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Sahimdav camiyyathrinda kapitalin ucotunun takmilhdirilmasi

GIRIS

Miistoqiilik ilJsrindo hoyata kegirilon sistemli vo genis
ohatoli, siyasi vo sosial-igtisadi islahtlar 6lkenin sosializm iqtisadi
sistemindon bazar sistemino ke¢mosi ligiin tolob olunan
maddi-texniki bazanin yaradilmasi tglin iqtisadiyyata boyiil
hacmds investisiya calb' edilmosing sorait yaratdi. Yenil stehsal
miiossisalorinin  yenidon qurulmasi, habelo fordi sahibkarliq
faaliyyatinin genislondirilmasi noticosindo 6lke {izro U.D.M
sonaye istehsali vo ohalinin sarancaminda qalan real pul golirlori
artmigdir. 2003-cii ilin noyabr ayinda olkonin sosial-igtisadi
inkisafi haqqinda Dovlot Programinin tosdiq edilmasi barods
prezident formanlart imzaladi. Kompleks todbirlorin hoyata
kecirilmosi iiglin regionlarda asas kapitalin genislondirilmasinda
vo modernlosmasindo  bdyilk hocmdo investisiya istifado
olunmusdur. Senayenin maddi-texniki bazasinin
mohkomlondirilmasi naticasinds regionlarda mohsul istehsali bir
neco dofo artmisdir.

Igtisadi islahatlar dovriinde Azorbaycan Respublikasinda
investisiyalarin iqtisadi vo sosial somaraliliyinin nazori vo praktiki
aspektlorina, sahani va regional iqtisadi tarazligin yaradilmasinda
investisiyalarin roluna, investisiyalarin stimullag- dinlmasi,
mexanizmloring, daxili investisiyalarin ohomiyystli doracods
artirtlmas1  ehtiyyatiarinin  agkar edilmosine hosr olunmus
kompleks elmi-tadqigat isi aparilmamisdir. Yiiz minlorlo yeni is
yerlori yaradilmigdir. Biitlin bu ugurlarla yanasi Azarbaycanin
iqtisadi vo sosial inkisafinda bir sira problemlor mévcuddur ki,
onlarin irili holii investisiyalarla bilavasito baglidir. Azorbaycan
Respublikasmin Prezidenti conab Ilham Oliyev qeyd etmisdir ki,
6lkomizds iqtisadi inkisafi ta-
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razli etmok, macmu tolabi artirmaq, foal amok resur-slann- dan
somarali vo tam istifado etmok, ohalinin yoxsulluq soviyyasini
azaltmaq, investisiyalarin iqtisadi vo sosial somor- ailiyini
yiiksoltmok daxili tolobati tam tomin eds bilon istehsal sektorlarina
yonaldilon investisiyalarin hacmini vo dovlat galirlorini, artirmaq
kimi  problemlorin  hoalli davam etdirilir.  Comiyyatin
resurslarrmohdud vo tolabati iso sonsuz olduguna goéro homin
res1?islardan maksimum somors ilo istifade olunmalidir. Iqgtisadi
artimin vo iqtisadi tarazligin tomin olunmasinda ii¢ osas faktordan
(kapital, omok, torpaq) birinin, yoni kapitalin yaranmasi
investisiyalardan asilidir. Iqgtisadi tarazligin tomin olunmasmin
osas vozifolorindon biri mohz osas kapitalin artmasi, ondan
somarali istifado olunmasidir. Galacokds istehsalin yiiksok inkisaf
tempini saxlamaqla tarazli iqtisadi inkisafi tomin etmok,
innovasiya toyinatli iqtisadiyyat yaratmaq, 6lkonin osas qanununda
Konstitutsiyada nazords tutlan hayat saviyyasina nail olmagq tigiin
insanlarin sorait yaratmagq investisiyalar1 vasitasils hall edils bilar.
Daxili investisiya ehtiyyatlannm agkar edilmasi, investisyalann
iqtisadi  somoral-liyinin  yiliksaldilmoesi vo onun hesabina
investisiyalarin artirilmasi timii- mmilli shomiyyati olan problem
xarakteri dasiyir. Olkonin morkazi idarsetma orqanlarinda ¢alisan
bozi miitoxoessislor Azorbaycanda iqtisadi inkisafin xarici
investisiyalar xarici texnologiyalar vo dovlotin sorti pul-kredit
blidco siyasoti asasinda tomin edilmosini moagsodouygun hesab
edirlor.

Hal-hazirda investisyalann sosial-iqtisadi somaraliliyinin
metodologiyas1 vo metodikasi iqtisadi adobiyyatlarda miibahisa
predmetidir.  Monoqrafiyada  Azorbaycan  iqtisadiyyatinin
yaranmig durumu vo yerli xiisusiyyatlori nozoro almagla,
investisiyalarin iqtisadi tarazlig1 torkib hissesi kimi arasdirilir vo
qiymatlondirilir. Azerbaycanda varli olkenin varli dovletini vo
biitiinliikds varli comiyyastin fonnalagsmasi istiqgamatinds saylor bu
istigamatdas hal - hazirda davam
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etdirilir. Monoqrafiyada geyd olunan fikirlorin nozors alinmasi bu
maqsada tezliklo nail olunmasma az.da olsa yardimgi ola bilar.

Bazar iqtisadiyyati soraitindo miiassisolorin  maliyya
voziyyatinin yaxsilagdirilmast vo maliyyo sabitliyinin tomin
edilmosi onlarin iqtisadi potensialinin  artirilmasinin  zoruri
sortlorindondir. Iqtisadi cohatdon inkisa*' tmis &lkolorin tocriibasi
gostorir ki, bazar miinasibotlori  soRaitindo  tosorriifat
subyektlorinin, o ciimlodon sonayenin sohmdar comiyyatlorinin
foaliyyotinin maliyys tominati kimi xiisusi kapitalinin diizgiin vo
doqiq ugota alinmasinin, homginin sohmdar comiyyatlorinin
maliyyo resurslarinin  idaro  edilmosi  sistemindo  onlarin
foaliyyotinin Oziinlimaliyyalogdirmo meonbolori iizro tohlilinin
aparilmasina olan ehtiyac daha da artir.

Sohmdar comiyyati Azorbaycanda bazar miinasibatlorine
kecid, miilkiyyat problemloring iqtisadi miinasibatdo tamamilo yeni
baxislar vo kommersiya togkilatlarimn miixtolif formalarinin
hiiqugi tominatinin  movcudlugudur. Dovlet vo  baladiyys
miiossisalorinin genis miqyasda 6zallos- dirilmo vo sonralar onlarin
.sohmdar comiyyati kimi yenidon toskili (onlarin 40%-1 sonayeyo
aiddir), sohmdar foaliyyoti formalarinda yeni miiossisalorin
yaradilmasi1 sohmdar comiyyatlorin saymin siiratlo artmasi qiymatli
kagizlar bazarimn formalagsmasma vo biitovliikdo Azorbaycan
iqtisadiyyatina tosirinin giiclonmasi ilo slaqodardir.

Sohmdar comiyyatinin toskili vo faaliyysti onlarin
maliyyo-tosarriifat  foaliyyotinin  idaro  edilmosi  sisteminin
qarsisinda tamamila yeni toloblor qoyur. Onlarin monasi idaraetmo
sisteminin biitiin elementlorini sahibkarliq foaliyystinin sohmdar
formalarinin togkilati - hiiquqi xiisusiyyetine uygun qurmagqdir.
Buradan da idaroetmonin osas funksiyalart sayilan ugotun,
nazaratin vo sohmdar comiyyatlorin foaliyyatlorinin tohlilinin rolu
va oho-
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miyyalinin artmasi prosesinin obyektivliyi eyni zamanda monlarin
vozifalorinin 'yenl mozmun dasimasi igtisadi realliqdan irali golir.

Sohmdar  comiyyetin  maliyys resurslarinin  idaro
edilmosinin effektivliyi tosorriifat subyektinin xiisusi kapitalinin
bazar tosorriifatinin iqtisadi kateqoriyasinin ugotu praktikasi tigiin
yeni muhasibat ucotu, nozarst vo tohlilin vahid gaydada
qurulmasindan bilavasito asilidir. Lakin sahibkarliq foaliyyatindo
sohmdarhgm  xtisusiyyotlorindon iroli  golon  ganunverici
tonzimlomonin olmamasi vo «xiisusi kapital)) anlayisinin iqtisadi
mahiyysti masolosinin elmi vo metodiki cohatdon kifayot qodor
islonilmomasi, dorin foaliyyat monbalarinin traktovkasina miiasir
dovriin tolabloring uygun yanasma idarsetms sisteminds sistemsiz
yanagmaya sabob olmusdur.

Odur ki, miasir dovrdo sohmdar comiyystlorin .xiisusi
kapitalinin ugotu vo tohlilinin bazar iqtisadiyyatinin talobloring
uygun tokmillosdirilmasi, homg¢inin xiisusi kapitalin ugotu vo
tohlili metodologiyasinin islonib hazirlanmasi probleminin holli
miiossisolordo  miihasibat ucotunun toskili zamani ugotun
aparilmasinin vahid metodoloji osas1 olan «Miihasibat ugotu
haqgmda» Azorbaycan Respublikasinin Qanunu asasinda hoyata
kegirilir.



SMimlar c.niiyy.vinrind:) xiisusi kapitalin ucotunun takmillagdirilmasi

| FOSIL

SOHMDAR COMIiYYOTIN XUSUSI KAPITALININ
IQTISADI MAHIYYOTI VO TORKIBI

/. 1. Ugot elmi VD praktikasinda .xiisusi kapitalin iqtisadi
nozdriyyssinin inki~afuun tarixi aspekti

Azorbaycan  Respublikasinda  dovlet vo  boladiyyo
miiassisalorinin 6zallosdirilmasi tizro Dovlot programinin hoyata
kecirilmosi istehsal vasitolorino ¢oxlu miilkiyyst formalarinda
partnyorluq vo korporasiya prinsiplorino osaslanan azad
sahibkarligin inkisafina sabob oldu.

Azarbaycan Respublikas1t Miilki Macallasing uygun olaraq
yoldasliq birliklori vo comiyyatlori, istehsal vo istehlak
kooperativlori kimi hiiquqi soxslor yarandi. Tosarriifatciliq
comiyyotlorinin yaradilmasinda daha perspektivli vo eyni
zamanda daha miirokkob formali sohmdar comiyyatlori meydana
goldi.

Sohmdar comiyyati istirak¢ilarinin macburi hiiquqglarinin
hoyala kecirilmosi spesifikast sohmdar comiyyotin xiisusi
kapitalinin formalagmast vo ondan istifado sahosindo milli
mihasibat ugotunun metodologiyasinin lokmil- losdirilmasini
zaruri eldi. Kapitalin tobioti hagqinda mosalo homiso daha kaskin
vo miirokkob masolo hesab edilmisdir. Bu masals {izra asrlor boyu
davan1 edon limumiqtisadi monada miibahisoys toxunmadan,
iddiasinda olmadan kapitalin miihasibat torifi ndqteyi nozorinca vo
sshmdar comiyyati omlakinin sahiblorinin vo ona soroncam
veronlorin hiiquq nozerinco mikroiglisadi soviyyado «kapilal»
anlayisinin mozmununu sarh edak.
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Sivil giymatli kagizlar bazarmin formalasmasi Azorbaycan
igtisadiyyatinin ~ miiasir  inkisafi  morholosinin  xarakterik
xususiyyotidir. Qiymatli kagizlar bazariin osasini dovlotin bore
ohdoliklori ilo yanast Azorbaycan korporasiyalarinin sohmlori
toskil etmisdir.

Azorbaycanda inqilabdan ovvolki dovrdo  sohmdar
sahibkarliq foaliyyati kifayot qodor genis yayilmamisdi. Holo
1850-ci ildo Bakida «Azarbaycan ticarot kompaniyasi» tasis
edilmisdi. Lakin korporativ kapitalin inkisafi {i¢iin alverisli sorait
xeyli sonralar, XIX osrin igilincii yiizilliyindo yarandi.
Azarbaycanda 1860-c1 ilds iimumi kapitali 4,5 milyon rubl olan 6
sohmdar comiyyati foaliyyot gostorirdi. Tohkimgilik hiiququ logv
edildikdon sonra manufaktura istehsalindan iri masinh istehsala
kegmoklo olagodar olaraq Azarbaycanda iqtisadi inkisaf stiratlondi.
Kapitalin vo istehsalin tomorkiizlogsmosi sohmdar comiyyatlorinin
cicoklonmasing sabab oldu.

Iki osr orzindo olkonin tosorriifat hoyatinda sohmdar
comiyyatlori holledici mévqe tutur. Bunu LLIXs-Ii cadvalds verilon
statistik molumatlardan daha aydin gérmak olar,

1890-c1 ildon 1914-cii ilodok olan dovrds sonayeds sohmdar
kapitalin horokati 6,3 dofo, yaxud hor itdo 8%-don az olmamagqla
artdi. Bununla belo geyd etmok lazimdir ki, Azarbaycan sonayesi
lclin kapital yigiminin belo tempi noinki yeni investisiyalarm
artimi, eyni zamanda qeyri- sshmdar miiassisolorin sohmdar
miiassisalara ¢evrilmosi ilo izah olunur.

Investisiya kapitalmin asas paymin sohmdar comiyyatlordo
toplanmasi, bir torofdon togkilat-igtisadi struktur kimi formalasan
korporasiyalarin potensial maliyys giicii, digor torofdon onlarin
cevikliyi vo sahibkarliq foaliyyotinin miixtalif ndvlorine
uygunlasmaq gabiliyyati ilo izah olunur.
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G.Sersenevic oziiniin  «Ticarol hiiququ kursu» adl
kitabinda «Sahmdar sorikliyi moagsodi ilo barabor miqdarda pay
qoymagla toplanilan kapitaldan ticarat faaliyyatini birge aparmaq
mogsadi ilo miigavilo osasinda birlogon soxslorin hor birinin
mosuliyyot dasidigi birgo istehsaldiry fikri diqqgeto layiqdir (95.,
5.383).

