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uma. ’

[YEIERTIEA bazar, igtisadi, miiassisa, maliyya, dayaniqgliq, diag-
nostika, amtaa-pul.

Maliyyo-tosarriifat foaliyystinin informasiya
tominati miirokkab qurulusa malikdir va miixtalif
amillarls toyin edilir: idarsetma saviyyasi (biitov-
likds iqtisadiyyat, sanaye sahalori, miiassisslar),
informasiyanin magsadli tayinaty, istifado torkibi
Vos. N

Miiassiso soviyyssinds maliyys foaaliyyatinin
informasiya tominatinin ssasin1 miihasibat molu-
matlan tagkil edir.

Bazar miinasibatlari eraitinds yasaya bilmayin
va tasarriifat siibyektinin sabit vaziyystinin asasi
onun maliyys dayaniqhgidir. Maliyys dayaniqhi-
gimin alds edilmasi istehsal somarsliyinin yiiksal-

T —— _“J dilmasi hesabina miimkiindiir. Istehsal samaraliyi-
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Differential characteristics of economic relations of the
market is opportunism. Participating in these relationships

material and non-material items are interesting only in the
case when they contribute to purpose achievement. The
most significant aspects in this case are the values of eco-

_...nomic character, as well as.economic informatignmmd

nin yiiksaldilmasi biitiin n6v resurslarin samarsli
istifadasi, xarclorin azaldilmasi vo mahsulun key-
fiyyatinin artirilmasi hesabina slds edilir.

Maliyya-tarixi bir kateqoriyadir, comiyystin
siniflora ayrilmasi zamam dévlatls bir vaxtda ya-
ranmisgdir.

Kapitalizm soraitindo smtas-pul miinasibatlori-
nin genislondiyi vaxtlar, maliyys, iqtisadi miinasi-
batlori ifade etmoays bagladi ki, bu da milli galirin
paylanmast va yenidan paylanmas prosesinds pul
vasaitlori fondunun yaranmasi, béliigdiiriilmasi va
istifadasi ilo slaqadar olmusdur.

Maliyys miinasibotlorinin daha genis inkigafi
XX asrdo, asason Ikinci Diinya miiharibasindon
sonra basladi.

Maliyys, pul miinasibatlarinin ayrilmaz hissa-
sidir, onlarin rolu va shamiyyati iqtisadi miinasi-
batlords pul miinasibatlorinin hansi yers malik ol-
masindan asihidir. Lakin har hansi pul miinasibati
halo maliyye miinasibatini ifads etmir. Maliyya

puldan hom mazmununa, ham ds yerins yetirdiyi
funksiyaya gora forglonir. Pul iimumi ekvivalent-
dir, onun kdémayi ilo ilk novbada istehsalgilarin
amoyina ¢akilan xarclar 6lgiiliir, maliyys isa imu-
mi daxili mohsulun (UDM), milli galirin paylan-
mas1 vo yenidon paylanmasinin istifads alatidir.

Istanilon tasarriifat subyektinin faaliyyat prose-
si dovri xarakter dasiyir. Bir dovriin daxilinds va-
cib resurslarin calb edilmasi, istehsal prosesinda
onlarin birlogdirilmasi, istehsal edilmis mahsulun
reallagdinlmasi vo son maliyys naticasinin alin-
mas1 hoyata kegirilir.

Tasorriifat subyektinin maliyyasi ii¢ osas funk-
siyani yerina yetirir.

1. Optimal strukturun formalagmasi va dastak-
lanmasi, miiassisonin istehsal potensialinin artiril-
masl.

2. Cari maliyya-tosarriifat faaliyystinin tamin
edilmoasi.

3. Sosial siyasatin hayata kegirilmasinds tasar-
riifat siibyektlorinin igtirakimin tsmin edilmasi.

Bununla slagadar olarag, istanilon biznes aga-
gidaki ii¢ asas masalonin qoyulusu va ona cavab-
dan baglanir:

— miiassisanin aktivlerinin kamiyyati va opti-
mal tarkibi neca olmalidir ki, miiassisa qargisinda
qoyulan vazifalori hall etmok imkanima malik ol-
sun?

