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Elm and1

Mon, Fazilzado Aytac Yasar qizi and igirom ki, “Koronavirus (Covid-19)
pandemiyast soraitindo mdiossisalordo maliyys Qorarlarimin gobulu proseslarinin
tokmillosdirilmosi masalalori” mdvzusunda magistr dissertasiyasini elmi oaxlag
normalarina va Vo istinad qaydalarina tam riayat etmoklo vo istifado etdiyim bdtin

moanbalari adabiyyat siyahisinda oks etdirmoklo yazmisam.



KORONAVIRUS (COVID-19) PANDEMIiYASI SORAITINDO MUDSSISOLORDO
MALIYYO QORARLARININ QOBULU PROSESININ TOKMILLOSDIRILMOSI
MOSOLOLORI

XULASO

Moévzunun aktualligi: Son iki ildo pandemiyanin iqtisadiyyatin biitiin sahalarina tosirlari
iqtisad¢1 alimlarin digget markazindadir. Pandemiya soraitinda muassisalorde maliyya
gorarlarmmin gobulu zamani yaranan c¢atinliklarin muiayyan olunmasi, bu masalalarlo bagh
dinya tacribasinin arasdirilmasi,hamin yeniliklarin Azarbaycan mihitine uygunlasdirilmasi
kimi masalalar ham elmi, hom dos praktiki aktualhg: ilo segilir.

Tadgigatin maqgsadi: Covid-19 pandemiyasimin miiassisalorin  maliyya gorarlarina
tasirinin tadqiqi asasinda samaralasdirici tovsiyyalarin verilmasidir.

Istifado olunmus tadqigat metodlari: Tadqiqat isinin aparilmasinda miiqayisali tahlil va
mantiqi Umumilasdirma metodlarindan istifade olunmusdur. Tadqigatin aparilmasinda mévzu
ila alagali hazirlanmms moaqalslor, “Big 4” audit sirkotlorinin arasdirma markazlarinin
tadgiqatlarindan istifads olunmusdur.

Tadgiqatin informasiya bazasi: Azarbaycan Respublikasinin Statistika Komitasinin va
Markazi Bankin saytlarinda yerlasdirilmis moalaumatlar, elaco do muassisalorin maliyya
hesbatalari tadqiqatin informasiya bazasim toskil etmisdir.

Tadqgiqatin moahdudiyyatlari: Muassisalordo hesabathqla bagh bazi molumatlarin
ictimaiyyats agiqlanmamasi, molumat bazasimin Kifayat godor olmamasi tadqgiqatin
aparilmasina angal toradan sabablardir.

Tadgigatin naticalarin elmi-praktiki ahamiyyati: Galinan naticalarin muassisalarin
maliyya menecerloari, idarsedici strukturlar ii¢iin maraqh va praktiki faydal oldugunu qeyd
eda bilarik.

Tadgiqatin naticalarinin mimkuin tatbiq sahslari: Tadqiqat isinin naticalari pandemiya
dénaminda faaliyyatinda ¢otinlik yaranmus biznes subyektlorinds maliyys menecmentinin
tokmillasdirilmasi G¢lin manba kimi istifada edils bilar.

Acar sozlar: maliyya menecmenti, manfaatlilik, maliyya strategiyasi, Covid-19



IMPROVEMENT ISSUES OF THE FINANCIAL DECISION MAKING PROCESS
DURING COVID-19 PANDEMIC

SUMMARY

The actuality of the subject: In last two years the effects of pandemic observed in all areas
of economy and these effects are on the focus point of economists and researchers. Issues such
as identifying difficulties in making financial decisions in enterprises in a pandemic, studying
the world experience on these issues, adapting these innovations to the environment of
Azerbaijan are distinguished by both scientific and practical relevance.

The purpose of the research: Based on the research providing useful and effective
recommendations for entities which suffers from pandemic and wants to enhance financial
decision making process.

Used research methods: Comparative analysis and logical generalization methods used for
research. During the research period the articles related with this topic and researches
conducted by research centers of “Big 4” audit firms.

Research database: The database which used for research consists of reports of Central
Bank of Azerbaijan Republic, State Statistics Committee and financial reports of different
entities.

Limitations of research: Research limitation is lack of information database about
financing decision making, the challenges in getting information from enterprises about how
they changed their strategy because of pandemic.

Scientific and practical significance of the research results: The results obtained from
research are interesting and practical useful for financial managers or other regulatory bodies
of companies.

Possible areas for application of research results: The research results can be used as a
source for enhancing financial decision making process in the companies which suffered from
pandemic effects.

Key words: financial management, profitability, financial strategy, Covid-19



IXTISARLAR VO iISAROLOR
BMSK — Beynalxalq Miihasibat Ugotu Standartlari Komitasi
BVF — Beynolxalq Valyuta Fondu
TEO - Inkisaf Etmis Olkolor
MHBS — Maliyys Hesabatlarinin Beynolxalq Standartlari
MMSK — Maliyys Miihasibatligi Standartlart Komitasi

MUBS — Muhasibat Ugotunun Beynalxalq Standartlar
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Movzunun aktualhg: MaliyyeG{ql:rIaSrlarmm verilmasi vo maliyys siyasati
muassisanin somarali foaliyyatinin osas atributlarindan hesab olunurlar. Sobab iso
dizgin doyarlondirilmis vo gobul olunmus gqorarlarin miassisanin  monfaatinin
maksimallagdirilmasia, kapital qurulusunun optimallasdirilmasina, miiassisanin
maliyys voziyyatinin dayaniqliliginin artirllmasina, maliyys voziyystinds dayaniqligin
yaradilmasina va bunun naticasinds investor vo kreditorlarin diggat morkazinds olaraq
alavo maliyya resurslarinin colb olunmasina imkan yaratmasidir. Homginin ugurlu idars
olunan miiassisalorin inkisafi dovlet cin do maraq dairasinds olmusdur. Ciinki
muoassisalorin faaliyyat naticalori hom makroiqtisadi gostaricilora, ham bldcays 6z
tosirini gostoracokdir. Covid-19 pandemiyasi miiassisalorin foaliyyat mihitini kaskin
sokilda dayisarok onlarin maliyys menecmenti garsisinda tamamila yeni vazifarlorin
yaranmasina gotirmisdir. Bu baximdan, movzu praktiki vo nozri aktualliq dasidigin

geyd edo bilarik.

Problemin qoyulusu va 8yranmsa saviyyasi: Covid-19 pandemiyasinin 6lkalarin
maliyya sabitliyin vo miassisalarin maliyys menecmentinas tasiri bir gox todgiqgatlarda
arasdirilmisdir. Baldwin, Mauro, Schweser, Nurunnabi, Alhawal, Hoque, Savci,
Balioglu, Kazan, Evrim, Altuk, Arslan, Atilgan, Giinaydin, Kaya Kimi tadqiqatgilar bu
prosesin mixtalif cohotlorini isiqlandiran asarlori nosr etdirmislor. Muassisalarin
maliyya hesabatliligi masalalori Deloitte, KPMG, PwC kimi mashur audit sirkatlorinin
todgiqatlarinda vo hesabatlarinda genis tohlil edilmisdir. Lakin Azarbaycanda bu
prosesin  neco getmosi, pandemiyanin Azorbaycan muassisalorino  tosiri

Oyranilmomisdir.

Tadgigatin magsadi Covid-19 pandemiyasmin miiassisalorin maliyys gorarlarina

tasirinin tadqiqi asasinda somaralosdirici tovsiyyalarin verilmasidir.

Bu mogsads ¢atmagq ligiin dissertasiyada asagidaki vazifolor mioayyan edilmis vo

hallini tapmusdir:



» muossisade  maliyya  Qorarlarinin  verilmasinin - nazari  asaslarmin
umumilasdirilmasi

maliyys gorarlarinin qabulunda genis istifado olunan metodlarin tahlili
muassisado maliyys gorarlarinin gobuluna proses yanasmanin tohlili

pandemiyanin maliyya qararlarmin gobuluna tasirinin muoyyanlosdirilmasi

YV V VYV V

pandemiya soraitindo maliyys Qorarlarinin gobul olunmasi prosesiylo bagli
beynalxalq tacriibanin arasdirilmasi
» pandemiya vo ondan sobraki dovrlar tgtin miassisalarin maliyys menecmentinin

tokmillosdirilmasi tglin tovsiyalarin verilmasi;

Tadqgiqatin obyekti vo predmeti: Pandemiya soraitindo mioassisonin maliyys
siyasoti, maliyyalosmo metodunun se¢imi vo maliyys Qorarlarinin qgobulu prosesi
todgigatin obyekti, bu miiassisanin maliyya menecmentinin nazari-metodoloji asaslari

1o tadgiqatin predmeti kimi gobul edilmisdir.

Tadqiqgatin metodu: Mévzunun arasdirilmasi zamani keyfiyyat metodlarindan biri
olan tosviretma tsulundan, kamiyyat metodlarindan iso muqayisali tohlil tGsulundan

istifads edilmis, mantigi imumilosdirmo aparilmisdir.

Tadgiqatin informasiya bazasi: Azorbaycan Respublikasinin  Statistika
Komitasinin vo Moarkazi Bankin saytlarinda yerlogdirilmis malumatlar, eloco do
muassisalarin maliyys hesbatalar1 tadqiqatin informasiya bazasini tagkil etmisdir.

Tadqgiqatin mahdudiyyatlari: Miassisalords hesabatligla bagli bazi molumatlarin
ictimaiyyato agiqlanmamasi, bir gox moumatlarin kommersiya sirri kimi saxlanmasi vo
bu sobobdon molumat bazasinin kifayst godor olmamasi todqiqatin lazimi saviyyado
aparilmasina mane olmusdur.

Tadgigatin elmi yeniliyi: Toadgigat naticasinde maliyys gorarlarinin gobulunda
likvidlik, dayaniqliq vo semaralilik kimi maliyys omsallarinin prognozlasdirilmast,

dovriyys vasaitlorinin normalasdirilmasi, mahsullarin material tutumnun azaldilmasi



Vo mohsuldarligin artirilmasi, alict vo satict arasinda pul axinlarinin siiratlondirilmasi
alotlorindan genis istifadoa kimi tévsiyalor verilmisdir.

Naticalarin praktiki ahamiyyati va mimkain tatbiq sahalari: Aktivlorin maliyys
somaraliliyinin tomin edilmasi iiglin debitor borclarin orta miiddatinin azaldilmasi, satis
hacmlarinin investisiya moblaglarini tistolomasi, miiasir marketing tisullarindan istifado
etmoklo nogd satis hacmlorinin artirilmasi, dovriyya vasaitlorinin dévretms siratinin
artirtlmasi vo dovriyys vasaitloring tolobatin miimkiin qodor azaldilmasi kimi todbirlor
somarali ola bilar. Galinan naticalorin muassisalorin maliyya menecerlori, idarsedici
strukturlari {iglin maraql1 vo praktiki faydali oldugunu geyd edo bilorik. Todgiqat isinin
naticalori pandemiya dénominds vo buna oxsar vaziyyatlordo biznes subyektlorinda

maliyya menecmentinin tokmillogdirilmasi ti¢iin moanba kimi istifads edilo bilar.
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I FOSIL. MUOSSISODO MALIYYO QORARLARININ QOBULU
PROSESININ NOZORI OSASLARI

1.1. Maliyya gorarlarinin mahiyyati, mozmunu vJ tasnifati

Miuoassisonin maliyys menecmenti anlayisi ilk olaraq 6ton asrin 60-c1 illarindan
baslayaraq 6z tosokkiiliinii tapmisdir. Sobabi iso neoklassik nozariyyonin inkisafi
olmusdur. Bu dovrds bas veron Sonaye inqilablar1 da kapitalin daha yaxsi idars
edilmasinin zoruriliyini giindomo gotirmis vo maliyya menecmentinin duizgin
tonzimlonmasi (¢lUn  zomin yaratmigdir. Maliyys menecmentinin asas mogsadi
muossisonin dayaniqli vo inkisaf yoniimlii foaliyystini tomin etmok moagsadi ilo maliyyo
resurslarimim  effektiv tonzimlonmasi olave kapital colbi {igiin optimal yollarin

tapilmasi vo sec¢ilmoasidir.

Maliyys menecmentinda yeniliklor, gorar gobulu prosesinds forgli yanasmalar ilkin
olaraq Avropada miisahido olunmaga baslamisdir. Fransada 1980-ci illordon baslayaraq
maliyya menecmenti sahoasinds islahatlar yerli idaroetmo orqganlari torafindan totbig
edilmays baslanmisdir (Guthrie.J, Humphrey.C vo Olson.O., 2002). NOvbati marhalads isa

morkazi idaroetmo orqanlarinda bu sahads islahatlar kegirilmoys baslamisdir.

Almaniyada iso maliyya menecmenti istiqgamatinda kegirilon islahatlar daha ¢ox

bldca tanzimloanmosinin inkisafi, maliyya ugotunun taskili tizra istigamotlonmisdir.

Sarqds iso ilkin olaraq Yaponiyada bu islahatlar baslamisdir. ©nonavi metodlari
daha ¢ox goruyaraq markozlogsmis formada maliyya noazarstininin inkisafi hoyata
kecirilirdi (Kokubu vo Okano, 1998). Yaponiyada maliyya menecmenti sahasinda
yeniliklarin totbiginda ¢atinliklor yaranmasinin asas sobabi idaroetmo organlarinda
yeniliklarin totbigi naticasindo biirokratiyanin pozulacaginin diisiiniilmasi idi. Bu
sababdon maliyys gorarlarinin verilmasi zamani1 miiasir metodlardan istifadanin tatbigi
0zol sektorda daha stratli vo effektiv miisahido olundu. Gorindiyt kimi maliyys

gorarlarinin verilmoasinds daha yenilik¢i yanagmanin totbiqi biitiin diinyada lazimi olsa
11



da farqli sokillords reallasir. Bunun asas sobabi isa har 6lkonin 6zlinamoxsus idaraetmo
sisteminin formalasmasidir. Bu onu gostorir ki, global olarag maliyys menecmenti
sahasinda yeniliklora uygun idarsetmays kegid yalniz 6lkalorin inkisaf saviyyasindon

deyil, elaco do onlarin daxili idaroetms strukturunda olan yanasmadan da asilidir.

Muassisonin maliyys menecmentinin osas funksiyalarindan biri maliyya siyasatini
muayyan etmosidir. Maliyya siyasati isa geyd olunan sahalords fikir sahibi olmag: talob
edir. Bu saholora biidca, ucotun diizgiin aparilmasi, kredit vasitosilo vasait calb

olunmasi va Xxarclarin maliyyalogmoasi (izra siyasat aiddir.

Budco siyasoti dedikdo, miassisanin ndvbati illor Ugilin bidcs prognozlasmasindan
olavo dovlot organlari ilo hesablasmalar nazordo tutulur. Vergi , gomrik, sosial

Odanislor bu kateqoriyaya aiddir.

Ugot siyasoti muoassisonin foaliyystinin ucotunun aparilmasi barodo qaydalarin,

vahid yanasmanin tartibinin irali stirtilmasini tamin edir.

Kredit siyasoti dedikdo iso maliyyslosmo metodlarindan kredit hesabina
maliyyslogsmadon hansi hallarda istifade olunmasini, istifado olunacagi toqdirds hansi

sartlarin va yeniliklorin olacagimi miiayyonlosdirmakdir.

Yuxarida sadalananlardan alava geyri-stabil maliyys soraitinds olan misassisalords
foaliyyatin normallasdirilmasi, tonzimlonmasi iiglin saglamdirma siyasatinin totbiqi

aktualdir.

Maliyys saglamlasdirilmasi siyasoti — mioassisonin pis maliyys soraitindo olan
maliyys foaliyyatinin idara olunmasi siyasatidir. Belo siyasat fovgeslads hallarda da,
yani muassisanin maliyys sabitliyinin pozulmasi va iflas vo muflislosma soraitindos do
totbig olunur. Maliyys saglamlasdirilmasi siyasoti mocburi todbirdir. Belo siyasot
igtisadiyyatda vo maliyyado Kkoklli doyisikliklori nazords tutmur. Maliyya
saglamlasdirilmas1 siyasati maliyya muinasibatlorinin  sabitlosdirilmasini  deyil,

muassisodo moévcud olan soraitin yaxsilasdirilmas: demokdir. Bununla olagodar
12



mUiossisada tez-tez cox maliyya proseslarinin vo minasibatlorin torkibi va xarakteri

doyisir.

Muassisanin maliyys gorarlarinin effektiv sokilda verilmasinin mahiyyati boyukddr.
Belo ki, diizgiin doyarlondirilmis vo gabul olunmus gararlar miassisanin manfaatinin
maksimallagdirilmasima, kapital qurulusunun optimallagdirilmasina, miiassisanin
maliyys vaziyyatinin dayanigliiginin artirilmasina, maliyya Vaziyyatinds stabilliyin
yaradilmasina va bunun naticasinda investor vo kreditorlarin diggat morkazinds olaraq

alava maliyya resurslariin calb olunmasina imkan yaradir.

Miuossisoda verilon maliyys Qorarlari qisamiiddatli vo uzunmuddatli hadoflora
xidmat edir. Qisamiiddotli maliyys qorarlar cari il daxilindo riblor Gzra planlama
siyasatino xidmoat edir. Uzunmiddatli perspektivdo maliyys qorarlarinin qgoabul
olunmas1 siyasoti muoassisonin aktiv va passivlorinin effektiv idaroolunmasina

yonaldilir.

Muassisada maliyya tohlili vasitesilo foaliyyatin osas istiqamatlorindon olan

asagidaki gostaricilar todqiq edilir:

- Mdvcud maliyya vaziyyatinin sabablari, bu naticaya tasir edon amillar;
- Miassisanin asas va ddvriyya vasaitinin istifadasinin effektivliyi;

- Faaliyyatin naticasinin sarf olunan resurslarla uygunlugu;

- Maya dayori vo monfastin qarsiligl asililig.

Osas va dovriyys vasaitlorindan istifadonin effektivliyi dedikds, miassisanin asas
vosaitlorini tanima metodlarindan danismaq olar. Istehsal, satis sahosindo foaliyyot
gOstoron muossisalorsatilan moahsulun tipindon asili olaraq dovriyys vasaitlorinin

ucotunu aparmalidirlar.
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Maliyys tohlilinin aparilmasi zamani istigamotlor hortorofli xarakter dasiyaraq

mUassisonin otrafli analizino zomin yaradir.