Qanunvericilik va tarixi materiallar siibut edir ki, sohmdar
siyasotinin ilkin sorli dovlot miiassisolorinin idars edilmosinin
effektli toskili moqgsadi ilo dovlet kapitalinin xarici kapitala
akkumulyasiyasinin zoruriliyi olmusdur.

Sohmdar sahibkarliq istehsalinin barpasi ti¢lin azad maliyys
resurslarinin  colb  edilmosindo miiossisolor arasinda sabit
tosorriifat olagolorinin formalagdirilmasi giiclii alst olmusdur.
Sohmdar osaslarla sohmdar foaliyyetinin ciirbaciirliyi bazar
miinasibatlorinin inkisafina tesir gOstormis, xalq tosorriifati
vozifalorinin halli ii¢lin ohali amanatlorinin calb edilmasine imkan
vermisdir.

Lakin kapitalist qurulusu soraitindo taninilan bdyiik
miqyasda miossisalori  togkil etmok {iglin daha artiq
tokmillogdirilmis sohmdar forma hor hansi xiisusi kapitalin colb
edilmosini noazora almadan, bilavasite dovlot kapilallarinm
bazasinda sovet dovlot miiossisolorinin yaradilmasinda istifado
edildi. 1923-cii Ilodok sohmdar comiyyatlori ayri-ayr1 hokiimot
gorarlaria osason miioyyon dovlst funksiyalarini yerino yetirmok
ticlin yaradilirdi.

Ke¢mis SSRI-nin Miilki Moacollosine gOro  dovlot
kapitalinin istiraki olan sohmdar comiyyoti dordkateqoriyaya
bolinar:

-dovletin kapitalim, miioyyon miqdarda sohmlori almagqla
xiisusi sohmdar comiyyato qoya bilon sohmdar comiyyati;

-sohmdar comiyystinin nizamnamesine uygun olaraq
sohmlorin miioyyon miqdar dovlsto moxsus, kapitalin qalan
hissasi xiisusi investorlara aid olan schmdar comivyati
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(belolorini garisiq comiyyatlor adlandirmaq daha adalstli olur);

- comiyyatin biitiin kapitali faktiki olaraq ddvloto
moxsus olan (comiyyotin nizamnamosindo dovlet kapitalinin
nozordo tutulmamasina baxmayaraq) sohmlorin xiisusi soxslor
torofindon alinmasim mohdudlasdirilmayan sohmdar comiyyati;

- nizamnamoyo goro comiyyotin biitlin  kapitali
dovloto moxsus olan, comiyyotdo xiisusi kapitallarin istiraki
imkanlar1 nozords tutulmayan sohmdar comiyyati.

Cadval 1.1.1
Illar  |Fabrik-zavod sanayesi Kustar- Yekunu
sonayCvSI
Sahmdar Qcyri- |Yekunu Min  |1885-ciib [MIn 1885-ci ib
.sahmd bl lnisha- tan,  |rubl nlsbaton
ar %-b) %-b
Min Yekunagorale MIn %
rubl  lopa rubl rubl
1885 |8 44 10 18 100 2 100 20 100
1890 |15 57 11 bs  |[144 3 150 29 145
1895 |24 60 16 40 o224 200 44 220
1900 |46 65 24 70 388 5 250 75 375
1905 |57 64 32 89 444 4 200 93 465
1910 |68 67 33 101|561 6 300 106 530

1885-1913-cii illordos Azarbaycan sonayesinin asas
kapitali

Dovlat kapitalinin istiraki ilo schmdar comiyyastinin hiiquqi
mahiyyati haqqinda mosalo hoyatilikdon uzaq idi. Ciinki bels
comiyyatin dovlot miiassisasi yaxud xiisusi hiiquqi birlik olmasini
toyin etmok ya xiisusi miiossisalorin, yaxud da dovlst strukturlar:
liclin glizostlori vo {stiinliikklori nozords tutan foaliyyetlorini
tonzimlayon hiiquqi rejimdan istifadodan asili idi.
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Cadval 1.1.2.
Sirkatlorin say1 Ilor
1911 1912 1913
Umumi 7 9 14
O climladon, buraxilan sohmlor
Adh 2 3 4
Toqdim edllon S) 6 10

Faaliyyatin togkilali-hiiquqi formast vo onun mozmunu
arasinda uygunsuzluq biitlin kapital faktiki yaxud da nizamnamo
izro dovloto moxsus olan sohmdar comiyyastlorinds qabariq sokilds
bliruzo verir. Toskilati-hiiquqi formalar1 forqlonon sohmdar
comiyyatlorinds sohmdar comiyyotin foaliyyatinin  iqtisadi
mahiyyati aparici rus iqtisadgilarin asarlorinds 6z oksini tapmisdir.
Bunlardan on osaslari asagidakilardir:

1) comiyyatin asas (sohmdar) kapitali - hissolora (sshmloro)
boliinmaklo onun yaradilmasi qaydast;

2) sohmlora abuna yazmagla vo todricon onlari miixtalif
pul-material doyorlori ilo Odomoklo nizamnamo kapitalinin
formalagmasi prosesi;

3) comiyyatin faaliyyatindo 2 dovriin ayrilmasi: birincisi,
idaronin yaradilmas1 dovrii vo ikincisi, comiyyet dovlat
geydiyyatindan kec¢dikdon sonra faktiki foaliyyot dovrii;

4) moanfaatin boliisdiiriilmasi qaydast,

5) dividend siyasatinin hazirlanmast;

6) istiqrazlar vasitasilo borclarin edilmosi qaydasi (49, soh.
30).

SSRi-nin Miilki Macollosina uygun olaraq sohmdar
comiyyati iki nov kapitali yaratmaga borcludur: osas vo ehtiyat.
Sohmdar comiyystinin asas kapitalinin miqdart nizamnamoni
tosdiq edon zaman tasiscilor torafindon toyin

11



Giilnara Tanrverdiyeva

edilir vo comiyyatin istirak¢ilari torofindon sohmlori 6domok yolu
ilo yaradilir. Azorbaycan qanunvericiliyine goro sohmlor adli
qiymotli  kagizlardir. Lakin bozi sohmdar kompaniyalarin
Nizamnamolorindo sohmlori  toqdim edonlorin  monafeyino
istisnalar olur ki, bunlar da XX osrin ovvellorindo daha genis
miqyasda yayilmisdir (cadval 1.1.2). Verilon statistik molumatlar
Azorbaycanda fond bazarinin azad inkisafi soraitindo adli qiymatli
kagizlarin {istiin yer tutmasini tosdiq edir.

Azorbaycan Respublikasinda har bir sochmdar comiyyatinin
nizamnamosi qanunverici aktdir, onun qaydalar1 {imumi
qanunvericilik qaydalar1 qarsisinda tistiinliik togkil edir.

N.Arinuskin omlak qoyuluslarinin nominal doysrindon
konarlagsmalara yol verilmosi imkanlarin1 xiisusilo geyd etmoklo
yazir ki, asas kapital «qiynistlondirma hacminiy», omlak kapitali iso
«real hocmini» gostarir 2’0 «miiossisonin osas kapitali iizro amlak
giiclinii giymotlondiron zaman bu amili gdzdon qagirtmaq olmazy»
(13, soh.150). M.N.Izraelil sohmdar comiyyatin osas kapitalmin
daimi hocmino sohm giymatlorinin 6donilmasindon daxil olan real
doyorino uygun golmoyon hom «diisiiniilon», hom do «fiksiya»
kimi baxmagi maslohat bilir. Bels ki, sohmlori amlakla 6danilon
halda faktiki doyori yiiksok yaxud hesablanan osas kapitaldan az
ola bilar, son halda s asas kapital xorclonmis olur (45, soh. 18).

V.Y.Volf 1927-ci ildo osas kapitalin hocminin praktiki
komiyyatini, «nizamnamoado doyisilmoz rogom kimi geyds alinan
abstrakt rogom» qanunvericiliying istinad etmokls Ioyin edir. O, N.
Arimigkinin noazori naticolorini iki istigamotdo inkisaf etdirdi;
sohmdar comiyyetin yaradilmasi va tosis edilmasi prosesindo osas
kapital miitloq toplanilmali vo ddanilmalidir. «Osas kapital raqomi
vo comiyyetin omlakinin doyari ¢cox mohkom qaydada yaxinlasir,
belaliklo
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uygunluq tayin edilir, lakin bu uygunlug ancaq loplamilan
kapital i*da dovriyyayas kegonadok davara edir» (.'?!, soh.86); asas
kapital «eomiyyatin balan.sinm passivindo asas maddo togkil edir
vo buna goro do monfootin vo dividendlorin verilmasinin
miqdarint mohdudlasdirir» (31, soh.86). Homin ddvrlords oksor
miitoxassislor bela bir naticoyo golmisdi ki, sohmdar comiyyotin
nizamnamo kapitali miitloq pul ifadodo qiymotlondirilon
sohmdarlarin haqlarindan ibarst olmalidir. O, faaliyystino avans
edildikdo vasaitin dovriyyasi prosesindo pul. omtos yaxud sonaye
kapitali kimi gostorilo bilor.

Beloliklo, hor  bir sohmdar comiyystin  onun
nizamnamasindo miioyyon edilmis hocmds istifado olunan
kapital1 olur. Real iqtisadi kateqoriya sayillan bu kapitali
S.N.Landkof ilk dafs olaraq, 6lko adobiyyatinda borabar hissolora
boliinan, sohmlor adlandirilan «soshmdar kapitali» adlandirdr (55,
soh, 122),

Osas kapitaldan forqli olaraq ehtiyat kapitali sohmdar
comiyyotin xalis monfostindon macburi ayirmalar elmoklos
ganunverici qaydada yaratmagla yerino vyetirilir. O, ciddi
mogqsadli istifado xarakterindo olmalidir: hesabat ilinds zorarlorin
ortiilmasi va kifayat godor monfast alinmadiqda cuzi miqdarda
tominathi dividendlorin 6donilmosi. Bununla da ehtiyat kapital
barabarlosdirma - boliisdiirma funksiyasini yering yetirir.

[lk kapitalin formalasmasmm ¢oxlu formalarinda
sahibkarliq foaliyyotinin genis inkisafi soraitindo dGlkonin
igtisad¢ilart hob o dovrlordo miihasibat balans1 maddolorinin
torkibindo «kapital» anlayisinin eyni monada islodil momasi
problemi ilo rastlagir. I. R. Nikolay ev 1926-c1 ildo qeyd edir ki,
«dogrudan da: miihasibat terminlori icerisinds «kapita!»
anlayisinda oldugu qodor dolasiqli, cas- bashi vo ziddiyyatli
anlayislar olan basqa bir termin tapmaq c¢otindir (63; soh.75).
Masalonin liallinin ¢atinliyi baslica olaraq marksist odobiyyatda
zohmotkeslorin istismari
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vasitasi kimi verilon «kapital» anlayisina neqativ miinasibotdon irsli
golir.

Umumi iqtisadi monada Kkapital vo monfost amays
miinasibatds onun istismarim oks etdiron, kapitalist comiyyotinin
asas kateqoriyalar1 kimi toqdim edildiyi halda, onlarin arasinda
eyniliyin olmamasina baxmayaragq, ucot praktikasinda avvalki torif
saxlamilir. Oksor hallarda balansda kapitahn hacmi daimi xarakter
dasidigina gors soshmdar kapital asas kapital adlamrdi. Comiyyatin
garsiiqh kredit kimi formalasan tosisedici kapitali istirak¢ilarin
miqdarinin dayisilmasindon asili olan «dévriyys kapital» Kimi sorh
edilirdi.

Q. Sersenevi¢ iyirminci yiizilliyin avvalinds yigma kapital
kimi sohmdarlarin iizvliikk haqlar1 hesabina yaradilan kapital asas
kapital adlandirir. Ciinki bu kapital sshmdar comiyyatinin maddi
bazasim yaradir. Professor A.M.Qalaqan va N.Arinuskin do bu
torifs istinad edir. Eyni zamanda G.Sersenevi¢ xobardar edir ki,
yigma kapitahh sshmdar comiyystin amlakindan ayirmaq lazimdir:
giiya har bir sshmdar comiyyatin harakati vo moasuliyyati dairasi ona
aid olan yigma kapitah ilo mohdudlasir ifadasing istinad etdikdo
bizim qanunvericiliyin geyd-sortsiz sahv oldugunu qabul etmak
lazim galir. Har bir saxs 6ziiniin 6hdsliklorine 6z amlaki ilo cavabdeh
olur, lakin hiiquqi soxs hesab olunan sohmdar comiyyati do bu
masuliyyatdon konarda gala bilmaz. Sohmdar comiyyastinin amlaki
yigma kapitaldan vo kreditor borclarindan xeyli ¢ox ola bilor (95,
soh. 3 8 5,3 86).

Professor R.Y.Veysman balansin strukturunu sarh edon
zaman aktivin mablaginin passivin mablogindon yiiksok olmasim
«xalis monfaat» adlandirir. O, daha sonralar davam edir: «Daha
dogrusu, onu xiisusi kapital adlandirmaq lazimdir. Belo Kki,
miihasibathqda kapital iimumi anlayisdir vo miidyyan tosorriifat
maqsadlarina
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xidmat {i¢lin nozords tutulan omlak vosaitinin pulla ifadosi onda
ifads olunur» (27, sah.21).