— maliyyalagdirmo manbayini necs tapmali vo
onlarin optimal torkibi neca olmalidir?

— maliyys foaliyyatinin cari va perspektiv idaro
edilmoasini neco togkil etmok lazimdir ki, miias-
sisenin 6doms qabiliyysti vo maliyys dayamqlif:
tomin edilsin?

Bu mosalslarin reallagdirlmas: maliyys me-
necmenti ¢argivasinds hall edilir ki, bu da biitov-
liikdo miiossisonin idars edilmasinin imumi siste-
minin an miihiim hissalerinden biridir.

Iqtisadi davamhigin tamligina vahid metodolo-
ji yanasmanin tomin edilmasi, idarsetmanin tok-
millogdirilmosinin vacib mosalelerinden biridir.
Fikrimizcs tadgiqat iigiin, sonaye miiassisslarinin
sabitliyi, homginin yerli vo xarici miiossisslorin
istifads etdiklari gostaricilorin hesablanmasi imu-
milagdirilmalidir.

Hazirda sirkotin xiisusi performansi iqgtisadi
sabitlik géstaricilori kimi hesab edilmalidir. Ik
novbada bu, mévcud elmi metodologiya miias-
sisonin iqtisadi dayamqligimn Slgiisiine miixtalif
yanasmalarda ziinii gostorir. Miiassisalorin iqti-
sadi dayamqligina diaqnoz qoymagq tigiin miiasir
igtisadiyyat fanni asasan sldo edilmis maliyyo na-

_ ticolerinin kemiyyst hesablamalarim totbiq edir.

Onlarin faaliyyatinin naticalori hesabat yolu ilo
alds edilmis manfaat, xarc, galirlilik, 6doms qabi-
liyyatliyi va bir sira digar maliyys géstaricilari ilo
ifada edilir. Elmi adabiyyatda taqdim olunan bazi
yanagmalari nazardan kegirak.

Iqtisadg: alimlora géra maddi dévriyyads olan
aktivlorin doyari ilo 6z va borc gétiiriilmiis moan-
balorin dayarlori arasindaki nisbst, miiassisanin
iqtisadi vaziyystinin dayaniqligimi xarakterizo
edir. Onlarin fikrincs, tosarriifat subyektinin isteh-
sal ehtiyaclan ilo gortlonan zaruri istehsal amills-
rinin hacminin tomin edilmasi, onlarin formalag-
mas1 manbolari iqtisadi dayamqliin asasim togkil
edir [1].

igtisadi 6domo qabiliyyatinin diagnostikast
ii¢iin orijinal metodika T.A. Smelova tarafindon
hazirlanmigdir. Burada miiassisanin iqtisadi vaziy-
yatinin 6yranilmasi ii¢ funksional komponent iiza-
rinds hoyata kegirilir: samaralik, potensial, “dayaq
noqtasi” vo "agirliq markazi"nin nisbati. M-hesabi
adlanan iqtisadi dayaniqliq meyarinin iimumilag-
dirmo kamiyyati bal va faiz qiymatlendirilmasin-
don (¢oki kamiyyatindo) asilidir. Bu komponentlar
iiglin M-hesab1 60 %-dan azdirsa, bu, miiassise-
nin faaliyyatinds "xastaliyin ilk slamatlori va ya
miisssisonin xastaliyi haqqinda" xabar verir, agar
19 % va daha agagidirsa bu, artiq miisssisa faaliy-
yatinds béhranin bag verdiyini bildirir.