Likvidlik baximindan tohlil zamanmi nagd likvidlik, ani likvidlik, cari likvidlik
omsallar1 analiz olunur. Bu omsallarin hesabalanmasi zamani cari aktivlor, cari
passiviar, giymetli kagizlar, nagd vasaitlor istifas olunur. Bu amsallarin yiiksok olmasi
muassisonin qisamiiddatli borclarin1 6domak iqtidarinda oldugunu gostarir. Lakin bu
omsallarin ¢ox yiiksok olmasi ndvbati bir problemin varligindan xobar verir. Belo Ki,
bu gostoricilorin ¢ox yuksok olmasi miiassisonin aktivlorini yetori godor effektiv

istifado etmadiyini gostarir.

Odomo qabiliyyatinin tohlilindo istifado olunan omsallar mixtolif maliyya
gostaricilori  kdmayi ilo miayyan olunur. Bunlar miuassisanin Ohdaliklari —
uzunmiddatli vo qisamiiddstli com soklinds, comi aktivlori, faiz 6donislari, faiz vo
vergi odonislorindon ovvalki gazanc gostoriciloridir.  Odoyicilik gabiliyyatinin
tohlilindon oldo olunan gostorici muassisanin  uzunmiddatli 6hdaliklarin  6doma

gabiliyyatini gostarir.

Monfoatlilik omsallart dedikdo xalis manfoat marjasi, imumi marja, amaliyyat
monfooti marjasi, aktivlerin golirliliyi, kapitalin galirliliyidir. Bu g0staricilor
muoassisanin aktivlori, kapitali, golirlori vasitasilo muassisanin Gmumi  maliyys

performansini gqiymatlondirir.

Bunlardan olave maliyya menecerlorinin  gorarindan asili olmayan amma
muassisoanin faaliyyatino tosir gostoron bir faktor vardir ki, bu da bazardaki sorait

stabillik va geyri-stabillik hallaridir.

Bu hallarda isa maliyya menecmentinin keyfiyyati bazarda bas veran manipulyativ
Vo muiassisa Uglin mioayyan risklor yarada bilocok uygun na daracads operativ cavab

vermoasi ilo xarakterizo olunur.
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Maliyys hesabatlarinin timumi tohlilinds iso muassisonin foaliyyatini oks etdiron
maliyys hesabatlar1 yoni- balans hesabati, monfoot vo zoror hagqinda hesabat, pul
axinlari hesabati, kapitalda doyisiklik barado hesabat tohlil edilir. Kegmis illarlo

muqayiss edildikds isa miigayiss proporsional olaraq aparilmaldir.

Qisa olarag maliyyo hesabatlarinda bizo hanst molumatlarin toqdim olunduguna

nazar salag.

Balans hesabati miiassisonin aktiv vo passivlori barods molumatlari togdim edir.

Burada hamginin tasissi kapitali barads do malumat oks olunur.

NOvbati maliyys hesabatt manfaat Vo zarar haqqinda hesabatdir. Hnasi ki, dovr tizro
muassisanin galir, Xarclori barado malumat toplanilir. Bu maliyys hesabati miiassisonin

amoliyyat marjasini, net marjasini hesablamaqda asas indikatordur.

Digor maliyys hesabati iso pul axinlariin harokati barads hesabatdir. Miiassisonin
Odoayicilik qgabiliyyati yalniz onun pul axinlari haqqinda hesabatdaki gdostoricilorlo
muayyan olunur. Belo ki, manfoat vo zoror haqqinda hesabatda miiossiSonin satig
dovriyyasinin hacminin yiksok oldugunu gors bilorik. Balans hesabatinda aktivlarin
hacminin yiksok oldugunu gora bilarik. Lakin miassisanin 6hdaliklori Gzra ddayicilik
gabiliyyati yalniz nagd vasaitlorin hacmi ils aydinlasdirila bilar. Ciinki, satislarin hacmi
boyiik olsa da satislar nagd hoyata kecirilmaya bilor, aktivlorin hacmi satis hesabina
artsa da debitor borclarmin artim1 miisahido oluna bilor. Bu iso mioyyan hallarda

likvidlik riskinin yaranmasina sobab ola bilar.

Muassisalordo maliyys gorarlarimin verilmasi dedikdoa hamginin maliyyslosma Ugln
istifads olunacaq alatlorin se¢imi do nazardos tutulur. Muassisalorin yeni maliyyslosmo
monbayi axtarisinda olmasi va ya movcud manbalardon calb olunana vasaitin
artirtlmasi yoniindo islor aparmasinin — yani muassisonin calb etdiyi vosaiti artirmaga
calismasinin miixtalif moagsadlori ola bilar. Bunlara miassisanin istehsalat vo ya xidmot

hacminin artirilmas1 maqsadli yanagma, isgilorin produktivliyinin vo motivasiyasinin
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artirllmas1 mogsadilo infrastrukturun qurulmasi vo ya olavo imkanlarin toqdim
olunmas1 maqgsadilo, miassisanin moanfastinin artirilmasi iiglin masalon, istehsalat
prosesi zamani daha effektiv metod vo alatlordan istifads, bu yolla istehsalat xarclarinin

daha kompaktlasdirilmasina nail olunmasi aid edils bilor.

Belo ki, hazirda bir ¢ox miiossisalor maliyyslosmo Ugln ononavi vo alternativ
metodlardan istifado edirlor (Cesaire.M, Danny.L vo Yaz.T., 2008). ©nonovi metodlar
dedikdo muassisalarin sohmdar calb edorak yaxud, banklar va digor maliyys institutlari
vasitasilo maliyys vasaitinin tomin olunmasi nazardos tutulur. Alternativ maliyyslosma
metodlart dedikdo iso sahibkarlar, slava sirkatlor vo s. kimi diger manbalardan
maliyyslosmoa noazoardo tutulur. Bazi monbalords iso Sohm hesabina maliyyslosmo
metodunda birjada listingi hayata kecirilmoyan miiassisalarinin soshm sataraq maliyys

vasaiti colb etmasi metodu da alternativ maliyyalosmays aid edilir.

Mioassisalordo maliyyslosmo metodlarnin se¢imi zamani nazoro alinan bir sira
faktorlar var ki, bu sobabdon alternativ va ya ananovi metodlardan birinin digerina
nisbaton muassisalar tiglin daha ¢ox aktual oldugu qgobul edilo bilmaz. Banklardan
kredit gotirmoklo maliyyslosmoa barado ¢atinliklora nozor salsag miuassisalorin
dovriyys hacm onlarin maliyys hesabatlarinin keyfiyyatins tosir gostorir. Belo ki, daha
boylk hacmda dOvriyyays malik olan sirkatlor maliyys hesabatlarinin taqdimatini daha
soffaf hoyata kegirirlor vo bu da kreditorlar i¢lin garar gobulu prosesi zamani problem

yaratmir.

Kicgik vo orta biznes sahibkarligi miiassisalorinds isa bu mosalo daha farglidir.
Onlarin maliyys hesabatlari lazim olan keyfiyyatdo olmur vo bu kreditlosmo prosesindo
catinliklor yaradir. Bu sababdon, kicik vo orta biznes subyektlori daha ¢ox alternativ
maliyyalosmoa monbalorindan istifads edirlor. ©nonavi metodlardan istifado zamani
digor nazoro alinan mogam iso Sohmdar kapitali hesabina maliyyolosmo zamani
formalagir. Belo ki, bozi hallarda bOoyik hacmdo sohmdar kapitali colbi zamani

sohmdara verilon sasverma hiuququnun golocokds qorar gobulu prosesina tasir
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etmosidir. ©Onoanavi metoddan se¢ima tasir gostoron amillor bununla yekunlagsmir. Belo
ki, sirkatlor yeni bir layihoays basladigda vo investisiya calbi lazim goaldikdo hamin
layihonin ugurlu olub-olmayacagi vo hansi doracads monfastli olacagindan asili olaraq
sohmdar kapitali vo banklardan gotilon kredit hesabina maliyyalosma arasinda se¢im
edirlor. Belo ki, yeni baslanilacaq layihonin ugurlu olma ehtimali az olduqda sirkatlor

adoton, sohmdar kapitali hesabina maliyyoalosmoaya Ustunlik verirlar.

1.2.Maliyya goararlarimin gobulu metodlari
Muassisalor maliyys vasaitinin calbi tgln istifads etdiklori ananvi metodlara slava
olaraq faktoring va lizinqdon danisa bilorik. Bu Usullardan istifado zamani pul vosaiti
calb olunmasa da, kapitala ehtiyac duyulan va misassisonin faaliyyatini dayandirmaq

istomadiyi dovrlards faaliyyatin kasilmazliyina komok edir.

Lizing miassisonin har hansi asas vasaitlorini alds etmasi yoludur. Handi ki, burada
3cii soxslor istirak edir. Lizing vasitasilo asas vasaitlor alds olunduqda alici aldo etdiyi
vasait tictin ayliq 6danis 6dayir, lakin hiqugi olarag mahsulun sahibi sayilmir. Lizingin
iki nOvi moévecuddur amoaliyyat lizingi va maliyys lizingi. Maliyyas lizinginda amaliyyat
lizingindon forgli olarag mohsulla bagli mosuliyyat alict torafin Uzarina OtlrGlur.
Maliyys lizingi vao amoliyyat lizingi arasinda digar bir forg iss amaliyyat lizinginin
balans arxasi hesab olmasidir. Bu soraitdon hotta bozi miossisalor kredit miraciati
zamanl sui-istifado edirlor (Fletcher.M vo Umarov.U., 2005). Bels ki, balans arxasi hesab
oldugundan alds etdiklori lizing mohsulu maliyys lizingi olsa belo onu amaliyyat lizingi
olarag gostorirlor. Bu yolla omsallarin hesablanmasi vo tohlili zamani bozi
manipulyasiyalar etmak istayirlor. Belsliklo onlar borclanma amsallarin1 daha asagi

gOstarmok istayirlar.

Dilinya tocrlibasindo istifado olunan daha bir geyri-ononavi vo ya alternativ
maliyyalosma metodu mdévcuddur. Bu maliyyslosma metodu asasan yeni faaliyyato

baslayan, maliyyo hesabatlari ¢ox da soffaf vo anlasigli olmayan bu sobobdon
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banklardan vasait calb edo bilmayan misassisalor torafindoan istifado olunur. Bu
maliyyalosma metodunda muassisanin kapitalla tomin olunmasinda investor saxslor

istirak edir, lakin har hansi sohm talab olunmur.

Digor bir metodda isa bu mablag bir saxsdon deyil, kicik mablaglorin comi olarag ¢oxlu

saxslor torafindon tomin olunur.

Bozi odobiyyatlarda maliyys gorarlarinin gobul olunmasi vo prognozlagsma eyni
gobul olunur. Maliyya prognozlagmasi dedikda, muassisenin faaliyyatindon oldo
olunan maliyys informasiyalar1 vo praktik tocriibs vasitesilo goalocoklo bagl gorarlar
gobul olunmasidir. Maliyys Qorarlarinin verilmoasi mdassisanin istehsal vo idaraetmo
morhalalori Ggun vacib yer tutur, belo ki, diizgiin yanasmanin irali sriilmesi hom
resurslarin  diizglin bolinmoasi vo istifadasine, hom do istor istehsalla istorso do,
faaliyyatin digor marhaloalari ila bagli qarsiya qoyulan hadaflorin slgatan olmasina sorait

yaradir.

Miassisonin foaliyystinin morhalolorindon asili olaraq qorar gobulu marhalalori
doyisir. Prognozlasdirma xtisusila blidconin hazirlanmasi zaman istifads olunur. Biidca
hazirlanan zaman daha avval geyd edilon kimi kegmis va cari ilin maliyys hesabatlari
Vo digor lazimi moanboalordon alds olunan malumatlar asasinda névbati ilin prognozlari

verilir va biznesin har bir faaliyyat sahasi tizra ayri-ayriligda hadaflor miiayyan olunur.

Qabul olunan maliyyas gararlarinin keyfiyyatins tasir gostoran baslica amillardan biri
muoassisonin foaliyyati ilo bagli togqdim olunan informasiyanin diizgiinliiylidiir. Bu
xususda maliyys hesabatlarinin soffaf hazirlanmasinin rolu boytikdiir. ©lave bir magam
iso maliyys hesabatlarinin anlasigli, aydin olmasidir. Ciinki, bu hesabatlardan yalniz
sirkatin maliyyagilari deyil, sohmdarlar, slavo kapital calbi Uglin ehtiyac duyulan

investorlar istifado edir.
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Maliyys hesabatlarinin soffaf hazirlanmasimin maliyys menecerlarinin gorar gobulu
prosesina tosiri global olaraq 2008-ci il krizisindo do miisahido olunmusdur. Bu
dovrdan an az zorarlo ¢ixmaq Ugin miassisalar torafindan gorar gobulu zamani aktiv
Vo passivlorin taninma tisulu ile do bagl gararlar gebul olunmusdur (Bezemer. D.J., 2010).
Belo ki, aktivlorin odalatli doyarlo taninmasi tisulu uygun bilinmisdir. Lakin bazarda
miisahido olunan geyri-stabillik sababindan aktivlarin adalatli doyarini miayyan etmak

catinliklor yaratmisdir.

Maliyys hesabatlarinin gorar gobulu prosesina tosiri tokco onlarin soffaf anlasigh
hazirlanmasi ilo kifayatlonmir. Sirkatlorin faaliyyatlorindon asili olaraq maliyys ugotu
liclin hans1 metodun se¢ilmasi verilon asas maliyya gorarlarindan biridir. Belo ki, bazi
sirkatlor maliyys ugotunu va vergi ucotuu forgli aparir. Maliyyslosma metodlarindan
borc hesabina kapital colb olunmasini segon muiassisalor bu yolla daha ¢ox Xarc
gOstoroarok daha az vergi 6hdsliyi olmasi yoniinda qgorar gobul edirlar. Kapital calbinin
digar bir metodu iso bildiyimiz kimi sohm hesabina maliyyalogmadir. Xususils,
sohmlarini ilk dofs bazara ¢ixaran miiassisalorin maliyya gostaricilari barads malumat

yalniz cari il ti¢lin deyil, elaco do kegmis illorir Uizro investorlara maraqlidir.

Miuossisodo maliyys Qgorarlar dedikds yalniz olava kapital colbi Gglin planlama
apartlmasi deyil, movcud olan resurslarin effektiv idarasi nozords tutulur.
Miassisalorin maliyya saglamligina monfi tasir gostaracok amillara nozor salsaq ilkin
olaraq aktivlarin likvidlik saviyyasindan danisa bilarik hansi ki, maliyya menecerlori
torafindon gorar gobulu prosesi zamani osas indikatorlardandir. Likvidlik saviyyasinin
idaro olunmasi vo bununla bagli gorar gobulu prosesinds diggoet yetirilon maliyys
gostaricilori tokco mioassisanin  an likvid aktivi olan nagd vesaitlorin Saviyyasinin
tonzimlonmasi ilo kifaystlonmir. Muiassisonin dovriyys kapitali, debitor vo kreditor

borclari, mal-material ehtiyatlarinin idars olunmasi digqgat yetirilon mogamlardir.

Moanfaotin artirilmas:1 fonunda verilon qorarlara goaldikda, muassiss istehsal

sferasinda faaliyyat gostarirsa bu halda atilacaq addimlar asagidakilar ola bilar:
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- Yeni nbév mohsullarin istehsali;

- Istehsal prosesindo yeni nov texnika, Usullardan istifads va yeni taloblore uygun
uygun avadanliqlardan istifadoys vosait ayrilmasi;

- Istehsal miqyasimnin artirilmasi;

- Istehsalin daha effektiv aparilmasi, yoni istehsalin artirilmasi zamani paralel

olaraq xarclorin azaldilmas: strategiyasinin aparilmasi

Kapital colbindon danisildigi zaman sohmdar kapitalinin colbi zamani osas digqat
yetirilon maogamin dividend 6donisi oldugunu qeyd etdik. Diizgiin gedisatin olmasi
Uctin diizguin dividend siyasati tortib olunmalidir. Bu isqtiqamatda gorar gobulu zamani

diggeto alinmasi lazimi olan alave magamlar mévcuddur.

Dividend siyasati, investisiya calbi kimi maliyyslosmo planlar1 ilo olagali gorar
gobulu va tohlili zamani istifado olunan (i¢ asas alat vardir (Narman.K, 2015). Bunlardan
biri pulun zaman doayoridir. Investisiyalar miiassisalore pul aximmin tomin olunmasina
sorait yaradir. Ikinci alot daha ovval do geyd edildiyi kimi, maliyys hesabatlaridir. Hansi
ki, sirkatin bitun foaliyyati barodo moalumatli olmaga imkan yaradir. Pulun zaman
doayari baximindan masalays yanassaq burada investisya edilocok mablagin vaxtindan
asil1 olaraq sirkat (¢lin doyari basa diisiiliir. Belo ki, eyni mablogds pul zamandan asil

olaraq sirkat vo onun faaliyyati Gi¢ctin mixtalif mahiyyat dasiya bilar.

Maliyys hesabatlart ham sirkoat daxilinde maliyys menecerlorina, hom do xarici
investorlara komok olur. Sirkot daxilinde menecerlor ke¢mis illarin naticalarindan
istifado edaroak ndévbati il Gglin prognozlar vers bilirlor. Tabii ki, maliyya menecerlari
uclin maliyya gorarlarmin gobulu zamani yegana monbo maliyys hesabatlar1 deyil.
Xarici istifadagilor yani investorlar tictin asas manba maliyys hesabatlaridir. Hansi ki,
onlarin tahlili mioassisonin foaliyyoti, davamlilig1 barads fikir yaratmaga komak olur.
Maliyys hesabatlariyla bagli digar mogam iss onlarin hazirlanmasidir. Belo ki, maliyys
hesabatlarinin brynolxalq standartlara uygun hazirlanmasi 6lko xairicindan investor

calbi zamani1 komok olur (Aylin Poroy.A vo Baris.S., 2010).
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Kapital calbi zaman1 toqdim olunana molumatlarin vacibliyini qeyd etdik. Buna
gOrado bu zaman toqdim olunan assimmetrik informasiya vo onun yarada bilocayi
mogamlardan danisaq. Maliyys hesabatlarinda gostoricilorin  geyri-soffaf sokildo
gOstorilmasindon olavo olaraq foaliyystlo bagli molumatlarin togdimati zamani
informasiyanin qeyri-soffafligi hali miisahids oluna bilor (Maran.M vo Nizamani.F., 2015).

