilarinin yasam saviyyasinin optimallasdirilmast;
- amok saraitinin optimallasdirilmasi va Xarici miihitin voziyyati;
- mahsulun va xidmotlorin keyfiyyatinin artirilmasi.

Maliyyoanin idaro olunmasini maliyya menecerinin foaliyyat sektoru vo
vazifasi kimi miioyyon etmok miimkiindiir. Maliyys meneceri miiassisSonin imumi
qurulusunda xiisusi yer tutur. Miiassisanin idaro olunmasmin toqribi strukturu

asagidaki Kimi toqdim olunur .

Daha ovvallor maliyys menecerinin rolu ancaq on olverisli soraitdo
miiossisonin sahibkarliq faaliyyatini maliyys vasaitlori ilo tomin etmok olaraq dork

edilirdisa, giiniimiizda bu rol ciddi 6l¢iido artmisdar.
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Sakil 3. Miiassisanin idara edilmasinin tagribi strukturu

-

Bas direktor |
—T—F—1——
| | | [ |
Tachizat tizra [stehsal fizra Kadrlar {izra Maliyva Taminat Uizrs
menecer menecer menecer mencceri menecer
Idarsetmo Maliyya , Kredit | informasiyalarm
ugotu iizra miihasibat- Xazinadar sbbasi | toplanmasi va
sitba cilidy 1 emali s6basi

Moanba: Qloballagsma vo miiasir igtisadi inkisaf” movzusunda kegirilon beynalxalq
konfransin moqalslar toplusu.

Bununla belo, miiassisoni pul vosaitlori ilo alverisli sokildo tomin etmokdan
basqa, miiassiso daxilindo maliyys vasaitlorindon effektiv istifadonin miioyyan
edilmosi vazifasini do maliyya menecerlori icra edirlor. Maliyys menecerinin asas

vozifasi asagidakilardir:
> samarali sartlorlo miiassisoni maliyya vasaitlori ilo tomin etmok;
> alimmus maliyys Vvasaitlorindan istifadoni hoyata kegirmok.

Maliyys meneceri miiassisonin biidco planinin tortib edilmasi, miiossisanin
kapitallasmis doyorinin g¢oxalmasi, investisiya proyektlorinin tohlil edilmasi,
miiassisonin giymat siyasstinin miiayyan edilmasi, mohsulun satis bazarmin tadqiq

edilmosi uzra vozifalori icra edir.

Igtisadiyyatin ayri-ayri saholorinds miiossisonin foaliyyatinin
maliyyalosdirilmasi yollar1 xeyli forglonir. Bir sira sirkotlor {igiin borc
maliyyslosdirilmasinin yiiksok doyori sociyyslidir, halbuki basqalar1 ii¢lin borc
maliyyslosdirmosa  praktiki yox doracasindodir. Bu zaman miiassisanin
foaliyyatinin maliyyslosdirilmasinin ayri-ayr1 novlorini alagelondirmoaklo on yaxsi

variantin se¢ilmoasi miitloqdir.

Aktivlari calb etdikdon va biznesin toroqqisi ii¢lin lazimi maliyyalosdirilmoni
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tomin etdikdan sonra onlarin effektiv sokilda idars olunmasina zaruriyyat yaranir.
Forgli aktivlor maliyya menecerlorindon ayri-ayr1 daracali masuliyyat talob edir.
Bununla bels, maliyys meneceri dovriyys vosaitlorinin idara edilmosi masalasine
daha ciddi yanagmalidir. Ona goro ki, osas vesaitlorin idaro edilmosino goro

mosuliyyatin ¢oxunu istehsal bolmolarinin bascilar dasiyirlar.

MM-nin osas aspekti aktivlorin lazimi saviyyasi vo strukturunun tomin
olunmasi, biznesin maliyyalosdirilmasi moanbalari vo yollarinin arasdirilmasi ilo
baglidir. Maliyyo menecerinin soroncaminda maliyyalogdirmo monbolorinin genis
spektri movcuddur. Bu sababdon do maliyys meneceri sohmdarlarin rifahinin
yaxsilagdirilmas:  ilo  baglhi miilahizolori osas  gotiirmoklo  miiassisanin

maliyyalosdirilmasinin optimal variantint miioyyan etmolidir.
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FOSIL 2. AZORBAYCAN MUOSSISOLORINDO MALiYYO
MENECMENTIN MUASIR VOZiYYOTININ TOHLILi VO
QiYMOTLONDIRILMOSI

2.1 Maliyya vaziyyatini xarakterizo edon gostaricilor sistemi

Miiassisanin maliyya vaziyyatini xarakteriza edan gostaricilar sistemi

Miisssisanin - maliyys foaliyyoti haqqinda tam vo otrafli toSovviir
yaratmaq tUgcilin gostaricilor sistemindan istifado olunur. Gostoricilor sisteminin
qurulmasi iki masalonin doqiq basa diisiilmasine asaslanin sistem nadir vo o hansi
toloblori 6domoalidir? “Gostaricilor sistemi” anlayisi vo onun qurulmasi prinsiplori
moshur statistiklor B.Q. Plosko, T.P. Suslov va basqalarinin asarlorinds genis sorh
edilmisdir. Miioyyan igtisadi subyekti, yaxud tozahiirii xarakterizo edon gostaricilor
sistemi dedikdo hamin subyektin, yaxud tozahiiriin voziyyatini vo inkisafini

hartarafli oks etdiron garsiligli kemiyyatlorin mocmusu basa distiliir. (ITnomxka 5.,
2014)

Bu anlayis imumi xarakter dasiyir. Ona gora do praktiki istifads ti¢lin elmi
odobiyyatda bir sira toloblor iroli siriiliir ki, gostoricilor sistemi onlan miitlag
odomalidir. Onlardan metodoloji shomiyyatina gors ii¢ tolob xiisusi vurgulanan
oyranilon subyektin, yaxud tozahiiriin biitiin toroflorinin gostoricilor sistemilo genis

ohato olunmasi; gostoricilorin qarsiliql alagesi; yoxlanilmasinin miimkiinliiyii.

Gostaricilor sisteminin qurulmasinda homginin bir sira prinsiploro riayat

olunmasi zaruridir. Homin prinsiplordon on vaciblori asagidakilardir:

Gostaricilor sisteminin struktur prinsipi sistemdo xiisusi vo iimumilosdirici
gostaricilorin movcud olmasim nazards tutur, hom do xiisusi gostaricilorin mantiqi
genislondirilmasinin tomin edilmosi daha optimal sayilir. Bu prinsip maliyya

tohlilinds Kifayat gqador genis tatbiq edilir.

Go0zo goriinanlik prinsipi hamin miiassisa {i¢lin optimal sayilan gostaricilorin
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bozi toplusunun mdvcudlugunu nozordo tutur. Keyfiyyat tohlili naticasinda
elo sistem qurmaq lazimdir ki, dyranilon tozahiiriin biitiin shamiyyatli toroflorini

Ozunda aks etdira bilsin.

Miitlag Vo nisbi gostaricilorin agilli alagalondirilmasi prinsipinin mahiyyati
ondan ibaratdir ki, istonilon gostoricilor sistemi mokan-zaman ¢argivasinda

bozi xarakteristikalarin miiqayisasi Vo tohlilini aparmaga imkan versin.

Qeyri-formalliq prinsipi o demokdir ki, gostoricilor sistemi maksimum
doaracodo analitikliys malik olmalidir, miiassisanin cari vaziyyatinin vo perspektiv
inkisafinin qiymoatlondirilmasi imkanim tomin etmoli, homg¢inin idaroetms

gorarlarinin gobulu ii¢iin yararl olmalidir.

Bazar iqtisadiyyatina kec¢id miiassisadon elmi-texniki inkisaf ugurlarinin,
tosarriifatgiligin vo istehsalin idaro olunmasinin bazi formalarinin totbiq olunmast,
sahibkarligin  toraqqisi  {izro  istehsalin  olverigliliyinin,  malin o
xidmatin  rogabatgabiliyystinin - artmasmmi ~ tolob  edir.  Bu  vazifonin

icrasinda miiossisanin tosarriifat faaliyyatinin 6yrabilmasi vacib rol oynayar.

Tohlil vasitosilo miiossisonin toroqqi strategiyasi tortib olunur, plan vo
idaroetmo Qorarlari asaslandinlir, onlarin icrasina
nozarot toskil edilir, istehsalin olverigliliyinin artmasi ehtiyatlan askara
cixanlir, miiossisonin, onun is¢ilarinin faaliyyatinin naticalori

doyarlondirilir.

Miiossisonin  foaliyysti haqqinda miixtolif informasiyalar vo tohlilin
aparilmasinin ¢coxlu iisullart mévcuddur. Miihasibat u¢otunun molumatlari1 asasinda

apanlan tohlil klassik iisul adlanir vo asagidaki moarhalslor lizra hoyata kegirilir.

> tolob edilon dovrin muhasibat hesabati formalarindan moalumatlarin

toplanmasi, etibarliginin qiymotlondirilmasi va se¢ilmosi;

> mithasibat hesabatlarinin niimunavi formalarinin analitik formaya

cevrilmasi;
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> hesabatin strukturu vo gostaricilorinin  doyisilmasi dinamikasinin

tohlili;

> tohlilin  osas istigamotlori tizro gostoricilorin  hesablanmasi  vo
gruplasdirilmasi;

> tohlil edilon dovrds gostoricilor sisteminin agkara c¢ixarilmasi vo
doyisilmasi;

> todqig olunan asas gostoricilor arasinda garsiliqli alagonin miioyyan

edilmasi va naticalarin tofsiri;

> miassisonin maliyya-iqtisadi vaziyyatina dair royin hazirlanmast;
> “dar yerlorin™ agkara ¢ixarilmasi vo ehtiyatlarin axtarilmas;
> miossisonin - maliyya-iqtisadi  vaziyyatinin yaxsilagsdirilmast {izro

tovsiyalorin islonib hazirlanmasi.

Miiassisanin maliyya voaziyyatini xarakterizo edon gostoricilor sistemi bes
osas parametrlor blokundan ibaratdir:
> balansin torkibi vo strukturu (analitik balansin qurulmasi; balansin

saquli vo iifiiqi tohlili; miiassisanin amlak voziyyatinin keyfiyystco doyisilmasinin

tohlili);

> miossisonin likvidliyi vo 6domo gabiliyysti (balansin likvidliyinin
tohlili; likvidlik amsalinin tahlili; pul vasaitlarinin harakatinin tahlili);

> miossisonin maliyyo dayanaqligi (maliyyo dayanaqiigmm miitlog

gostaricilorinin tohlili; maliyys dayanaqiigmm nisbi gostoricilorinin tohlili);
> rentabellik (rentabellik omsallarinin hesablanmas1 va tohlili);

> isgilizar aktivlik (keyfiyyat meyarlarinin tohlili; Komiyyat meyarlarinin
tohlili).

Miihasibat hesabatinin kompleks tohlili analitik moktub soklindo tortib

edilir vo onun strukturu asagidaki bolmalordon ibaratdir:
- tohlil edilon tosarriifat subyekti hagda iimumi molumatlar;
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- tohlilds istifado olunan maliyys xarakterli malumatlar, amsallar vo digor

analitik gostaricilar,

- tohlilin miithiim istigamatlori iizra kamiyyat vo keyfiyyat amillorinin askara

¢ixarilmasi vo gqiymotlondirilmasi;

- tohlilin naticalarina asasan giymatlondirmonin aparilmasi, homginin tohlilin

prognoz modellarinin qurulmasi.

Miiassisanin maliyya vaziyyatinin tohlilinde 6nomli masalalordon biri onun
maliyys dayanagligini xarakterizo edon gostaricilorin dyranilmasidir. Miiassisanin
maliyya dayanaqligi cari foaliyyat prosesinda golirin masroflori iistalomasi, pul

vasaitlorinin sarbast manevr etmasi vo somarali istifado olunmasi ilo saciyyalonir.

Belo ki, maliyys dayanaqligimin kifayat godor stabil olmamasi onun 6domo
gabiliyyatinin azalmasina, yani daxili vo Xarici torofdaslarla, hom¢inin dovlotlo
hesablasmalar tigiin zoruri pul vasaitlorinin ¢alismamasina sobab ola bilor. Eyni
zamanda azad pul vesaitlori galiginin moévcudlugu artiq material-istehsal
chtiyatlarina vo Xorcloro onlarin soforbarliys alinmasa hesabina miiossisonin

foaliyyatini xeyli ¢atinlosdirar.