20-ci illordo ¢ox da akademik sayilmayan bu masolo {izro
genis miibahisalera diizgiin cavabi iqtisad¢1 1.R.Nikolayev toklif
etdi. O, bu masalani bels izah edir: «Kooperativ balanslarda heg
kosa heg¢ no demayan «asas» vo «dovriyya» kapitallari ¢ixartmagqla,
onlarda: daxilolma haqlart kapitali, pay kapital, amortizasiya
(monfootdon yaradilir, adi toyinathdir), ehtiyat (itkilori Ortmok
iiciin monfootdon yaradilir), xiisusi (yaradilmasi va tayinati
nizamnamaya goro) kapital maddslori saxlanilir» (64, soh.81).

Qorbi Avropa ugot nozariyyagileri professor I.F.Ser,
A.Kalmes, hom do rusiya professoru A.P.Budanovski «kapital»
anlayigsma xiisusi miilkiyyst hiiququndan yanasir. Miilkiyyot
kateqoriyasini tayin edon prof.I.F.Ser tosarriifat subyektino moxsus
osya vo hiiquqi nematlorin mocmuunu onlari tasarriifat vo hiiquqi
noqteyi nozorinca tohlil edir (sok. 1.1.1). Tasarriifat¢iliq nozorinco
biitiin omlaki toskil edon vo miihasibat dilinds aktivlor kimi isara
olunan mablogdon omlakin torkib hissalori miilkiyyst doqiq
tosarriifat nemotlori ilo doyisdirmok {iglin yararli nematlor
omlakdir.

Miilkiyyatin hiiquqi mengai ndqteyi noazarinco (onun
monboalori), o kapital adlanir, c¢iinki abstrak hiiquq omlaka
sononcam verir (94, soh. 15-16).

Aktiv - amlakin tosarriifatin | Kapital - camin
abstrak huququ

torkib hissoalari = miilkiyyati=

aktivloro soron-

moblagi

Sokil 1.1.1. Balansin grafik strukturu.
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Bu halda xtisusi kapital (xalis omlak) tasorriifatciliq
subyektinin borcu kimi basa diisiiliir. E.E.Sivers hamin
miiossisaya maxsus, sahibkarliq omlaki kapitali, passivin qalan
hissasini isa ssuda kapitali adlandirir.

Professor A.Kalmes sshmdar comiyyatinin inkisafi dovrino
goro xiisusi kapitalin torkibindo toskilati yaradan zaman qoyulan
osas kapitali, alman isdo saxlanilan monfoot hocminds kapitalin
artimi vo osas kapitali artirmaq iiylin sonralar qoyuluslar
noticosindo yaranan olava kapitali forqlondirmisdir.

Professor N.A.Kiparisov balansin passivinin maddalorinoe
xtisusi va colbcdilmis kapitallar kateqoriyalart kimi baxirdi,
«Birinci nov 6hdsliklor - sahibkarlar garsisinda olan 6hdaliklordir
ki, bu da sahibkarlarin 6z miiossisosino qoyduqlart vosait
moblogini vo tosorriifat foaliyyoti noticesindo yarana bilon bu
mablogin hor hansi bir artimin1 gostorir» (49, soh.20). O, xiisusi
kapitali onda ifads olunan vasaitin (9sas vo slavo) xarakterino gora
yaranmas1 qaydasina goro tosninosdirir. «ilkin haqlardan yaranan
kapitali nizamnamo kapitali adlandirir, alimman monfostin bir
hissaesinin miiassisonin sorancaminda saxlanilmasi naticasinda
yaranan, kapitali da miixtolif ndvloro ayirmagla: golocokdo
itkilori... 6rtmak, miiassisani genislondirmok, kdhnalmis amlaklar:
borpa etmok mogsadi ilo yaradilan ehtiyat kapitali,..» adlandirir
(49, soh.21).

Alman iqtisadgist P.Gerstner xiisusi kapital yaxud «xalis
omlak» tinlayisini ii¢ kateqoriya lizro miioyyan edir: asas kapital,
ehtiyatlar vo kapitalin artimi, yoni xalis monfost. Osas kapital
sohmdar comiyyatinin iizvlori torofindon qoyulus moblogloridirsa.
comiyyati yaradan anda xalis amlak nizamnamoys goro biitiin
borclar 6donildikdon sonra sohmdarlar arasinda boliisdiirmok ticiin
qalan moblogdir (33. soh. 156, 69; soh. 169). Bu echtiyata
P.Gerstner olava kapital soklinds qalan, nizamnama iizro miioyyan
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edilon osas kapitalin miqdarimi artiran kapital kimi baxirdi va
omlakin sohmdar hiiququ ilo slagadar olmayan artim1 kimi taqdim
edirdi (33, s.182). Xalis monfoot aktivin mobloginin osas
kapitaldan, ehtiyatlardan vo borclardan ibarot passivin
mablogindan artiq olan hissa kimi hesablanirdi.

Monfastin miisssise miilkiyyatinin sarvatinin real artimi
kimi taninmasi XX osrin sonlarinda boylik miibahisoys sobab
oldu. Miihasibat fikirlorinin asasl inkisafi «golir» anlayisinin vo
sohmdarlar arasinda hamin galirin ganuni boliigdiiriilmasinin toyin
edilmosi istigamatlorindo oldu. Bu mosolo 6z ndvbasindo,
kreditorlarin maraqlarinin miidafissi ilo bilavasito baglhdir.
Monfoot  anlayisi  otrafinda  miizakirolorin - miinaqisoliliyi
tosorriifatin  diger subyektlorinin maraqlarint nazoro almadan
ayrica istirak¢inin maraqlarinin tomin edilmosi gedisatinda bas
verir. .Aktivlorin qiymatinin asagi salinmasi ona gotirib ¢ixardir
ki, sohmdarlar 6z sohmlorini satmaqla itkiloro diigar olur,
kreditorlar isa firmanin gizdi ehtiyatlan ilo sigortalanmis olur;
oksino qiymotlorin yliksoldilmosi sohmlori atanlarin  zorora
diismasing gotirib ¢ixarir vo kreditorlarin investisiyalarini qorxu
altina salir.

Belolikla, bir ¢ox miitoxassislor belo bir naticoys golmisdir
ki, monfost vo kapitali ancaq nisbi hoqigoti gostoron ehtimal
komiyyatlor kimi hesablamaq olar.

Kapital vo monfost anlayislart arasindaki forglorin,
homginin da galirlor va dividendlar arasindaki qarsiligli slagolorin
todqiqi. Ernstom Kuper, Tomas Vellon va A.C.Lil- tlton
torofindon aparilmis vo bunlar manfast konsepsiyasinda tokamiil
anlayis1 tam doqiqlosdira bilmomislor. Arasdirma naticasindo
Kupier sohmdarlarin maraqglarini, Velton iso kreditorlarin
maraqlarini konara qoyurdusa, Littlton tosorriifat prosesinin biitiin
istirak¢ilarina miinasibatds adalst lil 1yi tomin elmok magsadi ilo
miixtalif ictimai qruplarin bir-birine zidd olan maraqlarinin toyin
edilmaosi osasinda miihasibat ugotunun vozifasini
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Imas1 soboblorinin askara cixarilmasi vo aciglamasia yonaldilon
fikri irali siirdii.

Kapital, zorar vo monfaat hesablarimin sorhinin prin- sipal
forqlori iki asas ingilis-amerika moktabi-personalist va institual
maktablor tarafindan forqlondirici suratds sorh edilir. Personalistlor
iiciin  monfastin ancaq Kkapitahm bir hissasi olmas1 fikri
xarakterikdir, Demoli, manfaat vo zarorlor hesabi kapital hesabinin
bir hissasidir. Maliyys naticolorinin yaranmasi manbalari iizrs ciddi
suratds differensiallasdinlmas1 personalistlorin boyiikk metodoloji
xidmoti kimi gabul edils bilor. institutalistlor personalist moktabin
yanagsmasimin §artiliyini gostormisdir. Bunlarin fikrinca, moanfaat
maya dayari ilo giymatlondirmonin naticasidir. Onlar tasdiq etdl ki,
monfaatin nayin hesabina alinmasinmin sahibkarlar iiciin forqi
yoxdur. Belaliklo, monfaat va zararlor hesabi kapital hesabimn filiah
deyildir, hesablar plaminda miiassisonin iimumi maliyys naticasini
gostoron morkozi halqadir. L.R.Robinson 1928-ci ildo moanfaat
hesabimin tabiotini tahlil etmaklo maliyya naticalorini hesablayan
zaman miihasib torafindon diqqot yetirmoli alti amili toyin etdi:
vaxt, risk, kapital bazan, kredit tsikli, valyuta doyismasi, qiymatin
doyismosi. Institutalistlor iiciin manfasti tayin edon zaman ucot
proseduralarimin secimi hoalledici ohamiyyat kasb edir ki, bunun da
zaruriliyi har bir metodoloji iisulun arxasinda miisyyan qruplarin
maraqlarinin durmasxiir (54, soh.27).

Miiassisalorin praktikasinda 20-ci illards qiivvada olan
hesablarin  nomenklaturas1  9sasinda  ehtiyatlandirma v
fondlasdirma metodlarimin genis miqyasda yayilmasindan itali galon
wkapitallar - fondlar - ehtiyatlar» masalolori iizra nazori
diskusiyalara miinasibat bildiron professor N.A. Kiparisov
asagidaki terminalogiyam moslohat biTir:
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- «kapitallar (nizamnamo, sohmdar, osas vo i.a.) - ancaq
sahibkarlarin 6domolori yolu ilo yaranir vo sahibkarlarin
miiossisoya ganunla miioyyon edilmis hiiququdur;

-fondlar (miixtolif adlarda) - miiossiso vesaitinin qanuni
kapitallara qars1 faktiki artimi yolu ilo yaranir vo ciddi surstdo
miioyyon edilmis toyinatlar olur;

-ehtiyatlar (miixtolif adlarda) - balansin ehtiyatlan-
dirtlmas1 metodu ilo, yoni aktivde goalocok real mosraflors istinad
etmoklo faktiki qiymotlor toyin edilonadok sabit qiymatlorls
giymotlondirmadir, sonralar faktiki olaraq forglor alindiqda
miivafiq giymotlondirmolorlo ehtiyatlar real monfooto ¢evrilir»
(49, soh. 159-160).

Professor R.Y.Veysman fondlar1 miixtalif név kapitallarla
boraborlogdirir: «Kapitallarm bozi noévlori, xiisusilo do xiisusi
toyinath kapitallar fondlar admi alir» (26, soh.304). O,
boliisdiiriilmomis monfostdon ibarst «kapitali ehtiyat kimi gabul
edir» (26, soh.305).

Igtisadiyyatin idars edilmasindo inzibati-amirlik
metoduna kegid, dovlst miilkiyysti formalarinin inhisarcilig
miihasibat ugcotunun nazariyyasinds yaradiciliq fikirlorin inkisafini
obyektivcosino tormuzladi. Akademik S.G.Stru- melin tontonsli
surotdo kapital vo monfooti kapitalist comiyyeotinin osas
kateqoriyalar1 elan etdi vo sosialist miiossisolori {i¢lin onlarin
«yersiz» oldugunu qeyd etdi. «Xiisusi sahibkarlarin daimi vo
doyison kapitallar vo onlar torofindon olds edilon  1zafi doyor

avazina sovet
iqtisadiyyatinda ictimai istehsal vasaiti fondlari, mévecud vasait vo
sosialist yigim fondu» kimi anlayislar meydana goldi (85, soh.85).

Otuzuncu illorde onun toklifi ilo «kapital»n oksino olaraq
nizamnama fondu anlayisindan istifado edildi. Nizamnamao
fondunun hiiquqi mezmunu miisssisonin nizamnamasine uygun
olarag onu yaradan anda btiin
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foaliyyot dovrii iclin osas vo dovriyys fondlarimin moacmuu ilo
tayin edilirdi.

Maragsiz olsa da, qeyd etmok lazimdir ki, «niza- mnamo
kapital» anlayisinin miisllifinin 6zii sonralar onu tonqid etdi. Hab
1933-cii ildo S.G.Slrumilin .sorh edir ki, indiki balanslarda
«nizamnamoy fondlar1 «kaleqoriyansmm hor hansi bir iqtisadi
ohomiyyati yoxdur. Hom do bu fondlarin hiiquqi monas1 da
ilmisdir, ¢ilinki indi «nizamnams fondiarima» qati balansin tosdiqi
qaydasinda hor il tozodon baxilir. Hazirda osas vo dovriyys
vosaitlor, istehsal vo qeyri-istehsal fondlari, hom do faktiki
kohnalmoni nazars almagla real qiymatlorlo yox, barpa doyeri ilo
nizamnams fondunda oks etdirilir (84, soh.30).

Miihasibat ugotu vo nozarotin togkili, mozmunu vo
vozifolori onlart hoyala keciron miivafiq sosial-iqtisadi soraitdo
toyin edilir, .\kademik S.Q.Slrumilinin nagr eldiyi molumatlara
goro ancaq hesabatlar1 agiglamaq macburi olan sshmdar
miidssisolords ugot kifayat qador yiiksok pesokarliq soviyyasindo
aparilirdi. 20-ci illorin sonlarinda Olkodo sosialist comiyyati
quruculugu ilo olagodar olaraq xiisusi kapitalin ucotunun
metodologiyasi sahosindo  elmi- praktiki islor, sohmdar
comiyyatlordo miihasibat ucotunun toskili mosalalori iizro
odabiyyatin nosri dayandirildi.