Masalon miiassiso banka miracioti zamani faaliyyst sahasini forgli bildira bilor.

Kand tasarriifati ilo mosgul olan miistori daha tez monfaat alds eds bilacayi bir kand
tosarriifatt  sahosindo foaliyyat gOstormasiylo bagli molumat verir Kredit
rasmilosdirildikdos bu faaliyyst ndviine uygun olaraq galir alds olunacaq middato gqadar
guzast miiddati taninir vo daha sonra 6danis olunmasi tolob olunur. Miistari forgli
foaliyyat sahasi ilo moasgul olduqgda isa bu glizast miiddati bitdikds hala da foaliyyatdon
monfoot oldo etmomis olur vo 6domods gecikmolor yaranir. Beloliklo bu borcun

problemli kredit statusu altina diismasi hali aktuallasmaga baslayir.
Maliyys gorarlarinin verilmasi marhalalori:
Maliyys gorarlarinin verilmasi bir ne¢a marhaladon ibaratdir:

- Cari dovr ugin hansi maliyyalosmo metodundan istifado olunmasinin
muoayyanlosdirilmasi;

- Verilon gorarlar fonunda mimkdn risklorin miayyanlosdirilmasi va tahlili;

- Investisiya colbi planlagdiriimas;

- Pulun zaman doayari kimi digar faktorlarin nozars alinmast;

- Musassisayla bagli biidca prognozlarinin verilmasi;

Bildiyimiz kimi maliyyalosmoa monbalori arasinda borc hesabina maliyyalosmodan
alava investisiya hesabina maliyyalogsmo movcuddur. Yuxarida qeyd edilan risklordon
investisiya portfelino on yiksok tosiri olan valyuta riskidir. Belo ki, investisiya

portfelinin galirinin strukturunda valyuta mozonnosindo olan doyisiklik hesabina
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yaranan galirlor do mévcuddur. Bu sabababdan mimkin devalvasiya va revalvasiya
hallariin investisiya portfelino birbasa tosiri qagiilmazdir. Galir vo riskin nisbati iso

investisiya portfelinin xarakteristikasin1 miioyyan etmok tigiin yardime1 olur.
Maliyyslosmo metodunun se¢imindon asili olaraq yaranan problemlor:

Miassisanin foaliyyat miqyasi artdiqca daha gox sayda menecerin gorar gabulu
idaroetmods istiraki forqli yanasmalarin yaranmasina vo boazon ortaq gorara golo
bilmamok kimi ¢atinliklor yaranmasiyla naticalonir. Bazan iso maraqlar toqqusmasinin
yaranmasi qacinilmazdir. Professional, maraqlar toqqusmasindan uzaq bir miihitdan
danigsaq, bu halda maliyyo menecerlori mlassisanin ehtiyaclarint miiayyan etmali,
homin ehtiyaclart an uygun sokildo vo vaxtda tomin etmoalidir. Homginin maliyya
meneceri sirkotin bazarda togdimatini els bir formada etmalidir ki, investorlarin maraq

dairasinds olsun.
Maliyys gararlarinin verilmasinds tahlilin rolu:

Maliyys gorarlarinin verilmasi Uglin  maliyys hesabatlarinin analizi, tohlili
mutlogdir. Tohlil zamani yalmz gostoricilorin deyil, omsallarin miiqayisasi daha
effektiv natico veracakdir. Bu tohlil vasitasilo miassisa baradas biitiin lazimi gostaricilar,
mosalon milassisanin daha ¢ox hansi kapitallasma metodundan istifads etdiyi, likvidlik

vaziyyati, va s. kimi tahlil olunur.

Tohlilin iso bir nega névl var. Xarici odabiyyatlarda - cross sectional analysis
adlanan tohlil metodunda muassisiin gostaricilori bazarda eyni sahods foaliyyat
gOstoran raqib sirkatlor ilo migayise olunur. Bu analiz néviindo asason miigayisas
edilocok muassisalarin gostaricilori bir period tizro muoyyan olunur va tohlil edilir. Bu
analiz névli ham investorlara, ham do maliyya menecerlarina goarar gobulu zamani
komok olur. Belo ki, investorlar migayisali tohlil naticosinde miassisalor arasinda

0zlorina lazim olan gostaricilori analiz edaros gorar gobul edirlor. Muassisanin maliyya
22



menecerlori iso bu tohlil asasinda 6z miisssisalorinin bazarda hansi gostoricilor tzroa

ragiblordon geri qaldigin1 miiayyan edarok lazimi todbirlor gorurlor.

Digor bir tohlil metodu isa xarici odobiyyatlarda - time series analysis adlanan
metoddur. Bu tohlil metodunda iss yalniz bir miiassisa tohlil olunur. Osas tahlil obyekti
ISo muassisanin gostaricilorinin illor Gizro doyisimidir. Bu analiz naticasinds bir sira
faktorlar miayyan olunur. Muassisanin illar tzra maliyys gostaricilarinin yiksak va
asag1 oldugu dovrlarda naticaya tasir gostoran amillarin misyyanloasdirilmasi, golocok
dovrds ola bilacak bu tip tasirlorin qarsisinin alinmasi tadbirlarinin misyyan edilmasi.
Muassisonin foaliyyat gostoricilarina asason illor Uizra trendi misyyan edarak golocok

dovr ti¢iin maliyys prognozlarinin verilmasi kimi masalalords bu analizin kémayi olur.

Bu analizin aparilmasi zamani diqqgot yetirilmasi vacib magam baza ilin diizgin
muayyan olunmasidir. Belo Ki, baza ilin igtisadi olarag ham misbat, ham monfi tasirli
g06zlonilmaz naticalor bas vermis bas vermis il olmasi tohlilin dizglnliyins manfi tasir
gOstora bilor. Digor bir magam isa mioassisonin hesabatliq siyasatindo doyisiklik
olmasiyla bagli olaraqc. Belo ki, miiassisa asas vasaitlorin amortizasiya siyasati doyiso
bilar. Belo oldugu halda maliyya gostaricilorinds siini effekt yaranmis olur. Buna gora

da bu kimi magamlar xtisusi geyd edilmalidir.
Muassisonin monfaati ilo bagli maliyys gorarlarinin verilmasi:

Maliyya menecerlori miassisanin monfaatinin artmasini neca tomin eds bilor? Bunun
ucln ilkin olarag nayin misassiss icuin dayar kasb etdiyini miayyan etmok lazimdir. Bu
sualin iso oksor hallarda cavabi pul vasaitlorinin aximinin arasikaSilmaz olmasidir.
Muassisanin monfaatinin artmasi sshmdarlari va investorlart maraqlandirdigi tigiin pul
aximimin asas digget morkozindo olan hissasi sarbast pul aximidir. Pul aximinin
maksimallasdirilmas1 dedikdo menecerlor torafindon istifado olunan ilkin iisul satis
hacminin artiritlmasidir. Sirf bu sahonin inkisafi ilo doyarin maksimallarsdirilmasinin

planlamaq iso yetorli deyil vo mioayyan risklori vardir. Belo ki, bazarda edilmis
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miayyan manipulyasiyalar va ya miassisonin totbiq etdiyi satis strategiyasi sayasindo
satis hacminda qisamiiddatli dévrds hadaflonan géstarici alda olunsa da, uzunmtddatli
olarag homin tendensiyan1 davam etdirmok miimkiin olmaya bilor. istehsal vo ya geyri-
xidmoat sahasindo foaliyyat gostoran miassisadon sohbat gedirsa, qiymatlarin
qaldirilmasindan oldo olunan natico yetori godor effektiv olmadigda mohsulun
istehsalina ¢okilon Xarcin azaldilmasi hall yolu olaraq toklif olunur. Digar bir metod isa
muoassisanin istehsala daha ¢ox vesait ayirmasi, bazardaki yeniliklori miisahido Vo
muioyyan edorok foaliyyatini ona uygun davam etdirmosidir. Qeyd olunan
nimunalardon aydin oldugu kimi miiassisonin sorbast pul aximinin tomin olunmasi
muassisado faaliyyat gOstoron forqli strukturlarin birgo foaliyyatinin naticasinds aldo

oluna bilor.

Miassisonin monfaatin artirlmasi yoniinds har no gador ugurlu siyasot aparilsa da
geydo alinan risklorin monfi tasiri monfostin maksimallasdirilmasina gixaran maliyya

siyasatini mahv edo bilor.

Maliyya menecerlori sirkatin foaliyyati dovriinds qarsilasa bilacayi risklori do nazaroa
almali, onlar1 yumsaltmaga va ya garsisini almaga ¢alismalidir. Sirkotlorin foaliyyatlori
dovriinds daha ¢ox rastlagdiglar ortaq risklora naozor salsaq asagida sadalananlari mssal

gostara bilarik:

- Rogabat soraitinds foaliyyat naticasinds yaranan risklor
- Bazarda bas veran giymot doyisikliyi naticasinds yaranan risklor

- Resurslarm diizgiin béliinmamasi naticasinds yarana bilocak risklor

Mikroiqtisadi nazariyyadan da bildiyimiz kimi istehsala tasir gostaran ¢ asas amil
vardir. Torpaq, amok va kapital. Hom istehsal, hom do geyri-istehsal va xidmat sahalori
ticlin ortaq olan factor kapital va isci giivvasidir. Isci qiivvaesi do homginin insan kapitali
adlandirilir. Miiossisonin insan kapitalinin diizgiin doyarlondirilmasi va toplanmasi ona

bazarda on az maddi kapitalin varligi qodor kdmak edocokdir.
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Investorlar qorar qobul edorkon bazardaki qeyri-miioyyonliklori vo foaliyyato tosir
gostoro bilocok biitiin risk amillorini nozors alirlar. Olkos igtisadiyyatmin haddindon
artiq horokotliliyinin yaratdig1 geyri-miioyyonlik miihiti investorlarin qarsilasa
bilocoklori riski nozors alaraq investisiya etmolorine sobab olur. inkisaf prosesinda olan
Olkolorin investisiya iigiin xarici resurslara ehtiyact oldugu halda, xaricdon gotirilon
vosaitlor istehsala sorf olunduguna, dovriyyadoki mohsullarin ¢oxunun idxal mohsullar
oldugunu nazors alaraq valyuta mazonnaslarindoki gofil artim vo enislor mozonna risking
vo iqtisadi geyri-miioyyonliyo sobab olur.

Bu proses iso 6lko iqtisadiyyatina vo dolayisiyla investorlar torofindon tomin
olunmus vasaitin barpa olunmasi prosesina ciddi tasir gostarir. Valyuta mazonnasindoki
doyisikliyin igtisadiyyata tosiri 6lkonin igtisadi mévqeyindon asili olaraq doyisir. Belo
ki, nlimunoni Azorbaycan iizorindon davam etdirsok, 2015 — ci ildo bas vermis
devalvasiyanin bu masoloyo aydin izah oldugunu qeyd eda bilorik. Olkonin
igtisadiyyatinin bdyiik bir hissosinin yalmiz bir sahadon (Azorbaycanda neft-gaz
sektoru) ibarat olmasi konsentrasiya riskinin artmasina sabob olur. Bu halda global
bazarda homin mohsul barodo bas veron doyisiklik 6lko iqtisadiyyatina 6z tosirini
dorindon gostarir.

Bozi monbolordo valyuta mozonnosinin inkisaf etmokdo olan 6lkolords iqtisadi
artima inkisaf etmis 6lkolorlo miiqayisads daha giiclii vo shomiyyaetli tosir gostordiyi,
bazi manbalards 150 mazanna dayiskanliyinin igtisadi artima monfi tasir etdiyini iddia
olunur. Masalays yenidon Azirbaycanda bas vermis devalvasiyadan davam edok. Iroli
stiriilon hor iki yanagmanin miimkiin ola bilacayini gors bilorik. Bels ki, 2015-ci ilda
bas veron iqtisadiyyatin bir sahodon asili oldugu ii¢iin diinya bazarinda bas veron
dayisikliyin iqtisadiyyata dorinina tasir gostormosinin ardindan 6lkads yeni siyasot
qurulmasi hali, yani istehsalin vo xidmatin diversifikasiyasi, forqli xidmat va istehsal
sahalorinin inkisaf etdirilmasiyls hom golocokds bas vers bilacok bu tipli hadissler

zamani qarart minimuma endirmok, hom ds iqtisadiyyatin canlanmasina tokan vermak
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irali siirtilon ilkin yanagsmani yoani mozonnods bas veron dayisikliyin miisbat tosir
yaratmasi halini tasdigloyir.

Ikinci halda iso istehsaln vo xidmotin diversifikasiyas1 iizro nozords tutulan
addimlarin hayata kecirilmomasi vo bir mohsul vo ya xidmat {izerinds iqtisadiyyatin
konsentrasiyasinin davam etmosi ikinci yanasmani tosdigloyir. Bu hal miixtalif
saboblardon bas vers bilar. ©vvalki valyuta doyisikliyinin iqtisadiyyata tosirinin dorin
olmasi va s.

M{assisa ti¢iin yuxarida sadalanan risklardan alava sirf maliyys sahasini shate edon
risklor movcuddur. Bunlara missal olaraq valyuta riskini, inflyasiya riskini, amaliyyat

risklorini gostara bilarik.

Valyuta riski

Valyuta riski ilo musassiss iki halda garsilasa bilor. Birinci hal 6lkads bas veran
makroiqtisadi doyisikliklor naticasinds moazonnads bas veracok devalvasiya halidir.
Ikinci hal iso xarici igtisadi olagalori olan sirkatlor tigiin aktualdir. Belo ki, idxal vo ya
ixrac prosesi middstinds muxtalif 6lkalords valyuta mazannasi miixtalif ola bilor. Bu
sobobdon ticarat olagoalorini xarici bazarla quran sirkatlor hor zaman valyuta riskini
nozora almalidirlar. Bu risk homin sirkotlor kapital calb etmoys ¢alisdigda da 6z
tasirinin gostarir. Muassisa Gzro movcud risklar tohlil olunduqda ticarat oalagalarinin
hansi hissasinin xarici olagalordon formalasdigi investor vo kreditorlara garar gebulu

morhalasinda tasirini gostarir.
Inflyasiya riski

Diinya bazarinda doyison giymatlor, doyison iqtisadi sorait yerli bazarlara da 6z
tosirini gostarir. Qiymat artimi birbasa olaraq miistorilorin aliciliq qabiliyyatina bu isa
dolay1 olaraq istehsal sahasindo foaliyyat gdOstoron muassisalorin golirliliyina tosir

gOstorir.
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Muassisalorin maliyya vaziyyatinin tokmillasdirilmasina moanfi tosir yaradacaq
faktorlardan biri ucgot doracasidir. Aydindir ki, miiassisalor iiglin baslica maliyyalosma
metodlarindan biri banklardan vo digor maliyys institutlarindan osldo olunmus kredit

vosaitidir.

Banklar torofindon kreditlor tzro toklif olunan faiz doracoalorinin formalasmasinda
ucgot doracasinin pay1 boyiikdiir. Clnki, banklar Markazi Bank torafindon miosyyan
olunmus ugot doracasinin izarino 6z marjasmi golorok miistarilora toklif olunacaq
kreditlor Gzro faiz doracasini mioyyan edirlor. Buradan o naticoya goalo bilarik Ki,
banklarin toklif etdiyi kreditlor Gizro faiz doracasinin ugot daracasindon asagi olmasi
hali geyri-mumkundar. Belsliklo, ugot doracasinin yiksok olmasi banklar torafindon
toklif olunan kreditlorin faiz doracasinin ylksalmasina va miassisalor Ggin
maliyyalosmo zamani yiiksok faiz dorocasi sobabilo ¢atinliklor yaranir. Lakin
iqtisadiyyatda bas veran bohran va ¢atinlik vaziyyatlorindo Morkoazi Banklar torafindon

igtisadiyyatin canlanmasi {igiin mtoyyan tokliflor hazirlanir.

NUmunani  Azorbaycan Uzorindon davam etdirsok pandemiya dovriinds
muoassisalordo yasanan maliyys sixintilariin qarsisinin alinmasi, iqtisadiyyatda bas
vera bilocok durgunlugun qgarsisinin alinmast magsadilo Markazi Bank tarafindan gida

sektorunda foaliyyat gOstoran muassisalora 1% doaracasi ils kredit toklif olunmusdur.

Maliyyalosma metodunun sec¢imi Gizra maliyys goararlarinin tasnifati va beynoalxalq

tacriba:

Muassisalordo maliyyslosma metodunun secimi verilon maliyys gorarlari arasinda
on aktual olanlardandir. ©sason Kigik vo orta sahibkarliq subyektlori maliyyalosma
zamani ¢atinlikloe ¢okir. Bazarda uzun muddatdir foaliyyat gostoran, dévriyyasi daha
boyiik artiq investorlar vo kreditorlar torafindon taniman miiassisalorde maliyyalosmo
zamani ¢atinlik bu saviyyads olmur. Kigik va orta biznes subyektlari isa bu sababdan

maliyyalosmonin inkisaf etdirilmasi magsadilo muxtalif alavalor edarak kapital calbinin
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qarsisinin alan faktorlar1 aradan qaldirmaga c¢alisir. Kapital coalbinin qarsisimi alan
faktorlar dedikdo nolorin nozords tutulduguna toxunsaq ilkin olaraq maliyyo
hesabatlarinin tortibinin keyfiyyatindon danisa bilorik. Bels ki, yeni foaliyysts baslayan
Kicik vo orta sahibkarliq subyektlorindo maliyyo hesabatlar1 professional , hami
torofindon anlasilacaq vo soffaf sokildo olmur. Bu sabobdon ham banklar, hom kredit
toskilatlar1 ham do investorlar bu tip muassisalori maliyyslosdirmokds yetari godor
maraqli olmurlar. Miiossisalor bu yanagmanin qarsisini almaq ti¢lin hans1 addimlar

atirlar?

Beynolxalq tactibads bu kimi hallarin aradan galdirilmasi {igiin maliyya menecerlori
torofindon totbiq olunun mixtalif nov yeniliklor moévcuddur. Belo ki, miassisalor
ticiincii saxslorin komayindan istifads edirlor. Belo ki, bu Gictinci toraflor vasitagi olaraq
hom kreditorlarin miiassisa haqqinda yetorli molumat almasini tomin edir, ham do
muoassisalori 0z maliyys hesabatlarini daha soffaf vo professioan formada togdim

olunmasini tamin etmaklo muassisanin kapital calbina kémak etmis olur.