Maliyys dayanaqliginin mozmunu normal istehsal-kommersiya foaliyyati
tictin zoruri pul vosaitlorinin effektiv formalasmasi va istifadasilo xarakterizs edilir.
Maliyys dayanaqligimmin xarici olamoti kimi miiossiso Vo sirkatlorin 6domoa
gabiliyyati ¢ixis edir. Odomo gabiliyysti kommersiya, kredit vo basqa 6donis
xarakterli omoliyyatlardan irali golon maliyys 6hdsliklorini miiassisanin yerinoa

yetirmok gabiliyyatidir.

Miiossisonin - 6domo  qabiliyystinin  kifayot qodor olmasi asagidaki
parametrlorlo tosdiglonin banklarda hesablagma, valyuta vo basqa hesablarda azad

pul vasaitlorinin mévcud olmast;

- malgondaranlors, banklara, heyatos, biidcays, biidcadonksnar fondlara va

digor kreditorlara uzunmiiddatli vaxti kegmis borclarin olmamasi,
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- hesabat ilinin avvalina vo sonuna xiisusi dovriyya Vesaitlorinin movcud

olmasi.

-0domo gabiliyyatinin asagi olmasi tosadiifi, miivaqgati Vo uzunmiiddatli
xarakter dastya bilor. Odoma gabiliyyatinin uzun miiddat asag1 olmas1 miiessisanin

miiflislogsmasine gatirib ¢ixara bilar.

Demoli, miiossisonin maliyys dayanaqligi sahibkarliq riskinin minimum
saviyyada 6domo gabiliyyatini va kredit gabiliyyatini stabil saxlamaq sortilo xiisusi

vasait hesabina miiassisonin inkisafinin tomin edilmosidir.
Miiassisanin maliyys dayanaqligina asagidaki amillor tosir edir:
>omtas Vo maliyys bazarlarinda miiassisonin vaziyyati;
>ragabat gabiliyyatli mohsullarin buraxilist vo realizasiyast;
>torofdaslarla isgilizar omokdasligda miiassisanin reytingi;
>Xarici kreditorlar va investorlardan asililiq doracasi;
»0dama gabiliyyati olmayan debitorlarin mévcudlugu;
»~istehsal xarclorinin miqdar1 va strukturu, onlarin pul galirlori ilo alagasi;
»0danilon nizamnamo kapitalinin hacmi;
>kommersiya va maliyys amoliyyatlarmin somoraliliyi;
»omlak potensialinin vaziyyati,

>istehsal vo maliyys menecerlorinin pesokar hazirliq saviyyssi, onlarin daxili

Vo xarici mihit doyisikliklorini daim nazars almaq bacarig.

Maliyys dayanagqliginin miitloq gostoricilorinin tohlili iizro praktiki is

miihasibat ugotunun molumatlari osasinda hoyata kegirilir.

Miiossisads istehsal prosesinin gedisindo amtoo-material giymotli osyalarin
ehtiyatlan daim saxlanilir. Bu moagsadlo hom xiisusi dovriyys Vvosaitlori, hom do

borc vesaitlorindan istifads edilir. Ehtiyatlarin formalagdirilmasi {igiin artiq galan,
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yaxud catigsmayan voSaitlori Oyronmoklo maliyys dayanaqligmin miitlaq

gostaricilori miioyyanlosdirilir.

Maliyys dayanaqligmin nisbi gostoricilori xarid investor vo kreditorlardan
miiossisonin asililiq doracasini xarakterizo edirlor. Miisssisanin sahibi (rohbari),
imumi maliyyo monbalorinds xiisusi kapitalin optimallagdirilmasina vo borc
vosaitlorin - mininiumlasdirilmasina  xiisusi  maraq gostorirlor.  Kreditorlar
miassisonin maliyys dayanaqligim giymoatlondirarken xiisusi kapitalin hacmini va

miiflislogsmonin vaxtinda garsisinin alinmasi ehtimalin1 osas gotiiriirlor.

Miisssisanin  maliyys dayanaqligi xilisusi vo borc vosaitlorin vaziyyatilo
xarakterizo edilir vo maliyyo omsallan sisteminin komoayilo giymatlondirilir.
Onlarin hesablanmas1 {i¢iin informasiya bazasi miihasibat balansinin aktiv vo
passiv maddalori sayilir. Miiassisonin maliyys dayanaqliginin giymatlondirilmosi
Kifayot godor ¢oxlu migdarda maliyyo omsallarinin komoyilo hoyata kegirilir.
Miiassisanin maliyys dayanaqligim xarakterizo edon amsallara aid etmok olar:
maliyys asiligsizligi omsali; borcluluq omsali; 6ziiniimaliyyalosdirmo omsali;
xiisusi dovriyya Vvasaitlori ilo tominat omsali; manevrilik amsali; maliyya garginliyi
omsali; mobil vo dovriyyadon konar aktivlorin nisboti omsali; istehsal toyinatl

omlak omsali.

Miiassisonin 6domoqabiliyyati daxili va xarici torofdaslar garsisinda maliyya
ohdoliklorini vaxtinda vo tam yerina yetirmok imkan1 vo gabiliyyati ilo xarakterizo
edilir. Todiyyoqabiliyysti kommersiya sazislorinin hoyata kegirilmosi forma va
sortlorino bilavasito tosir edir. Likvidlik miiessisonin tez vo minimum mdiyys

itkisi ilo 6z aktivlorini (omlakini) pul vesaitine ¢evirmok gabiliyyatidir.

Miiossisonin  6doma qabiliyyatini vo likvidliyini giymatlondirmok ii¢iin

asagidaki osas metodlardan istifads olunur.
- balansin likvidliyinin tahlili;

- likvidlik maliyys omsallarinin hesablanmasi vo giymatlondirilmasi;

39



- pul (maliyys) aximlarinin tahlili.

Miisssisanin  maliyys dayanaghiginm dord tipi vardin miitloq maliyys
dayanaqligi; normal maliyyo dayanaqligi; davamli olmayan maliyya Voziyyati;

bohranlt maliyy o vaziyyati.

Maliyys dayanagliginm hor bir tipi ayrica tohlil edilmali vo ona tasir edon
amillor agkara c¢ixarilmali, maliyyo dayanaqhiginm mohkomlondirilmasi iizro

konkret todbirlor hayata kegirilmalidir.

Pul axinlariin idars olunmasi maliyys menecmentinin yeni istigamoti sayilir.
Qorb sirkatlorindo pul axinlarimin idaros olunmasi bas maliyys menecerin
(direktorun) osas foaliyyot obyektlorindon biridir. Miiassisalordoa pul vesaitlarinin
borokotinin miintozom ugotu vo nozarstinin aparilmasi cari vo golocok dovrdo

onlarin dayanaqligi vo 6domagabiliyyatinin tamin edilmasina komok edir.

Miiassisanin  maliyya-tosarriifat faaliyyatinin noticalorini giymatlondirmok

ticlin li¢ gostaricinin miistasna shamiyyati vardir
— amtaanin (mahsulun, isin, xidmatin) satisindan galir;
— manfaot;
- pul vasaitlorinin axim.

Homin gostaricilorin il orzinde miitloag hacmi vo onlarm doyisilmoasi

dinamikas1 miiessisanin foaliyyatinin somaraliliyini xarakterizo edir. Igtisadiyyatda

xroniki 6domolor soraitindo miixtalif foaliyyst novlorindon miiassisays pul
vosaitlorinin axi1 boyiikk ohomiyyot kosb edir. Daxil olan pul vasaitlorinin
o6domolori iistolomasi soraitindo miiossisa cari vo perspektiv inkisaf {igiin zonin
rogabat iistiinliiyii qazanmir. Istehsal-ticarot foaliyyoti prosesindo miiossiso iki

Vaziyyati miitloq nozars almalidir:

1bir torofdon, cari 6doma gabiliyyatini saxlamaq l¢iin kifayst hacmdo pul

vasaitlorinin olmasi vacibdir;
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2.digor torofdon homin vosaitlorin qoyulmasina olave monfoot almaq imkani

homiso vardir.

Alman moanfoatin vo pul vasaitlorinin mablogi arasinda prinsipial farg

asagidakilardan ibaratdir.

Monfaat miioyyan vaxt arzindo miiossisonin aldig1 xalis goliri ifado edir ki,
pul vasaitlorinin real daxil olmasina uygun galmir. O, pul vosaitlori daxil olandan
sonra deyil, satis basa ¢atandan sonra tanmir. Moanfooti hesablayarkon mohsulun
istehsal xarclori onun satis aninda deyil, yalniz satisdan sonra tanmir. Pul axinlar
biitiin pul vasaitlorinin harokatini ifads edir, hansiki manfaati hesablayarkon kapital
qoyulusu, vergilor, corimolor, kreditorlara borc 6domolori vo avans vosaitlori

nozore alinmur.
Pul axinlarinin idars edilmasine asagidaki aspektlor daxildir:
epul vasaitlori harakatinin ugotu;
e nagd pul axinlarmin tohlili;
epul vasaitlorinin harakat biidcasinin tortib edilmasi.

Pul axinlarmin idaro edilmasi dovriyya vo dovriyyadoan konar aktivlorin,
xiisusi va borc kapitalin idars olunmasi daxil edilmoklo miiassisonin faaliyyatinin

asas istigamatlorini ohato edir .

Pul axinlarmin idaro edilmosi miiossiso tiglin  balansin likvidliyinin
tonzimlonmosi, dovriyys aktivlerinin optimallasdinimasi, cari xarclorin idara
olunmasit vo onlarin  hazir mohsulun istehsali vo satisi  prosesindo
optimallagdimimas, iqtisadi artimin prognoztasdinlmas1 néqteyi-nazordon xiisusilo

vacibdir.

Demoli, yiiksok inflyasiya vo 6domalorin bohran soraitindo pul axinlarinin
idaro edilmasi miiassisonin maliyya-tosarriifat foaliyyatinin togkilinin on aktual

masalosidir.

Miiessisonin  maliyyo-tosorriifat faaliyyatinin iqtisadi somoarasi monfaatin
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miitloq gostaricilarile, iqtisadi somaraliliyi iso nisbi gostaricilarls, yani rentabellik,

yaxud manfaatlilik (galirlilik) gostaricilor sistemilo xarakterizo edilir.

Rentabellik gostoricilori biznes istirak¢ilarinin maraqlarima uygun olaraq
miixtolif movgedon tosorriifat subyektlorinin manfastlo (galirlo) islomasini oks
etdirirlor. Iqtisadi odobiyyatda rentabellik godstoricilorinin genis spektrino baxilir,
hansiki hesablama tisulu garsida duran analitik vo idaroetmo mosalalorindon asili

olaraq forglonir.

Rentabellik gostaricisinin hesablanmasina miixtalif mévqelordon yanasilaraq
kasrin surotinde mohsulun satisindan monfaot, vergilori Odoyana godor monfoat,
kredit faizlorini vo vergilori Odoyona godar monfoat (iqgtisadi manfoot), xalis
monfaat gostaricilori; kasrin moxracinds iso miiassisonin aktivlori, yaxud kapitali,
xiisusi kapital, xiisusi kapital vo borc veasaitlorinin moblogi, cari aktivlor, o0sas

istehsal vasitalori, mohsulun maya doyari gostaricilori ¢ixis eda bilor.

Praktiki vo analitik isdo rentabelliyin hesablanmasinda genis gostaricilor
sistemindon istifado edilmasi vo onlarin uygunlasdirilinast maliyya-tosarriifat
foaliyyatinin miirokkabliyi ilo sortlonir vo alman naticalorin adekvat izahimi xeyli
cotinlogdirir. Praktikada maliyyo hesabati osasinda hesablanmis rentabellik

gostoricilori asagidaki qruplara ayrilir:

>miihasibat monfostino gbro hesablanmis biitiin kapitalin rentabelliyi -
vergilori 6doyona godor monfastin aktivlorin orta illik doyorino olan nisbatino

barabardir;

>mithasibat monfootino gdro hesablanmis  xiisusi  kapitalin  iimumi
rentabelliyi - vergilori 6doyano godor monfootin xiisusi kapitalin orta illik doyaring

olan nishatina borabardir.