Xiisusi kapital haqqinda elml nozoriyyonin daha da inkisaf
etdirilmosini  xarici iqtisadgilarin  osorlorinds  gdrmok olar.
Igtisadiyyat iizro Nobel miikafati laureat1 (1972), miiasir burjua
siyasi iqtisadin aparict nazariyyagisi Con
R.Xiks golir alde etmak mogqsadi ila tosarriifat
omoliyyatlarinda istifads olunan istehsal vasitalorinin macmuu ya
da pul moblogi kimi hesaba alman kapitali miixtalif yanagmalarda
losnif etdi. Kapitali «pul kapitah» kimi toyin edon iqtisadcilara
borc vermok miimkiin olan istehsal vasitolorinin monasini sorh
etdi». Bu masalo ilo bagl Xiks har seydon avval ingilis vo avstriya
klassik siyasi Iqtisad
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moklobinin niimayindobrine 6z miinasibatini bildirdi (90;
soh.265).

Kegon yiizilliyin sonlarinda gorbin siyasi nozoriyyasindo
«malerialisllorin» tosiri giliclondi. O dovrds Xiks A.Marsali vo
A.Piunu bunlarmn sirasina aid edirdi. Onlar kapitalin torifini real
kapital kimi, o climladen konkret nemat vo bu nemotin miioyyan
miqdarma saroncam hiiququ kimi sorh edirlor (90, soh.265).
Kempbell R. Makkonel va Stenli L.Bryu «kapilal» anlayisin
investisiya resurslart ilo eynilogdirir. «moshsul vo xidmatlor
istehsali vo onlarin istehlakg¢ilara ¢atdirilmasinda istifado olunan
biitiin istehsal vasitolori, yoni biitlin novlords alstlor, masinlar,
avadanliglar, fabrik-zavod, anbar, nogliyyat vasitolori vo satis
sobokasi» kimi baxirlar (57, soh,37).

Samuelson vo Nordxaus «Ekonomiks» do hesab edirlar ki,
kapital digor oamtoolori istehsal etmok {igiin iqtisadiyyat torofindon
yaradilan uzun miiddoto istifado nemsotlorindon ibarotdir.
C.Robinson wMiiasir iqtisadiyyatda kapital qoyuluslan» asarindo
yazir ki, kapital investisiya edilmomis maliyyslords ifads olunan
pul mablogidir.

Kapitalin tobistino dair fikirlor oldugca miixtolifdir, lakin
bunlarin  hamisi1 bir halda eynidir; kapital golir gotirmok
qabiliyystinds assosiasiya yaradir. Xiksin fikrinco kapitalin tobiati
onun pul ifadeds doyerinin artmasini tam oks etdirir vo nozors
catdirir ki, fordi sahibkar iiglin «kapital» anlayisi firmanin
miihasibat ugotunda pul doyori ilo baghdir.

* Beloliklo, sovet miihasibat ugotu ii¢iin ananavi olan xiisusi
vo ona boraborlogd iri Imis vosait monbolori kateqoriyasinin
«xiisusi kapitalla» ovoz edilmoklo igtisadi lerminalogiyaya daxil
edilmosi bazar tosorriifat¢iliq soraitindo miihasibat ugotunun
idarsetmonin tolobatina istigamatlondirilmasi tis baghdir. Bizim
fikrimizco, baxilan ugot obyektinin miiasir traktovkast hom
miiossisonin
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tasarriifat foaliyyatinin daxili maliyya manbalarini
sistemlosdirmaya, hom ds sahibkarin dhdsliklorini dinamikada oks
etdirmoys vo dogiqlosdirmoays daha ¢ox imkan verir.

Bizim royimizco, miihasibat ugotunun obyekti olan xiisusi
kapital hiiquqi soxsin istirake¢ilarin  (tosisgilorin)  6hdoslik
hiiquglarinin doyar ifadssini oks etdirir. Ugot praktikasinda onun
hacmini aktivlarle, yaxud hiiquqi soxsin amlakinin dayari ilo onun
Ohdoliklori - borclar vo qisamiiddotli 6hdsliklor iizro kreditor
borclart moblagi arasindaki forq kimi toyin etmok lazimdir. Rus
miihasiblorinin todqiqatlarinda miihasibat balans1 malumatlari tizro
xtisusi kapitalin hesablama hocmi «miiossisonin xalis omlaki» adi
almigdir.

Bu torif, hor seydon ovval, bizim yiizilliyin {yirminci
illorindo «kapital» iqtisadi cohotdon sahibkara moxsus aktivin
abstrak payu1... biitlin borclar1 qaytardigdan sonra ona galan hisso»
kimi gobul edon I.R.Nikolayevin fikrino tamamilo yaxindir (64,
soh.82). Bununla belo sohmdar formada miiossisonin iqtisadi
xlisusiyyati bu comiyyotin miiassisonin iqtisadi xiisusiyyati bu
comiyyotin xiisusi kapitali haqqinda informasiya sisteminin
formalagsmas1 sahosindo ugot siyasatinin togkili vo aparilmasi
spesifikasim toyin edir.

Biz  hesab  edirik ki, miiessiso  faaliyyatinin
maliyyslosdirilmosi manbayi hesab olunan sehmdar comiyyatinin
xtisusi kapitalinin hocminin formalagmasi iki dovrii maslohat goriir.
Sohmdar comiyyaetin yaradilmasi prosesinds sohmlori abuno yazma
vo sohm sahiblori torafinden onlarin tadricon Odonilmosi yolu ilo
nizamnamad kapitali formalasir. Miiossiso foaliyysto baglayanadok
ancaq nizamnamo kapitalinin 6donilon hocmi real isladilon ilkin
investisiya edilmis ucot terminologiyasinda sshmdar kapitali kimi
tayin edilon xiisusi kapitali gostarir.
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Sohmdar comiyyatin miivaffaqiyystli nizamnama foaliyyati
gedisatinda monfoot yaranan andan yigilan, dividendlor
Odonildikden sonra miiossisonin sarancaminda saxlanilan vo onun
omoak kollektivi tizvlorinin istehlakma istifade olunan monfaot
xtisusi kapitalin artimidir.

Sohmdar comiyyetinin xiisusi kapitalinm artiminda
miuossise foaliyyotindon asili olmayan moanbolors nizamnamao
kapitalin1 yaxud olave kapitali artirmaq moqsadi ilo tesiscilor
torofindon olavo Odonilon haqlari, habelo konar kommersiya
toskilatlarindan ovozsiz alman mogsadli maliyyslosdirma vosaitini
aid etmoak olar.

Inkisaf etmis bazar igtisadiyyat1 soraitindo foaliyyatds olan
miiassisalorin praktikasinda xiisusi kapital beynolxalq standartlara
uygun olaraq sahibkar torofindon bizness investisiya edilon resurs,
homginin miiossiso yaradilan andan yigilan monfost kimi gobul
edilir.

Korporasiyalar tigiin xiisusi kapital qoyulmus kapitaldan
(contributed Capital) vo bolisdirilmomis yigilan monfaotdon
(retained earnings) ibarotdir. Xiisusi kapitalin formalagmasi
qaydast milli qanunvericilik aktlar1 vo tosisedici sonodlords
tonzimlonir, onun toskili bazasma uygun miiossisonin
toskilati-hliqugi  formasi ilo toyin edilir vo maliyyo-tasarriifat
foaliyyati dovriyyasing coalb edilir.

Qeyd etmok lazimdir ki, miihasibat ugotunda oks etdirilon
kapitalin miqdar1 satis halinda qiymstlondirmads miiassisonin
doyorino uygun olmamalidir. Miiassisonin satis qiymati horokotdo
olmayan amlak bazarinda foaliyyotds olan coxlu sayda obyektiv vo
subyektiv amillarin tosiri altinda toyin edilir.

Sohmlarin bazar doyarinin miitomadi olaraq enib- qalxmast
kapitalin ugot hocminin vo fond bazarinda bu miiossisonin
sohmlarinin macmu doyarinin barabar olmamasi ilo izah olunur.
2Xo0-li olavads verilon molumatlar (Internet sohifalorinds verilon
materiallar lizro) kapitalin
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loyin edilmasino limumiqtisadi vo ugol yanasmalar1 arasinda
ziddiyyatlori oyani sura'ldo gostorir.

Hogigoton moveud olan hadisoloros asaslanan miihasibdon
forqli olaraq, iqtisad¢1 kapitala holo golocokdo gozlonilon iqtisadi
golirlorin monbayi olan aktivlorin macmun, hom do bu aktivlordon
iroli golon golocok golirlor axininin cari diskonllagdinlmis doyari
kimi baxir. Stibha yoxdur ki, maliyys hesabatindan istifado edonlor
perspektivdo qiymotlondirmo hocmlorine osaslanan proqnoz
giymotlondirmoys istiinliik verir (homin ddévrdo bu ciir
qiymatlondirma siibhali va ¢atin yoxlamali olmasina baxmayaraq)
hal-hazirda xarici miihasiblorin, iqtisadgilarin arasinda timumi
iqtisadi  konsepsiyaya yaxinlasmaq soyi artmaqdadir. Bu
konsepsiyada aktivlor miiossiso torofindon nozarot yetirilon vo
onlarin kegmis foaliyyotlori naticasindo onlar torofindon yigilan,
ehtimal olunan galocok fayda kimi toyin edilir.

Kapital konsepsiyasinin todrici inkisafinda osas anlarin
tohlili belo notico ¢ixartmaga imkan verir ki, xilisusi kapitala
Oziiniin  iqtisadi mozmununa, formalagmasi vo istifado
prinsiplorine gora forqlonon maliyys resurslart monbalori daxil
edilir. Miihasibat ugotunun iimumiqtisadi elmi fonlor soviyyasindo
olmas1 {igiin predmetin nozoriyya.si va metodologiyasinin
tokmillogdirilmasinin perspektiv qararlarin axtarilmasi li¢lin onun
xUisusi kateqoriyasi va prinsiplorini todqiq etmok lazimdir.

1. 2. Sonaye miiossisasinin maliyya resurslanmn idara edilmasi
sisteminda sohmdar comiyyatin xtisusi kapitalimin igtisadi
mahivvati

Azorbaycan Respublikasinda bazar miinasibatlorinin
borpa olunmasi soraitindo miiossisonin  xlisusi  kapitalinin
mabhiyyatinin konseptual anlayis1 miiossise foaliyyatinin
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mallyyobsdirilmasi manbalorinin ovvollor qobul edilmis ugol
metodikasini kokli stiratds doyisir.

Kapitalin yaranmasi vo artmasinin ugotunun aparilmasi
vo togkili problemlari foaliyyatlori loskilati- hiqugi formalarda
olan sohmdar comiyyatlori iiglin daha aktualdir. Miitoxassislorin
gqiymatlondirmolorine gdro diinya praktikasinda daha effektli
yayilmis vo Azorbaycan liclin perspektivli hesab edilon sohmdar
formal1 birgo sahibkarliq foaliyyatinin toskiline stiinliikk verilir.
Bu formanin bagqalarindan istiinliiyli hiiquqi ve fiziki soxslarin
sarbast maliyya resurslarinin calb edilmasi imkanlaridir. Bu sortlo
Ki, sohmdarlar onlara moxsus olan sohmlorin dayari hoddinds
comiyyatin faaliyyati ilo bagli olan Ohdaliklors va zarar risklorine
cavab vermoadon xiisusi kapitalin formalagmasi bas versin.

Sohmdar comiyyeti nizamnamo kapitali miioyyen
miqdarda sohmlora boliinan tosorriifat comiyyati kimi taninilir
(mad.41. M.M). Azaorbaycan Respublikasinin Miilki Macollosino
uygun olaraq sohmdar comiyyati formasinda kommersiya toskilati
sahibkarliq foaliyyeoti iiclin istifado olunan omlak kompleksi
soklinds miilki hiiququ obyektdir (mad.1ll. M.M.). Sohmlora sahib
olmaqla onu saxlayanlar omlak vo soxsi sxem-konspektds
timumiloasdirilmis (alave 3.) miioyyan hiiquq vo 6hdsliklorlo bagl
olurlar.

Bu formalarda togkilatlarin vo miiessisonin miilkiyyatinin
perspektivli inkisafini bazar iqtisadiyyatinin inkisafinin diinya

tocriibasi ta.sdiq edir. Belo ki,
R.Entoninin. C.Risin molumatlarina géro 16,1 milyon .Amerika
miio.ssisosindon (1984-cii ilin molumatlar1) ancaq 21%-i sohmdar
tipli korporasiyalarin payma diisdiiyli halda iimummilli satisin
xalis hocminin 89%-i onlarin payina diisiir {IOU, soh.161-162).
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Azarbaycan Respublikasimin Maliyyo Nazirliyinin 1 yanvar
2007-ci il tarixo malumatlarina goéra Azarbaycanda 970 aciq tipli
sshmdar comiyyati qeydiyyatdan kec¢misdir. Azarbaycan
emitentlohnin coxu (52%) o6zallasdirilmis miiassisalordir. Hom
«yeni» sahmdar comiyyatlorinin vo hom do miiassisalarin
0zallosdirilmasi yolu ils yaradilan sshmdar comiyyatlarinin emission
foalhigina dair molumatlar 1.2.1 cadvalinds verilir. Verilon
malumatlardan goriindiiyii kimi, yeni vo 6zallosdirilmis miiassisalor
miqdarmin nisbati regionlar iizra kaskin suratds forqlonir. Daha
cox miqgdarda korporativ qiymatli kagizlar buraxilis1 Azorbaycanin
Baki, Sumqayit vo Ganca soharlorindo qeyds alinmigdir. Sohmdar
comiyyatlorinin 40%-9 qodori sonayeys aiddir ki, bunlarin da
yandan ¢oxunu neft-kimya, neft masinqgayirma, masinqayirma va
yeyinti sonaye miiassisalori taskil edir.