Kapital calbindan alava olaraq maliyys siyasatinin asas tatbiq istigamatlarindon olan
muioassisanin  moanfastinin  maksimallasdirilmas:  fonunda adoton konar mushat
mudaxilalor do miisahido olunur. Bunlara dévlat tarofindan tatbig olunan glzastlor
daxildir. Masalon 6lkamizda vergi, gomriuk kimi sahalords yeni foaliyyato baslayan
asasan do Kigik va orta biznes subyektlorina riisum 0danislarinds tathig olunan giizastlor
ilkin illarda muassisanin maliyys planlamasinda ¢atinliklor yasamasini garsisini almaga
kdmoak edir.

Banklardan oldo olunan kredit hesabina maliyyslosmo zamani nozors alimmali

mogamlar:

Maliyysa menecerlorinin diizgin zamanda, dizgin formada kapital calbini tomin

etmosi geyd olunmusdu. Miiassisalor torafindon on ¢ox istifade olunana maliyyslosmo
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metodu olan kreditlosmoada miassisanin giymatlondirildiyi bir ne¢co meyar var. Xarici
odobiyyatlarda 5C kredit analizi kimi gabul olunur. Bozon banklar bu siyahiya 6zlori
muxtalif indikatorlar alave edorok 6C, 7C olaraq analizi genislondirirlor. Bu analiz
vasitosilo miossisonin hansi1 gostaricilori giymotlondirilir. Ilkin olaragq mdassisanin
xarakteristikas1 qiymotlondirilir. Bura keg¢mis kredit ohdaliklori, gecikmodo olan
kreditlorinin olub-olmamasi, hal-hazirda olan ohadiliklori barado hesabat. Novbati
gostarici isa muassisanin 6dayicilik gabiliyyati barads molumati oks etdirir. 4cl punkt
olaraq muassisonin chtiyact olan maliyys Vosaiti garsihiginda toklif etdiyi girov,
zomanat barodo molumat oks olunur. NOvbati gostorici olarag kreditor torafindon
muassisaya toklif olunana mablag li¢iin miiayyan olunmus faiz mablagi, 6doma sartlori

Vva S. barada malumat aks olunur.

Umumilikda, maliyys gorarlarinin gobulu zaman1 genis aspekto milassisonin analizi
mutloqdir. Muassisonin aktiv vo passivlorinin ugotunun, saglamlagdirma siyasatinin,
kapital colbinin, soffaf maliyys hesabatlarinin, dividend siyasatinin, risklorin
muoayyanlosdirilmasinin necs aparilmasi maliyya menecmentinin tasir dairasine daxil
olan faaliyyat sahaloridir. Bazon iso muassisanin foaliyyati dovrindo muxtalif fors-
major hallar miisahids edilir. Son illar yasanan pandemiya bu hala niimunadir. Bu cur
hallarda muassisalarin maliyys noazaortinds olan bosluglar onlarin faaliyyatine tosir

gostarir:

2019-cu ilin sonlarindan yayilmaga baslayan, lakin tosirini 2020-ci ilin
avvallorindon baslayaraq gostoron pandemiyanin diinyada yalniz sshiyya sahasine
deyil, igtisadiyyatin biitiin sahalorina tasir gostordiyi hamimiza malumdur. Pandemiya
tokco tibb sahasinds, sosial minasibatlordo deyil biznes minasibatlorinds do
doyisikliklor yaratdi. Hansi ki, hom miistarilarls, hom partnyorlarla, hom sshmdarlarla,
hom ds iscilarlo korporativ miinasibatlorin qurulmasinda yeni cigir agmigdir. Biznes
strukturlart artiq pandemiyaya adaptasiya todbirlori gormoys ¢alisarag movcud
soraitdon minimum itki ilo qurtulmagi hodoflomisdirlor (Z.Hogue,2020). Bu ddvrds
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maliyyo sixintilar1 cohotdon Kigik vo orta sahibkarliq subyektlori daha ¢ox tasir
gormiisdiir. Sobob iso tokco hamin muassisalorin iri korporasiyalara nisboton
dovriyyassinin az olmas1 yox, maliyya hesabatlarinni hazirlanmasi va toqdimati zamani

catismazliglarin olmasidir.

Aydin masoladir ki, dovlat torofindon subsidiyalar vo ya diger yardimlar toklif
olunan zaman rasmi geydiyyatda olan gostaricilor asas tutulur. Bir ¢cox Kicik vo orta
sahibkarliq subyektlorinds iso maliyys hesabatlarinin soffaf sokildo hazirlanmasi vo
togdimati ilo bagli c¢atismazliglar movcuddur. Olave olaraq bu ciir sixintili
vaziyyatlords sahibkarlarin maliyya vasaitlori alda etmok Uglin miracist edacoklori asas
tinvan kommersiya banklaridir. Hansi ki, kommersiya banklar1 da kredit

rosmilosdirilmasi zamani rosmi hesabatlari asas tutur vo moblogi ona uygun toyin edir.

Bels olan halda sirkatlorin bu tasirlordon minimum itkiylo yan ke¢masi tglin asas
diggat yetirilmali mogam aydindir ki, maliyys hesabatlarinin soffaf vo diizgiin sokildo
togdimatidir. Bu sobabdon maliyys hesabatlarinin hazirlanmasi vo toqdimati zamani
asas istinad ndqtasi Maliyys Hesabatlarinin Beynoalxalq Standartlarina yenidan digget

yetirilmasi vacibdir.

Hesabatlarinin analizi zaman sirkatlorin likvidlik tahlilinin diizgin edilmasi, agor
likvidlik lazimi saviyyadon asagi olarsa barpasi {igiin hans1 addimlrin zaruri oldugunun
muayyanlasdirilmasi, tachizat zanciri haqqinda arasdirmanin va prognozlarin diizgiin
aparilmasi, miassisonin cari vaziyysti haqqinda hesabatlarin  vaxtli-vaxtinda
hazirlanmast yarana bilocok risklorin erkon garsisinin alimmasinin vacibliyinin

muayyan edilmasi maliyys menecmentinin baslica funksiyasidir (S.Karacan, 2020).
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II FOSIL. MALiYYO QORARLARININ QOBULU MEXANiIZMLORININ
TOHLILI

2.1. Miiassisads maliyys gararlarinin gobuluna proses yanasma
Maliyys Qorarlarinin verilmosino proses yanasmaya goldikdo, tohlil Ggiin osas
vasito maliyys hesabatlaridir. Maliyya hesabatlar1 hom muassiso daxili istifadacilor
hom do, konar istifadacilor tglin informasiya moanbayidir. Lakin, maliyys gorarlarinin
gobulunda maliyys hesabatlarindan istifadays yalniz iri sirkotlords digqet ayirilir. Kigik
Vo orta sahibkarliq subyektorinds bu hesabatlar lazimi sokilds - oxucular {i¢iin aydin,

anlasiql, soffaf sokildo hazirlanmadigi tigiin qarar gobulu prosesinds faydali olmur.

Miassisanin foaaliyyatinin giymatlondirilmasi baximindan ilkin olaraq nazars alinan
va beynalxalg maliyys standartlarinda xiisusi digqqat yetirilon konseptlordon biri olan
foaliyyatin davamliligidir. Bu baximdan miiossisada iflas vo kredit kimi mioyyan

risklorin 6lgtlmasi zoruridir.

Muassisanin faaliyyatinin kritik dénamlarinds problemlorin aradan qaldirilmasi iigiin
kompleks yanagsmanin totbigindon ©6nco tohlil marhalosi bas tutur. Miiassisanin
Odayicilik gabiliyyatini gisaca desok, tutumunu musyyan etmok tg¢iin bazi amsallardan
istifado olunur. Bunlar borca xidmat amsali vo faizo xidmot omsalidir. Bu amsallar
yalniz miiassisa daxili gorarlar verilmasinda deyil, mioassisonin maliyyslosma Uciin
bank va s. qurumlara miracisti zamani yardimg¢i1 vasitadir. Faiza xidmot omsali
muassisonin borclari tizra faiz moblaglorinin ddayicilik gabiliyyatini miosyyan edir. Bu
omsalin hesablanmasi zamani faiz vo vergi 6hdaliklori ¢ixilmadan hesablanmis moanfaat
Vo muassisanin dovr lzro 6hdsliklorina uygun faiz borcu istifado olunur. Adaton,
noticonin yiksok olmasi miisbat giymatlondirilir. Lakin miistorinin foaliyyat

sektorundan asili olaraq forqli yanagsmalar da mévcud ola bilor.

Borca xidmot omsali iso miassionin 6hdaliklorini 6doma gabiliyystidir. Bu amsalin

hesablanmas1 zaman miiassisonin omoaliyyat foaliyyatindon oldo etdiyi xalis monfaat va
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cari Ohdoliklori istifado olunur. Xalis amoliyyat foaliyyoti dedikdo, vergi vo faiz

ohdaliklari ¢ixilmadan hesablanmis monfast do gobul oluna bilor.

Digor bir gOstorici iso muassisanin sarbast pul axin1 moablogidir. Belos ki, bu moblog
aydin  gostorildikde  muoessisonin  Ohdoliklori  lGzro  6doayiclik  gabiliyyatini

muayyanlasdirmok mumkinddr.

Muoassisanin  maliyya vaziyyati barodo gorar geobulundan 0Oncs miassisanin
foaliyyatinin tohlili vo qgiymatlondirilmasi 6nomlidir. Dizgun tshlil hamginin
muossisonin strategiyasini da miioyyon etmok iicilin fikir yaradir. Bundan olavo gorar
gobulunda on ¢ox rol oynayan tisullardan biri prognozlasdirmadir. Masalon sado
formada prognazlasdirma ilo - masalon amaliyyat monfaati, xalis manfast amsallarmin

istifadasi ilo manfaatliliklo bagl prognozlagmalar aparmaq miimkiindjir.

Miassisanin faaliyyat g0Ostordiyi sektordan asili olaraq tohlil prosesinde misyyan
farglor movcud ola bilor. Lakin, muassisalorin oksariyyatina totbiq oluna bilacak
prognozlasdirma metodlart mévcuddur. Masalon, muoassisanin xalis manfaosti vo nagd
pul axinlariyla bagh prognoz vermok (giin istifads olunan ilkin vasits satiglarla bagh
verilmis prognozun naticasidir. Satisla bagl prognoz vermok tgun ilkin olaraq
muoassisonin faaliyyatinin hanst morhalods (industry life cycle) oldugunu miioyyan
etmok lazimdir. Ciinki foaliyystinin hanst marhalods olmasindan asili olaraq
miassisinin istehsal vo satis hacminda, Xarclarin tonzimlonmasinds farglor mévcud
olacaqdir. Bununla olagodar olarag miiessisonin bazardaki payi, foaliyystinin UDM-o

tasiri muayyan oluna bilar.

Muassisanin galacok foaaliyyatina uygun prognozlarla deyil,cari faaliyystine uygun
sokildo giymatlondirmik tiglin bir sira metodlar mdvcuddur. Bu isullar yalniz
muoassisonin menecerlori torofindon gorar gobulu zamani deyil, xarici istifadogilor
torofindon investisiya yatirnmi, banklar vo maliyys institutlar1 torofindon kredit

verilmasi zamani istifada olunur.
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Birinci factor miossisanin bazarda foaliyyot middati , istehsalda diversifikasiyasi vo
foaliyyat hocmidir. Istehsalda diversifikasiyas:1 dedikds, miessisenin istehsal etdiyi
Mohsullar arasinda ixtisaslagsma bolgiisii nozords tutulur. Bels ki, daha genis névda ,
diversifikasiya olunmus sokilda istehsalla moasgul olan sirkatlorin foaliyyati daha az

riskli gobul olunur.

Ikinci factor miiossisonin asas faaliyyatini effektivliyidir. Belos ki, miiassiso istehsal,
xidmat, distribltorlug, va s. faaliyyatlo masgul ola bilar. Miassisanin bu foaliyystdon
oldo etdiyi marjasi, omoliyyat monfosti  kimi  gOstoricilor  foaliyyatin

giymatlondirilmasindas istifads olunur.

Uclincti marhalado miiassisanin monfoatliliyi Uizra tohlil aparilir. Bu marhalodo

asagidaki tohlil asagidaki suallara aydinliq gatirmaya kdmok olur.:
Illor tizro monfaatlilikda hansi gdstaricilor miisahide olunub;
Kaskin artim va ya azalma miisahids olunubsa bu naticays sobab olan amillar nalordir;

Bu kimi hallar miassisa tigiin hansi risklorin yaranmasina sobab ola bilor?

2.2. Covid-19 pandemiyasinin maliyys gqarararinin gobulu prosesind tasiri
Koronavirus pandemiyasinin birinci marhalasi Cin Xalq Respublikasindan baglamis
Va tadrican diinyada sosial masafa qaydalari, 6lkalar arasi harakatin mohdudlasdirilmasi

ilo igtisadiyyatin biitlin saholaring 6z tasirini gostormisdir.

Pandemiya donominds Moarkoazi Banklar bazarda durgunlugun aradan qaldirilmas,
bas verabilacak tohlikalorin garsisinin alinmasi {igiin maliyya sartlorini asanlasdiraraq
vaziyyati satbillosdirmaya nail oldular. Muassisalorin belo bir soraitdo foaliyyatini

tomin etmok,onlarin iqtisadiyyata tosirinin zoiflomasinin garsisin1 almaq, bazarda
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horakatliliyi tomin etmok tonzimlayici orqanlarin maraq dairesindo olan asas mosalo
idi. {lkin olaraq FED ugot doracosini asag1 salaraq stab illik yaratmaga calisdir. ABS-
dan sonra Ingiltors, Yaponiya, Kanada,Conubi Koreya, Turkiys kimi 6lkalor ugot
dorocasini asagi saxlayaraq iqtisadiyyatda bas vero bilocok dalgalanmanin garsisini
almaga calisdilar. IMF(BVF) — Beynalxalg Valyuta Fondu bu vaziyystdon oziyyat
cokoarok igtisadiyyatda ¢atinlik yaranacaq 6lkslora 1 trilyom dollar hacminds kredit
ayiracagini bildirdi. Beloaliklo, makroiqtisadi olaraq voziyyatin daha stabil olmasina nail
olundu. Lakin mikroigtisadi soviyyado vaziyyst daha forgli idi. Miuoassisalorin
yeniliklora uygunlagmasi, cari vaziyyatdon daha uguirlu formada neco ¢ixacaqlartyla

bagl effektiv gorar gobul eds bilmamoalari foaliyyatda ¢atinliklor yaratdi.

Sohiyya xidmatindon sonra iqtisadiyyatin biitiin sahalorina tasir gostaran covid-19
pandemiyasinin maliyya Sahasindo yaratdigi ¢otinliklor vo bu tocriiba naticasinda
sirkotlordo totbiqi lazim olan yeniliklorin aragdirilmasi vo mioyyan olunmasi bu
aragdirmani aparmaga zomin yaradan asas sobablordandir. Bu proseslorin sirkatlords
yarada bilacayi ¢atinliklora misal olaraq satiglarin hacmindaki doyisikliklar, tachizatin
gecikmasi sobabi ilo nagd wvasaitlorlo tomin olunmada gecikmoalor, istehsalat
muassisalarinin pandemiya sobabindon baglanmasi vo ya foaliyyatino ara vermoasi,

sayahot mohdudiyyatlari, sosial masafa qaydalarinin tasirlori misal ola bilar.

Bu dovrda maliyya sixintilari cohatdon Kigik va orta sahibkarliq subyektlori daha ¢ox
tosir gormiisdiir. Sabob iso tokco hamin miiassisalorin iri korporasiyalara nisbaten
dovriyyassinin az olmasi yox, maliyya hesabatlarinni hazirlanmasi vo toqdimati zamani
catismazliglarin olmasidir. Aydin masaladir ki, dovlstlor tarafindon subsidiyalar vo ya

digor yardimlar toklif olunan zaman rosmi geydiyyatda olan gostaricilor asas tutulur.

Bir cox Kicik va orta sahibkarliq subyektlorinds iss maliyys hesabatlarinin soffaf
sokilda hazirlanmasi vo togdimat ilo bagh ¢atismazliglar mévcuddur. Olavs olaraq bu

ciir sixintil vaziyyatlords sahibkarlarin maliyys vasaitlori oldo etmok Uglin muraciot
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edocoklori asas tinvan kommersiya banklaridir. Hansi ki, kommersiya banklar1 da kredit

rosmilosdirilmasi zamani rosmi hesabatlar1 asas tutur vo moblogi ona uygun tayin edir.

Pandemiyanin demok olar ki, blttin sahalors tosir gostormosi mixtalif sektorlarda
xidmat vo mohsullara talabin azalmasi ilo naticolonmisdir. Muxtalif dévriyys hacmina
malik sirkotlorin pandemiya orzindo vo pandemiyadan sonraki dovr ii¢iin qorara

aldiglart yeniliklor, toklif eds bilocoklori alternativ hall yollari miixtolif olmusdur.

Bu dovrdo geyr-muayyanliklorin yiiksok olmasi monetar siyasotin Umumi olaraq
desok oksar sirkatlordo pandemiya orzinds vo sonraki dovr li¢iin ¢ox da qonaotboxs
sayilacaq hall yollar1 tatbiq olunmamus, bir ¢oxlarinda ananavi metodlardan istifadoys
davam edilmisdir. Lakin sirkatlorin asas maraqli oldugu mogamlar halo do sirkatin
foaliyyatinin davamli olmasinin tomin edilmasi, 6doma qabiliyyatinin nazaratds
saxlanilmasi, likvidliyin lazimi saviyyada saxlanilmasi, torafdaslarla olan 6hdoliklorin

yerina yetirilma gabiliyyatinin olub-olmamas1 kimi masalalordir.