Fikrimizcs, bels bir yanagma ilo qiymotlondir-
mada miisssisenin yalmz méveud vaziyysti miisy-
yonlogdirilir, onun davrams dinamikasi tadqiqatg1-
nin nazarindon kanarda galir. Bagqa s6zls, diagnoz
miisssisonin foaliyyat sahosindoki slds olunan
ndqteni miisyyanlagdirmays imkan verir. Haraka-
tin biitiin istiqamati iss kanarda galir, miisssisanin
faaliyyst miiddotini vaxtinda qiymatlondirmaya
imkan vermir va bu metodikanin faydaligim shs- |
miyyatli doracads azaldir.

Iqtisadi dayanighq saviyyasinin yekun komiy-
yatini aldo etmok iigiin, miiassisonin asas faaliy-
yatinin dayamqliq deracesini giymatlondirmaya
asaslanan kompleks iisuldan istifado etmak toklif
edilir. Belo bir yanagma milassisenin {imumi ig-
tisadi harakatinin iqtisadi dayanighgim miiayyan-
lagdirir vo miiassisonin biitiin nov tesarriifat faa-
liyyatinin dayaniqlig mecmusundan ibaratdir [2].
iqtisadi dayamqligin diagnostik saviyyado tohlili
asasinda foaliyysti agagidaki isullan miisyyan
edir: togkilat-texnoloji, tachizat, istehsal-marke-
ting, maliyys-igtisad.

Miisllifin sozlarina gors, bu tadbirlarin haya-
ta kegirilmasilo iqtisadi dayamqlq tgiin bir gort
istehsal amillorinin doyori arasindaki tarazhq,
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faaliyyatin yerina yetirilmoasi prosesina tosirinin
miioyyanlagdirilmasi prinsipidir.

Miiossisanin iqtisadi dayanigliq saviyyasini
miioyyan etmak iigiin asagidak: igtisadi gostori-
cilor sistemi toklif edilir: 6z vasaitlorinin renta-
belliyi, galirlilik; miisssisonin maliyya davamhigi
amsali; maliyys levereci; 6z vasaitlori, amortiza-
siya toplanmasi, maliyya miistaqilliyi, uzunmiid-
datli borc, smlak va maddi dévriyys aktivlorin
real doyarini shats edan investisiya, borc fondlar
va 6ziinii maliyyslogdirma qabiliyyatinin nisba-
ti, 6ziinii maliyyalogdirma giicii nisbati va alava
doyar, manevr amsali [3].

Olbatta ki, 6z vasaitlori va borc manbalarinin
optimal nisbati, elaca da zaruri istehsal resurslan
ilo miiassisanin tamin edilmasi onun iqtisadi daya-
nighigmna tasir edir.

Iqtisadi sabitliyin qiymatlondirilmasi iigiin
iimumilogdirici reyting gostaricisindon istifads
etmok toklif edilir. Bu metod asasinda onlarin
normativ komiyyatina diizalis edilmasi ilo bes
maliyya gostaricisi (6z vasaiti ilo tamin olunma,
cari likvidlik va s.) asaslandirihr. Bu halda toklif
olunan iisulla inteqral géstaricisinin qiymati 1.0-a
uygundursa, onda iqtisadi dayaniqligin soviyyasi
optimal sayilir.

Bu metodun asas istiinliiyii, gostaricilorin de-
tallagdirilmasi, inteqral kamiyyatin olmast va rey-
ting qiymatlondirilmasindan ibaratdir. Lakin tok-
lif olunan iisulun gatiymazhglan nazards tutulan

amsallarin vs onlarin normativlarinin, elocs da
faaliyyatin maliyya dayanighg: tarkibinin nazars
alinmasidir ki, bu da onun faaliyyat dairasini mah-
dudlagdinr. Iqtisadi davamliliq saviyyasinin adadi
qiymati, alds edilon naticalorin balansdan sapma
saviyyasina asaslanaraq miisyyan edilir.