Miiasir moarhalods Azarbaycanda emission faaliyyatinin
inkisafinin  xiisusiyyatlori icarisindo vaton Korporasiyalarin
sohmlorinin Kiitlovi suratds yerlos- dirilmasini, hom ds fond
bazarmin struktur doyismasini ayirmaq lazimdir. Likvid qiymatli
kagizlarin strukturunda sonaye miiassisalorin sohmlorinin pay:
artir. Azarbaycanda fond bazariin inkisafinin yuxanda qeyd edilon
vd 2006-ci ilin statistik malumatlari il tasdiq edilmis xiisusiyyatlori,
miitaxassislarin qiymatlondirmalorina gors giiclonma meylini ifads
edir.
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Cadval 1.2.1.
Azerbaycanda aciq tipli <;ohmdar comiyyatlori

Ozsllosdirilon miiassisolor iizra| «Yeni» yaradilan aciq tipli
agiq tipli sshmdar soshmdar camiyyatlorinin
comiyyatlorinin migdar: miqdari
Azdrbaycan
Respublikasi iizra
comi 970 61
0 ciimladan, Baki
sohari 617 27
Ganco sohoari 29 6
Sumgqayit sahari 19 5
17 4
Oli Bayramh sahoari

Bizim fikrimizco, paradoksal situasiya alinib. Belo ki,
Olkanin iqtisadiyyatinda hollecidi rol oynayan yiizlorlo tosarriifat
subyektinin foaliyyoti lazimi doracads informasiya ilo tomin
olunmamisdir. Sohmdar comiyystin xiisusi kapitalin ucotu
metodologiyasinin  sistemli yanasmanin olmamasi homin
idaroetmo sahosindo obyektivlik doracasini vo informasiya
tominatinin tamlig1 derocasini iralicadon miioyyan edir.

Qiivvada olan miihasibat ugotu metodologiyasina goro
voton miiossisosinin - xiisusi kapitali soliradar comiyyatin
sahibkarlarmin ilkin avans kapitalindan vo miiossisonin
maliyyo-tosorriifat foaliyysti prosesinds yigilan boliisdiiriilmomis
monfostindon ibaratdir. Birinci hissoyo nizamnamo kapitali vo
ilkin emissiyanin gedisatinda sohmlorin nominal qiymotdon
yuxan qiymatlo satisindan yaranan emission galiri (sohmlora
mikafat) aiddir. Boliisdiiriilmomis monfost - vergilor vo
dividendlor  6denildikdon sonra, golocokdo miiossisonin
nizamnamo foaliyyotino investisiya etmok mogsadi ilo sohmdar
comiyyatinin sorancarmnda qalan xalis galirdir.

L.Z.Sneydman  sohmdar kapitalin  bu  hissasini
miiassisonin foaliyyst prosesinds yigilan ehtiyatlar kimi qobul
edir vo bunlardan ehtiyat fondu, slavs kapital, boliisdiiriilmomis

27



GUinarif Tanrwerdiveva

monfool vo xiisusi yigim fondlarim ayirir. Bu halda monfootin
ikinci dofo boliisdiiriilmosi gostorilir (98, soh. 10),

Cadval 1.2.2.
Azarbaycanda giymotli kagizlarin mocmu emissiyasi,

N2 (Qiymotli kagizlarin |1 yanvar [Yekuna |1 yanvar [Yekuna
novi 2006-c1 misbaton [2007-Ci |nisbaton
ilo 00-10 ilo 00-10
I [Dovlotin giymoatli  [109,0 32,6 188.0 38,3
kagizlari !
g
1.1|0 ciimladan, 53,3 16,0 160,0 32,6
dovlotin
qisamiiddatli
istigrazlari
1.2 [ Xozina 6hdaliklari (16,3 4,9 28,2 5,7
1.3 Daxili valyuta
borclar1
istiqrazlari
Ozollosdirma 15,7 4,7 17,5 3,7
ceklori
Bolodiyyo - - -
istiarazlari
4  |Sohmlor 188,4 [56.4 242,2 49,3
4.1/|0 cimladan, 161,3 48.3 205.8 42,0
0zollosdirilmis
muossisalorin
4.2 |Banklarin 11.4 3.4 14,5 2,9
4.3|Sair emiicnllorin =~ |15,7 4.7 21,9 4.5
5 [Koprorasiyalarin vo[21,0 6,3 42,9 8,7
banklarin
istiqrazlari
Yekun 334,1 |100,0 490.6  |100,0
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Beynolxalq ucgoi slandarllarina gbro korporasiya
sahibbrinin xtisusi kapilal1 sohmdar kapitali (slokholders" equiui)
adlanir. Korporasiyalarda sohmdar kapital balansda iki torkib
hissaya boliiniir; avans edilmis kapital (con- iribuied Capital) va
relnvestisiya edilmis (boliisdiiriilmomis) monfaot (retained
earmngs). B.Nidlz, X.Anderson vo C.Kolduell 6zlorinin todris

vosaitlorindo sohmdarlar torofindon korporasiyaya qoyulan

mobloglori avans edilmis kapital kimi qobul edirlor. Reinvestisiya
edilmis monfost - kommersiya foaliyyotinin aparilmasindan alman

monfootin bir hissosidir ki. bu da yenidon bizneso qoyulur vo

sohmdarlar arasinda boliisdiirilmiir.

Korporasiyanin biitiin .sschmdarlarinin imumi maraqlarini
tomin edon xiisusi kapital ganunvericiliys vo m;ot olamatlorino
g0ra li¢ kateqoriyaya boliiniir; sohmlor (Capital stosk), artiq qalan
kapital (capital surplus), boliisdiirmok iiclin alinan monfost
(accumulated retained earnings). ,A.rtiq qalan kapitalin ayrica
maddoyo ayrilmasi maliyys hesabatlarini nosr edon istifadogilora
tohlil aparilan miiossisods sohmlorin mozonno vo nominal
doyarlori arasindaki forgi loyin etmoys imkan verir.

Adi vo imtiyazli sohmlor biitovliikde korporasiyanin
sohmdar kapitalimi togkil edir. O, buraxilmis, dovriyyads olan vo

nizamnamy kapitallaria boliindir.

Nizamnams kapitali - korporasiyanin nizamnamosinda
nazords tutulan adi vo imtiyazli (preferensial) sohmlorin buraxa
bilocoyi maksimumudur. Adaton golocokds yeni emissiyalar yolu
ilo vosait almaq mogsadilo nizamnamads nozords tutuldugundan

az sohmlar buraxilir.

Korporasiya losisedici sonadlorde miivafiq dayisikliklor
edildikdon sonra nizamnamo kapitalinin hocmini dayisdira bilar.
Son illorde nizamnamo sshmlorinin saymi onlarin nominal
dayaerlari lizro nizamnamoys asason limumiyyatlo gdstormomok
meyllari nazars ¢arpir. Buraxilan kapital
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nizamnamo kaptahnin O6donilon hissosini 6ziindo oks etdirir.
Korporasiya tosisedici sonadlordos buraxilmasi nozords tutulan
biitiin sohmlori dorhal salmaya da bilor. Buraxilan sohmlordon
sahiblorin olindo qalan sohmlor dovriyyads olan sohmlor adlanir.
Korporasiyanin dovriyyoado olan sohmlorin azaldilmasina nail
olmasi {i¢iin sohmlorin bir hissasini yaxud hamisini almaq hiiququ
vardir. Alig iizro omoliyyatlar aparilmayan halda buraxilan
sohmlorin say1 dovriyyads olan sohmlorin sayina barabar otur.

R.Entoni vo C.Ris Odonilon kapitalin {sohmdarlarin
investisiya etdiklori) portfeldo olan sohmloari ¢ixmagla dovriyyado
olan sohmlarin nominali lizro vo nominaldan artiq alinan moblog
lizro olavo Odonilon moblog bolgiisiinii moslohat goriirlor.
Balansdaki arayisda yaxud ona olave edilon geydlords
buraxilmasina icazo verilon sohmdar kapitalinin oks etdirilmosi
tocriibasi mévcuddur.

1 vyanvar 1977-ci ildo tosdiq edilmis «Maliyys
hesabatlarinda agiglanmasi nozordo tutulan» 5JVo-li beynolxalq
ucot standartina (las 5 «Information to be Disclosed in Financial
statements») goro maliyyo hesabatinin «sohmdar kapital»
bolmasinds agagidaki molumatlarin hortorafli agiqlanmasi nozards
tutulur:

a) hor bir névdo sohmdar kapital (share kapital) iizro

- buraxilmaga raziliq verilmis, buraxilmig sohmlorin
miqdar1 vo dayari, o climlodon emitent korporasiya (treasure stoks)
torofindon buraxilmis va tozodon alinnus;

- sohmdar kapitalin 6donilmomis hissasi;

- har bir sohmin paritet yaxud qanunda miioyyon edilmis
dayari;

- dovr orzindos sohmdar kapitalin hesablarda horokati;

- dividendlorin  boliisdiiriillmosi  vo  6donilmosine  aid
hiiqug, imtiyaz vo mahdudiyyatlor;
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-Imtiyazli sohmlor {izro kumulyativ vaxti kegmis
dividendlor;

- tokrar aldo edilon sohmlor;

- golocokdo opsionlarda vo miigavilolordo satis barodo
sortlori  vo  moblogi  gostorilmoklo  buraxilmasi  iigiin
ehtiyatiandinlmis sohmlor;

b) dovr orzindo horokoto  daxil edilon veo
boliisdiiriilmasinds istonilon mohdudiyyatlori olan xiisusi kapitahn
digor hissasi;

- paritetdon yuxan 6donilon kapital (sohmdor miikAfat);

- yenidon giymatlondirmenin naticalari lizro miisbat forg;

- ehtiyatlar;

- bolisdiiriilmomis monfaat.

Xiisusi kapitalin bazar anlayisi miiossisonin osas kapitahna
ancaq vosaitin yaradilmasi vo maliyyoalogditilmosi monbayi kimi
yox. daha c¢ox sahibkarlar garsisinda 6hdslik kimi baxmaga imkan
verdi. Vasaitin xiisusi va calbedilmis vasaitlora basqa sozlo desak,
subyektlor iizro Ohdoliklora doqiq bolgiisii sahibkarlar yaxud
iclincii soxslor (kreditorlar vo digor) galmisinda bolgiisti sohmdar
comiyyatin  6hdoliklorinin  6donilmasi  miiddastlorinin  toyin
edilmasindo bdyiik ohomiyyat kasb edir. Ugiincii soxslor qarsisinda
ohdoliklordon forqli olaraq sahibkarlar qarsisinda o6hdoliklor
balansin passivinin birinci bélmasinin daimi hissasini, tosarriifat
subyektinin tosorriifat foaliyysti zamani qaytarilmayan hissasini
gostorir. Ancaq sohmdar comiyyati logv edilon halda, kreditorlarin
toloblori tamamilo tomin edildikdon sonra miiassisonin xiisusi
aktivlorinin qalan hissesi  (sohmlor) sohmdar comiyyatin
nizamnamasindo miiayyon edilmis qaydada sahibkarlar (sahiblar)
arasinda bolusdurilir.

Belo halda ilk novbade imtiyazli sohmlorin sahibloring
calan pay verilir. Ugotun bazar konsepsiyasi iiclin prinsipial
ohomiyyot kosb edon masololordon bhi do 6hdsliklorin
diiTerensasiyasidir: bazilori sohmlorin sahiblorinde comiyyatin
sohmlorina abunanin gedisatlinda bas verir va sahibkarlarimn ilkin
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6domobri yolu its ddanilir, sahibkarlar qar*1smda digor 6hdsliklora
alinan monfaotin bir liissasinin foaaliyyotlorine reinveslisiya
edilmosi ilo olagodar olaraq nizamnamo haglarindan yox olan
vasait y1gimi kimi baxilir.

Nizamnamo kapitalinin formalagsmast hey zaman
tosarriifatin daxili proseslori ilo olagodar olmamigdir. O, sohmdar
comiyyatin sonraki foaliyyatindon asili olmur, comiyyatin tasisyi
sonadlarine uygun olaraq ilkin vo .sonraki alavo haqlarinin hacmi
ilo mioyyon edilir. [Ju prosesin spesifik xiisusiyyati ondan
ibarotdir ki, sohmlorin boliisdiiriilmasi vo abuns yazilist
gedisatinda sohm sahiblorinin hiiquqlar1 comiyyst garsisinda
ohdolikloari ilo miiqayisads az realizo okmur.

Beloliklo, sahibkarlar qarsisinda 6hdoliklorin  mxmuiti
sayillan xiisusi kapitalin arasdirilmasinda yalmiz 6donilon
nizamnamo kapitalinin  hacmindon, daha dogrusu sohmdar
kapitalindan s6hbat getmalidir.

Nizamnams kapitalinin formalagsmas1 prosesi sohm
sahiblorinin comiyyat qarsisinda ohdosliklorin xarakterina vo
sohmlorin 6donilmasi fakti {izro O6donislorin dinamikasina goro
l.ayin edilir. Bu monada ilk avans edil.on kapitalin formalagsmasi
ilo olagadar hor bir .sohm tipi vo sohmdarlar iizro kapitalin
voziyyatina \o elan edilmis doyisikliklors, abuno edilmis,
Odonilmis vo geri alinmis informasiyalarin formalagmasinin uyotu
va nazaratinin tagkili zaruriliyt meydana yixir.