>Xalis monfooto goro hesablanmis satisin rentabelliyi - xalis monfaatin

mohsulun satisindan alinan galira olan nisbatine barabardir;

>realizasiyadan alinan monfooto goro hesablanmis satisin rentabelliyi -
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xalis manfastin mohsulun realizasiyasindan alinan golirs olan nisbotine barabordir;

>xalis monfooto goro hesablanmis xiisusi kapitalin rentabelliyi — xalis

monfaatin xiisusi kapitalin orta illik doyarina olan nisbatine barabardir.

Xarici monbolordo basqa iisullarla hesablanan vo xiisusi masalalorin halli
liciin istifado edilon rentabellik gostoricilordon do istifade olunur. Umumi
monfootin, yaxud maijinal golirin satilmis mohsulun hocmino nisbati  Kimi
hesablanan timumi monfootlik omsalint buna misal géstormok olar. Mohz bu

gostaricidon miiassisanin zararsizliyini tohlil edarkan istifads olunur.

Uzunmiiddatli investisiya qorarlariin samoraliliyini giymotlondirarkon pul
vasaitlorinin axini asasinda hesablanmis rentabellik gostaricisindon istifads edilir.
Rentabellik gostoricisi asasinda qoabul edilon idaroetmo gorarlarinin somaraliliyine

nail olmagq ti¢iin asagidaki sartlors riayat olunmalidir:

~idaroetmo obyektinin diizgiin se¢ilmasi Vo moagsadin doqiq miiayyan
edilmasi;

>tohlil olunan gostaricilorin hesablanma metodunun asaslaralJirilmaar,

>baxilan parametrlorin Ssaviyyasini sortlondiron amillor arasinda qarsiliqh

alagonin kamiyyat va keyfiyyat giymotlondirilmasinin miiayyan

»alman naticalorin igtisadi cohotdon uygunlasdirilinasi, onlarin digor
miossisolorin  analoji  gostoricilori, orta saho soviyyasi vo qobul eddon

“tohliikosizlik” normalari ilo dinamikada miiqayisasi;

>gliclii vo zoif toroflori ayirmaqgla noticolorin formalasdirilmasi, qarsida

duran mogsads ¢almaga imkan veran amillorin askara ¢ixarilmasi;

»alman naticolor asasinda qorarin gobulu vo idaroetmo amillorinin vasitosdo

rentabellik soviyyasina tosir gostorilmasi.

Nozara alsaq ki, idarsetmonin maqgsadi biitovliikkde moanfoat aldo etmokdir,
onda maliyyoa-igtisadi indikatorlar kimi istehsalin rentabellik, satisin rentabellik,
aktivlorin rentabellik vo xiisusi kapitalin rentabellik gostoricilorindon istifada
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kifayatdir vo hom doa zoruridir.

Kapitalin rentabellik indikatoru qrupunda on iimumisi aktivlorin rentabellik
gostaricisidir. Aktivlorin rentabellik gostaricisinin saviyyasi vo dinamikasi sirkatin
menecerlorinin  diggetindo olan baslica obyektdir, ¢iinki mocmu kapitalin
rentabellik saviyyasi istehsal vo maliyys resurslarmin strukturu ve harokatini,
istehsal vo todaviil xarclorini, buraxilan mohsulun vo yerino yetirilon xidmatin
hacmini vo onlarin bazarin tolobina uygunlugunu oks etdirir. Aktivlorin rentabellik
gostoricisi i1so biznesin daxili vo xarici istirak¢ilarimin iqtisadi maraqlariin
balansini oks etdirir. Aktivlorin rentabelliyini hesablamaq ti¢iin xalis monfootdon
istifado adekvat sayilmir. Belo ki, aktivlor tokca daxili vazifalorin holli Gigiin deyil,
hom do dovlat qarsisinda miiassisonin 6hdaliklorini yerino yetirmok ii¢iin kiflayat
godoar monfootin alinmasim tomin etmolidir. Bu eyni zamanda xalis monfoot
osasinda hesablanmug aktivlorin rentabellik gostaricisindon idaroetmo faaliyyatinin

vergi siyasati kimi miihiim aspektini qiymoatlondirmok igiin istilido edilo bilar.

Xiisusi kapitalin rentabellik gostoricisi miilkiyyatgilor vo Sohmdarlar {i¢ilin
boyiik shamiyyat kasb edir, ¢linki manfast almag magsadilo bizness 6z vasaitlorini
yatirirlar. Inkisaf etmis bazar iqtisadiyyatli Slkolorde bu gdstoricidon birjada
sohmlarin giymotlondirilmasi (kotirovkasi) zamani miithiim meyar kimi istifado

olunur.

Belaliklo, rentabellik gdstaricilori bir-birilo qarsiliqlh alageli olub miiassisanin
foaliyyatinin miioyyon aspektlorini xarakterizo edirlor. Onlar istehsal-malivys vo
idaroetmo proseslorinin miixtolif toroflori arasinda obyektiv oalagoni oks etdirirlor.
Balanslagdirma, demoli idaroetmo qorarlarinin osaslandirilmasi belo qarsiliqh
alagonin ugot doracasi Vo metodundan ¢ox asilidir. Bu garsiliqli alagani oks etdiron
modellordon istifado  miisssisonin istehsal-maliyys foaliyyatinin  ayri-ayri

sferalarinda menecmentin toskili saviyyasini shamiyyatli doracads yiiksaldir.

Miiessisonin -~ maliyya  voziyystinin  tohlilindo  isglizar  aktivliyin

giymatlondirilmasine  xiisusi yer ayrilmalidir. MiassiSonin isgilizar aktivliyi
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komiyyat va keyfiyyat meyarlar1 sisteminin komayilo miioyyan edilir.

Isgiizar aktivliyin komiyyot meyarlar1 miitloq Vo nisbi gostoricilorlo
xarakteriza edilir. Miitloq gostaricilora hazir mahsulun, amtoonin, isin vo xidmatin
satls hacmi, moanfaati, avans verilmis kapitalin (aktivlerin) migdan va s. aid etmoak
olar, iggiizar aktivliyin nisbi gostaricilori miiassisonin resurslarindan (emlakindan)
istifadonin samoraliliyini xarakteriza edirlor. Onlar1 maliyys amsallar1 — dovretmo

gostaricilorinin sistemi soklinds ifads etmok olar.

Vosaitlorin dovretmoa gostaricisini hom biitiin avans kapital (aktivler) {izra,
hom do onun ayri-ayri elementlori {izro hesablamaq miimkiindiir. Vasaitlorin dovr-

etmoasi dovriyyanin surati vo dovriyyonin miiddatinin komayilo giymatlondirilir.

Miiossisonin iggiizar aktivliyinin tohlili {i¢iin iki qrup gostoricilordan istifado

olunur:
> aktivlorin dovretmosinin iimumi gostaricilori;
> aktivlorin idars olunmasi gostaricilari.

Komiyyat meyarlar1 kimi tochizat bazarlarinin genisliyi, miiassisonin isgiizar
reputasiyasi, onun ragabstqabiliyyati, daimi malgéndaranlorin vo hazir mohsul

(xidmat) alicilarinin mévcudlugu ¢ixis edir.

2.2 Miiassisalords maliyya menecmentinin taskilinin moveud vaziyyatinin

tahlil va giymatlondirilmasi

Azorbaycan Respublikasinda foaliyyot gostoron sonaye toyinath iic sohmdar
comiyyatlorinin: “Sohliyali” Abseron Kigik Miiassisasi, Goygay Siid Sshmdar
Comiyyati Vo Naxgivan Yeyinti Mohsullar1 Sonaye Kompleksinin miihasibat
(maliyyo) hesabatlarindan istifado edorok onlarda maliyya menecmentinin

toskilinin miasir vaziyyatini tohlil edok.

Caodval 1-in molumatlarindan goriindiiyli kimi, sohmdar miiassisalorin
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maliyya foaliyyatini xarakterizo edon gostaricilorin artmasi meyli miisahido olunur.
Borabor bazar miinasibatlori soraitinds islomalorino baxmayarag sshmdar
comiyyatlori 6z maliyys Vvosaitlorini miixtolif ciir idaro edirlor. Maliyya
menecmentinin toskilina comiyyatlarin forqli yanagmalar1 xiisusi kapital vo borc

kapital arasindaki nisbat ilo miioyyan edilir.

Cadval 1. “Sohliyali” Abseron Miiassisasi, “Milla” Siid Zavodu vo “Bismak” Qida Mohsullari
Sonaye Kompleksinin balans aqreqatlarinin strukturu, min manat

Balansin maddolari “Saliliyah” “Milla “ Siid “Bismak” Qida

Abseron Zavodu Mahsullar1 Sanaye

Miiassisasi Kompleksi

2015 2018 2015 2018 2015 2018
Dovriyys kapitah 333,5 476,7 286,8 297,5 325,3 423,3
Osas kapital 56,0 103,1 100,4 119,0 130,1 169,3
Xiisusi kapital 81,9 203,5 143,4 200,4 258,8 326,2
Pul vasaitlari 103,4 143,0 114,7 129,0 81,3 105,8
Ohdoliklar 295,6 376,3 243,8 226,1 125,6 163,4
o ciimladan:
uzunmiiddatli 6hdaliklor - - 154,9 - - -
qisamiiddatli 6hdsliklor 198,1 124,2 80,5 74,6 125,6 163,4
Sair Ohdsliklor 110,1 252,1 M 151,5 103,5 145,3
Mahsul satisindan galir 1591,3 1973,6 573,6 2082,5 2602,4 27515
Istehsal xarclori 335,4 1263,1 372,8 1457,8  1665,5 1595,9
Manfaat 187,9 179,3 101,8 273,7 494,5 522,8

Manba: “Sohliyali” Abseron Miioassisasi, “Milla” Siid Zavodu vo “Bismak” Qida Mohsullari
Sonaye Kompleksinin statistik hesabatlarina asason miisllif torafindan tortib olunub.

“Sohliyali” Abseron Kigik Miiassisasi, Milla” Siid Zavodu va “Bismak™ Qida
Mohsullar1 Sonaye Kompleksi ilo miiqayisodo 6z foaliyyatinds borc kapitalindan
daha ¢ox istifado etmisdir. Daha dogrusu, 2015-2018-ci illords “Sohliyali” Abseron
Kigik Miiassisasinin iimumi kapitalinda borc kapitalin xiisusi ¢okisi 70,6 faiz,
Milla” Siid Zavodu 57,2 faiz vo Bismak” Qida Mahsullar1 Sonaye Kompleksinda
44,2 faiz toskil etmisdir. Eyni zamanda sohmdar comiyyatlorinds xiisusi kapitalm
miitlogq hacmi vo xiisusi ¢okisi 2018-ci ildo 2015-ci illo miigayisods xeyli artmisdir.
Bu miitoroqqi hal mohsulun satisindan alman monfootdon comiyyotlorin inkisafina
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xeyli vasaitin ayrilmasina imkan vermisdir.

Borc kapitalin olmasi ¢ox vaxt miiassisonin Ohdoliklorinin  yerina
yetirilmosindo miioyyan ¢atinliklor yaradir. “Sohliyah” Abseron Miiossisasi
ohdaliklori 2015-ci ildo 295,6 min manat va 2018-ci ilde 376,3 min manat, Milla
Siid Zavodunun 6hdsliklori miivafiq olaraq 243,8 vo 226,1 min manat vo “Bismak”
Qida Mohsullar1 Senaye Kompleksinin ohdaliklori 125,6 vo 163,4 min manat
olmusdur.Praktikada miiossisonin 6damagabiliyysli miihasibat balansinin likvidlik

saviyyasi ilo xarakterizo olunur.

Cadval 2. “Sohliyali” Abseron Miiossisesi, “Milla” Siid Zavodu v “Bismak” Qida
Mohsullar1 Sonaye Kompleksinin kapital strukturu

“Sahliyali” Abseron Milla” Siid Zavodu “Bismak” Qida

Kicik Miiassisasi Mohsullar1 Sonaye
Kompleksi
2015 2018 2015 2018 2015 2018
Umumi kapital 389,5 579,8 378,2 416,5 455,4 592,6
o ciimladan:
xiisusi kapital 81,9 203,5 143,4 200,4 258,8 326,2
borc kapital 307,6 376,3 243,8 216,1 196,6 266,4

Manba: “Sohliyali” Abseron Miiassisasi, “Milla” Siid Zavodu vo “Bismak” Qida
Mohsullar1 Sonaye Kompleksinin statistik hesabatlarina osason miiallif
torafindan tartib olunub.