Iqtisadi dayamiqligin diaqnostikasi miiassisa
faaliyyatinin (istehsal, maliyys, satig va s.) miixta-
lif sahalarini shats edir ki, bu da iqtisadi qiymat-
landirmanin tamhigim yiiksaldir, somoraliys miis-
bat tasir edir. Eyni zamanda, fikrimizca, tacriibada
miiallifin standart kimi gétiirdiiyii ideal "amillarin
tarazliq vaziyyati" adlandirdig: ideal vaziyyati ta-
yin etmak ¢ox ¢atindir.

Xarici igtisadgi-alimlor miiassisanin davrani-
sinda riyazi metodlardan istifads edilmasini taklif
edirlar va bu ¢ox maraqhidir. Signal parametrlarini

agkar edib alinan modellar vasitasilo miiassisanin
iflas ehtimalin1 prognozlagdirmaq miimkiindiir.
Amerika alimi E. Altman tarafindan toklif
edilan bir diskriminant modeli an ¢ox yayilmigdir,
O, statistik metod tatbiq etmisdir ki, bu da ayn-ay-
n hesabat gostaricilarinin ¢akilarini qiymatlandir-
mays imkan vermis, kommersiya risk saviyyasini
giymatlondirmoak tigiin iss statistik analiz {isullan
totbiq edilmigdir.
iflasin simptomunun an sads modeli iki amilli
modeldir. Burada cari likvidlik va zayom vasait-
lorinin aktivlors nisbati kimi amillordan istifads
olunur. Qorb praktikasinin tohlilina asasan, bu
amillarin har birinin ¢oki amsallan agkar edilmig-
dir. Masslon, ABS ii¢iin bu model bels goriiniir:

B=-0.3877-1.0736 - K _+0.0579 - K,, (1)

Modeldan hesablanan B-nin qiymotinin manfi
va ya miisbat olub olmadigina asasen, miiassisa-
nin iflas1 vo ya 6doma qgabiliyyatli olmas1 haqqin-
da fikir yiiriidiiliir. Firmann iflas ehtimalinin qiy-
mot skalasi cadval 1-da gosarilmisdir.

iflas ehtimalinin iki faktorlu modeli miiossisa-
nin maliyys vaziyyatinin digar aspektlorini (aktiv-
lorin dovriyyasi, onlarin rentabelliyi, mahsullarin
(islorin, xidmatlorin) satigindan alds olunan galir-
lorin dayisma tempi va s.) aks etdirmir.

Azarbaycan Respublikasi miiossisalorinin tos-

nifat goraiti, xiisusilo do, Amerika modellari ila
miiqayisads shomiyystli daracads farglonir. Inf-
lyasiyanin daracasi, makroiqtisadi tsiklinin mar-
halalori, istehsalin fond, enerji vo amoktutumu,
amok mahsuldarligi, istehsalin rentabelliyi, vergi
yiikil va s. istiqamatinds forqlor boyiikdiir. No-
hayat, movcud resurslarnin strukturu (nsticads,
balansin nisbati), onlarin y1g1lmasi va harakatinin
xarakterindon ifads olunan saha xiisusiyyatlari
miiassisonin 6doma qabiliyyatinin prognozlagdi-
nlmasinin etibarlig: iigiin asasdir. Eyni zamanda
sirkatlorin, sonaye sahslorinin, diagnostikasinda
keyfiyyat xiisusiyyatlorini gdstormodon modelin
qurulmas: obyektivliyi va diagqnozun diizgiinlii-
yiina tasir edir [4].