Miiossisonin xalls kapitali - hesabat dovrii orzindo
tosarriifat foaliyyotinin faktiki noticolori askar edilon anda digor
borabar sortlords effektli nizamnamo foaliyyotinin gedisatinda
comiyyotin sohmdar kapitalinin artimidir.  Xalis  kapitalin
torkibinds sonradan kapilallagdirmaq moagsadi ilo yaradilan olave
kapitalin vo ehtiyat monfostin hacmini ayirmaq lazimdir. Birinci
hisso tosarriifat subyektinin soroncaminda qalan monfoot hesabina
uzunmiiddatli maliyyologsdirmalordon ibarot faktiki reinvestisiya
edilmis kapitalin hocmina goéra toyin edilir. Monfoot ehtiyatlan
.sohmdar comiyyatin kapitalla.sdirilmis
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monfootin bilavasito sohni sahiblori arasinda boliisdiiriilmomis
yaxud amok kollektivi iizvlorinin istehlakina yonsldilon hissoni
oks etdirir. Ugotun nozarst funksiyasini hoyata keciron zaman
foaliyyotdo olan miiassisonin konkret vozifolori {iglin monfoot
ehtiyatlarinin maddslor {izro boliisdiiriilmasi magsado uygundur.

Bizim fikrimizco, ugot praktikasinda ehtiyat kapitali vo
y1gim fondunu sohmdarlarin iimumi yigincaginin qorarina asasin
yaradilan vo sohmdar comiyyatin xiisusi kapitalinin ciddi siirotdo
coxaldilmasi toyin olunan, homiso Oziinlin abstrak xarakterini
.saxlayan ehtiyat monfasti kimi qabul elmok lazimdir.

Iqtisadi nozoriyyodo miiossisonin yeni omlaklarinin
yaradilmasina faktiki reinvestisiya edilon xalis kapital «kapilal
ehtiyatlan» kimi layin edilir, voton ugot praktikasinda slavs kapital
kateqoriyast toklif olunur.

Belolikls, sohmdar comiyyatin xiisusi kapitali 6ziiniin
igtisadi mozmununa, formalasmasi prinsiplorine vo maliyyo
resurslarindan istifadoyo goro forqlonon kapitallar1  6ziindo
birlosdirir. Bunlardan hor birini asagidaki istigamotlor iizro
oyronmak lazimdir; yaradilmasinin macisadi va sabablari; hiiquqi
osaslari; formalagdinimasimnin  vo faktiki  hocminin agkar
edilmasinin miivaqqgati aspekti; formalasmasi monbaolori; toyinati
va istifads istiqgamatlori.

Miiossisado yeni omlakin yaradilmasi mogsadi ilo
nizamnams faaliyyastinin toskili vo inkisafi bir ne¢o istigamotdo
toyin edilir. Maliyys resurslarimin idaro edilmosi sistemindo
sohmdar comiyyatin xiisusi kapitalin1 ondan istifadoesinin mogsodli
toyinati noqleyi nozorinco belo tosniflogdirmok olar: istehsal
toyinatli uzunmiiddatli investisiyalarin mali\’7alosdirilmasi; balans
zorarlorinin - Ortiilmesi;  xiisusi  dovriyye  vesaitlorinin
tamamlanmasi.
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Xiisusi kapitalin formalagsmasinin miixtolif monbalori
onun strukturunun asagidaki sokildo tosniflogdirilmosine imkan
Verir:

1) nizamnamo kapitali;

2) emissiya goliri;

3) kapitallasdirilmis monfaat (alavo kapital);

4) ehtiyat kapital;

5) vergiys calbedilonadok monfaatdon yaradilan

qiymatlondirme ehtiyatlan;

6) bolisdiiriilmamis xalis manfaat y1ginu;

7) mogsadli maliyyslogdirma vosaiti.

Xiisusi kapitahn tosnifatt onun maliyyolosdirilmasi noq-
teyl nozorinco miiossiso faahyyatinin daxili maliyyslosdirilmasi
manbalari sahasindo ugot obyektlorini daqiqlosdirmoys imkan
verir. Bu tosnifat1 alds rohbar tutmagla sohmdar comiyyatin xiisusi
kapitahmn olavo monbalarini agkar etmok miimkiin olur.

Qtlivvado olan normativ qaydalara goro monfostin bir
hissosini miiassisonin ugot siyasotine vo sohmdarlarin timumi
yigmcagimn gararam asasan comiyyat tizvlari torafindon sonra- lar
istehlak etmok yaxud sohmdarlar arasinda boliisdiirmok mogsadi
ilo ehtiyatlandirmaq olar. Bundan slave mdvcud qanunvericilikdo
miuossisonin -~ imumi  monfootindon  ayirmalar  hesabina
qiymatlondirmo ehtiyatlar1 yaratmaga icazs verilir.

Miiossisonin maliyys resurslanmn strateji idaroetmao
ndqteyi nozorinco miiossisodo monfoot yaxud yigilan monfoot
hesabina istehlaka istifado olunmarms vo sohmdarlar arasinda
boliisdiiriilmomis monfoot hesabina yaradilan istehlak fondlarimn,
ehtiyat fondlarimin xorclonmomis hissesini miivoqqgeti olaraq
comiyyotin xiisusi kapitalina yonoldilon, sohmdar comiyyastin
faaliyyatinin maliyyslosdirilmasinin potensial monbayi kimi qobul
etmoyo imkan verir.

Nizamnams kapitah - sohmdar comiyyatin xiisusi
kapitalinin on sabit hissosidir, golir oldo etmok mogsadi ilo
miiassisanin nizamnama foaliyyatini tomin etmak ii¢ilin tosisedici
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sonodloro uygun olaraq sahibkarlar torofindon ilkin olaraq
investisiya edilmis v*aitin macmuudur.

Aciq tipli sohmdar comiyyatin nizamnamae kapitali agiq
abuno formasinda sohmlorin satis1 vo digor sohmdarlarin razilig
olmadan sohmlorin bir oldon bagsqa olo kegmosi hesabina
formalasdirilir. Qapali tipli schmdar comiyyatlorinds nizamnama
kapitah ancaq tosis¢iiorin haqlan hesabina formalasir vo sohmlorin
horakati digar sohmdarlarin ¢oxunun razilif: ilo hoyata kegirilir
(nizamnamado bagqa sort nozords tutulmayan halda).

Nizamnamo kapitahmn yaradilmasi qaydast milli
ononalordon vo qanunverici qaydalardan xeyh asibdir. Onun
formalagmasi pros*ini geyds alman andan baslayaraq sohmdar
comiyyatinin foaliyystinin birinci ili orzindo vo foaby- Yyetinin
sonraki illorinde dovlst organlart Torofindon asagidaki
istigamotlords nazarat yetirilir:

-sohmdar comiyyatin kreditorlarimn maraqlarma tominat
veran nizamnamo kapitahnin  minimal hacmini ganunla
miioyyanlosdirh;

-sohmlorin boliisdiiriilmoasi vo sohmdarlar torafindon
Odonilmasinin son miiddatlorine nozarat yetirir;

- sohmlorin mohdud miqdan, onlarm comi minimal doyari
yaxud bir sohmdara aid saslorin maksimal miqdan toyin edilir;

-miiossisonin  xiisusi sohmlorinin satm alimmas1 vo
sohmdar comiyyostin foaliyyatinin gedisatinda onlara soroncam
verilmasi qaydalarinit miigj”on edir.

Sohmdar comiyyatin tesisedici sonadlorinds miisyyan
edilmis nizamnamo kapitahnin hocminin hor hanst  bir
korrektirovkast ancaq sohmdarlarin imumi yigincagimn qorart
dovlot idarsetma orqanlan torofindon tesdiq edildikdon sonra
mumkadndur.

Nizamnams kapitah, hiiquqi ndqteyi nozorinco bir
tarafdon xiisusi amlakin hacmini, miilkiyyet hiiququnun hiiquqi
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SOXS sayilan miiossisoyo kegmosini; digor toral'den bu moblagi
investorlar torofindon tamamilo Odonildikdon sonra onlar
qarsisinda Ohdoliklorini xarakterids edir.

Nizamnams kapitalinin hacminin toyin edilmasine
iqtisadi yanagma faktiki foaliyyotds olan nizamnamao kapitalinin
yaradilmasi prosesine nazarotin zaruriliyini nozerda tutur. Ciinkl
ma!ly>'® resurslarinin idaroedilmasi ndqteyi nozerinco abuno
lizra boliigdiiriilon sohmlorin potensial miqdarindan bir qodor do
cox miiassisa kapitalinin real tamamlanmasi vacibdii'.

Bizim fikrimizco, miihasibat hesabatinda tasisci
sonadlorindo geyds alinmis nizamnams kapitaimui hacmini eyni
zamanda abuno lizro tosiscilorin  borcunu oks etdirmok
mogsadouygundur. Bu mogsadls sohmlors abunonin gedisatinda
vo onlarin faktiki 6donilmosino operativ nozarotin vo analitik
ucotun togkilinin zaruriliyi ortaya ¢ixir.

Sohmlorin ndvlere bolgiisiinde nizamnamo kapitalinin
formalagmas1 miixtolif tipli sslunlorin buraxilisi yolu ilo bas verir
{sok. 1.2.1). Hal-hazirda ancaq imtiyazli sohmlorin pay1
qanunvericiliklo miiayyon edilir ki, bu da comiyyatin
nizamnamo kapitalinmn iimumi hocminin 25<Kion ¢ox ola
bilmoz. Tocriibo gostorir ki, biitiin miiossisalor bu imkandan
istifado edo bilmomisdir.

Dovlat  Statistika Komitasinin =~ 2006-c1 1l {izro
molumatlarina goro sohnilogsdirmo zamani omok kollektivinin
miiassisa sshmlarinin nazarat paketina sahib olmaq imkan1 veran
ikinci varianta Ustlinliik vermisdir. Miossisalorin  74%-1 bu
varianti se¢misdir. Ozollosdirilmis miiossisolorin dérdda blra
qadori sohmlogdirmonin birinci variantina, 2%-i iglincu varianta
istiinliilk vermisdir. ©mak kollektivlori arasinda paylasdirilmis
biitiin sohmdon 2/3 hissasi avazsiz verilon imtiyazli sshmlarin,
habels sahiblorina giizostli satilan sohmlorin payma diisiir;
sohmlorin 26%-1 Dévlot ©mlak Koniitasi torafinden loyin edilmis
qiymatlorls satilmis, 6°1.%1'1 iso miixtalif sortlorlo digar toskilatlara
verilmisdir.
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Sak. 1.2.1. Sohmlarin kateqoriyalar {izra tosnifati.
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Dovriyyoda olan sohmlori belo qiymoatlondirmak olar:
emitentin nizamnamosindo oks etdirilmis nominal doyari ilo;
sohmdar comiyyat qeyds almdiqlan sonra sohmlorin ilkin emissiyasi
zamam emission doyori ilo; sohmlorin qiymoatli kagizlar bazarinda
tokrar (ikinci dofd) yerlasdirilmasi zamani bazar (mazanna) dayoari ilo.

Sohmdar comiyyatin nizamnamo kapitalinin formalasmasi
sahmlora miikafat mablaglorinin yaxud emission golirinin yaranmasi
ilo miisahids oluna bilor. Bu mablag sohmlarin birinci emissiyasinin
gedisatmda sohmlor nominal dayardon yiiksok qiymoato satilan
hallarda bas verir. Emission galir 6ziiniin iqtisadi mahiyyatina gors
miidssisa faaliyyatinin maliyyalasdirilmasina slava calb edilon xiisusi
kapitalin torkib hissasidir. Sohmlorin alqi-satqn sazisi hoyata
kecirilon anda sohmlorin satis giymoatlorinin nominal dayardon
yiiksok olduqda forq mablagi sohmdar comiyyatin slavo kapitalinin
torkibins daxil edilir.

Sohmdar comiyyatin faaliyyati prosesindo sohmdarlarin
iimumi yigincaginin goararina 3asasan sohmlorin nominal dayarini
artirmaq yaxud da oJlavo sshmlor buraxma yolu ilo 6ziiniin
nizamnamyd kapitalim artirmaga ixtiyari vardir.

Camiyyatin boliisdiiriilmomis moanfaat yigiminin
birlosdirilmasinin miimkiinliyini hesaba almaqla nizamnams iizra
elan edilmis hacmi tamamilo 6dadikdon sonra nizamnams kapitalinin
artirlmasma icazo verilir, Qeyd etmok lazimdir ki, yeni sohmlar
buraxmaqla nizamnamo kapitalimin artirllmasi slave maliyys
resurslart calb etmok moaqsadilo aparilir vo comiyyats doymis
zararlorin Ortiilmasi ligiin yonaltmaya yol verilmir.

Tocriiba gostorir ki, kohna sohmdarlarin hiiquqlarini
miidafio etmok maqsadi ilo sohmlorin slavo emissiyasinin kecirilmoasi
haqqinda qgorar sohmlorin yerlosdirilmasi planina baxildigdan va
miistaqil auditorun rayino asason direktorlar surasi tarafindon onun
zoruriliyi iqtisadi cohatdon Jsaslandirildigdan sonra sohmdarlarin
iimumi yigincaginda qabul edilir.
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Sohmlorin olavo emissiyas1t miiossisolor {i¢iin maliyyo
resurslarinin calb edilmosindo an olverisli iisullardan biridir,
Kreditlosmodon forqli olaraq tokrar emissiyalar colbedilmis
vosaitlorin vo kredit tizra faizlorin qaytarilmasinda miiossisolors sort
miiddatlor toyin edilmir. Hal-hazirda Azorbaycanda ke¢gmis dovlot
miiossisolori  bazasinda 970-don ¢ox sohmdar comiyyati
yaradilmisdir, bunlarin arasinda ancaq 950-ya qodor iri miiossisoni
sohmlorinin tokrar buraxilis1 imkan1 olan potensial emitent hesab
etmak olar.