Cadval 3.“Sohliyali” Abseron Miisssisasi, “Milla” Siid Zavodu vo “Bismak” Qida
Mohsullar1 Sonaye Kompleksinin miihasibat balansmin likvidlik omsali

o9msallar > “Sahliyalr” Milla” Sud “Bismak” Qida

= Abseron Zavodu Mbahsullar

£ Miiassisasi Senaye

= Kompleksi

>1 2015 2018 2015 2018 2015 2018
Umumi likvidlik omsal >1 0,60 1,40 1,2 1,3 1,6 1,6
Debitor va kreditor >1 0,04 0,05 0,12 0,23 0,5 0,5
borclarinin nisbati
Borclarin ortiilma amsah >2 1,7 3,8 3,6 40 2,6 2,6
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Cari likvidlik amsah >0,3 0,5 1,2 1,4 1,7 0,6 0,6

Manba: “Sohliyali” Abseron Miiassisasi, “Milla” Siid Zavodu vo “Bismak” Qida
Mohsullar1 Sonaye Kompleksinin statistik hesabatlarina asason miisllif tarafindan tartib olunub.

Tohlil gostarir ki, 2015-2018-ci illordo “Sohliyali” Abseron miiassisasinin
imumi likvidlik omsali nisbaton asagi olmusdur. Bu hor seydon oavval debitor
Vo kreditor borclar1 arasinda nisbatin optimal soviyyadon xeyli agagi olmasi ilo izah
edilir. Lakin bununla bels 2018-ci ilds tohlil olunan hor {i¢ miiassisa iizro imumi
likvidlik amsali, borclarin 6donilmo omsali vo cari likvidlik oamsali normativdon
xeyli yliksok olmugdur. Miiassisonin likvidlik omsali onun maliyye-tosorriifat
faaliyyatinin naticalorindan bilavasito asilidir. Xiisusi vo borc vasaitlorin nisbati

optimal saviyyadon asag1 olan miiossisalor kredit togkilatlari tigiin riskli sayilirlar.

Miisssisanin - maliyyo-tosarriifat ~ faaliyyatinin  igtisadi ~ somaraliliyini
xarakterizo edon asas gostorici rentabellik gostaricisidir.

Tohlil gostorir ki, 2018-ci ildo 2015-ci illo miigayisada tohlil olunan hor ig
miiossiso iizro satisin vo Sohmdar kapitalin rentabelliyi xeyli yiiksalmis, borc
kapitalin vo xiisusi kapitalin rentabelliyi iso oksins asagi diismiisdiir.

Biznes foaliyyatinin somaraliliyi miiassisanin isgiizar faalligindan shamiyyatli
dorocodo  asilidir. Miiassisonin  isglizar foalligi  komiyyat vo keyfiyyot
meyarlar1 sisteminin komoyilo olgiiliir. Komiyyst meyan satis bazarlarimin
genisliyi, miiossisonin isgilizar reputasiyasi va ragabot gabiliyyati, hazir mahsulun
alicilarinin vo mulgiindaran torin daimi mévcudlugu ilo ifada olunur. Keyfiyyot
meyar1 iso hazir mohsulun, amtoonin, isin vo Xxidmatlorin, monfaatin vo borc

kapitalin hocmi ilo xarakterizo edilir.

Cadval 4. “Sohliyali” Abseron Miiassisasi, “Milla” Siid Zavodu vo “Bismak™ Qida
Mohsullar1 Sonaye Kompleksi iizra rentabellik gostaricilori

omsallar “Sahliyali” Milla” Siid “Bismak” Qida
Abseron Miiassisasi Zavodu Mahsullar
Sanaye
Kompleksi
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2015 2018 2015 2018 2015 2018

Satism rentabellik omsah 0,05 0,30 0,05 0,07 0,19 0,19
Umumi kapitalin rentabellik 20,4 10,2 7,4 342 220 16,9
amsal

Sohmdar kapitalin rentabellik 0,60 0,63 0,20 0,70 1,40 1,40
amsah

Borc kapitahin rentabellik amsah 0,26 0,16 0,20 0,73 0,47 0,35
Xiisusi kapitalin rentabellik omsah 0,60 0,29 0,10 0,64 0,41 0,33

Manba: Hesabatlara asason muollif tarofindan tortib olunub

Cadval 5. “Sohliyali” Abseron Miiassisasi, “Milla” Siid Zavodu vo “Bismak” Qida
Mohsullar1 Sonaye Kompleksi {izro aktivlorin dovriyyasi

omsallar “Sahliyah” Milla” Siid “Bismak”
Abseron Zavodu Qida
Miiassisasi Mahsullar
Sanaye
Kompleksi
2015 2018 2015 2018 2015 2018
Satisdan goalirin geyri-mobil aktivlarin 76,4 191 - - 20,0 13,0
mablagina nisbati
Satisdan galirin mobil aktivlarin 4.8 41 20 7,0 8,0 8,5
mablagina nisbati
Isgiizar faalliq amsal 45 34 15 50 5,7 4.3

Manba: “Sohliyali” Abseron Miiassisasi, “Milla” Siid Zavodu vo “Bismak” Qida
Mohsullar1 Sanaye Kompleksinin statistik hesabatlarma asason miiallif torafindoan tartib olunub.

Satigdan alman golirin mobil aktivlorin mablogino nisbati biznes foaliyyatindo
illik dovriyyanin va sorti-daimi xarclorin hacmini, habels vasaitlorin dovriyyasinin
stirotlonmoasini xarakterizo, edir. Tohlil olunan miiassisolor iizro isgiizar foalliq
omsalinin miigayisasindon belo bir notico ¢ixarmaq olar ki, dayanaqli vaziyyati
yiiksak olduguna gors “Hilal” Miiasisasi daha calbedicidir. Hargand, isgiizar faalliq

omsali  doyiskondir. Ona géro do nozoro almaq lazimdir ki,
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ogor satisdan alman golirin geyri-mobil aktivlorin mablogino nisbati 2018-ci ilin
soviyyasindo saxlanilarsa, onda Hilal miiassiso tizro isgiizar foallig omsali
golacakda arta bilor. Eyni zamanda agor miiassisanin rentabelliyi yiiksokdirsa, onda
borc vasaitlori calb etmoklo xiisusi vasaitlorin hocmini artirmadan slave manfoot

almaq mimkiindiir.

Biznes foaliyyatinin toskili prosesinds ¢oxlu sayda miixtalif tohliikolor hallar
izo ¢ixir. Bu tohliikali hallarin an saciyyavi hesab olunani istehsal (amoliyyat) vo

maliyya riskloridir.

Miiassisalorin balansinda maddivasait imkani1 2 bolmoada: aktivler (amlak) va
omlakin yaranma monboalori kimi mioyyoan edilir ki, naticods bu soéziigedon

risklorin aydin dork edilmasing, basa diisiilmosina imkan verir.

Omoliyyat risld biznesin saho mansubiyyati vo miiassiss omlakinin strukturu
ilo bagl olub regional xiisusiyyatlor, milli adat anonalor, bazar konyukturu vs bu
kimi basqa bir ¢ox amillorin tosiri noticasindo meydana golir. Maliyys riski
maliyyalosmo monbalarinin strukturu ilo sortlonan riska deyilir. 9sas diggoat pulun
noya Xarclonmasina yox, pulun hansi monbalordon olds edilmasina yonaltmok

lazimdir.(Kizilgsl, O., isgiiden B., 2015)

Xisusi kapitali az olan miiossiso adoaton xarici investisiyalar calb etmoays
mocbur olur. Borc kapitalin alinmasi faktina dogru sokildo asas verilorss, onda
miiossisonin kimasa borclu olaraq foaliyyat gostormosi heg bir problem yaratmaz.
Borc almagla hor hansi sahibkar pul vosaitlorinin axinina nozarat etmok imkani
qazanir. Belo oldugda bor alinan pul vasaitlorindon somorali sokildo istifadoni
tomin etmok mogsadilo miiassisonin istehsal vo maliyys foaliyyatinin daha effektiv

toskil olunmasi vacibdir.

Maliyya riskinin soviyyasi noqteyi-nozorindon xiisusi kapitali hesabina
foaliyyot gOstoron miiossiso Vo timumi kapitalinin 90 %-ni  borc alan miiassiso

arasinda bir ¢ox forqli xiisusiyyatlor mévcuddur.

Sahibkarliq risklorini  xarakterizo edon amillorin  komiyyost olaraq
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doyarlondirilmosi  miiessisonin  gostordiyi  foaliyyot c¢orgivasinde  maliyya
naticalorinin, basqa sozlo desok monfootin bozi gostoricilorinin analizi {izro
apartlir. Monfoot  investisiyasinin  maliyyalogdirilmosi  dedikdo, dovriyyo
vasaitlorinin ¢oxaldilmasi, sohmdarlarin vo eyni zamanda tesis¢ilorin miiassisaya

qgoyduglar1 fonddan miioyyan miqgdar golir gotiirmasi manbayi basa diisiiliir.
Moanfaat 2 element ilo miiayyan olunur:
1. golir
2. istehsal xarclori

Ogor 1-ci element bazardan asilidirsa, o zaman 2-ci element miiassisodaxili
foaliyyatin tonzimlonmasina ciddi sokildo moruz qalir. Belo gonasts galmoak olar ki,
miiassisonin passivlari va aktivlori hagda gobul olunmus gorar istehsal xarclorinin
strukturuna, tarkibine, o ciimlodan risklarin saviyyasins tasir eds bilor. (Kizilgsl, O.,

Isgiiden B., 2015: 5.226)

Istehsal vo monfoot Xorclori arasindaki ikitorofli olage xiisusi mofhumun -
leverecin yardimui ilo asaslandirilir. Bu anlayis maliyya menecmentinds daimi- sorti
xarclorin cari Xarclor igarisinds no godor vo no ciir paymin artmasinin vo Ya
azalmasinin miiassisa rohbarinin golirinin dinamikasina tasir gdstarmasini ifado
edon asililigi miioyyon etmok moqgsadilo istifado edilir. Leverec oldugca uzun
middat foaliyyatds olan bir amildir, onun idars edilmasi zaruridir. Bu amilin vo ya
onun faaliyyatds oldugu soraitin az da olsa doyisilmosi sirkotin tosarriifat- maliyyo
foaliyyatinin bozi notico gostaricilorinin effektiv olaraq doyisilmosine imkan
yarada bilor. Bu sobobdon do leveridjin miiassisonin foaliyyatino gostordiyi tosirini
komiyyat vo eyni zamanda da keyfiyyot olaraq doyarlondirmok miitloqdir.
Leverecin komiyyat baximdan doyarlondirilmosinin ayri-ayri alqoritmlori vardir.
Leverecin miiassisonin foaliyyatino gostordiyi tosirinin doyarlondirilmosi bir sira
notica indikatorlarmin vo moaqgsadlorin koklii doyisilmasinin miiqayisali sokilda

tohlilini nozordo tutur.

Maliyys va istehsal tipli xarclor avazolunan deyil, lakin bu ciir xarclorin har
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birinin taklikds hacmini va istehsal xarclorinin igarisinds xiisusi ¢akisini miiayyan
etmok vo eyni zamanda idaro etmok olar. Bazar iqtisadiyyatinda monfoaatin vacib

elementi hesab edilon masroflorin idars edilmasi zoruridir vo olduqgca faydalidir.

Miisssisanin maliyya foaliyyatinin son notico gostaricisi olarag xalis manfaat
maliyys resurslarindan na ciir istifado edilmasindon, bagqa s6zlo desak, pul
vasaitlorinin hara istigamotlondirilmasindon, onlarin hardan alds edilmasindan va
qurulusundan xiisusilo asilidir. Qeyd etdiyimiz bu asililiq avvalca dovriyya Vo asas
vosaitlorinin hacminda vo strukturunda, o ciimlodon onlardan somoarali sokildo

Istifado edilmoasinds 6ziinii gostorir.