Digar bir masalo isa maliyys hesabatlarinin hazirlanmasi vo toqdim olunmasinda
edilmoali olan dayisikliklarin miiayyan olunmasi va onlarin vacibliyidir.Ciinki, maliyya
hesabatlarinin toqdimati yalniz sirkot daxili istifadacgilor Ugiin deyil, hamgcinin,
muassisanin sohmdarlari ti¢lin vacibdir. Maliyya hesabatlar1 ham sirkatin amaliyyat
faaliyyatinin naticalarini, hom onun hazirki voziyystini niimayis etdirir, hom do
galacaya dair prognozlar vermoays yardimg¢i olur. BMSK vo FASB-a uygun olaraq
maliyya hesabatlari tokca Sohmdarlara deyil sirkato Vasait yatirmaq istoyan investorlara,
sirkatin borclu oldugu soxs vo miassisalara sirkatin cari va gealacok vaziyyati hagda
molumat almaq Gc¢tin vacibdir. Bu muddstdo maliyys hesabatlarinin hazirlanmasi ilo
bagli bir sira tonzimlayici organlar,maliyys institutlari torafindon hesabatlarin togdimati

ilo bagl tokliflor irali siiriilmiisdiir.

Maliyys hesabatlarinin hazirlanmasinda moalumatlar mixtoalif morhalalordan kegir va

sonda Umumilosdirilmis, strukturlasdirilmis sokildo sohmdarlara, investorlra va
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ictimaiyyato agiglanir. Buna goro do sohmdarlarin, investorlarin qorar gobulu
prosesinds bu malumatlarin xiisusi shamiyyati var. Bu cir geyri-mioyyanlik soraitindo
investor vo sohmdarlar sirkatlorin maliyys hesabatlarina baxaraq onlarin dayaniqlig
haqqinda molumatlanmaga vo bu gostoricilor asasinda irslidoki proseslorlo bagh 6z
prognozlarint vermokdo maraqli olurlar. Bu gostoricilor arasinda sahmdarlar va
investorlar Gcun on ohamiyyatli gostorici  likvidlik sayilir. Hazirki  dévrda
pandemiyadan yaranan geyri-muoyyanliyin vo digar effektlorin tosirinin yalniz qisa

muddatli deyil, uzunmuddatli dovr tUglin davam edacayi gozlonilir.

Maliyys baximindan iso Sohmdarlarin asas maraqlandigi magam ilk névbada bu
geyri-muayyanlik donaminds vo daha sonra sirkotlorin niimayis etdiracoklori
davamliliq vo méhkomlik daracasi, likvidlik saviyyasi va maliyys hesabatlarinin goffaf
sokilda togqdim olunma daracasidir. Malumdur ki, sirkatlorin foaliyystinin davamli
olmasi barodo sual yaradacaq iki daha asas mogam vardir: faaliyyatini monfoatlo
naticolondira bilmamok  vo  likvid aktivlorin yetarinca olmamasi. Pandemiya
donaminda isa sirkatlor Uglin vacib magam daha ¢ox monfaatls islomok deyil, mévcud
vaziyyatdon on az xorclo neco qurtulmaqdir. Bundan olavo olaraq sohmdarlar
sirkatlordo maliyys hesabatlar1 hazirlanarkon sirkatin faaliyyatinin davamliligi (going

concern) prinsipinin nazars almib-alinmadigi barads amin olmaga galigirlar.

NOvundan asili olmayaraq biitiin sirkatlorin idaragiliyinda diqgat edilmasi vacib olan
mogam likvidliyin yiksok olmasidir, ¢iinki sirkatlor Gciin oksor hallarda aktiv
catismazligindan deyil, likvidliyin asagi olmasi sobabindon defolt riski yaranir. Buna
gOra do maliyys hesabatlarinin soffaf, tohrifsiz formada hazirlanmasi asas vo Xususi
diggat yetirilon magam olmusdur. Bu arasdirma daxilindo maliyys hesabatlarmin
hazirlanmas1 vo toqdim olunmasi ilo bagli c¢atismayan mogamlarin vo hansi
istigamatlords inkisafa ehtiyac oldugunu miioyyonlosdirilmalidir. Bu mosalalora misal

olarag
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- Movcud maliyys hesabatlart vo sirkotlorin sohmdarlara maraqli olan digor
gOstoricilorina nozar yetirorok schmdarlarin daha ¢ox hanst mogamlar1 gérmokda
maraql1 olduglarini miiayyanlosdirmoak;

- Hesabatlar t¢tin audit vo nozarot modellarinin yenidoan nozardon kegirilmasi va
ehtiyac oldugu halda yenidon qurulmasi;

- Hazirki hesabatlar galocokds ola bilacak talablora hansi daracads uygundur

- Maliyys hesabatlarinda ragomsallasmadan istifade etmoyas ehtiyac varmi

- Maliyyas hesabatlarinin hiiquqi bazasinda doayisikliklora ehtiyac varmi, agar varsa
homin dayisikliklorin mlayyon edilmasi

- Hesabatlara tosiri artmaqda davam edon geyri-maddi aktivlorlo bagli hansi

gorarlar gabul edils bilar.

Miassisalor COVID-19 tosirlarinin ham illik, ham ds riiblik maliyys hesabatlarin
analiz edarok muoyyoanlosdirmoalidirlor. Daha ovval do qeyd etdiyimiz kimi,
muoassisanin faaliyyatindo osas diqgoat yetirilon konseptlordon biri mdassisanin
foaliyyatinin davamliligidir. Qlobal saviyyado bas veran bu cur doyisikliklorin
muassisalorin foaliyyatindo geyri-miayyanliklor yaratmasi miiassisanin faaliyyatinin
davamliligi ilo bagh suallar yaradir. Menecmentin tohlil zamani miiassisanin
foaliyystinin davamliligina mane olacaq faktorlarin movcud olub-olmadigi,
muoassisanin faaliyyatinin Kkasilmazliyi ilo bagli verilmis prognozlarin, miioyyan
olunmus biidconin v idaretms metodunun hansi formada uygun oldugu, lazimi naticoni

aldos edib-etmadiyi ortaya ¢ixir.

Bu cur tahlil naticasinda sirkatin cari vaziyyatini,istehsal vo ya xidmat prosesinin
hans1 saviyyads oldugunu miiayyan etmok vacibdir. Lakin digar bir vacib magam iss
sirkatin foaliyyati noticosindo yarana bilocok 6hdoliklorin mioyyan olunmasi vo
prognozlasdirilmasidir. Bunun naticasinds alds olunmus naticalora uygun olaraq
novbati morholods nagd pul axinlarinin soviyyasi — cari 6hdsliklorin ddonilmosinda

Kifayat edib-etmayacayi, muassisanin likvidlik saviyyasinin giymatlondirilmasi hayata
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kecirilir. Bu cir hallarda miossisado daha avval bas vermis bu tip problemlorin —

likvidlik va s. hall olunmasi tocriibasindon istifado etmok mimkunddir.
Covid-19 un miassisalara tasirindon daha genis danissaq asagidakilar qeyd edo bilorik:

Pandemiya ilo olagodar olaraq bas veran gapanmalar sabobindon sirkatlor torafindon
istehsal vo toklif olunan mohsul va xidmatlorar tolob azalmisdir. Bu da 6z névbasinda
satiglarin hocminin daha asagi olmasi, anbarlarda qaliq aktivlarin hacminin artmasi,
satig golirlorinin agag1 olmasi demokdir. Bu iso amoaliyyat foaliyyatindon pul axinlarinin

mobloginin agag1 diismoasing, miassisodos likvidlik probleminin yaranmasina sobob ola

bilor.

Pandemiya dovrinds miuassisalorin maliyyalosmoadoa ¢atinlik ¢okmosina gatirib
cixaran proseslordon biri tochizat zoncirindo prosesin davamliligina mane olan
hadisalorin bas vermasidir ki, bu hadisalor miassisonin alis vo ya satig prosesindo

gecikmaya foaliyyatinda geyri-muoayyoanliklor yaranmasina gatirib ¢ixarir.

Tochizat zoncirindo qirilma prosesi bir ne¢o morhalads bas vera bilor. Birinci
morholo muossisado olan mal-material ehtiyatindaki sixintidir. Bildiyimiz kimi,
pandemiya butlin masassisalora eyni clr yani manfi tosir gostormomisdir. Pandemiya
dovrinds satis vo istehsal hacmi artan saholor do olmusdur masalon aczagiliq, tibbi
mohsullarin vo alotlorin istehsali vo satis1t miiassisalori. Satig hacmi artan muossisalor
yoniindon masaloya baxsaq anidon mohsullara tolob artmasi vo bu clr talsbin
miassisalor torafindon 6ncadon prognozlasdirilmamasi sobabindon tolobi operativ
sokildo 6domok {igiin alternativ yollar diisinmalidir. Digor tip muiossisalor isa
pandemiyanin satiglarina vo istehsalina monfi tosir gostordiyi sahalords foaaliyyot
gOstoronlordir. Bu dovrds bas veran qapanmalar, qoyulan qadagalar ticaratin bir sira
sektorlarma aydindir ki 6z manfi tosirini gostormisdir. Satislarin olmamasi vo ya
azalmas1 sobabindan miassisalorin anbarlarinda y1gilmis mallar miassiss tgln faktiki

zarar toskil edir. Ciinki, vaziyyatin normallagsmasinin vo satislarin homisoki gqaydada no
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zaman baslamasinin qeyri-mioyyan oldugunu nozoro alsaq homin mohsullarin
hagigaton do satilacaq olmasi ehtimali belo siibho altindadir. Pandemiyanin iralilyan
donaminds elektron ticaratin miqyasinin genislonmasi ilo bu kimi problemlorin
azalmasina nail olunsa da, ilkin donamlards bu problemlor muassisalor tglin maliyya

itksini qac¢inilmaz etmisdi.

Ikinci problem yaradan mosalo pandemiyanin ilk dénomlorinds Olkolor arasi
sorhadlorin baglanmasi vo miassisalorin istehsal prosesindo xammal idxalini, vo ya
basqa miiassisalora mohsul istehsali {iglin xammal ixracinin miimkiin olmamasi
olmusdur. Bu kimi hallarda bazon miuassisalor mocbur galaraq tochizatgilarini
doyismoali vo ya istehsal prosesinin longimomasi Uglin alternativ yollar axtarmaga
calismuslar ki, biitiin bunlar miiassisalor G¢tin maliyys itkisi ilo naticolonmisdir. Butiin
bunlar isa 6z névbasinda istehsal xarclorinin va bu sebabdan mohsullarin giymatinin

artmasina sobab olmusdur.

Bu sobobdon miassisalorin galocokds do bas vera bilacok bu kimi hallardan
minimum zararls ¢ixmasi va bu hallara hazirligli olmasi tigiin stres testlarinin edilmasi,

ssenari analizlorinin olunmas1 magbul hesab olunur.

2.3. Miiassisonin maliyys hesabatlarinin niitmuna ilo tohlili
Nozoari olaraq qeyd olunanlarin bir miiassisanin gostaricilori Uzarindon tohlil edok.
Asagida yeni foaliyyoto baglamis “W.A” MMC-nin son bes il Uizro gostaricilari tagdim

olunur. Muassisa gida mohsullarinin distribiitorluq foaliyyati ilo mosguldur.
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Cadval 1: Balans Hesabati (min AZN-19)

Balans Hesabati 2017 2018 2019 2020 2021

Nagd pul vesaitlori 1,690 1,710 1,750 1,525 | 1,047
Debitor borclari 790 815 907 750 820
Osas Vosaitlor 800 810 810 746 710
Mal-material ehtiyatlar 590 600 610 520 570
Cami aktivlor: 3,870 3,935 4,077 3,541 | 4,147
Kredit ~ ohdoliklori  vo  digor 590 608 620 713 650
qisamiiddatli borclar

Kreditor borclari 550 564 587 674 610
Digor 6hdaliklor 320 350 370 154 487
Sohmdar kapitali 1,000 1,000 1,000 1,000 | 1,000
Boliusdiirilmomis moanfast 1,410 1,413 1,500 1,000 | 1,400
Comi 6hdoliklor vo kapital 3,870 3,935 4,077 3,541 | 4,147

Manba: Muallif torafindon togdim olunan nimuno miisssise barads gostaricilor
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Cadval 2 : Manfaat va Zarar Hesabati (min AZN-19)

Manfaat / Zarar Hesabati 2017 2018 2019 2020 2021
Satig 2,400 2,500 2,620 3,050 5,013
Maya dayari 1,800 1,870 2,200 2,700 4,240
Umumi manfaat 600 630 420 350 773
Amortizasiya xarclori 83 82 80 92 85
Umumi va inzibati xarclor 130 119 112 130 145
Satis vo reklam xorclori 57 47 49 52 51
Digor galirlor 35 32 30 25 57
Vergidoan avvalki manfaat 295 350 209 51 435
Moanfaat vergisi 73 87 60 13 96
Xalis manfaat 222 263 149 38 339

Manba: Muallif tarafindon tagqdim olunan nimuno miiassise barads gostaricilor

Verilon nimunani tohlil edarak son 5 ildo mioassisonin foaliyystindo bas vermis
doyisikliklori miisahida etmok olar. Ilkin olaraq onu qeyd etmok lazimdir ki, maliyyo
hesabatlarina osason tohlil zamani miigayisoa olunan gostaricilor Uzro mabloglor
proporsional sokilds uygun olmalidir. Belo ki, agor 2020-ci il Uzra naticalori miigayiss
etmok istayiriksa 2019 va ya 2021-ci illarlo middst eyni olmalidir. 2020-ci ilin ilk bes
ay1 ilo 2021-ci ilin ilk bes ay1 vo S. Digor bir mogam isa tohlil zaman1 amsallarin analizo
daha dlizgliin yon vermosidir. Belo ki, niimuns kimi gotiiriilmiis sirkatin bes il iizro
Umumi  monfastini migayiss etsok on yiiksok moblag 2021-ci ildo miisahido
olunmusdur. Lakin omsallar vasitasilo tohlil etsok vo lmumi moanfaat marjasinin har bes
il Uzro hesablasaq bu gostarici on yiiksok 2019-cu ildo miisahido olunmusdur. Umumi
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moanfoot marjasi ilo tohlili davam etdirsok bu gostaricinin 2017 va 2018-ci illords 25%,
2019-cu ilds 16%, 2020-ci ilds 11%, 2021-ci ilds isa 16% olmusdur. Goriindiiyii kimi,
2021-ci ildon artiq miiassisa kegmis foaliyyot gostoricilorino dogru irslilomoya
baslamisdir. Xalis monfoot marjasi tizra gostaricilor iso 2017-ci ilds 9.25. 2018-ci ildo
10.52, 2019-cu ilds 5.68, 2020-ci ilds 1.25, 2021-ci ildo 6.76 olmusdur.

Qrafik 1: Aktivlar
Aktivlar (min AZN)
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Manba: Muallif tarafindon togqdim olunan nimuno miiassise barads gostaricilor
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Qrafik 2: Passivlor

Passivlar (min AZN)
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Manba: Muallif tarafindon tagqdim olunan nimuno miiassise barads gostaricilor

Diaqramlardan vizual sokildo gorundiyd kimi aktiv vo passiv mabloglori Gizro on agagi
hadd 2020-ci ildo miisahido olunmusdur. Umumi olaraq miiessisenin aktiv va passiv
moblaglarinds kegmis illards bir-birine yaxin gostaricilor miisahido olunmusdur. 2020-
ci ilin tosirlorindon sonra iso artiq 2021-ci ildo tendensiyanin miisbat istigamotdo

iralilodiyi aydin goriiniir.

Balans hesabatinin digar komponentlori ilo tohlili davam etdirsok nagd pul
vasaitlorinin hacminds an ylksak naticonin 2019-cu ildo miisahido olundugunu goéra
bilorik. Nagd pul axinlarinin hacminin yiiksok olmast miiassisa Uglin ham musbat, ham
da manfi sakilda giymatlondirila bilor. Bels ki, nagd pul vasaitlarinin hacminin lazimi
doracads olmasi miiassisonin likvidliyinin yuksok olmasi vo bunun naticasindo

ohdaliklorin ddonmosinds ¢otinlik yasamayacagi demokdir. Lakin digor torofdon
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yanagsaq satig dovriyyasi normal olan bir miassisonin yiksok miqdarda nag pul

saxlamasi diizgiin qarar gobuletmada bazi ¢atinliklorin mévcudlugundan xabar verir.

Cunki yetori godor nagd vesaiti olan muassise diizgiin investisiya yatirimi edo,
vosaitini alternativ manbalora mosalon satisin va istehsalin diversifikasiyasina yeni nov
mohsullarin istehsalina vo ya hazirda istifados etdiyi texnologiyann inkisafina sorf edo
bilor. Vosait oldugu halda, bu addimlar atilmirsa bu miiossisonin golocokdo
foaliyyatindo problemlar yarana bilacayini, ragiblorindon gerido qalma ehtimali

olacagini gostarir.

Verilmis gostoricilordon istifada edorok likvidlik amsallarinin tohlilini aparaq. Ilkin
olaraq cari likvidlik amsallar1 tizra goOstoricilori mioyyan edok. 2017-ci ildo cari
likvidlik amsali 2.7, 2018-ci ilds 2.66, 2019-cu ilds 2.07, 2020-ci ilds 2.01, 2021-ci ildo

150 1.93 olmusdur.

Nagd pul vasaitlorinin son 5 ilda an yuksok gostaricisinin 2019-cu ilds oldugunu
goriiriik. Olava olaraq cari likvidlik, ani likvidlik amsallarin1 hesablasaq hamginin, an

yuksak natica 2019-cu ilds olacaqdir.

Ani likvidlik omsalinin hesablanmasi zamani iso cari aktivlerin torkibindon
muassisanin mal-material ehtiyatlar1 ¢ixilir vo natica alda olunur. Bu hesablamaya
uygun olaraq, 2017-ci ildo mioassisonin ani likvidlik omsali 2.18, 2018-ci ilds 2.15,
2019-cu ilds 2.2, 2020-ci ildo 1.64, 2021-ci ildo iso 1.48 olmusdur. Buradan da
gOrindiyu kimi pandemiyanin tasirlori 6ziinli aydin sokilda aks etdirir. 2021-ci ilds
likvidliyin daha asagi olmasinin digar bir sababi isa sirkatin nagd pul vosaitlori ilo bagli
siyasatinds olan doyisiklikls alagodar olmusdur. Ciinki, qeyd etdiyimiz kimi, aktivlarin
¢ox hissosinin nagd vesait kimi saxlanilmasi effektiv hesab olunmur. Homin
moblaglorin bir hissasinin investisiya vo s. kimi foaliyyata colb olunmasi miiassisa Ugln

daha faydali olacaqdir.
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Digor maliyys hesabati iso pul axinlariin harokati barodo hesabatdir. Miiassisonin
Odoayicilik qgabiliyyati yalniz onun pul axinlart haqqinda hesabatdaki gostoricilorlo
mioayyan olunur. Belo Ki, manfoot vo zoror hagqinda hesabatda miiossisonin satis
dovriyyasinin hacminin yiksok oldugunu gors bilorik. Balans hesabatinda aktivlorin
hacminin yiksok oldugunu gora bilarik. Lakin miassisanin ¢hdaliklori Gzra ddayicilik
gabiliyyati yalniz nagd vasaitlorin hocmi ilo aydinlasdirila bilar. Clinki, satigslarin hacmi
boyiik olsa da satislar nagd hoyata kecirilmaya bilar, aktivlorin hacmi satis hesabina
artsa da debitor borclarmin artimi miisahido oluna bilor. Bu isa muoyyan hallarda

likvidlik riskinin yaranmasina sobab ola bilar.