Olavo emissiyalann aparilmasin1 longidon obyektiv
amillorin igarisinda agagidakilari ayirmaq olar:

- Azorbaycan fond bazarinin infrastrukturunun inkisaf
etmomasi;

- dovlot miilkiyyatinin pay1 25%-don az olan miisssisalora
tokrar emissiyalarin qadagan edilmasi;

- 0zallogdirmanin ikinci variantinin daha istiin yayilmasi
midiriyyotin sohmdar comiyyastino nozarotin itirilmosi arzusunda
olmamast.

Birinci emissiya sohmdarlar1 {igiin yeni sohmdarlarin
istirak1  dividendlorin asagir diigmosini bildirir. Buna goro do
sohmdarlar borc vasaitini qaytarmagqla istiqrazlar tizro fik- siya
edilmis faizlori 6domok sortils istiqrazlar buraxmaq yolu ils slavo
maliyya resurslariin calb edilmasina iistiinliik verir. Bizim soraitdo
sohmdar comiyyatlori torafindon istiqrazlarin buraxilmasi tesadiifii
hallarda olur. 2005-ci ildo korporativ istiqrazlar buraxilist
emissiyalarin  imumi  miqdarinin  0,21%-  toskil etmisdir.
Regionlarin boylik oksariyyatinde korporativ istiqrazlar buraxilisi
olmamigdir. Bu, har seydon ovval, istiqrazlarin asag golirliliyi ilo
olagodar olaraq potensial investorlarda korporativ istiqrazlarin
populyar olmamasi ilo olagodardir. Indiki soraitdo Azorbaycan
Respublikasinin sonaye miiossisalori borc ohdosliklori buraxan
maliyya strukturlar ils ragabat
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Igtidarinda deyildir. Bununla beb bozi miisssisalor bu istigamatdo
isloyir.

Miivafiq mobloglori istirak¢ilara 6domoklo yaxud da
vosaitdon basqa ehtiyaclara istifado etmoklo nizamnamo
kapitalinin azalmas1 haqqinda masals boyiik maraq dogurur. Bu,
ticiincli soxslorin maraqlari1 xeyli ¢otinlogdire bilor. Sohmdar
comiyyotlori haqqinda qanunvericilikdo belo omoliyyatlarin
aparilmast qaydasi haqqinda, hom do bu vo ya digor qadagan
haqqinda bilavasito gostoris yoxdur. Azorbaycan Respublikasinin
Miilki .Vlocollosino goro ikinci vo bundan sonra golon hor bir
maliyys ilinin sonunda comiyyeotin tomiz aktivlerinin doyari
nizamnama kapitalinda az ola bilor, comiyyat 6ziiniin nizamnamo
kapitalinin azaldilmasini toyin edilmis qaydada elan etmoys vo
geydo almaga borcludur (Azorbaycan Respublikasinin MM,
mad.5l).

Nizamnams kapitalinin azaldilmasini asagidaki yollarla
hoyata kecirtmok oalr: sohmlorin nominal doyarinin azaldilmasi;
sohmlorin imumi miqdarmin azaldilmasi maqsadilo onlarin bir
qisminin alinmasi. Bizim fikrimizco, bu ciir azaltma ancaq
nizamnama kapitalinin  azaldilmasinin  moagsadsuygunlugunu
dovlst organlart qarsisinda iqtisadi cohotdon osaslandirmaqla
miuossiso kreditorlarinin  maraqlarinin  gozlonilmesino tominat
soraitindo miimkiindiir.

Baxdigimiz hallarin hor birinde sohmdar comiyyetin
nizamnams kapitalin1 korrekte etmok iigiin ancaq hiiquqi cohotdon
diizgiin rosmiyyato salinmis vo qlivvoys minmis tosis sonadlorinds
edilon diizolisler ola bilor. Oz ndvbasinde miiossisonin maliyya
resurslarinin  effektiv  operativ idaro edilmasi magsadi ilo
nizamnamo kapitalinin hacminds omols golon hor hanst bir
doyisikliyin obyektivcasine vo vaxtinda oks etdirilmasi miihasibat
ucotunun asas vazifasi olmalidir.

40



SMilutar xiisusi kapitalin ucotunun (okmiIll*sciinlmasi

Miiossisonin yaradilmasi, yeni investisiyalar, habelo
foaliyystin vo idarsetmonin effektliliyinin qiymaotlondirilmasi
barado istonilon qorar gozlonilon yaxud alinan monfootin hocmino
osaslandirilir.  Bazar iqtisadiyyat! soraitindo monfoot -
giymotqoyma, todiyyo vo ayirmalarin normalas- dinlmasi,
foaliyystin 6ziiniimaliyyslosdirilmasi iiglin morkozi kateqoriyadir.
Miiasir soraitdo monfootin ohomiyyati hor yerds bilinir vo ona
sonraki istiqamotlordo funksional baxilir. Hor seydon ovval,
gozlonilon monfoot investisiya qorarlart gobul etmok iiglin
oriyentir (istigamatverici) hesab olunur. Alman manfoot
foaliyyotinin vo idareetmonin effektliyini siibut edir. Sonralar
maonfaatdan istifads li¢lin bollisdiiriilmasi vo onun manimsanilmasi
daha boyilik maraq dogurur vo miixtalif sosial-iqtisadi sistemlorin
iqtisad¢ilar1 arasmdagenis miizakirays sabab olur.

Hal-hazirda qiivvoado olan gqanunvericilikdo tosorriifat
foaliyyotinin noticolori lizro monfootdon biidcoys hesablanan
tadiyyalori 6dodikdon sonra miiossisonin soroncaminda qalan
monfostdon istadiklori kimi istifado etmok hiiququ verilir.
Sohmdar comiyystlorindo bundan olavo Monfoot anlayisinin
mozmununa miasir yanagmalar1 tohlil etmoklo qeyd etmok
istordik ki, oksor iqtisadg¢ilar monfastin iki soviyyado todqiq
edilmasini magsadauygun hesab edirlor: mikroiqtisadi (miiossisa
soviyyesinda) \'o makroigtisadi (milli iqtisadiyyat soviyyasindo).
Bundan olavo izlonilon moqgsadlordon asili olaraq faktiki oldo
olunan monfostin  kalkulyasiyasina vo faaliyyotdon yaxud
kompaniyanin diger omoliyyatlarindan gdzlonilon golirin toyin
edilmosindo miihasibat yanasmalari forqlonir.

Miihasibat ugotu noqleyi nozerinco monfosts hesabat
dovrii arzinds miiossise foaliyyatinin maliyys naticasi kimi baxilir
va dovriin avvaling vo axirina xalis aktivlerin dayarinds olan forq
kimi toqdim edilir.
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Azorbaycan qiymatli kagizlar bazariin inkisafinin miiasir
morhalalorinin - unikalligit ~ ondan  ibarotdir ki, sonaye
miuassisalorinin sohmlarinin galirliliyi fond bazarinda bu sohmlorin
kursunun nominala qars1 artimindan xeyli agagidir.

Beloliklo, hesabat dovrii orzindo biitiin  foaliyyot
sahalorindon y181lan monfoati - hor kvartalda yaxud yanmilds bir
dofo avans ayirmalari vo djvidendlorin 6doNil- masi tocriibasi
totbiq olunan soraitdo vergi va todlyyslori vo dividend 6domalori
cixdigdan  sonra  yerdo  galan  monfooti,  foaliyyotin
maliyyalosdirilmosinin miivoqgeti monbayi sayilan, miiossisonin
xtuisusi kapitahnm bir hissasi kimi xarakterizo etmak olar. Lakin bu
clir yanagsma hesabat dovrii arzindo rentabellik soviyyasi sabit olan
miiossisalora maslohat goriiliir.

Sohmdar comiyystin hesabat ilinin boliisdiiriilmomis
monfoatinin xiisusi kapitalinin haqiqi hissasi sohmdarlarin iimumi
yigincaginin qorarina osason miihasibat balanst reformasiya
edildikdon sonra miioyyon edilo bilor. S6hbat hesabat ili orzindoe
akkumulyasiya edilon vo ciddi moagsadli istifado xarakteri dasiyan -
miuossisonin istehsal faaliyyatinin reinvestlogdirilmasi ii¢lin toyin
olunan, sohmdar comiyyatin xalis monfastinin bir hissosi haqqinda
gedir. Oziiniin iqtisadi mozmununa goro sdhbot bir torofdon
miiassisanin xiisusi kapitalinin sabit, uzunmiiddet istifadado olan
olavo kapitalindan, digor torofdon - hesabat dovrii orzindo
miiossisonin  somarali  foaliyyoti noticosindo alinan vo onun
aktivlorinds yerlogdirilon, yoni gozlonilon goliri almaq magsadi ilo
miiossisonin istehsal sferasinin daha da inkisaf etdirilmasino
yonoaldilon macmu vosaitdon gedir.

Miisahido edon sohmdarlarin siibutlar1 néqteyi nozarinco

onlarin kapitalinin dayarinin artim1 adston
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birdofolik alinan dividendlorlo miiqayisodo holledici ohomiyyat
kosb edir. Sohmdarlar vergilori 6dodikdon sonra qalan biitiin
monfooti golocokdo Oziinlimaliyyologsdirmo mogsadilo ehtiyata
yonaltmok tigiin dividendlorin 6donilmosindon imtina edilon halda
agilli dividend siyasotini se¢on zaman iqtisadi osaslandirma
situasiyas1 miimkiindiir.

Bu ciir fodakerligi Izah etmok ¢otin deyildir: homin
sohmdar comiyyatin sohmlorinin birja mozonnasini bu qiymatli
kagizlarin nominal doyorlorinin comi hocmi ilo, habelo bir sohm
hesabi ilo istehsal mogsadloring istifado olunan boliisdiirilmomis
monfootin hocmi ilo miigayise etmoak kifaystdir (sonuncu gostarici
sohmdarlarin ancaq nozari varlanmasi tosovviiriinii yaradir).

Sohmdarlarin investisiya qorarlarinin effektivliyinin bu
gaydada qiymaotlondirilmosi asagi inflyasiya templori soraitinds
bazar infrastrukturu yiiksok Inkisafa malik olan dlkolordo genis
yayilmisdir. Bundan slave kompaniya omlakinin real artimimn
giymatlondirilmasinin bu iisulundan istifado miiassiso balansinin
bu maddosinds reinvestlos- dirmoys yonoldilon xalis monfootin
hacmi haqqinda yekun notico olmadigina goéro ¢otin olur. Bu
sobablo homin metodla qiymotlondirmonin ABS-da genis
yayilmasi, onun totbiqinin ¢atinliklori iso Fransada miisahido
olunur.

Bununla belo yiiksok dividendlorin 6donilmasindon
imtina etma siyasati zamani sohmdarlarin xiisusi kapitalin artimina
vosaitlorin - yerlosmasi lizro Oziiniimaliyyolosdirma alternativ
varianti da vardir. Oz novbosindo firmada xiisusi vosaitin
movcudlugu, xiisusilo do istehsal sferasinin geniglondirilmasi vo
modernlogdirilmasi zamani, onlarin yerlosdirilmosi vo istifadosi
imkanlarini inkar etmir. Buna baxmayaraq, vesaitdon firmadan
konarda digor sirkatlords, banklarda vo yliksok faizlorlo istifadonin
daha monfootli variantlar1 olan halda sirkotdo hor hansi bir
investisiyanin onun xiisusi vosaiti hesabina maliyyalosdirilmasi
sarfali olmur. Investisi

43



Giilnara Tannverdiyeva

ya layihalarinin aktuallagdirma normasina uygun (vaxi amili tizra
diskontlagdirma) qiymatlondirilmasi va tohlili amerikanin aparici
korporasiyalarinda genis yayillmisdir ki, bu da onlarin
kapitallarinin manevretmosini giiclondirdi va qeyri-effektli kapital
qoyuluslarinin aparilmasi riskini azaltdu.,,

Sohmdar comiyyatin xiisusi kapitalinin yerlogdirilmasi
haqqinda gerarin se¢iminin diizgiinliiyl iqtisadi hesablamalarin
alternativ variantlariin  doaqiqliyi, firmanin islorinin faktiki
voziyyati haqqinda rahatca toqdim olunan informasiyalarin
diirtistliiyli bazasinda toyin edilir. Bu ciir informasiya sisteminin
formalagmasi ugot metodikasinda qlivvado olan qanunverici
aktlarla toyin edilir vo mdvcud qanunvericilik dairasindo
miiossisada hazirlanan vo aparilan ucot siyasati qaydasi Ila
doqiqlosdirilir.

Bazar prinsiplorinin inkisafinin indiki morhalosindo
miiossisonin xUisusi kapitalinin strukturunu xarakterizo edon
miihasibat anlayislainin doqiq tosnifati vo toyin edilmasi zoruriliyi
koskin surstdo go6zo carpir. Bu hal miiossiso foaliyystinin
maliyyalosdirilmosinin daxili manbalorini tesarriifat dovriyyesine
daxil edilon xarici calbedici vasaitlordon doqiq surotdo ayirmaga
imkan verir. Ogor nizamnamo kapitalina vo olavo kapitala
miinasibotdo miioyyon qodor aydmiiga-nail olunsa da xalis
kapitalin  bolisdiiriilmoasi  vo istifadosi lizro qiivvado olan
metodologiyanin  iqtisadi  nazeriyyade vo  vatonin  ugot
praktikasinda totbiqindo genis diskussiyalara rast golmok olur.