Mohsulun maya dayari onun istehsal edilmasi vo satis1 tigiin sorf edilon
xarclorin ~ toplusu olub tosarriifat  foaliyyatini  sociyyslondiron  miihiim
gostaricilordon biri hesab edilir. Bu elementlor istehsal tipli sorti-daimi va doyison
Vo xarclardir, bu elementlorin arasindaki nisbot miiossisonin ayird etdiyi texnoloji
vo texniki siyasatlo toyin olunur. Maya doyoarinin strukturunun doyisilmosi
monfootin doyorino effektiv olaraq tosir edir. Osas kapital ii¢lin investisiya
qoyulusu daimi- sorti Xorclorin goxalmasi vo bununla yanasi dayison Xarclorin
azalmasi ilo miisayiot edilir. Ancaq Xorclor arasindaki bu ciir asililiq geyri-Xotti
xarakterlidir ki, naticods bu dayison masraflorin va daimi-sorti alagalondirilmasini
olduqca zorlasdirir. (Abdullah, R.B, 2016)

Istehsal tipli sorti-daimi Xorclorin iimumi xorclorin igorisinds xiisusi ¢okKisi
coxdursa, onda miiossiso daxilindo istehsal leveridjin saviyyssi do olduqca
yiiksokdir. Bu ciir goraitds istehsalin miqdarinin ¢ox az miqdarda doyisilmasi belo
monfootin effektiv doyisilmasinae gotirib ¢ixara bilor, ona goro ki, miioyyan bir

halda miiossiso daxilinda istehsal tipli daimi xarclor miitloq olmalidir.

Bununla belo, amoaliyyat leverecin doyisilmasi ilo saciyyslonan faiz vo vergi
o6domalarinadok monfastin doyigsmosi kamiyyat etibarilo istehsal riskini gostorir.
Omoliyyat leveridjin saviyyasindon asili olaraq no miiassisads istehsal riskinin

Soviyyasi miioyyon edilir.
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Omoliyyat leverecin somarasi ondan ibaratdir ki, istehsal foaliyyatinin
avtomatlagsdirilmasi vo mexaniklosdirilmasi osasinda biitiin tadbirlor igtisadi
baximdan yararldir, yoni miiasir texnologiyalarin totbiq olunmasi miiassiso ii¢iin
rogabat iistiinliiyli qazanmaga sorait yaradir. Investisiyalasma obyekti dogru
secilibsa, ona goyulan vesait tez bir miiddatds 6doanilir vo miiassisa rohbari galir

qazanir.

Investisiyalasdirmanin prioritet aspektlorinin dogru sokildo segilmosi Vo
miiassisonin texniki silahlanma saviyyasinin artmasi miiassisa rohboarinin strateji
maragiin 6donilmasi vo eyni zamanda miessisanin effektiv olarag foaliyyat
gOstormasi ti¢ilin olduqgca yararhidir. Omoliyyat leverecin artmasi alava golir calb

edon, riskli tadbirlorin genis sokilda sartlondirilmosini talob edir.

Beloliklo, omoliyyat leverecin miiassisanin maliyys foaliyyatinin idars

edilmosinda shamiyyatini va rolunu tezis formasinda bu ciir géstarmak olar:

- Umumi cari xarclor igorisinds istehsal tipli daimi-sorti xorclorin xiisusi
¢okisinin ¢ox 'boyiik olmasi omoliyyat leveridjin Soviyyssinin yiiksok

olmasini xarakterizo edir;

- miiassisanin  texniki silahlanma soviyyasinin yiiksaldilmasi omaliyyat

leveridjin vo ona miivafiq olaraq istehsal tohliikasinin artmasi ilo miisayiot edilir;

- amoaliyyat riskinin mahiyyati odur Ki, istehsal tipli daimi- soarti xorclor cari
galirlorin ritmik manbayi olaraq texniki-maddi bazanin ayird edilmasi ilo miisayiot
olunur. Demoli, bu miitloq miioyyan miqdarda golir ilo basa catmalidir, agor

se¢im dogru deyilsa cari galir xarci 6domak ii¢iin kifayat etmir;

- amaliyyat leverecin saviyyasi yiiksak olan sirkatlor {i¢lin istehsalin hacmi-
nin ciizi doyisilmosi istehsal tipli daimi-sorti xarclorin mocburi olmasi tiziindon

moanfastin effektiv sokilda doyisilmasina gatirib ¢ixara bilar;

- amaliyyat levereci nisbaton yiiksok olan sirkatlori kreditorlar va investorlar

daha tohliikali hesab edir vo onlara ¢ox az maraq basloyirlor. (Abdullah, R.B, 2016)
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Yuxanda gostorilon fikirlori iimumilosdirarok belo gonasto golmok olar ki,
amoaliyyat leverecini dayarlondirmayi bilon miiassisa rahbari 6z faaliyystinds uzun

miiddat ugur qazana bilar.

Qeyd etmok lazimdir ki, amoliyyat levereci inersiya gostoricisidir, miioSsiso-
nin maddi-texniki bazasinda apanlan radikal struktur doyisikliklori ilo oalagodardir
Vo ona gora do homin gostaricinin kaskin sokildo doyismosi praktiki olaraq geyri-

mumkundiir.

Uzunmiddatli maliyyslosdirma monboayi kimi xiisusi vo borc vasaitlorin nis-
bati, borc vosaitlorin mogsadyonlii vo samorali istifadasi ilo olagodar olaraq
maliyys riski yaranir. Xiisusi vo uzunmiiddotli borc vosaitlori arasinda optimal
nisbat neco olmali vo bu manfaato neco tasir etmolidir? Mohz bu suala diizgiin
cavab tapmaq liglin maliyya leveridji gostaricisindon istifado edilir. Arasdirmalar
gostarir Ki, maliyya leverecin soaviyyasi sirkatin xarici investorlardan na doracado

asil1 olmasi ilo birbasa alagodardir, yoni diiz miitonasibdir.(Cadval 6)

Cadval 6. “Sohliyal” Abseron Miiassisasi, “Milla” Siid Zavodu va “Bismak” Qida
Mohsullar1 Sonaye Kompleksi tizro maliyys leveridji

omsallar “Sahhyal” Milla” Siid “Bismak”
Abseron Zavodu Qida
Miiassisasi Mohsullari
Sanaye
2 Kompleksi
©
£ 2015 2018 2015 2018 2015 2018
2
Xiisusi vasaitlorls toaminetmos >0,1 017 0,22 0,35 0,37 040 041
Xiisusi kapitahin iimumi >10 023 040 0,59 0,89 1,13 1,06

borclara nisbati
Vasaitlorin manevretma omsah >0,2 0,40 0,74 0,72 0,75 0,61 0,62

Avtonomiya amsah >05 035 035 0,37 048 05 0,51
Vasaitlarin mobillik amsal >0,5 159 4,6 2,9 2,3 25 2,0
Maliyya alatinin ¢iyini - 2,5 1,8 1,7 1,1 0,9 1,0
MLE - 300 7.8 4,3 249 121 91

Manba: “Sohliyali” Abseron Miiassisasi, “Milla” Siid Zavodu vo “Bismak” Qida
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Mohsullar1 Senaye Kompleksinin statistik hesabatlarina osason miiallif
torafindan tortib olunub.

Maliyys leveridji nozari cohatdon sifira baraboar ola bilor. Bu zaman sirkat 6z
foaliyyatini xiisusi kapitali, yoni miilkiyyat¢ilorin togdim etdiklori kapital vo
monfootdon investisiya qoyulusu ii¢lin ayrilan vasait hesabina maliyyalogdirir.
Homin sirkot ¢ox vaxt maliyyo cohotdon asili olmayan sirkot hesab edilir. Borc
kapital colb edon sirkat iso maliyys levereci yiiksok olan, yaxud maliyys cohatdon

asili olan siricot sayilir.

Maliyya leverecin pozitiv potensiali (effekti) onunla toyin olunur ki, borc
kapital xiisusi kapitaldan ucuz olur. Maliyys Jeverecin neqativ potensiali
(effekti) iso onunla miioyyan edilir ki, borc kapitalin faiz 6donisi konilli yox,

mohz macburidir, sohmdarlara monfastdon heg bir divident verilmir.

Cadval 7. “Sohliyali” Abseron Miisssisasi, “Milla” Siid Zavodu vo “Bismak” Qida
Mohsullar1 Sonaye Kompleksi tizro amoaliyyat vo maliyys leveridjinin birgs

somorasi
omsallar “Sahhyal” Milla” Sid “Bismak” Qida
Abseron Zavodu Mahsullari
Miiassisasi Sanaye
Kompleksi
2015 2018 2015 2018 2015 2018
I9maliyyat Ieveridjinin giicii 11,6 5,9 2,7 4,9 1,9 2,2
Maliyya Ieveridjinin giicii 4,8 4,1 2,0 7,0 8,0 7,5
omaliyyat leveridji vo maliyya 55,7 24,2 5,4 34,3 15,2 16,5

leveridjinin birga samarasi

Manba: “Sohliyali” Abseron Miiassisosi, “Milla” Siid Zavodu vo “Bismak” Qida
Mohsullar1 Sonaye Kompleksinin statistik hesabatlarina osason miollif
torofindan tortib olunub.

Tohlil  gostorir ki, “Sohliyali” Abseron Miiossisesindo  oamoliyyat

maliyya leveridjin somorasi 2015-ci ildoki 55,7-don 2018-ci ildo 24,2-yo qodor

asagl diusmisdir, “Milla” Sid Zavodunda isa oksino 5,4-don 34,3-0 Vo
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“Bismak” Qida Mohsullar1 Sanaye Kompleksinds 13,2-don 16,5-0 godor
artmusdir. Demoli, “Sohliyali” Abseron Miiassisasinin  maliyys foaliyyatinda
artiq bohran voziyyotinin bag vermosi meyli miisahido olunursa, Milla” Sid
Zavodunun vo Bismak” Qida Mohsullar1 Sonaye maliyys foaliyyatinin somorali

idaro olunmasi barads aydin toSovviir yaradir.

FOSIL 3. MALIYYO MENECMENTININ MUASIR PROBLEMLORI
HOLLININ PERSPEKTIV ISTIQAMOTLORI

3.1 Miiassisanin maliyyya menecmentin movcud problemlarinin halli yollar

Bazar iqtisadiyyati1 soraitindo miihasibat ucgotu tokco maliyyo-tosorriifat
foaliyyatindo bas veron omoliyyatlart geydo almaqgla mohdudlagsmamali, xarici
igtisadi foaliyyatin toskiline, valyuta omoliyyatlarinin yerino Yyetirilmosino foal
nozarati tomin etmoalidir. Miihasibat ugotu sisteminin tokmillosdirilmasinm asas
Istigamatlarindon biri miihasibat ucotu va maliyys ucotu arasinda qarsiliqh alage
modelinin formalasdirilmasidir. Diinyanin bir ¢ox 6lkalarinds vergi ugotu dinamik
sokildo inkisaf edir, Azorbaycanin ugot praktikasinda “vergi ugotu” anlayigi

istifado olunur, lakin bu termin 6lka gqanunvericiliyi ilo rosmilosdirilmomisdir. Belo
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ki, movcud qanunvericilikdo yalniz “golirlorin vo xarclorin ugotu” termini qobul

edilmisdir.

Miiasir bazar iqtisadiyyati soraitinds firma vo sirkatlordo miihasibat ugotu-nu
Vo maliyys hesabatlarini beynolxalq standartlara uygunlasdirmaq {igiin xarici vo
daxili miihitin doyisilmasi barads diiriist vo dolgun informasiyalarin toplanmasi vo
onun osasmda effektiv idaroetmo gorarlarinin gobulu miistosna oshamiyyat kash

edir. Bu moasalonin hallinds idarsetmonin yeni konsepsiyast olan kontroling boyiik

rol oynaya bilor. Ugot sahasindo kontrolingin voazifosi miixtalif rohboarlik
saviyyalorinds idaroetma gorarlarin gobulu ii¢ilin biitiin zoruri informasiyalarin
toplanmas1 vo emali sistemi yaratmaqdir. Kontroling homg¢inin planlagdirma,
informasiya tominati, nozarat vo adaptasiya proseslorini oalagalondirmoys imkan

Verir.

Maliyys axmlari, marketing siyasoti, menecment Konsepsiyasi, iqtisadi

tohliikasizlik.