Miuoassisonin  nagd pul vasaitlorinin  dévriyyasinin  stratlondirilmasi  va
yaxsilagsdirmasi istigamotindo muoyyan yanagmalar mévcuddur ki, muassisalor bu
usullardan istifado edarok 0z dovriyyssinin suratlondirilmasina nail olurlar. Bunlar

asagidakilardan ibaratdir ;

muassisalari tarafindon normalasdirmanin tokmillasdirilmasi

istehsalin intensivlasdirilmasi

mohsullar1 material tutumunun nisbaton asagi salinmasi

satici ila alict toskilatlar arasinda daimi vo optimal alagelorin qurulmasi

Balans hesabatinin digar bir komponenti debitor borclaridir. Debitor borclart adatan
qisamiiddatli aktivlera aid edilir. Bu mabloglar sirkatin ticarst foaliyyati naticasinds
yaranmis moabloglordir ki, miistarilorin mioyyon olunmus miiddot orzindo Gdomasi
gOzlanilir. Bu komponent satiglarla six alagslidir. Debitor borclarin yiiksalmasi iki
sobobdon mimkin ola bilor. Muiassisonin satislarinin hocminin artmasi (satiglar
artdiqda torkibinds olan kredit satiglar1 da artacaqdir), vo miistorilorin voziyyatinin
pislosmasi. Muassisalor banklara kredit tg¢lin muracist etdikds do debitor borclari

xususi tohlil olunur. Debitor borclarmin 6doenma tezliyi, portfeldo hansi miistarilorin
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olmas1 vo s. Clinki debitor borclarimin yiiksok mabloginin bir miistorido comlonmasi
konsentrasiya riski yaradir vo golocokdo bas vero bilocok defolt hallarinda sirkotin

boyluk moblogds debitor borclarinin olmasi problem yaradir.

Osas vasaitlorlo bagli qeyds goaldikds iso miassisonin asas vasaitlorinin hacminda
artttm vo ya azalmanin yeni oSas Vosaitlorin alinmasi vo Yya istifadonin
dayandirilmasindan basqa bir sabobi — amortizasiya siyasatinds doyisikliyin olmasi ola
bilor. Boazon isa icars olaraq istifado olunana torpaq,tikili vo avadanligin bir miiddat
sonra alimmasi vo ona amortizasiya hesablanmasiyla asas vosaitin qaliq dayarindoki
forqi balabs hesabatinda, amortizasiya xarclorindaki forgli mablagi iso manfaat va zaror

hagqinda hesabatda gora bilarik.

Muassisanin 6hdaliklarina galdikds isa, kreditor borclari va ticarat va kredit borclari
muassisanin ddayicilik gabiliyyatinin hesablanmasinda istifads olunur. Bu gostaricilor
naticasinds borca xidmat omsali, faizo Xidmot amsali kimi miiossisanin 6dayiciylik

gabiliyyatini miiayyan etmoya kdmok olan gostaricilor hesablanir.

Monfoot Vo zoror haqqinda hesabata goldikdo iso maliyys hesabatlarinin
istifadacilarinin burada faydala bilacaklori asas gostaricilor Umumi monfoot marjasi,
xalis manfost marjasi, amoliyyat manfoot marjasi va s.dir. Nimuna kimi géstordiyimiz
sitkatdo 5 il Uzro xalis monfootin boyilkdan Kigiya siralamasi ilo xalis manfaat

marjasinin siralamasi lst-Usto diistir.

Digar galirlars agiglama olaraq bir niimuna gostara bilarik. Bela ki, miiassisanin asas
vasaitlori bildiyimiz kimi periodik olaraq amortizasiya hesablanaraq qaliq mobloagi
tapilir. Osas vasaitlorin dayarlondirilmasinds yenidon giymotlondirilmo va s. bas
veribsa vo yenidon giymotlondirilmis asas vasait satilmigsa, o zaman olds olunmus

goalir digar galirs aid edilir ¢iinki satig faaliyyati ilo alagasi yoxdur.

Umumi olaraq pandemiyanin tosirlorinin daha koskin hiss olundugu 2020-ci ilin

naticolori Uzorindan tohlil aparsag, muassisonin kreditor borclarinin artdigini goro
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bilorik. 2020-ci ilds bas veron qapanmalar, qadagalar sobsbindon satiglarin hocmindo
miisahido olunan artim goézlonilondon daha asagi olmusdur. Kreditor borclarda artim
miisahido olunmasmin bir Sobob olaraq satislarin  artmasiyla olageli olarag
tochizatgilara olan borclanmanin artmasi kimi izah oluna bilor.Digor yanasmayla iso
debitorlarin borclarin1 ddomoakds ¢atinlik ¢okmasi bu sobobdon sirkotdo nagd pul
vasaitlorinin hocminin azalmasi va sirkatin 6z ndvbasinds tochizatgilara vo digor

borcalanlara 6hdsliklorinin artmasit vo 6domoa middatinin uzanmasi ilo naticalanir.

Miassisanin aktivlorinin vo kapitalinin no godor effektiv istifado olundugunu
muoayyan etmok (cun do maliyys omsallarindan istifado eds bilarik. Bu amsallar
arasinda daha six istifado olunanlar aktivlorin golirlilik omsali vo kapitalin golirlilik
omsalidir. Bu omsallarin kémoyi ilo investorlar miossisays kapital qoyulusunun

diizgtin gorar olub-olmadigini miiayyan eda bilarlor.
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IT1 FOSIL. COVID-19 PANDEMIYASI SORAITINDO MALIYYO
QORARLARININ QOBUL MEXANiIZMININ TOKMILLOSDIRILMOSI

3.1. Inkisaf etmis 6lkalordo pandemiya soraitindo maliyya gararlarinin gabulu
tacriibasi
Pandemiyanin tibbi tasirlorindon olavo olarag maliyys sisteminds birjalarda
durgunluq, makroiqtisadi soviyyado iqtisadiyyatda daralma, maliyyos sistemindo
sabitliyin asagi diismosi dalgalanmalar yasanmasi, ugot doracasinds doyisiklik kimik
neqativ tosirlori olmusdur. Pandemiyanin biitiin diinyani tosir dairasine salmasi hamini
vaziyyatdon an az zororlo ¢ixis yolu tapmaga vo ya moévcud vaziyysto hansi yolla
uygunlagmagin miimkiin olacagini miiayyanlosdirmays vadar edirdi. Pandemiyanin
hans1 miiddats davam edacayinin miiayyan olmamasi qarar gabulu prosesinds miayyan

catinliklor yaratmigdir.

Pandemiyanin inkisaf etmokda olan 6lkalora tasirinin 2008-ci il maliyys bohrani
zamani oldugu kimi darlagdiric1 iqtisadi tosiri olmusdur. Lakin miiddot orzinds
iqtisadiyyatda kicilma yani muassisalarin faaliyyatine pandemiyanin neqativ tasirloring
galdikda muoayyan farglor oldugu aydinlasir. Belo ki, bu dénamds heg ds biitiin biznes
strukturlarinda neqativ yondo doyisikliklor olmamisdir. Masalon aviasiya sahasindo
sarhadlarin bagli olmasi sayahatlorin lagv olunmasi sobabiyls uguslarin dayanmasi va
foaliyyatds fasilalor manfi yonds pandemiya tosirlori kimi aydin anlasila bilar. Tibb
sahasinda, daha dogrusu tibbi mohsullarin,dorman preparatlarinin istehsali vo satisi
igtigamatinds artim miisahido olunmusdur. Bu siraya telekommunikasiya, internet
xidmatlori kimi saholori do alava eds bilorik. Hansi ki, kiitlovi olaraq kiicoys ¢ixma

qadagasi oldugu dovrlarda shalinin istifads etdiyi asas xidmat ndvlori olmusdur.

Bununla olagodar olarag sohm bazarinda dinamikada dayisiklik tibbi,
telekommunikasiya kimi sahalorin sshmlarino maragin artmasi vo buna uygun olaraq

homin sirkatlorin sochm giymatlorinin artmasi yoniindo olmusdur.
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Son 23 ilds diinyada bas veran U¢ boyuk bohran 90-c1 illorin ikinci yarisinda Asiya
vo Rusiya bohran1 vo 2008-ci il global maliyys bohran1 tokco maliyys institutlarina
deyil, ham do real sektor biznesina boylk ziyan vurdu. Asiya vo Rusiya bohranlari
risklorin idara edilmasinin no ii¢iin vacib oldugunu sorgulasa da, 2008-ci il maliyya
bohrant moveud risk idaroetms alotlori ilo téroma risk mosalalorine nazarat etmayin

¢otin oldugunu ortaya qoydu.

Bu il ortaya ¢ixan Covid-19 epidemiyasi maliyyo bohranit olmasa da, tasirlori
baximindan tarixin on bOyuk iqtisadi bohranlarindan birino gevrilmok arafasindadir.
2008-ci ildon sonraki va halo do yaddaslarimizda tozo olan béhran dévrinda bir gox
sirkot bOylk morkoazi banklarin rohborliyi altinda bazarlara toqdim edilon yiksok
likvidlik sayasinds sag qaldi. Sifira yaxin vo ya monfi faiz doracasi praktikalari daha
¢ox monetar genislonmo siyasatino yonaldilib, eyni zamanda bir ¢ox samarasiz
muossisalori ayaqda saxlayir. Bu miiassisalor bir ¢oxu kapital strukturlarinin qeyri-kafi
olmasma vo aktiv keyfiyystinin asagi olmasina baxmayaraq, verilon dastoklo sag
qalmagi bu dovrde sag qalmagi bacarmislar. Lakin bu sirkatlorin bir ¢oxu 0zind
yenilaya bilmadiyi tigiin ya miiflis olmus vo ya bazarda ragabat tsttnliklarini itirarok

kigilmislor.

Yaddasimizda tozo olan bu malumatlari bir kenara qoysaq, pandemiyadan sonraki
vaziyyatin 2008-ci il maliyys bohranindan daha ¢otin oldugunu sdylomaliyik.
Yasadigimiz pandemiya zamani, kegmisdo oldugu kimi, bir ¢ox o6lkada likvidliyin

gOrinmoamis saviyyads yani yiiksak doracads tomin edilmoys ¢alisilmisdir.

Dovr orzinds bir gox morkazi banklar limitsiz likvidlik vermayas davam edacoklarini
aciqlamislar. Ancaq kegmisdon Oyrondiyimiz dorslora goéra, he¢ do har sey ucuz
likvidlikdan ibarat deyil. Bu glin bir cox miassisa balansinin passiv torafini asagi
giymato maliyyalasdirir. Bu maliyyalosma dastoyinin qisamiiddatli davam edacayini
nozors alsaq, bu muddst bitdikdon sonra bizneslor 6z ayaqlart {izorindo dayanmali

olacaqlar. Miihasibat balansinin idars edilmasinin doyismoz qaydalarindan biri passiv
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torofi mumkin godor asagi xorclo maliyyslosdirmok vo investisiyani aktiv torofdo
yuksok golir gatirocok maddaloro yatirmaqdir. Bu qayda névbati dévrde do davam
edacok. Bununla bels, pandemiya va post pandemiya dénominds maliyys idaragiliyi

baximindan ke¢misda Sarfali olan maddalorin doyisdirilmasi ehtimali ¢ox yiiksakdir.

Bu dovrds 0Olks igtisadiyyatinda faaliyyat dovrinin va sosial strukturun asasini toskil
edon Kicik vo orta sahibkarliq subyektlori bir tarafdon istehsal etmoklo, digor torafdon
iIso moévcud konyukturada yasamaq ugrunda miibarizo aparmaqgda davam edir. Qlobal
bazarda sorhadlor qaldirilir vo informasiya texnologiyalari rogabst muhitini
sorhadlardan keonara ¢ixarir fargli tacrtibalorin bir-birina inteqrasiya olunmasina sorait

yaradir.

Mioassisalor global bazara ¢ixdiglart soraitdo diinyanin demok olar ki, butin
bazarlarinda yer almaq imkani ilo he¢ vaxt tanimadigi oyungularla rogabat aparmali
olurlar. Buna paralel olarag, rogabst apara bilmasalor belo homin tacriibslordon
yararlanaraq inkisaf oldo edirlor. Ragiblorin indi daha giiclii olmasi va Gyranen
toskilatlarin giiclonmasi va bazarlarda gorinmasi global bazarda global ragabati ds 6zii

ilo gatirir,

Maliyya somoraliliyinin lazimi soviyyads saxlanilmasi {i¢iin nozorde tutulan
strategiya mimkuin goadar az resursdan istifads etmoklo miisyyan hacmds faaliyyat va
ya satist hoyata kegirmokdir. Moagsad firmanin maliyys Somoaraliliyi vasitasilo daha ¢ox
moanfaat aldo etmosidir. Olkemizds bohran dévriinds inkisaf etmokdo olan 6lkalorlo
mugayisada maliyya xarclarinin ¢ox yiiksok olmasi daha az resurs istifads edarok daha

¢ox satis hacmina ¢atmagin shamiyyatini artirir.

Maliyys somaraliliyi anlayist biznes aktivlarinin istifadosindo somaraliliyin 6lglsu
kimi sorh edilon - aktiv dovriyyasi ilo sinonim olaraq istifado olunur. Muassisalarda
aktivlorin dévriyys slratinin artmasi maliyya Samaraliliyinin yuksaldiyini, aktivlorin

dovriyya siiratinin azalmasi iso maliyya somaraliliyinin asag diisdiiyiinii gostarir, ¢unki
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aktivlorin dovriyys daracasi sirkatin cari aktivlerindon na godar samorali istifads

etdiyini gostorir.

Umumilikda miisssisenin aktivlerinin dovriyys dorocasini miayyan etmok (igiin
miayyan dovr arzinds hayata kegirilon satislar geyd olunan satis1 hoyata kegirmak iciin
muassisa torafindon qoyulmus iimumi aktivlorlo migayise edilir. Satislar1 investisiya
etdiyi aktivlarlo miigayiso etmak, satislarin biznesin aktivlari G¢lin no doracads somarali
oldugunu miioyyon etmoys imkan yaradir. iqtisadiyyatda maliyys Somoraliliyini

artirmadan problemlarin halli yollarini tapmaq ¢oatindir.

Mduossisolorin - real uguru monfoot normalart monfi olmamaq sorti ilo
maliyyalosdirma toloblorini vo maliyyslosdirma Xarclorini azaltmaq tiglin onlarin
dovriyys siratinin artirillmasindan asilidir. Bu tocriiboys missal olaraq inkisaf etmis
Olkalordon ABS-1 gostara bilorik. PWC torafindon béhran dovri orzindo Amerikanin
449 istehsal vo xidmot muossisasi Uzorinds apardigi aragsdirmaya gora, bu muossisalor
omoliyyatlarinda vo istehsal proseslorindo daha az aktiv istifado edorok maliyya

somaraliliyini artirmaq ti¢lin ¢ox stiurlu harokot edirlor.

Bu dévrda beynalxalq tacriibada miassisalorin maliyyslosmasi tacriibasinag goldikds
asas monba banklar vo diger maliyys institutlart olmusdur. Buna goéra do banklarin
foaliyyati, kredit verilmosi zamani diqqeat yetirilon mogamlarla bagli miiassisalor

torafindon arasdirma aparilmasi miitlaq idi.

Ciinki, banklarin aktivlori daxilinds kreditlorin pay1 ¢ox boyiikdiir, hotta bankgiligda
risk vo aktivlorin idars olunmasinda an shomiyyatli magam kredit portfelinin idara
edilmasidir. Kredit vo ya digar sahalora maliyys investisiyalart zamani yaranan 2sas
mablog vo ya faiz mablagi ilo bagli gecikmoalar, homin kreditlorin vaxti ke¢mis kredit
kimi geydiyyata alinmasi homin mablogds aktivin saglamligi ilo bagh doyisikliklor
olunmasina gatirib ¢ixarir. Daha sonar bu mabloglar problemli kreditlors gevirildikda

onlarin miimkiin hallarda restrukturizasiyas1 prosesinin bank ti¢iin zarorlori, bu
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morholodon sonar yenidon ddonilmodikds homin kreditlor tiglin ehtiyat yaradilmasi
prosesi vo Umidsiz aktiv kimi sonda xorc hesabina silinmasini nazars alsaq diizgin

tohlil olunmadan verilmis har bir kredit bank tguin faktiki zoror togkil edir.

Beynolxalq tocriiboni va inkisaf etmis 6lkalori bir konara qoyub 6lkomizin igtisadi
vaziyyatino daha ¢ox uygun olan olkolorin tocriibasindon bohs etsok inkisaf etmokda
olan 6lkalardon niimuna gotirs bilarik. Maliyys va bankgiliq sahasinds rogomsallasma
meyilliyi daha yiiksak olsa da qonsu 6lka oldugu ti¢iin Tiirkiys nimunasi ilo davam eda
bilarik. Turkiyads pul vo kapital bazarlar1 kifayst qodor inkisaf etmayib. Bu sobabdan
istar Olka daxilinda, istarss do xaricds kegmis maliyya bohranlar1 qiymatlondirildikdo,
muflislosmis, foaliyystini dayandirmaq macburiyystindo galan vo ya bozi dévrlorda
galirlilik gostaricilari kaskin sokilds asag1 diismiis banklarin hamisinda asas problem,

ilk névbada, bazar riskidir.