Qarb sirkatlarinin maliyys va tasarriifat faaliy-
yatlori praktikasinda E. Altmanin agagidaki bes

Cadval 2

60

Cadval 1 Z-nin qiymati iflas ehtimalinin bay vermasi
p>0.3 Yiiksok 1.81 <z<2.675 Yiiksok
-0.3<p<0.3 Orta 2.675<z<2.99 Ola bilar
p<-0.3 Kigik 2>2.99 Cox asag
Y2 z=2.675 Y2
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amilli modeli, iflasin giymatlandirilmasinda genis
istifado olunur:

Z,=1.2K1 +1.4K2+3.3K3+0.6K4 +KS5, (2)

burada K1 — miiassisonin aktivlerinda doévriyys
kapitalinin pay1; K2 — miisssisonin aktivlorinds
boliigdiiriilmomis manfaatin pay1; K3 — satigdan
monfastin miiassisanin aktivlorino nisbati; K4 —
adi vo imtiyazli sshmlorin bazar doyarinin borc
6hdaliyins nisbati; K5 — satis hacminin aktivlera
nisbatidir.

Z-hesabin qiymstindon asili olaraq, miias-
sisalorin iflas ehtimalinin giymatlondirilmasi cad-
val 2-do verilmisdir.

U.Biver todgigat isindo statistik metodlarla
maliyys smsallarim birlagdiran metod taqdim et-
migdir. O, iflasin miioyyenlagdirilmasi maqsadi
ilo miiossisanin maliyys vaziyyatini qiymatlondir-
mak iiglin beg amilli sistem toklif etmigdir ki, bu
da asagidaki indikatorlan 6ziinds ehtiva edir:

— aktivlorin rentabelliyi;

— borc 6hdaliklerinin passivlerdoki xiisusi ¢o-
kisi;

— cari likvidlik amsal;

— aktivlords xalis d6vriyya kapitalimin pay1.

Xalis monfast vo amortizasiya cominin borc
vasaitlorina nisbatina barabar olan Biver amsali-
dir. Biver modelinds géstaricilar ii¢iin ¢oki am-
sallan nazards tutulmur vs iflas ehtimali amsali
hesablanmir. Bu gostaricilorin alds olunan qiy-
matlari, sirkatin {i¢ standart qiymatlari ils miiqa-
yisa olunur: slverisli sirkatlor, bir il arzinds miiflis
olan kompaniyalar vs bes il orzinde miiflis olan

firmalar (cadval 3). ,

U.Biverin miflis olmus 79 firmanin maliyya
omsallarinin todgiqi, miiflis olan firmalarin dav-
ramgini gostorir: borc dhdogiliyinin artmasi, re-
allagdirma va aktivlerin rentabelliyinin azalmast,
sarbast pul vasaitlorinin azalmasi va debitor borc-
larin artimi.

Noticada o miiassisalarin cari ve miitlaq likvid-
lik smsallar ¢ox kigik oldu vo material ehtiyatla-
rinn saviyyasi azaldi.

Xarici elm adamlarinin iglomalorinin Azar-

baycanda istifadasi ciddi problemlarlo baghdur.
V.S. Chuprov geyd edir: "Rusiya tacriibasinda
E. Altmanin modelindan istifads daxili fond baza-
nmin inkisafinin zaif olmasindan yaranan miiay-
yan ¢atinliklara (makroiqtisadi farglar ils birlikda)
rast golinir. Bununla slaqadar girkatin adi vo im-
tiyazli sshmlarinin real bazar doyarini giymatlon-
dirmak olduqca ¢atindir ki, bu da modelin istifa-
dasini mohdudlasdirir” [S].

E.Altmanin bes amilli modelinin Rusiyanin
608 va dord qoarb (Amerika) miiossisasi timsalin-
da A.Y. Belikov torafindan tatbiqi, hamin modelin
milasir Rusiya firmalan tigiin yararsiz oldugunu
siibut edir.

Bu giin Rusiya tacriibasinds "Miisssisalerin
miiflislogmoasi (iflas) haqqinda qanunvericiliyin
hayata kegirilmasi tigiin bazi tadbirlar hagqinda"
Rusiya Federasiyasinin 489 sayli (20.05.1994)
formam mévcuddur.

Bu meyarlar sistemi {i¢ amsaldan (cari likvid-
lik, 6z vasaitlari ilo tomin edilms, 6doma qabiliy-
yatinin barpast (itirilmasi)) ibaratdir.