Maliyya menecmenti problemlarinin shomiyyat doracasi ilo boliisdiiriillmasi

asagidaki sokildo miimkiindiir:
- maliyyo-igtisadi strategiyanin inkisafi 5%;
- maliyys axininin idars edilmosi (pul kiitlasi) 25%;o-
menecment ugot sisteminin inkisafi 14%;
- maliyys planinin tortib edilmasi, biidco planlasdirma 17%;
- maliyya xidmotlorinin toskilati strukturu 3%;
- bohranin idars olunmasi 10%;
- Xarclorin idars edilmasi 4%;
- digar vazifalor 22% .( Crynakos B.C. , Tokapenxo I'. C. 2016 )

Nagd ¢oatinliya goro pul axininin idars edilmasi mosalasi maliyys menecment

sahasinnin an problemli yeridir. Maliyyas sahasinda ¢otinliklor digor istigamatlorido
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yan ke¢modi: planlasdirma, bohran idaraciliyi, maliyys xidmatlorinin toskilati

strukturu, menecment ugotu va s.

Qeyd etmok lazimdir ki, bu maliyys problemlarinin tam siyahisi deyil.
Bundan olava, geyd etmok lazimdir ki, bu g¢atinliklor miiassisa miqyasinda
miixtalifdir, oxsar problemlor qirx iscisi olan mioassisalo alti min isgisi olan
miuassisalari birlosdirir. Pul vasaitlorinin harakati maliyys idaragiliyinda an ¢atin
mosalo olaraq basda golir, bu sobablo ona giymatlondirmani yalniz mioyyan bir
miiassisanin rahbarlori tarafindoan deyil, kifayat godor miixtalif miitoxassislor marag
gostarmisdir. Heg Kimo sirr deyil ki, "canli" pul miiassisonin {imumi galirindoakKi
pula faizco nisboatdo oldugca balaca bir faizo malikdir firma t¢iin bu manfi
noticadir. Belaliklo, borclart 6domak {igiin nozords tutulan middatlor artdiqca,
maoveud borcun artimint miisahido eds bilarik (biidcaya, miassisanin isgilorine vo
s.). Maliyya menecmentinin tizlosdiyi digar c¢atinliklor arasinda miiassisonin
rohbarliyinin yaxsi inkisaf etmis bir strategiyasinin olmamasini da daxil etmok
lazimdi, giiniimiizds bu agir sshv marketing siyasstinds giymaot va digar sahalords
coxlu sayda pozuntuya yol agir. Olkomizdoki yaranmis igtisadi voziyyat, diinya
migyasinda maliyys idaragiliyine monfi tasir gostormoays bilmoaz. Igtisadiyyat
geyri-sabitlik uzunmiiddatli prognozlar vermays vo kompleks sxemlar totbig

etmoays imkan vermir.

Olbotto ki, maliyys idarogiliyinin  problemlorini  tez bir zamanda
miioyyanlosdirmok vo onlarin garsisini almag, bundan basga, miixtslif diagnostik
todbirlorin hoyata kegirilmasine ehtiyac var miiassisonin monitoringi, aldo edilmis
naticalorin vo digar tadbirlorin tadqiqi. Homginin, mosalon, pul kogiirmalarinin
ciddi planlasdirilmasi, 6donis togvimlori diizelmoli vo daha da artmalidir miixtolif
odoniglor hoyata kegirilmalidir.  Maliyys vo iqtisadi bdhranlar  sonaye
miuiossisalorinin potensialina monfi tosir gostorir: (vo ya iimumiyyatlo dayandir)
investisiyalar , proses va mohsul yeniliklori dayanir, asas kapital kéhnalmis va
tilkonmis olur, elmi vo texniki inkisaflar aradan cixir, ixtisash kadrlar va ganc

Iscilor isdon ¢ixar va s. Bazar igtisadiyyatinin biitiin tizvlerinin calb edilmasi va
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tosobbiiskarligr artirmaq tgtin, dovlet bir sira islor gormiisdiir: makroigtisadi
islahatlar: qiymat siyasatinin doayisdirilmasi, bankgilig, giymatli kagizlar bazarinin
inkisafi vo s. Yeni anlayislarin inkisaf etdirilmosi problemlari 6n plana g¢ixir
menecment, tonzimloms, planlasdirma, miiassisonin c¢evik inkisafi olmadan halli

miimkiin deyildir .(Bonozun A.A, 2011)

Miiassisa rohboarliyi pul vo resurslarin hamisimi somorali idars etmok
imkanina malikdir. ©lavo olaraq, daxili monafeyi yerino yetirmok vo ona dair
prognozlar vermok xarakterik istehsal funksiyalarinin kegirilmosinin, bunlari
qorumaq Ugiin todbirlor hoyata kegirmok funksiyalarima malikdir. Menecerlor
istehsalin iqtisadi tohliikasizliyini tamin etmalidirlor, miiassisonin perspektivloring
tosir edon xarici vo daxili monsali tozahiirlor, tohdidloro gqarsi todbirlor
gormoalidirlor. Rusiya mioassisalorinin maliyys va igtisadi naticalorinin tohlilindan
miasir soraitdo aydm olur ki, onlarin vaziyystinin agirlasmasi kifayat godor
pesokarligin olmamasi ilo baglidir, biznes foaaliyyatinin idaro olunmasi {igiin
sistematik yanasmanin olmamasida buna sobobdir. Tutarliliq olmamas: istifado
olunan metodlarin asagi somoraliliyi vo istifado olunan maliyys resurslari
vaziyyatinin pislosmoasino sobab olur. Maliyys idaragiliyinin osas cohatlori yerli

iqtisad¢is1 Popov V.M. gors asagidakilardir:

e Aydin magsadlorin olmamasi, rahbarlik torafindon miiassisanin vazifalorini
anlamamag;

eCari xarclora (insanlara, hakimiyyato va s.) ehtiyaclarin miioyyonlosdirilmasi
problemlori;

ePlanlar vo fondlar artiq "yuxaridan" endirilmir vo miiosSiSonin 0zl do
rohbarlik etmir

eBazar;

Oksar miiassisalorin hiiquqi soxslora etibarli malumatlart dogru yerds, dogru

tinvanla togqdim etmak ii¢iin bir sistema malik deyil. (E.C. Crosnosoit M 2015.)
Bu parametrlori siyahiya olave eds bilorsiniz:
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emaliyys planlar1 "¢evik" deyildir;

emiiossiso i¢i maliyya planlasdirma sahasinds tonzimloyici ¢argivonin az
inkisafi;

emiiossisalordo  menecment qorar Qobuletmo morkazlori aydin sokildo
farqlonmir;

eCox varianth illik istehsal programinin inkisafi ("qorar agac1");

e Sohv gorarlar gobul edilon risklorin giymatlondirilmasinin metodologiyasinin
olmamasi

emuossisonin idars edilmasi.

Biidca problemlari. Tocriiba gostorir ki, maliyys sistemi biliklorinin otrafli
Bu baximdan, biidca sistemini yaratmaq vo totbiq etmok lazimdir on azindan ilk
ibtidai morhalods. Biidco tothig etmok yolunda miiessisa rohborliyi boyiik
cotinliklor yasayir. ©On osasda, bilidco tortibindo metodologiyast olmayan
miiossisalor. Hor kas biidco ehtiyacini basa diisiir, ancaq bir nego idaragi ola bilar Ki
blidconin  hoyata kegirilmasino dair vaxtinda qeyd etmoyib sabit Dbir
standartlasdirilmis biidcs strukturu haqqinda tam vo sistemlosdirilmis molumatlara
nail olmasin. Basqa ¢atinliklor arasinda miiassisonin 6ziinds biidconin tatbiginds
yaranan problemler yer alir. ©Ogor menecer biidco ehtiyacin oldugunu basa diisso,
qalan iscilorin bu mévgeds bagli oldugu anlamina golmir bunlar {igiin, ilk novbado,
is hocminin artmasi1 demokdir. (Mapxapesan D.A, 2014) Miiossiso soboalori arasinda
gorginliyin azaldilmast vo maraqlarin artirllmasi moqsadilo biidco prosesi,

rahbarliyin qarsisinda duran strateji moagsadlori formalagsdirmalidir.

Omoliyyat kapitahmn idars edilmasinds yaranan problemlar. Catin
maliyyas voziyysti rus miiassisalorinin  oksariyyatininin, isloma Sarmayasinin
horokati  ¢otinliklorlo ilo  baghdir. Miiessisalorin - on  bdylik problemi
somorosizliyidir. Isogdtiiron maddi kapital miiessisonin aktivlorinin on mobil

hissasidir. Cari aktivlorin strukturu va 6l¢iisii gostaricilora birbasa tasir gostorarak
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miossisonin - maliyys vaziyyatini xarakterizo edir (6doma qabiliyyati, likvidlik).
Beloliklo, somorali is kapitalinin idaro edilmasi sistemi likvidlik, &doma

gabiliyyati vo miiassisonin maliyya noticalorini yaxsilagdirmasi {igiin lazimdir .
(JTykacesuu M.51 2016.)

Inflyasiyanin idaro edilmosi kompleks todbirlorin hoyata kegirilmosini
nozoards tutur Ki, bu da giymetin ciizi artirilmasina, goalirin sabitlosdirilmasine va
uygunlasdinlmasina ydnaldilir. Inflyasiyanin idars edilmoesi mexanizmlari onun
Soviyya Vo xarakterindon, iqtisadiyyatin movcud vaziyyatindon, tosorriifat

sistemlarinin galocak inkisaf xiisusiyyatlorindon asili olaraq farglondirilir.

3.2 Miiassalorda strateji maliyyo idaraetmasi tacriibalorinin tokmillosdirmasi

Biitiin ugurlu miiossisolor maliyyo resurslarimin somorali istifadesini va
giindolik maliyyo omoliyyatlarinin effektiv idaro olunmasini tomin edon saglam
maliyyo idaroetmo sistemino ehtiyac duyurlar. Strateji maliyys idaragiliyi
konsepsiyas1i vo tocriibasi miiossisonin idaroetmo strukturunda sahib vo / vo ya
idaragilor torofindon qobul edilocok biitiin osas maliyyo qorarlart vo tocriibalori
ohato edir. Ke¢mis arasdirmalar gostorir ki, iqtisadi planlasdirma, maliyya
geydlorinin saxlanmasi, xarici pesokar maslohat vo maliyys tominatli miisssolordo
mivoffoqiyyotli miisbot alagolora malikdir (Kennedy vo Tennent, 2005). Miiossisalorin
osas hadoflori olan boylimo vo karliliq tzro effektiv vo somorsli maliyya

idaragiliyinin shomiyyati limumiyyatlo gabul olunsa da, miiassisolordo strateji
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maliyya idaroetmosi totbiqlori lizro maliyys idarsetmo odobiyyatlarinda mohdud
sayda tadqigatlar movcuddur. Miiassisalordaki bu tocriiboalorin bdyiimasi vo rogabot

qabiliyyati ilo bagli arasdirmalarin say1 eyni doracads kigikdir.