Faiz daracalorinds vo valyuta mazonnolarinds bas veran doyisikliklar va bununla
bagh likvidliyin kifayat qodor dogiq vo somarali sokildo idara edilmasi bu risklarin
yumsaldilmasi tigiin asas diqgat ayirilmali sahalordir. Krizis donomlarinds bazarda bas
veran dayisikliklordon hamin risklorin effektiv idara olunmadigi goriiniir. Masalan,
2000-2001-ci illords 6lkads yasanan maliyya bohranlari naticasinds bir ¢ox banklar
miiflis olmus, bazi banklar birlosmali olmus, iri banklarin galirliliyi asag1 diismiis, bir
¢ox banklara, o ciimladan dovlato kapital dostayi verilmisdir. Banklar dovlat torafindon

hoyata kecirilon restrukturizasiya proqrami il ayaqda qala bilmislar.

Banklarin maliyya faaliyyatinin (galirliliyinin) yiiksaldilmasi, onlarin fasilasizliyinin
tomin edilmasi vo bazar doyoarinin yiksaldilmasi Ggun bu cir risklor, 0o ctimladan

omaliyyat risklori dagiq muayyan edilmali, nozarst edilmali va idars edilmolidir.

Bu corgivado kredit riski banklarin bazar riski vo likvidlik riskindon sonra an

ohomiyyatli risk faktorudur. Kredit riskinin artmasi, yoni bank balansinda vaxti kegmis
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vo ya problemli kreditlorin olmasi ham banka, hom bank sistemina, hom do 6lka

iqtisadiyyatina monfi tasir gostorir.

Bu cohatdan bank sisteminds an mihim problemlardan biri da bank aktivlarinin an
mihim hissasini toskil edon kreditlordo kredit keyfiyyatinin pislosmosidir. Bu
sobobdon kredit portfelindoki kreditlorin 6donmoa tezliyi, homin sirkatlorin maliyya

vaziyyati kredit rasmilosdirildikdon sonra belo daim nazarstds saxlanilir.

Kredit riskinin yaranma voziyyati krediti alanin kredit muigavilasinda gostarilon
Kredit faizini, hissa-hissa vo ya asas borcunu 0daya bilmadiyi va ya 6hdaliyini yerino
yetira bilmadiyi vaziyyatdir. Kredit istifadagisinin 6z 6hdaliklarini yerina yetirmamasi
timumi iqtisadi sartlor, kreditin verilmasi sortlori, kreditin doyari va ya kreditin middati

Kimi sabablora gora 6domakda ¢atinlik ¢okdiyi vaziyyatlo bagli ola bilar.

Banklarin kredit omaliyyatlar1 tokco biznes strukturlarina verilmis kredit mobloglori
deyil. Sirkatlor torsfindon buraxilmis qiymoatli kagizlarin (istigrazlarin, maliyyo
veksellarinin va s.) alinmasi, nagdsiz 6hdaliklar, zomanat moktublari, oks-zomanatlor,
akkreditivlor, garantiyalar, svoplar, opsionlar va digar fyucerslor do kreditdir va kredit
risklori yaradan sinfo daxildir. Sadalananlar arasinda kreditloro daha yaxin olan
akkreditiv vo qarantiyalardir. Bozi hallarda akkreditiv vo garantiya 6hdaliklarinin
6danilmasinds ¢atinlik yasanildigda bu mablaglor homin miistorinin adina kredit kimi

rosmilosdirilir.

Digor torofdon, banklarda risk konsentrasiyast kredit riski ¢orgivasinda
giymatlondirilmalidir. Riskin konsentrasiyast borclunun vo ya qrupun risk mabloginin
haddindan artiq yiiksok olmas1 halinda bankin amoliyyatlarina va ya galirliliyina monfi
tosir gostara bilmasi va ya borclunun va ya qrupun etibarini itirmasi vo ya 6hdaliklorini
yerino yetirmomosi halinda yiiksok itkilora sobab ola bilacayi riskina aiddir. Ciinki

portfelin bir qrup miistori Uzarindo comlonmasi homin miistarini maliyys vo ya iqtisadi
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vaziyyatindo ¢otinlik yaranmasi soraitindo portfel Ggln tohliko yaratmasi

qacinilmazdir.

Kredit riskinin idars edilmasinin magsadi bankin moruz gala bilacayi kredit riskini
idara etmoklo bankin faaliyyatini va goalirini maksimum doracado artirmaqdir. Bank
isindo Kkredit riskinin idars edilmasi bank orqanlar1 torofindon on ¢ox vurgulanan,
miisahida edilon va tonzimlonan sahslordon biridir. Bazel I, II, III kapital adekvatlig
carcivasi ilo maliyys sisteminin tohllikasizliyini artirmaq vo banklar arasinda ragabat
barabarliyini tomin etmok mogsadilo banklarda kredit riskinin 6lgtlmasi Gglin todbirlor

goriilmiis, banklara miiracistlor edilmisdir.

Inkisaf etmis Slkolarin (IEO)-lorin pandemiya dévriinde miisssisalora toqdim etdiyi

sortlor:

Bu ilin birinci rubidinin sonundan etibaran buttin dinyada tasirli olan pandemiya
umumilikda Olks iqtisadiyyatlarinin, xiisuson do bank sektorunun modhkamliyini
sinaqdan ke¢irmays imkan vermisdir. Hokumatlor saglam ohali ilo saglam iqtisadiyyat
arasinda se¢im etmok kimi ¢atin dilemma ilo lzlosmis, ev tosarriifatlarinin galirlori

asag1 dismis iqtisadiyyatda miioyyon daralmalar miisahids olunmusdur.

Bu dovrds iqtisadi foalligi dostoklomok Gctn hokumatlor tarafindon batin
segmentlora igtisadi yardimlar edilmis, markazi banklar monetar genislonma ilo igtisadi
daralman1 yavaslatmaga ¢alismis, oan asasi isa bank sektoru, xtsusilo dovlst banklari,
igtisadi foalligi dostoklomoaya calismisdir. Bu dovrde banklarin kredit dostayi vo
Odoniglori asanlagdiran todbirlor iqtisadi daralmanin longimasinds mihim rol

oynamisdir.

Banklardan oldo olunan kredit hesabina maliyyslosmo zamani nozors almmali

mogamlar:

Maliyya menecerlorinin diizgiin zamanda, dizgin formada kapital calbini tomin

etmosi geyd olunmusdu. Miiassisalor torafindon on ¢ox istifado olunana maliyyslosmo
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metodu olan kreditlosmoada miassisanin giymatlondirildiyi bir ne¢co meyar var. Xarici
odobiyyatlarda “5C kredit analizi” kimi gobul olunur. Bazon banklar bu siyahiya 6zlori
muxtalif indikatorlar alave edorok 6C, 7C olaraq analizi genislondirirlor. Bu analiz
vasitosilo miossisonin hansi1 gostaricilori giymotlondirilir. Ilkin olaraq mdassisanin
xarakteristikas1 qiymotlondirilir. Bura keg¢mis kredit ohdaliklori, gecikmodo olan
kreditlorinin olub-olmamasi, hal-hazirda olan ohadiliklori barado hesabat. Novbati
gostarici isa mlassisanin 6dayicilik gabiliyyati barads molumati oks etdirir. 4cl punkt
olaraq muassisonin chtiyact olan maliyys Vosaiti garsihiginda toklif etdiyi girov,
zomanat barodo molumat oks olunur. NOvbati gostorici olarag kreditor torafindon
muassisaya toklif olunana mablag li¢iin miiayyan olunmus faiz mablagi, 6doma sartlori

Vva S. barada malumat aks olunur.
Avstraliya

Federal HOkumot 0©zal sirkatlorin maliyys ehtiyaclarin1 doastokloyon vo 66
milyarddan ¢ox 6hdolikls insanlari mosgullugda saxlayan bir sira iqtisadi vo biznesin
davamlilig1 yoniinds todbirlori hayata kegirmisdir. O, geyri-kommersiya toskilatlarina
Vo dOvriyyasi 50 milyon Avstraliya dollarindan az olan kigik bizneslars 100.000 AUD-
a godor vergisiz nagd 6danislar vo uygun sirkatlor ti¢tin minimum 20.000 AUD 0Odoanisi
elan etdi. Federal Hokumat homg¢inin 250.000 ABS dollarina qodor tominatsiz
kreditlore 3 ilo godor zomanat vermisdir. Ozl sirkatlorin pul vesaitlorinin horokatini
idaro etmolorine kémok etmok Gcun vergi glzostlori edilmis, mévcud va yeni
investisiyalar tgiin olava vergi endirimlori olunmusdur. Sirkatloro biznes vergisi

Odonislorini on az1 4 ay toxiro salmaga icazo verilmisdir.
Yaponiya

Tokio vergi orqanlari, ilin ortasinda baglanan miiassisalor istisna olmagla, galan
muassisalor Gcun biznes vergilorinin 6danilmasi G¢lin middatin artirilacagini agigladi.

Umumilikda toxminen 20 milyard dollarliq kicik vo orta biznes kredit proqramlari
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basladilmis, mohsuldarlifa subsidiyalar IT alotlori kimi somorsliliyin artirilmasina
sobab olan tosobbuslora 0nom verilmisdir. Potensial subsidiya mobloglori 300,000 ilo
4,5 milyon yen arasinda doyismisdir. Kecon illo migayiseds satislarinda 5%-20%
azalma yasayan sirkotloro do maliyyo dostoyi verilmis, bu hallarda gotiiriilmiis

mablogin 80%-100% mobloginds kredit zomanati verilo bilordi.

Conubi koreya

Illik goliri 60 milyon KRV(Canubi Koreya Vonu)-don az olan miassisalor tglin
ODV-don azadolma tatbiq edilmis, bundan alavas, Kigik va orta bizness xtsusi maliyya

dastoyi artirilmis vo biznes omlak vergilori 50 faiz azaldilmisdir
Amerika Birlosmis Statlari

Biznes strukturlarina, baladiyyalora kreditlor, kredit zomanatlori va likvidlik Ggln
500 milyard dollarliq Igtisadi Sabitlik Fondu torafindan vasait ayirilmisdir. Vasaitlor
muoassisaloro daha ¢ox yardim goéstormok (i¢lin calb olunmusdur. Fond tarafindan

aviagirkotlor Uglin vosait ayirilmigdir.

Kicik biznes kreditlarina zomanat vo grantlar tgin 349 milyard ABS dollar

ayirilmigdir.

Fiziki soxslora 500 milyard ABS dollart moblaginds birbasa 6donislor va digor vergi
muddoalari, o ciimladan yeni is¢i saxlama vergisi krediti daxil olmaqla, fiziki saxslor

Vo muassisalar Giclin tamin etmok imkani yaradilmisdir.

Dord ay orzindo har bir nofor Gcln hoftado 600 ABS dollar1 daxil olmagla

glclondirilmis va genislondirilmis issizlik miiavinatlori tominati verilmisdir.
Ipoteka ddonislorinds glizest miiddatinin totbiqi

Tolobo krediti 6donislorinin middstinds 6dayicilars alave middat mohlat verilmisdir.
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3.2. Maliyys gorarlarinn qabulu prosesinin pandemiya soraitind
uygunlasdirilmasi
Bu periodda mioassisalordo maliyys gorarlarmin verilmasinin tokmillosdirilmasi,
yeniliklorin edilmosi Ggln ilkin morhalo mioassisanin pandemiyadan 0Oncoki va

pandemiya donomindaki faaliyyatini vo vaziyystini migayise etmokdir.

Bunun Gcun ilkin olarag maliyys hesabatlarinin keyfiyyoti barods diisiinmok vo
catismazliglart borpa Utmok vacibdir. Maliyys hesabatlarinin hazirlanmasi iigilin
mithiim baslangic amillordon biri biznesin davamlilig1 asasinin mévcudlugudur. Bu
konsept biznesin faaliyyatinin bir ildon daha uzun middsto davam edacayina tominat

verilmasi haqqindadir.

Pandemiya prosesinds biznesin davamliligi farziyyasinin davam edib-etmamoasi ilo
bagli narahatliglar vo giymatlondirmalar asason biznesin likvidlik-pul vosaitlorinin
horakati goriiniisii il hall olunur. Bu baximdan, hom geyri-miiayyan vaxtlarda, hom do
pandemiya prosesinds maliyys hesabatlarinin hazirlanmasi ii¢iin asas olan biznesin

davamliliginin giymatlondirilmasinda nozars alinan masalalar bes marhalads hall edils

bilar.

- Miisahido olunan biznes tasirinin va amoaliyyat pozuntularinin doracasi

- Qisa miiddatda nagd pul va ya likvidlik alds etmak imkanlari

- Hazirda biznesin fasliyyati ti¢ciin mévcud olan cari pul vasaitlori

- Isin davamliliginin davam etdirilmasi Uclin gorilocok digar tadbirlor

- Musssisanin qisa miiddatds pul vasaitlorinin xaric edilmasini va xarclorini idara

etmak bacarigi

Bunun dglin on effektiv yollardan biri xarclorin ugotunun aparilmasidir. Balo ki, bu
yolla maliyya menecerlori muoassisanin kapitalinin istifadasi vo bdoliisdiiriillmasinin
effektiv aparilma doracasinin , istehsal foaliyyatini illor Uzro miqgayise edorok muddot

arzinds inkisafin hansi saviyyads oldugunun, istehsala ¢okilon xarclorin effektivliyinin,
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monfoatlilik soviyyasinin artib —artmadigmin miisyyonlosdirilmasi mdmkin olur.
Dovriyys kapitalinin tohlili likvidlik va galirlilik arasindaki alageni miayyan edir. Bu
analiz biznesin borclarinin 6donilmasi, foaliyyst hocminin artirilmasi va rogib
muoassisalor Uzorindo Ustlnlik oldo edilmasi ilo six baghidir vo biznesin galirlilik vo
likvidlik kimi mogsadlarina tosir edon asas amillordon biridir. Dovriyys kapitalinin
tohlilinin Xarclorin ugotu sisteminin inkisafina tohfo vermasi Ucln dovriyys aktivlori,

qusamiiddatli 6hdaliklar, Umumi va xalis dovriyys kapitali nozars alinmalidir.

Xarclorin ugotu aparilan zaman tokco muassisanin dovriyys vasaitlori yani mal-
material ehtiyatlarinin, likvid aktivlerinin deyil asas vesaitlirinin do ugotu aparilir vo
maliyya menecerlorina bu Xarclorlo bagli moalumat verilir. Xisusilo pandemiya
dovriindo osas vosaitlorlo bagli xorclor xisusi diggat yetirilmoali mogamlardan
olmusdur. Bu masalayls bagli olarag ham pandemiyanin faaliyyatine misbat, ham do
monfi tasir gostordiyi muassisalor tizorindon niimunas ilo davam eds bilorik. Pandemiya
dénaminds mohsullarina tolobat artab saholordon baslicasi azcagiliq olmusdur. Niimuna
Uclin mohsullarina talobat artmis bir ozcagiliq sirkatini gotirok, artan talob garsiliginda
daha ¢ox mohsul bazara c¢ixarmalidir. Miisssisonin istehsala xidmot edon osas
vasaitlorinin istehsal giicliniin sayinin az olmasi vo ya digar sabbolordon lazimi
soviyyado olmamasi hodoflora ¢atmaga mane olur. Bu halda miiassisa yeni osas
vosaitlor almaqg baroda gorar gobul edoacayi halda istehsal prosesindsa gecikmolor
olacaqdir. Ciinki, yeni tachizatg1 tapmaq, a2sas vasaiti alacag maliyys vasaitinin tamin
olunmasi miioyyoan muddot alacaqdir. Bu kimi hallarda asas vesaitin alinmasi deyil,
icaraya goturilmosi daha effektiv natica veracokdir. Aydin masaladir ki, pandemiya
bitdikdon sonra hamin muassisalorin mohsullaria talob hazirki kimi olmayacaq vo
istehsalin hacmi bu sobabdan asagi diisocokdir va istehsal Gicuin istifado olunan hamin
asasa vasaitlor istifadasiz qalacaqdir va hamin vasaitlorin alinmasina xarclonan mablog
olii kapital sayilacaqdir. Bu kimi hallarda muassisalarin 6z taloblarini 6domoak Giglin asas

vasaitlori icaraya gotiirmasi on optimal variant hesab olunur.
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Maliyya vaziyyatinda pandemiya sababindan ¢atinlik gokon miassisalards iss fargli
soboblordan asas vasaitlora ehtiyac ola bilor. Bu sabablordon biri olaraq daha muasir
texnoloji avadanliglara echtiyac duyulmasini gostoro bilorik. Bu halda maliyys
menecerlori istehsali daha effektiv formada davam etdirmok Ugun muasir, yeni
avadanliglara ehtiyac duyacaqlar. Maliyya vaziyyatinds sixint1 yasayan bir miiassiso
Uclin osas Vvasait alis1 reallagsmasi ¢otin bir plandir. Lakin, osas vesaitlorin icaraya

gotaralmasi fikri miassisanin istehsalda daha yaxsoa naticalor alda etmasina sabab olur.

Olava daha olaraq daha avval do geyd olundugu kimi sirkat barads asas molumat
monbayi olan maliyys hesabatlarinin diizgiinliiyiiniin, uygunlugunun toftis olunmasina
sorait yaradir.  Xorclorin ugotunun aparilmasimin bir ne¢o nOvl mdvcuddur.
Umumilikda bu n6vlor miiassisonin biitov faaliyyeti barads fikir sahibi olmaga imkan
yaradir. Ik moarhalo produktivliyin yoxlanmasidir. Samaralilik tohlili istehsal olunan
amtoaa Vo xXidmatlarin miqgdari ilo bu migdarda mal vo xidmaotlorin istehsali iigiin istifado
olunan vasaitlor arasindaki slags ilo alagodardir. Bu morhalods ehtiyatlarin idars
edilmasinin  tohlili  ehtiyatlarin  saxlanmasi  siyasotlorino  vo  ehtiyatlarin
giymatlondirilmasi tsullarina digqet yetirir. Bu yolla muassisonin istifado etdiyi
materiallar, istehsal komiyyatlori, istehsal vaxti, mahsulun maya doyari vo saxlanma
yeri hagqinda moalumatlar alda edilir. Sshmlarin idara edilmasinin tahlilinin xarclorin
ucotu sisteminin inkisafina tohfo vermosi iiglin; satinalma siyasati, fiziki yoxlama
prosedurlari, inventar idarasetmasi nazars alinmalidirprosedurlari, inventar idaraetmasi

Nazara alinmalidir

Bu moarhalo istehsal vo idaroetmo prosesi zamani miiasSisSonin resurslarindan
istifadonin hanst dorocodo effektiv oldugunu miioyyanlosdirmoys imkan yaradir.
Produktivliyin yoxlanilmasi analizi ilo mlassisads istifads olunan resurslarin hamginin
galacok potensialint miioyyanlasdirmok mimkinddr. Ikinci marhale uygunlugun
Olctlmasidir. Bu moarhalada miiassisays qoyulan kapitalla onun foaliyyatinin, foaliyysto

¢okilon xorclorin uygunlugu, strategiyanin diizgiin hodoaflonmosi kimi masalalora
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aydinliq gatirir.  Ucglincii morhalo iso hesabatliq vo ucotun diizginliyinin
yoxlanmasidir. Digor bir analiz ndvl iso muossisonin  bazar paynin
muioayyanlosdirilmasi Uc¢indir. Bu sahado ugurlu strategiyanin qurulmasi ti¢iin
beynalxalq tacriibanin dyronilmasi va totbiqi tligiin uygunlagmalarin aparilmasi ti¢lin
isloro baslanilmasi1 vacibdir. Hom logistika cohoatdon hom do istehsal cohatdon

beynalxalq tacriibanin tatbiqi asas hadaflardir.