Toskilatin balansinin strukturu geyri-qanast-
boxsdirso homin togkilat 6demo qabiliyyati ol-
mayan hesab edilir va agar hesabat dovriiniin so-
nunda cari likvidlik smsali 2-dan, 6z vasaitlari ilo
tominat amsali isa 0.1-don azdirsa, bu rosmi me-
todologiyanin iistiinliiklerine aiddir — hesablarin
sadaliyi; alinan naticalorin aydinligy; xarici hesa-
batliliq asasinda hayata kegirilmasi imkan.

Bu metodologiyanin shamiyyatli ¢atigmaz-
liglan vardir. Resmi metodologiyada miisssisa-
nin foaaliyyatinin maliyys gostaricilari, dovretma,
kapitalin qurulugu, miiassisonin sahs tasnifatinin
olmamasi, gdstaricinin giymatlondirma anina va-
ziyyatinin nazars alinmasi va s. 6z sksini tapma-
mugdir.

Tasarriifat subyektlorinin dayanighq vaziyyati,
qiymatlandirilmasi, diagnoz sahssinds yerli vs xa-
rici alim va igtisadgilar tarafindan toklif olunan an
moshur yanagmalan qisa nazerden kegirarak, biz
sonaye miiossisonin iqtisadi dayanmiqligiin tayini
tigiin agagidaki mithiim problemlarin geyd olun-
masin1 vacib sayinq (sakil).

Dayanighgn taklif edilmis metodlarinin akso-
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Cadval 3
i aitda olan mil da da
Biver amsal 0.40-0.45 0.17 -0.15
Aktivlarin rentabelliyi 6-8 4 -22
Maliyys leverici % 37-don az 50-don az 80-don az
Sirf dovriyya kapitali ilo aktivlerin 04 0.3-don az 0.06
Srtiilmo amsal1
Ortiilma amsals 3.2-donaz 2-don az 1-don az
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Magingayirma maassisasinin iqtisadi
dayanigliginin diagnostikasi

Kompleks diagnostika

1 igtisadi go tamsil edan

Diagnostik gostericilarin yeganaliyinin

E: Diagnostik géstaricilarin tmumilagdiriimasi

iqtisadi dayanighigin diagnostikasinin asas prob-
lemlari

9dabiyyat siyahisi
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riyyati birtarafli xarakter dasiyir, asasan qiymat-
landirilmads maliyys komponenti nazars alinir va
niimuna, miiassisonin digar aspektlori, masalan
istehsal va marketinq aspektlori nozars alinmir.
Noticados, tadgigat tamamlanmamis olur va idars
heyatina diiz istigamat vermir.

Baxilan iisullar, bir gayda olaraq, sahanin spe-
sifikliyini nozara almur. Tahlil zamani, miiassiss-
nin "profilinin" goézlonilmasi vacibdir. Ona gors
do giymotlondirma metodu sahs xiisusiyyatini
nazars almagla apariimalidir.

Moévecud metodlarin ¢ox olmasina baxmaya-
raq onlarin bir imumi ¢atigmazhig: vardir: ya zaif
asaslandirma, ya da bu vo ya digor gostoricinin
normativ kamiyyatinin olmamasi. Normativ ko-
miyyatin olmamas: alinan naticalorin miigayisa
olunmasini gatinlogdirir.

Baxilan metodlarin asasindaki gostaricilar ret-
rospektiv xarakter dasiyr. Bels ki, homin gostori-
cilor miiassisonin kegmis faaliyyatini xarakteriza
etmoakls, onun inkigaf dinamikasini nazars almur.

Sanaye miiassisasinin iqtisadi dayaniqligi mo-
delinin islonmasi yuxarida sadalanan problemlorin
halli ilo baghdir. Burada markazi problem diag-
nostika gostaricilorinin kamiyyat ifadasinin veril-
masidir.
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