Olkomizdo miiossolor, xiisusilo dovlot qaynaqli dostoklomo siyasotinin
qiivvaye minmosindon miisbat tosiri ilo, son illordo ohomiyyatli inkisaf vo
iraliloyislor qeyd etmisdir. Buna baxmayaraq, bir cox inkisaf etmokds olan
Olkalords oldugu kimi miiassalor do timumi idarsetma, tadqiqat veo inkisaf, ixtisasl
insan resurslari, maliyyslosdirmo vo marketing sahasindo shomiyyatli problemlorlo
tizlagirlor. Bu problemlor arasinda, texniki malumat ii¢iin an ¢ox ehtiyac duyulan
saholordon biri olan maliyys rohborliyi siyahinin basindadir (Kaya & Alpkan,
2013). Olkomizdo Miiossolorin maliyys idaroetmo problemlori, maliyys qaynaqlara
daxil olma ¢atinliyi vo maliyys gaynaglarin geyri-kafi olmasindan bagli olaraq, bu
ana godor bu sahodo mohdud galmis, edilon akademik islorin boyilik bir qismi
mohdud maliyyo qaynaqlarmma daxil problemlorino yoOnoldilib. Noticodo,
miuossisolor {iglin bOyilik ohomiyyat kosb edon maliyyo idaragiliyinin digor
aspektlori (pul vasaitlorinin idaro edilmosi, kapitalin idaro edilmosi, investisiya
foaliyyoti, borc vo alacaglarin idaro edilmosi, sohimdarlarin idaro edilmosi,
xorclorin idaro edilmosi vo s.) iizro arasdirmalar mohdud qaldi. Olkomizda
Miiossalor, xorc yiiksokliyi sobobiylo, maliyys idaroetmo basda olmaq iizro, ixtisas
tolob edon movzularda, professional idaragilori colb edo bilmoyorok vo xaricdon
moslohot xidmotlori ala bilmir. Bundan olava, sahibkarlarin gorar qobuletmo
prosesinds 6z biliklorini vo tacriibalorini gérmok istomomoalori vo miiossisado qorar
gobul mexanizmlorini bagqa bir soxso Gtiirmok istomomoalori do bu ciir tosir edo
bilor. Biitlin bu soboblor saglam vo somorali maliyys idaroetmo sisteminin
yaranmasina sabob ola bilor va icra edilo bilmoz. Miiassisolorin foaliyyot gostordiyi
iqtisadi miihit olduqca miirokkobdir, yiiksok risklor vo ragabot, maliyys idaraetmasi
bu problemlori daha da vacib edir vo miiossisolorin tez-tez yasaya bilmayacayi

naticalar natica vertir.

Odobiyyat nozardon kegirildikds, miiassasalorin maliyys sahslorinds aparilan
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todqiqatlar hom diinyada, hom do 6lkomizdo miiassosalords maliyys imkanlarina
vo bu sahodo qarsilagdiglart problemlors yonoldilmisdir. Aragsdirmalar gostorir ki,
inkisaf etmokdo olan Olkolordo foaliyyot gostoron miiossasalor inkisaf etmis
olkolarlo miigayisods xarici resurslardan daha bdyiik problemlor yaradirlar. isgiizar
sahibkarlar vo / vo ya menecerlor {iclin xiisusilo mikro vo kicik miiossisolorin
inkisafi li¢ciin xarici monbolordon tomin etmok Tlg¢iin kifayot godor vacib olan
maliyyo i1daroetmosi  tocriibolori, qitlig problemlori vo  makroiqtisadi
mohdudiyyoatlora goro bu resurslar mohdud, maliyyo imkanlarina nisboaton ggzo
carpir. Bu voziyyat akademik arasdirmalarda oks olunur vo miiossisolordo maliyyo
idaraetmasi tocriibalorindo maliyyoslogdirmo problemlori ilo miigayisodo daha az

arasdirma aparildig1 goriliir.

Aydindir ki, miiossalor iiclin xarici maliyyslosmo imkanlarinin artmasi vo
soraitin yaxsilagdirilmasi, xiisusilo do Olkomizdo kapital yigiminin geyri-kafi
olmas1 voziyyeotindo nozoro alinir. Lakin miiossisolordo maliyyo resurslarina nail
olmaq ii¢iin bu resurslarin somoroli istifadosi eyni dorocodo vacibdir. Masalon,
mivoffoqiyyatli istehsal vo marketing foaliyyotinin noticosi olaraq satis hocmini
artira bilocok bir ¢ox miisssiso 6z debitor borclarinin yigilmasinda ¢otinliklordon
vo onlarin iflas prosesina gedo bilocayi {i¢iin borclarin1 6doys bilmomaosi riskini
yasiyir. Eyni sokildo, uzun miiddotli investisiyalarini qisa miiddotli maliyyo
vosaitlori ilo maliyyolosdiron vo ya xorc analizlorini sohv gostoron sirkotlor do
boyiimo vo golirlilik hadaflorine nail olmaqda ¢atinlik ¢oko bilarlor. Kifayot qodor
kapitala malik bir sira miiossisolordo pul idarogiliyi vo inventar nozarstinin
olmamas1 miiossisalorin iflasina sobab ola bilor (Uluyol, 2013). Bu naticalora
baxmayaraq, 6lkomizdoki miiossasalorin sahiblori vo / vo ya menecerlori davamli
inkisafa nail olmaq vo onlarin rogabot gabiliyyatini artirmaqda bdyiik shomiyyato
malik olan strateji maliyyo idaroetmo tocriibolorino kifayot qodor digqot

yetirmadiklori agkar edilmisdir.

Edilon arasdirmalarda , miiassisalorin  ugursuzlugunun on ohamiyyatli

saboblori maliyys planlasdirma, planlasdirilmamis boylima, asagi strateji va
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maliyya prognozu, haddindon artiq sabit sormays qoyulusu vo sohv kapital

idaraciliyi (Salazar et al., 2012) qazanmisdir.

Strateji maliyye menecmenti miiassisalorde maliyyslosdirma on daqiq sokilda
aparilmasina, sermayenin an effektiv qiymatlondirilmasins va idars olunmasina va
monfooti on uygun qaydada sorbost buraxmaq vo ya dagitmaga dair gorarla bagl
maliyys idaroetmo nazoriyyoalori kimi miioyyon edilir, "Togkilatin maqsadloring
nail olmaq tigiin maliyyo idaragiliyini tokmillogdirmak vo oOptimallasdirmaq tgiin
nozordo tutulan maliyys strategiyalar1 mogsadloro, tsullara vo alternativlora
daxildir (Salazar et al., 2012). Bu toriflordon aydin oldugu kimi, strateji maliyyo
idaragiliyinda ilk ndovbado miiassisanin moagsadlorini miioyyanlogsdirmak vo sonra
bu hodofloro c¢atmaq {iglin maliyys idaroetmosi alotlori vo proseslarinin
planlasdirilmast  vo togkili noazordo tutulur. Strateji maliyya menecmenti
proseslorindo, maliyys planlagdirma morhalosindon sonra miiassisonin  osas
moqsadlari ii¢lin nazords tutulan bu planlarin on effektiv vo somorali icrasi an
somarali va effektiv sokildo hoyata kegirilir, prosesdo miimkiin pozuntular heg bir
zaman itirmadon, qiymatlondirmo dovriniin  foaliyysti  Strateji  maliyys

menecmentinin asasini toskil edir.

Maliyys idaragiliyi sahasindo nozariyyslor uzun miiddatdir akademiklorin
diggatini colb etso do, son illords maliyys idaroetmo tocriibalori akademik
arasdirma movzusu olmusdur. McMahon, Hutchinson va Forsaith (McMahon et al.,
1993), Awvstraliya, Birlosmis Krallig vo ABS, miiessolorin maliyys idaroetma
tocriibalorinin isi, gabaqcil arasdirmalar arasindadir. Bu todgigatdan sonra bir ¢ox
todqiqat¢1 Miiossasolordo miixtalif maliyys idaroetmo tocriibolorini miizakiro
etmisdir (Okafor, 2012; Hunjra et al., 2010; Pham, 2010, Nguyen, 2001). Nguyen,
McMahon (1998-1993) isino osaslanan Vyetnamda miioassisalorin maliyys
idarogiliyi praktikalar1 vo karliligi ilo olagesi haqqinda tezisindo miiassasalorin

maliyys idaragiliyi praktikasimi asagidaki kimi xarakterizo edoa bilordi (Nguyen,
2001):

(1) miihasibat informasiya sistemlori,
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(2) maliyys hesabatliligr va tohlili,

(3) pul idaragiliyi tatbiglori,

(4) alacaqlari idars edilmasi totbiglori,

(5) inventar (tochizat) idarsetmo programlari,
(6) sabit aktivlorin idars edilmasi programlart,
(7) maliyys planlasdirma tacriibalori

Miiassisalorin - maliyys idaroetms tocriibasi say vo tobist baximindan
miixtolifdir. Bu praktikalar 6lkalordoki 6zal sektorun miixtalif inkisaf soviyyaloring
gora farglona bilar. Hunjra, Butt vo Rehman (Hunjra vo digerlori, 2010), Pakistanda
foaliyyat gostoron miiossalor iizro arasdirmalarinda, kapital strukturunun gorari,
dividend siyasati, investisiya giymotlondirma isullari, iso gotiiron Kkapital vo

maliyya giymatlondirma ( vo onlarin genis maliyys idaragiliyi praktikasi var.

Strateji maliyys menecmentinin totbiglorinin miiassalordoki artim va rogaboato
tosiri:

Kicik vo orta miiossisalor tizro maliyys idaragiliyindo miixtolif 6lkalorin
miossisalorinin - maliyys idaroetmo tocriibalorini  vo onlarin  miiassisalorin
faaliyyati, inkisafi vo rogabat gabiliyyatliliyi ilo slagolorini arasdirmaq tigilin bir

cox todgiqatlar var. Bu tadqiqatlarin on vacibi asagidakilardir:

Dumbu vo Chabaya (Dumbu vo Chabaya, 2012) Zimbabvendoki 120 KOS-lara
dair etdiklori arasdirmada onlar biznesin effektiv nagd idaro edilmasi, effektiv
borclarin idara edilmasi va samarali idars olunmasi ilo miisbat alagalor oldugunu

askar etdilor.

Okafor (Okafor, 2012), Nigeriyada foaliyyot gdstoron alti ki¢ik miiossisoni
arasdirmis vo arasdirma noticolori, bes miistoqil doyison olan miihasibat sistemlori,
maliyyo idaroetmo molumati, miiossiso sormayasi rohborliyi, biidco totbiglori vo
idaroetmo planlasdirma anlayislarinin, miiossisolorin hoyatda qalma, bdéyiimo vo

onlarin karliligina shomiyyatli deracads tasir gostoarir.
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Salazar, Soto vo Mosquedo (Salazar vd., 2012), Meksikadaki 202 Miiossolori
ohato edan vo maliyya gorarlarin va strategiyalarin ki¢ik miiassisa roqabat¢iliyini
aragdirdig islorinda, qisa miiddatli varliglarin1 vo borclarint moahsuldar bir sokilds
idara edon sirkatlorin, sektorda daha uzun miiddat foaliyyat gosterebildiklerini, bu

sabobdon roqabat giiclorinin daha ¢ox oldugunu ifado etmislor.

Niazi, Hunjra, Rashid, Akbar & Akhtar (Niazi vd., 2011), Pakistandaki 64
miiossiso ilo reallasdirdiglart isde, miiossiso sormayasi siyasati vo performans
degerlemesinin, maliyyo nisbotlor vo toskilati performans iizorindo miisbot vo

ohomiyyatli bir tosiri oldugunu miioyyonlosdirmislor.

Nyamao, Martin vo s. (Nyamao vd., 2011), Keniyada foaliyyat gostoron 159
miossiso lizorindo reallasdirdiglart isin noticolorinin, maliyys performansin nagd
rohborliyi, alacaq rohborliyi vo inventar rohbarliyindoki mohsuldarhq ilo miisbat

korelyasiyaya sahib oldugunu gostordiyini ifads etmislor.

Hettihawa vo Wright (Hettihawa vo Wright, 2010), maliyyo, cinsiyetsel vo
davamliliq moévzularinda Kanada vo Yeni Zelandiyada foaliyyot gdstoron 220
miiossisodo aragdirib, aragdirma noticolori, regional miiosisalorin davamliliginin
timumi olaraq gozlonilonin lizorinds oldugunu vo gadin miiossasa girigimcilerinin,
kisi miiossisa sahibkarlarina gora, dovriyyasi yarim dofo agag idi.

Beck (Beck, 2010), isinda, 56 6lko miiosss tizorinda edilon arasdirmanit mévzu

"

alaraq, kicik miqyash firmalarda, "maliyyo maneslorin" boylimo {izorindoki

tosirlorinin, boyiik miqyash firmalarin iki qat1 oldugunu ifads etmisdir.

Okoro (Okoro, 2007), Nigeriyadak: 32 oadoad kisi vo 5 odod gadin sirkat sahibi
ilo reallasdirdig1 arasdirmada, qadin sirkot sahiblorinin, miiossisolori {igiin
fondlasdirma qaynagi tapmaqda vo bazi maliyyo rohborlik strategiyalarini totbiqi
daha ¢otin hesab etmisdir. Arasdirma noticolori, tohsil soviyyeasinin, mohsuldar

maliyya rohbarlik tizorinds shomiyyatli bir tosiri oldugunu da gostormisdir.