Gorlndiyd  kimi  xarclorin ugotunun aparilmasi vasitasilo  mdassisanin - ham
idaraetmo ugotu, hom do maliyys ugotunun hansi saviyyadas aparilmasi barado malumat
almag mumkindir. Bu Gsullar vasitasilo muassisonin idarsedilmasinds miisbat
yonimll doyisikliklorin alds olunmasina nail olunmasi daha siirotli formada hoyata
kecirilo bilor. Belaliklo miassisanin xarclori effektiv sokilda idara oluna bilar, bunun

sayasinds istehsalin effektivliyi vo monfootliliyi arta bilor.

Maliyys ilo olagadar olmayan, lakin miassisanin foaliyyatinin osas hissalarindon
biri olan insan kapitalinin doyorlondirilmosi vacib mogamlardan biridir. Insan
faktorunun tohlili miassisads is¢i qilivvesinin istedadini, hazirligini vo tacribasini
tokmillosdirmoaklo amok masraflarinin somaraliliyini vo samaraliliyini miayyan edir.
Insan faktorunun tohlilinin masrof ugotu informasiya sisteminin inkisafina tohfa

vermasi li¢iin; insan amili performansi, bacariq va Xarclor nazars alinmalidir.

Umumilikda xarclorin ugotuna nazarot biznes resurslarindan somarali va somorali
istifado edilib-edilmadiyini, Umumi vo vahid mosroflorin diizgiin hesablanib-
hesablanmadigini, masraflor hagqinda hesabat molumatlarinin uygun va diizgiin olub-
olmadigint miiayyan etmoklo xorclorin ugotu sisteminin inkisafina téhfo verir. Bu
inkisafin daha davamli olmasi {i¢lin, xarcloro nozarat tohlilina digget yetirmokls,

performans tohlili vurgulanmalidir.

Miuoassisonin performansimin timumi tohlili muassisonin strateji mogsadloaring,

mohsul va xidmatlarin maya dayaring, istehsal foaliyyatinin tam vo vaxtinda yerino
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yetirilmasina diggat yetirmokls Xarclarin ugotu sisteminin inkisafina tokan verir. Bunun
liclin istehsalin planlasdirilmasi, maya doyari vo moanfoot morkazlorine nozarat va

gorara dastok sistemi nazara alinmalidir.

Totbiq edilon muassisada xarclarin larin ugotu sisteminda xarclara nozaratin rolunun
musbat tosiri miisahido edilmisdir. Bu miisbat tosir xarclora nozarat tohlili ilo daha
mogbuldur. ©Oldo edilon molumatlardan, Xxarclorin ugotu sisteminin islonib
hazirlanmasinda xorcloro nozaratin rolunu; istehsal foaliyyotini vaxtinda hoyata
kecirmak, resurslardan somarali istifado etmok, davamli tokmillogdirmayi tomin etmoak,

zoruri xarc molumatlar1 vo hesabatlar vermoklo optimal goararlar gobul etmok vacibdir.

Covid-19 pandemiyast hom auditorlari, hom do mihasiblari miassisanin maliyys
vaziyyatinin tohlili zamani boyiik tozyiq altinda saxlamigdir. Pandemiyanin maliyyo
hesabatlarinda yaratdigi problemlordon biri debitor borclarinin, inventarlarin
dayarsizlosmasinin vo uzunmuddatli aktivlorin giymatlondirilmasi kimi hesablama
asasli progqnozlardan daha ¢ox kegmis tacriibays uygunlasdirilmis toxminlordan istifado

edilmasidir.

Bu sobabdon yaranmis yiiksok geyri-muoyyanlik soviyyasi prognozlarin daha az
etibarli olacagmin vo mahiyyat etibarilo qorar gobulunun c¢otin olacagini
muoayyanlasdirirdi. Sirkatlor onlarin faaliyyatini davam etdirmoak qabiliyystino dair
ohomiyyatli siibhalora sobob ola bilocok hadisalorlo bagli ohamiyyatli geyri-
muoayyanliklori izah etmali, rahbarlik pandemiyanin sobab oldugu cari iqtisadi qeyri-
muayyanliyi vo bazar doyiskanliyini arasdirmali, eyni zamanda sirkatin davam etmok
gabiliyyatini giymatlondirmolidir. Sirkatlor hamginin hesabat tarixindon sonra bas
veran batin hadisalari giymatlondirmali vo hesabat tarixindon sonra ortaya ¢ixan

yeniliklora sobab olan hadisalari gqiymatlondirmalidirlor.

Bu ginlords alda etdiyimiz bu cir maliyyslosma vasaitlori goalocokda biznesin

foaliyyatinin konar mudaxilalor olmadan sirkotin 6z foaliyyati vasitssilo davam va
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tomin olunmali oldugunu nozors alaraq idaro olunmalidir. Zaman kegdikco batin
dinyada bizneslar yenidan 6z hesablarina, komoksiz faaliyyatlorini davam etdirmali

olacaqlar.

Yeni prosess hazir olmagq tigiin, i¢indo oldugumuz sektorda isimizi nalor gozlayir,
mistori voardislori neco doyisoCok, hansi golocok trendlor movcud olacaq onlari
giymatlondirmok vo miayyanlosdirmok lazimdir. Xiisuson do kapital strukturuna malik

Kicik muassisalor 6z kapitallarini giiclondiracok alternativlori doyarlondirmalidirlor.

Zoif kapital strukturu ils kegmislo mugayisads faaliyyato davam etdirmak sansi bu
muassisalor tglin demak olar ki, yoxdur. Bu sababdon muassisalor daha ¢ox dovriyya
vasaiti ilo iglomoali,nagd pulun effektiv idara edilmasini 6yronmali, golir maddalarini
diversifikasiya etmoalidirlor.Bu prosesdo ekkeftiv idarsolunma tolob edon tokco
muassisanin maliyys vasaitlori deyil, ham do insan kapitalidir. Ciinki ugurlu faaliyyatin

sirri, is modellari doyissa belo, insan resurslarimizin keyfiyyatindadir.

Bu morholods miassisonin  faaliyyatinin  6l¢tilmasi  Gglin - maliyya va risk
menecerlorindon olave daxili auditorlarin rolunun vacibliyi masalosi meydana galir.
Belo ki, maliyya menecerlari torafindon verilmis prognozlarin va risk menecerlori
torafindon toqdim olunan risk doracalorinin etibarliliginin yoxlanilmasi miiassisonin

daxili auditorlarinin masuliyyati altindadir.

Olava olaraq asagidaki masalalor izra da sirkstlor icin auditorlar torafindan ray
verilmosi maraqlidir. Bu biznesin davamliliginin qiymatlondirilmasinds bdyuk rol

oynayir:

- Covid-19-un sirkatin Umumi foaliyyatino tosir saviyyasi - muassisalorin bu
geyri-muoyyanlikds kifayat gadar likvidliys malik olub-olmamasi,

- Epidemiya prosesinin uzanmasi zamani nagd pul vo tobii olaraq gorulen
todbirlor, onlarin axinlarina na godar tasir edacayi,

- Pul vasaitlarinin harakatinin galocok Gdonislor tgiin yetarli olub-olmamasi,
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- Biznesin yeni resurslar tapmaq imkanlarinin nazars alinmasi,

- Borclarin 6danilmasinin toxirs salinmasi,

- Kredit 6hdaliklarinin 6doanis grafiklorinin pozulmasi,

- Movcud dovlet dostoyi vo stimullarindan istifado edilmasi vo digor

dostoklordan faydalanma saviyyasi

Mioyyan edilmis ohomiyyatli tohrif riskindon vo verilmis hesabatlarin
ohamiyyatliliyindon asili olaraq, auditorlar miintozom olaraq inventar miisahidalori,
inventarlarin yoxlanilmasi, sonadlorin toplanmasi, osas vasaitlorin giymatlondirilmasi,

muzakiralor vo miisahidalor aparirlar.

Audit prosedurlarmni tortib etmok tigiin siibutlarin etibarliligi, keyfiyyati vo yetorliliyi
giymatlondirilmalidir. Tobii ki, pandemiyanin tosirlori bozi mogamlarda auditorlar
foaliyyati zaman1 moahdudiyyatlori yaratmisdir. Xiisuslils fiziki inventar miisahidasi va

tosdiqi ilo bagli bazi problemlarls tizlogmislor.

Muassisonin auditorlarimin faaliyyatinin vacibliyini izah etmays c¢alissaq qeyd
etmoaliyik ki, geyri-mioayyan mihitdo hesabatlarin verilmasi golocok foaliyyat Gglin
problem vo cotinliklor yarada bilar, slavo olarag bu geyri-mioayyanliyi maliyya
hesabatlarinda oks etdirmalidirlor. Bu sababdon homin prognozlarin daha bir yoxlama
morhoalasindon kegmasi hor hansl uygunsuzluq olacagi toqdirde vaxtinda doyisiklik
edilmoasi lazimidir. Qeyd edildiyi kimi pandemiya sosial mosafo , bir sira qadagalar
sabobilos auditin keyfiyyatina tosir gostorarak, audit firmalarinin siini intellekt, soboka
tohlukasizliyi kimi ragemsal programlara daha ¢ox sarmays qoymasi lazim oldugunu
diggeat moarkazina gatirmisdir, ¢iinki distant formada islomok glindon-giine daha actual
olmus, prosesin qurulmadigo mioassisalords iso is foaliyyati zamani gecikmoalor

yaranmasina Sabab olmusdur.

Pandemiyanin sirkatlor Gctin bir cox ¢atinliklora sabob oldugu har kasa malumdur.

Istonilon sektorda olan sirkotlor epidemiyanm iqgtisadi naticalorindan oziyyat gokirlor.
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BMS 1-5 uygun olaraq maliyys hesabatlar1 odalotli hazirlanmalidir ki, bu da maliyyo
hesabatlarinin komponentlori Gglin torifloro vo taninma meyarlarima uygun olaraq
amaliyyatin, digar hadisalarin va sortlorin naticalarinin diizgiin tagdim edilmasini talob
edir. Umumilikds, maiiyyo hesabatlarinin hazirlanmasindan mosul olan soxslor
maliyys hesabatlarin1 pandemiyanin tasirlorinin muossisanin foaliyyatina tosirini oks
etdirocok formata uygun tortib etmolidirlor. Pandemiyanin tasirlorini maliyys
hesabatlarinda oks etdirmok muhasiblor i¢tin avvalkindon daha ¢atin bas verir, ¢lnki
pandemiyanin naticalorini taqdim etmok {igiin sirkatin aktivlori qiymotlondirilmalidir.
Bu morhalado MHBS 9-un totbiqi aktuallasir. Bu standartin sortlorine uygun olaraq
muoassisonin aktivlori saglamliq doracasine uygun olaraq qiymatlondirilmali, tohlikali

Vo ya Umidsiz aktivlor iiglin ehtiyat yaradilmasi mosalasi nazara alinmalidir.

DoOvr arzinds maliyys hesabatlarinin diizgiin soffaf formada toqdim olunmasi va
bunun vacibliyi ilo bagh ¢agirislar olsa da, holo do bazi miassisalorin buna riayat
etmodiyi miisahido olunur. Bu misassisalora misal olaraq xususilo kigik vo orta

sahibkarliq subyektlorini gostara bilarik.

Verilanlari va beynalxalq tacriibani imumilasdirsak maliyys menecerlarinin bu dovr

uciin 6hdaliklorini asagidaki kimi taqdim eds bilarik:

Muassisa menecerlarinin an mihim vazifalarindan biri olan maliyya somoraliliyini

artirmaq ti¢lin qisa miiddotds asagidak: todqiqatlar aparila bilar:

- Qisa miiddoatdo sohmlarin satisa ¢evrilmasi,

- Debitor borclarinin orta hesablama miiddatinin azaldilmasi,

- Osas kapital qoyuluslari ilo migayisads daha ¢ox satis,

- Miiasir marketing texnikalarindan istifado etmoklo satislarinin artirilmasi,

- Moveud miistarilorin miossisa ilo davamli amokdasliglarinin davam etdirmalorini

tomin etmoak,
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- Internetdon istifado edorok material sifarisini daha qonaotli etmak,
- Daha az ddvriyys vosaiti ilo faaliyyatlorin hayata kegirilmasi.

Cunki, ogor muossisalor 0z aktivlarinin dovriyyssini (maliyysa somaraliliyini)
artirmaq istayirlorso, ya aktivlorinin hocmini azaltmali, ya da satig golirlorini
artirmalidirlar. Macmu aktivlora nisbaton biznes hocminin maksimuma catdirilmasi
maliyys somoraliliyinin artirilmasinda vacibdir. Rasional biznes menecerlori
monfootlorinin istifads etdiklori resurslara nisbatini artirmaga vo maksimumlasdirmaga
calisirlar. Bunun yolu resursdan istifadoda somaraliliyin, yani maliyya somaraliliyinin
artirilmasidir. Manfoot artimi1 maliyys somoraliliyini artirmadan miisbot inkisaf hesab

edila bilmoz.
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NOTICO VO TOKLIFLOR
Pandemiyanin biitiin diinyani tosir dairasine almasi kegon dovr arzinds hor kasi
movcud vaziyyatdon on az zararls ¢ixis yolu tapmaga vo ya movcud voziyyoto hansi
yolla uygunlagsmagin mimkiin olacagimi miioyyonlosdirmoys vadar etmisdir.
Pandemiyanin tasirlorini hom makro, ham do mikro igtisadi saviyyads yumsaldilmasina
goOstarilon cohdlor mioyyan monada 0z tosirini effektiv gostormisdir. Mioassisalor
torofindon effektiv qgorar gobulu prosesinin hayata kecgirilmasinadok bir necgo proses

maovcuddur.

Bu moarhalalar miassisanin maliyya gostoaricilorinin tohlili ilo baglayir. Todgigatin
gedisatinda da miisyyon olunmusdur ki, maliyyo hesabatlarinin hazirlanmasi
standartlara uygun vo soffaf oldugu halda bu gostaricilorlo aparilan tahlil do lazimi

naticonin alds olunmasinda kifayat gqodar miihiim pay sahibi olur.

Miassisanin faaliyyatinin marhalorindan asili olaraq qorar gobulu prosesi doyisir.
Miuoassisado maliyys Qorarlari dedikdo yalniz olave kapital calbi Gglin planlama
aparilmasi deyil, mdvcud olan resurslarin effektiv idarasi nozards tutulur. Bunun Ggiin
do asas alot maliyys omsallaridir. Tadqigat isinde do aydin gostarildiyi Kimi maliyys
omsallarinin miiassisaylo bagli prognozlar verilmoasinds, goarar gobulu prosesinda, 6z

sektorundak1 movgeyinin miioyyonlosdirilmoasinds rolu boyukdr.

Muassisonin faaliyyat gosterdiyi sektordan asili olaraq tohlil prosesinde miayyan
forglor moévcud ola bilor. Lakin, miassisalorin oksariyyatina totbiq oluna bilacok

prognozlasdirma metodlar1 oxsardir.

Aparilan aragdirma naticasindo muassisonin foaliyyatinin davamliligini tomin
etmosi, effektiv idaro olunmasina nail olunmasi, sektorda sahib oldugu moévqgeyinin
qorunub saxlanilmasi {igiin atacagi addimlar bir ¢ox gostaricilor lizra oxsardir. Bels Ki,
osas mosalalordon biri likvidlik soviyyssinin asagi olmasindan qagimilmasi osas

mogsadlordon biri olmalidir. Muiassisonin nagd pul vasaitlorinin  dovriyyasinin
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suratlondirilmasi va yaxsilagdirmasi istigamatindo mioyyon yanagsmalar mévcuddur ki,
muassisalor bu Usullardan istifado edoarok 6z ddvriyyasinin siratlondirilmasina nail

olurlar. Bunlar asagidakilardan ibaratdir ;

- mlassisalari tarafindon normalasdirmanin tokmillosdirilmasi

- istehsalin intensivlosdirilmasi

- mohsullar1 material tutumunun nisboton asagi salinmasi

- satici ila alici togkilatlar arasinda daimi vo optimal alagelorin qurulmasi

Qalan hodoflor iso miassisonin foaliyyst sahasindon asili olaraq doyise bilor.Belsliklo,
arasdirma noaticasinds alds olunanlar1 va beynalxalq tacriibani Umumilasdirsok maliyya

menecerlarinin bu dovr Ggtin 6hdsliklorini agsagidaki kimi toqdim edo bilorik:

Muassisa menecerlarinin an mihim vazifalorindan biri olan maliyya somoraliliyini

artirmaq ti¢lin qisa miiddotds asagidaki todqiqatlar aparila bilar:

- Qisa miiddatdos sshmlorin satisa ¢evrilmasi,

- Debitor borclariin orta hesablama muddatinin azaldilmasi,

- Osas kapital qoyuluslar1 ilo miiqayisods daha ¢ox satis,

- Miiasir marketinq texnikalarindan istifado etmoklo satislarinin artirilmast,

- Mdveud miistorilorin muossiss ilo davamli omokdagliglarinin davam etdirmalorini

tomin etmoak,
- Internetdon istifado edorok material sifarisini daha qonaotli etmak,

- Daha az dovriyys vosaiti ilo faaliyyatlorin hayata kecirilmasi.
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