Voulgaris, Asteriou vo Agiomirgianakis (Voulgaris V., 2004), Yunanistandaki

143 diirgar miiossolori arasdirib vo golirlilik, likvidlik, sabit qiymot getirisi vo uzun
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miiddatli borc maliyyologdirilmasi istifado faktorlarinin miisssisonin boylimasino

miisbat tasir etdiyini toyin etmiglor.

Yuxarida gostorilon naticolordon goriindiiyii kimi, strateji maliyys idaroetmo
tacriibalori diinyanin miixtalif bolgalorinds foaliyyat gostoron miiassisalorin iimumi
vo maliyya gostariciloring, artimina, rentabelliyina va rogabatgiliyina shomiyyatli
dorocodo tosir gostorir. Olkomizdo ki miiossalorlo olagodar edilon islor do,
miuossolordo maliyyo idaroetmo ilo olagodar problemlords, tosirli vo mohsuldar
olmayan maliyys rohbarlik totbiqlorinin, bu problemlar icinde shamiyyatli bir yera

sahib oldugunu gostormokdadir.

Olkomizdo, miiossolorin on ohomiyyatli maliyya problemlorinin basinda,
geyri-kafi 6z sormays vo xarici qaynaq tapmaqda yasanan problemlor golmokdadir
(Giingér vo Ondes, 2013; Sahin, 2011; Catin vd., 2011; Giilor, 2010; Koyuncugil and Ozgiilbas,
2008). OECD olkalori arasinda 2007-2011 arasinda miiassisalorin kreditlorinds an
boyiik artim Olkomizds yasanmis olmagqla birlikde (OECD, 2013), holo do golinon
nisbat, inkisaf etmis vo inkisaf etmokds olan Glkalorin ¢ox gerisindadir. 2004-Ci
ildo miiassalorin timumi kreditlor igindoki pay1 5% soviyyasinds ikon, bu nisbot
2011-ci ildo 24'¢% yiiksalmisdir. (Dunya.com.tr, 2013; Koyuncugil va Ozgiilbas, 2008).
Miiossolorin maliyyo gaynaq tapmaq ¢otinliklori, 6lkomizdo bu mdvzuda edilon
arasdirmalardaki agirligin bu sahods comlogmosino sobob olmusdur (Koyuncugil vo

Ozgiilbas, 2008).

Az kapital vo kredito ¢ixis imkani ilo yanasi, Olkomizdoki miiossisalor
maliyyo idaroetmosindo miithiim problemli saholoro malikdirlor vo pul
idaragiliyindo sohvlor var. Zamanla sohv pul axini planlamasi biznes sahiblorinin
kapital vo ya soxsi vosaitlorlo biznes maliyyologsmosindo catigmamazliglarin

qarsisint almaq imkani verir.

Bu voziyyeotin uzun miiddoti miiossisonin orimasine gotirib ¢ixarir vo ¢atin
voziyyatdo qalir (KOSGEB, 2011). Pul vosaitlorinin idara edilmoasino olavo olaraq,

alacaglar vo inventar (tochizat) idars olunmasi, borc alacaqlari 6domo miiddstinin
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tonzimlonmosi, investisiya biidcosi kimi bir cox strateji maliyys idaroetmosi
tocriibosi, Olkomizdo miiossisalorin bdyiimasindo va foaliyyotindo ohomiyyatli rol

oynayir.

Natica va takliflar

Dissertasiya isindo maliyya menecmentinin togkili problemlorinin sistemli
sokildo todqiqi asagidaki elmi-praktiki naticoloro vo tokliflor iroli siimoys

25as Verir.

1.Maliyys vosaitlori tosorriifat- maliyys foaliyyatinin moqsadi funksiyasi
rolunu oynayir. Maliyya-tosarriifat foaliyystindo firmalar, sirkotlor vo miiassisalor
ayri-ayrt moqQsadlor {igiin foaliyyst gostora bilorlor. Qarsiya qoyulan hor bir
mogsad miioyyan obyektivlik vo ganunauygunluqla maliyys naticesinin oldo
edilmosi ilo baglidir. Miiessisonin garsiya qoydugu osas moqsadi on yiiksok
soviyyado maliyys resurslari qgazanmaqdir. Bu ciir yiiksok maliyya naticasinin asas

formasi1 kimi balans moanfooti 6ziinii gostorir. Maliyya naticasinin asas formasi olan
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balans monfootini miiossiso satigdan, sair satisdan, osas fondlarin satisindan,
satigdankonar amoliyyatlardan (galirlorlo xarclor arasindaki forq kimi) qazanilan

monfoot hesabina yaradir.

2. Umumiyyatlo, maliyya tohlili miihasibat ugotunun, dilinin vo maliyyo
hesabatlarinin, tohlilin xiisusi metodlari, iqtisadiyyat nozoriyyosinin, maliyyso,
iqtisadiyyatin vo digor elmlorin olagolorine dair informasiyanin ¢ixarilmasi,

sintezlosdirilmasi, islonmasi, dyronilmasi qabiliyyatinae asaslanir.

Maliyys menecmenti miiassisanin maliyyasinin idaro olunmasi hagqda elm,
homin subyektlorin otraf alom kontekstindo hor hansi bir xiisusilogsmasini, {imumi
foaliyyatdo olan miinasibatlorin vo olagalorin eynilosdirilmasini nazords tutur.
Hazirki dovriin  maliyya nozariyyasi movzusunda maliyya menecmentinin
miiossisanin maliyyasinin idars edilmosi metodologiyasi ilo agiglanan, maliyyanin
idaro olunmasi elminin miihiim kateqoriyalar1 ilo xarakterizo edilon, idaroetmos
ticlin istifado olunan ayri-ayri tisullari, metodlar1 vo alatlori tortib edon, bu {isul vo

metodlar1 nozari olaraq asaslandiran bir ¢ox baza konsepsiyasi yaranmusdir.

Maliyya menecmentinin yuxarida geyd etdiyimiz konseptual osaslar1 shato
edilon siyasi-iqtisadi sorait {igiin toSorriifat subyektlorinin maliyyasinin idaro
olunmas1 sisteminin faaliyyst formasi, prinsiplori, montiqini miioyyan edoan nazori

biliklor toplusudur.

Miiossisado MM-nin asas vozifosi dovriyys kapitalini: debitor borclarini, pul
vosaitlorini, ehtiyatlar1 vo qisamiiddotli Ohdoliklori miikommol sokildo idaro
etmokdir ki, naticodo bu miiossisoyo yiiklii miqdarda likvid vesait tomin edir vo
onun dovrayys gabiliyyatliyiini artirir. Bu vazifonin vacibliyi miiassisonin kapital

bazarina qosulmasi zamani meydana ¢ixan ¢atinliklorlo birbasa baglidir.

AR-nin tosorriifat subyektlori osason texniki olaraq silahlanma soviyyasini
yiiksalmak, ragabst gabiliyyati olan mahsullar emal etmok, biznes faaliyyatlorini
boyiitmak va yiiksok manfaat alds etmak tigiin alava borc vasaitlorin calb olunmasi

Vo bu vasaitlorin somoarali vo ohomiyyatli istifadesi movzularina xiisusilo fikir
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vermoalidir.

MM-nin osas funksiyast olaraq borc vasaitlordon istifado sahibkarliq
subyektlorinin tosorriifat-istehsal foaliyyst sahosini boyiidiir, xiisusi kapitaldan
daha samorali istifads edilmasini hoyata kegirir, ayri-ayr1 moagsadlori olan maliyya
fondlarinin yaradilmasi prosesini intenlondirir vo son naticods miiossisonin bazar

doayarini artirir.

“Sohliyali” Abseron Miiossisasi, “Milla” Siid Zavodu vo “Bismak” Qida
Mohsullar1 Sonaye Kompleksinin menecment foaliyyati, maliyys- tosarriifat
foaliyyati, maliyys resurslar1 kompleks tohlil edilib giymotlondirilmis, maliyyo

menecmentinin toskilinda leveridjinin rolu vo shomiyyati asaslandirilmisdir.

Maliyya menecmentinin somorali sokildo toskil edilmasi {igiin omoaliyyat
leveridji vo maliyya leveridjinin birlikdo samorasinin hesablanmasi miitloqdir.
Omoliyyat leveridji vo maliyya leveridjinin birge somorasi miiossisonin foaliyyati
ilo olagodar timumi risklori doyarlondirmoys imkan verir, o ciimlodon satigin
miqdariin 1 % doyisilmasi zamani1 bir sohmin payina diigon xalis monfoatin
miqdarinin doyisilmasi faizini gostarir. Tohlil gostorir ki, béhran vaziyyatinin bas
vermasi riskina an ¢ox meylli  “Sohliyali” Abseron Miiassisasi, “Milla” Siid
Zavodu vo “Bismak” Qida Mohsullar1 Sonaye Kompleksinds iso omaliyyat
leveridji vo maliyya leveridjinin birgs somorasi shomiyyatli doracods artmisdir ki,
bu da homin miiossisalordo maliyyos menecmentinin somoarali toskili barado aydm

tosovviir yaradir.

Maliyyanin tohlil edilmasinin asas mogsodi miiessisonin maliyys voziyyatini
obyektiv olaraq saciyyslondiron miithiim parametrlori, basqa sozlo desok, aktiv vo
passivlarin strukturunda, kreditor va debitor borclarinda, xeyirlordo vo dayan
zororlordos totbiq edilon yeniliklori miioyyan etmokdoan ibaratdir. Maliyyanin tohlil
edilmosi ilo tosorriifat subyektlorinin maliyys dayanaqligini obyektiv sokildo
doyarlondirmok, maliyys vasaitlorindon istifadon somorsliliyini miioyyan etmoak,

mfcaraqqi maliyyslosdirmo monbalorini askara ¢ixarmaq miimkiindiir.
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Miiessisanin - maliyys dayanagligim yiiksoltmok moqgsadilo asagidaki

todbirlarin hayala kegirilmas: vacibdir:

> kreditor vo debitor bortlarin, qisamiiddatli vo uzunmiiddatli maliyys

qoyuluslarinin somarali sokilds idars olunmast;

> miioassisonin maliyys ehtiyatinin nozords tutulmus miiayyan gisminin
sonadlor portfeline qoyulmasi. Osas foaliyysto nisbaton moanfootin - minimum

saviyyasinda sanadlora qoyulan investisiya yiiksok likvidlik gostorir,

> rogabst qabiliyystinin inkisaf etmosi, mohsulun keyfiyyati va
omtoanin bazarda irali getmasinin effektiv olaragq toskili isulu ilo moahsulun

satisindan alman galirin (manfaatin) hacminin artirilmasi.

> Miiassisanin maliyya vaziyyatinin an vacib xiisusiyyatlorindan biri
onun foaliyystinin uzunmiiddotli perspektiv  baximindan sabitliyidir. Bu,
miiossisonin iimumi maliyya strukturu, kreditorlarin vo investorlarin asililiginin
doracasi ilo baghdir. Belo ki, iqtisadiyyatin ictimai sektorunun niimayondasi do
daxil olmaqla bir ¢ox is adamlar1 biznesdo 6z fondlarin1 minimal sarmays etmoali
vo onu borc pulla maliyyslosdirmoyi istiin tuturlar. Bununla belo, agor "6zol
kapital - borclu fondlar" strukturu borc baximindan shamiyyatli yanasma varsa, bir
ne¢o Kreditorlar eyni vaxtda pullarim1 "olverigsiz" vaxtlarda geri qaytarirlarsa,

sirkot iflas edo bilor,
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Qida Mohsullar1 Sonaye Kompleksi iizra maliyys leveridji...........
Cadval 7. “Sohliyali” Abseron Miiassisasi, “Milla” Siid Zavodu va “Bismak”
Qida Mohsullar1 Sonaye Kompleksi tizra omaliyyat vo maliyys

leVveridjinin DIrgo SOMOraSI.....cccueiuieiieiie s esie e see e

Sakillarin siyahis

Sokil 1. Idareetmonin iimumi funksiyalarinm qarsiliqli 9lagaSi...........ccevveeeee.
Sokil 2. Firmanin sohmdarlar1 vo menecerlari ilo comiyyat arasinda qarsiligli

FOAIIYYOL. et
Sokil 3. Miiassisanin idara edilmasinin toqribi Strukturu..........c.ccccvevvviieinene,
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