Sohmdar comiyyotin xlisusi kapitali formalagmasi
informasiyalarmin vo onun artimidan Istifado prinsiplorinin
hollino xiisusi yanasmani sorh etmok mogsadilo onun
formalagmasinin  qiivvodo olan metodologiyasina tonqidi
yanasmaq vo onun tokmillosdirilmosi {i¢iin tokliBor vermok
mogsadouygundur. Molumdur ki. sohmdar comiyyastin
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xususi kapitalinin arlinlmasinin  baslica monbayi sonradan
kapitallagdirmaq moqgsadile y1gi1lan miiassiso monfoatidir.

Ehtiyatlarin yaradilmasiin biitdvlilkkde mioassisoys aid
birinci novbali mogsadi golocokds miimkiin olan itkilora aid
riskdon miidafiadir. Kegon dovro ald miiessisonin itkilorini rtmok
vo olverigli is soraiti olmayan illordo kifayot qodor yiiksok
dividendlori saxlamaq ii¢lin sshmdarlarin yigincaginin gorarina
osason ehtiyat kapitali formalagdirilir. Qlivvads olan «Sohmdar
comiyyati haqqinda gaydalar»a nygun olaraq sohmdar comiyyoti
0zlnin nizamnama kApi- talmin 10%-ndon az olmayan miqdarda
xalis monfootdon ayirmalar hesabina ehtiyat kapitali yaradir.
Bnndan slave sohmdar comiyyatin manfostinin bir hissasi ehtiyat
kapitalina comiyyastin tosisedici sonadlorindo gdstorilon miqdara
calinca, lakin nizamnamo kapitalinin 25%-don ¢ox olmumagla
miistoqil suratds toyin edilon faizdo ehtiyatlan- dirilir. Bu halda
.Azorbaycan Respublikasinin Vergi Macollosine osason ehtiyat
kapitalina ayirmalar vergitutulan monfootin 50%-1 soviyyesindo
mohdudlasdirilir. Bu fondun vasaitindon ancaq kecon ilin
itkilorinin Ortiilmasing istifads elmoys icazo verilir.

Bizim fikrimizce, sohmdar comiyyatin ehtiyat fondundan
Istifadonin ciddi xarakteri tosisedici sonadlorde nozords tutulan
qaydalara va gqobul olunmus ugot siyasoti asasinda miioyyan edilir.
Hazirda bu ehtiyat kapitali agagidaki istigamatlora xarclono bilar:
sohmdar comiyyatinin yaxud onun filiallarinin, hamg¢inin avozelmo
imkanlar1 ofmayan toromo comiyyatlorin balans zararlorinin
ortiilmasing; hesabat ilinde alinan manfoot ¢atigmadiqda imtiyazh
sohmloar tizro faizlorin 6donilmasing; manfoot va fondlarin vasaiti
catigmadigr halda sohmdar comiyyoti torofindon buraxilan
istiqrazlar izro faizlorin 6donilmasino; miivoqqeti maliyya
cotinliklori ilo iizlogon filiallarin, téromo comiyyatlorinin bir ilodok
miiddoto qaytarilan ssudalannm verilmosi
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iiciin, bu sartls ki, homin maliyya ¢atinliklorinin aradan galdirilmasi
iizra onlarin hazirladig tadbirlor taqdim edilmis olsun.

Ozuniin igtisadi mazmununa gors ehtiyat fondu barabarlik
- béliisdiiriicii funksiyam yerino yetirir. Bu fondun yaradilmasi
qaydas1 sohmdarlar arasinda dividend soklinds béliisdiirmadan
slavo kapitahn bir hissasim ehtiyatiandirmaga imkan verir.
Sohmdar comiyyatin xiisusi kapitahmn tarkibinds ehtiyat fondunun
movcudlugu miidssisonin  6ziino motabarlilik  verir, aglh
ehtiyathhigin vo firmani idara edanlorin qabaqcadan tadbirliliyini
siibut edir, eyni zamanda goslacok dévrlords dividendlorin sabit
miqdarda vo iddiasiz alinmasmma tominatdir (onlarin sohmdar
coamiyyati iiciin na gqadar faydah olmasindan asili olmayaraq).

Biz vergi vo sohmdar qanunvericiliklorina aks ¢ixmadan
kecmis illorin balans itkilorini ortmak moqsadi ilo iimumi
moanfostdon vasait aywrmalart yolu ils ehtiyat Kkapitalinin
formalagdinlmasim moaqsadouygun hesab edirik. Camiyyatin
nizamnamasindd nazarda tutulan digar maqgsadlors miidssisonin xalis
monfaat yigimi hesabina formalasdirilmis ehtiyat fondunun vasaitini
xarclomak olar ki, bu da miiassisonin maliyys resurslarimin idars
edilmasi sistemindo hamin ehtiyatlardan maqsadli xarakterino
istifado edilmasina nazarat moaqsodi ilo yigilan monfoot vosaiti
haqqinda informasiyalar sistemlasdirmays imkan verir.

Seohmdarlarin iimumi yigincagir adi vo imtiyazh sshmlar
iizra dividendlorin 6danilmasina yonosldilon ehtiyat fonduna
ayirmalar edildikdon sonra xalis monfaatin hacmini tayin edir.
Sohmdar comiyyatin boliisdiiriilmomis monfaatinin qalan hissasi
sohmdarlarin qoran 1l xiisusi istehsal sferasinn, sosial
infrastrukturun inkisafina yaxud omak kollektivi iizvlorinin maddi
maragqlarin yiiksaltmok
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{iciin (sosial inkisaf ehtiyaclar1 vo maddl miikafatlar) bilavasito
istehlaka yonoldilir.

Miiossisonin is soraiti olverisli oldugda sohmdar comiyyoti
xlisusi kapitali artirmaq {i¢iin monfootin bir hissasini miiassisonin
istehsal foaliyyatini Vo onun sosial sferasini
Oziintimaliyyslosdirmok moqsadilo yi1ga bilor. Ehti- yatlandinlmis
xalis monfootdon mogsadli istifado olunmasina nozaroti
giiclondirmok ii¢lin y1gim fondu yaratmaq moslohat bilinir. Burada
istehsal toyinatli vo sosial sferalara kapital qoyuluslarinin
obyektlor iizro maliyyslogdirilmasinin analitik bolgiido vosaitin
harokati haqqinda inform.asiyalar toplanilir.

Y1gim fondlarina sohmdar comiyyatin xiisusi kapitalinin
miossisonin  amlak voziyyetinin arttmim tomin etmok vo
maliyyologdirmok mogsadi ilo xalis monfooti vo tosisgilorin
maqsadli 6domalarini toplayan sabit hissosi kimi baxmaq lazimdir.

Oziiniin iqtisadi toyinatina goro sosial toyinat fondlari,
miiassisonin yigim fondundan forqli olaraq, onun sosial inkisafi vo
miiossisa kollektivinin maddi stimullag- dirilmasi {izro todbirlori
hoyata kecirmak ii¢lin onun xalis monfostindon ehtiyatlandirilmig
vosait monboyidir. Istehlak fondunun formalasmasi vo istifado
qaydasi tosisedici sonodlorda verilir. Istehlak fondunun vosaiti
qaytartlmamagq sortils is¢ilora birdofalik yardim gostorme yaxud
miixtolif hovaslondirici 6domslors, tibbi dormanlarin yaxud
sanatoriya-istirahot yerlorino putyovkalar1 oldo  edilmosing,
saglamliq todbirlorin vo kapital qoyuluslart ilo slagodar olmayan
digor tadbirlorin aparilmasina xorclonir. Bagqa s6zlo desak, iqtisadi
noqteyi noazorinca istehlak fondundan mogsadli istifado yeni
omlakin yaradilmasini nazordo tutmur. Bundan slava bu fondun
vasaitinin xorclonmasinin geri qaytarilmamazli§i goti suratds
tosdiq edir ki, istehlak fonduna sohmdar comiyystin xiisusi
kapitalinin torkib
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hissasi kimi baxmaq olmaz. Bizim fikrimizco, L.Z.Sneydmanin
istehlak fondunun ancaq xorclonmomis hissoni miivoqqgoti olaraq
miossiso foaliyyatinin maliyyalosdirilmasi monboyi kimi ¢ix1s edo
bilor fikrini odalatli hesab etmok olar (98, soh.24).

Beloliklo, miivoffoqiyyoatli nizamnamo foaliyystinin
gedisatinda yaranan sohmdar comiyystinin xalis kapitali
miiossisonin  yeni omlakinin yaradilmasi prosesinds faktiki
kapitallagdirilmis  monfootin - hocmindon  vo  miiossisonin
foaliyyotini maliyyolosdirmak iiclin yigilan boliusdirilmomis
monfaastdon ibaratdir.

Sohmdar comiyystinin xalis omlakinin yaradilmasi
monboalorinin mahiyyati masalosine tonqidi yanagmanin noticosi
olaraq toklif edirik ki, ugot praktikasinda istehsal foaliyyotinin vao
sosial sferanin olavo kapitali vo sohmdar kapital bolgiisiindo
miiossisonin real omlakina kapital haqqinda reinveslisiya edilmis
xiisusi kapital haqqinda informasiyalar1 formalagdirmaq lazimdir.

Xiisusi kapitalin miiossisado yeni omlakin yaradilmasi
prosesinin maliyyslosdirilmasine yonaldilmasi ndqteyi nozarinco
tosnifatt sohmdarlar torofindon ilkin olaraq investisiya edilmis
kapitalin hocmini vo comiyyatin miivoffoqiyyatli faaliyyotinin
gedisatinda yigilan yeni omlakda real olaraq 6z oksini tapan
kapitalm arttminmn hocmini toyin etmoyos imkan verlr.

Istehsal-tosorriifat faaliyyotindo miiossisonin aktivlorinin
funksional rolu istehsalin sosial sferalarin inkisafi iizro olavo
kapitalin differensiallagdirilmis ugotunun zoruriliyini talob edir.

Bizim fikrimizco, alave kapitalin torkibindo asagidakilar
oks etdirmok lazimdir: 1) miqdart fiziki cohstdon artan soraitdo
yeni amlakin yaradilmasi - sohmdar comiyyatinin xiisusi vosaiti ilo
yaxud biidcadonkanar togkilatlarin biidcodon magsadli toxsisatlan
hesabina; -
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xususi dOvriyyo vosaitinin tamamlanmasi hesabina; - omlakin
ovazsiz verilmosi zamani agkar edilon noticoni nozors almagla
dayarlilarin avazsiz alinmasi yolu ila.

2) tosisgilorlo hesablagmalar zamani emission golir,
tosisgilorlo  hesablagsmalar iizro moblog forqi miiossisonin
geydiyyatindan keg¢masi vo valyuta vasaitinin vo basga omlakin
faktiki verilmosi tarixlori arasinda zaman kosiyindo miiassisonin
tosisedici  sonadlorinde  sorbast  donorli  valyuta  ile
gqiymatlondirmods yaranan hocmdo; 3) asas fondlarin yeniden
qiymatlondirilmasi noticolori lizro omlakin torkib hissalorinin
dayarinin doyisilmasi (kdhnalmo mabloglari tizra diizalis etmoaklo),
dovriyyadon konar aktivlerin qiymsotlorinin artirilmasi, birgs
foaliyyot zamani verilon omlakin miigavilo qiymoati ovvalki
giymotdon yiiksok oldugda balans vo miigavilo qiymatlori
arasindaki forqin oks etdirilmaosi.

Ucgot obyektlori arasinda sosial sferalar fondu sosial
sferalara aid osas vosaitlorin vo qurtarmamis tikintinin
giymatlorinin artmast mabloglorini oks etdirmok ii¢lin nozords
tutulur. Daha sonralar milli ugotun metodologiyasinin inkisafi
gedisatinda bu fondun mozmunu vo toyinati ancaq qeyri-istehsal
toyinath amlak hissosindo alava kapitala oxsar oldu. Buna goro do
olavo kapitalin sosial toyinatli hi.ssasinin artiminda olave kapitalin
yuxanda sadalanan istigamotlor {izro formalasmasim sosial
sferalarin olava kapitali kimi toyin etmok moagsadouygundur (onun
torkibinda qiivvads olan qanunvericilikdo nazords tutulan
mohdudlasdirmalar1 toyin edilmis yaxud xiisusi 0zollosdirmo
rejimi goyulmus obyektlorin .olava barpa doyarini oks etdirmoklo).

Miiassisanin amlakinin ayn-ayri1 obyektlorinin potensial
tominati li¢iin, hamginin har bir borclunun maliyys vaziyystinin vo
onun borcunun Odonilmaesi ehtimalinin  qiymatlondirilmasi
mogsadi ilo aparilan inventarlasma molumatlar1 osasinda askar
edilon siibhali debitor
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borclarmin  ortiilmosi  {iglin  yaradilan 6denilmoyan ehtiyat
moblogini  xilisusi  kapitalin  monboyino  boraborlogdirmok
mogsadauygundur. Qiymoatlondirici ehtiyatlar inflyasiya yaxud
debitorlarda hesablagsmalarin  geyri-qonaotboxs voziyyotindon
miimkiin itkilordon miiossisonin xiisusi omlakini qorumaq moaqsadi
ilo sohmdar comiyyatin monfoati hesabina formalasdirilir. Bizim
fikrimizco, giymotlondirmo ehtiyatlarinin hocmi xiisusi kapitalin
ucotu obyektlorinin torkibinds tohlil edilmalidir.

Miiossisonin xiisusi kapitalinin spesifik xiisusi hissosi
dovlat biidcosinin mogsadli maliyyslosdirma vo biidcodonkonar
fondlarin vasaiti kimi ¢ixis edo bilor. Sohbor ancaq o xarici
maliyyalosma manbolorindon gedir ki, hansi ki, onlar dovriyya
vosaitlorinin  tamamlanmasina, osasli vo digor uzunmiiddotli
maliyys qoyuluslu xarakterlilors istiqgamotlondirilir.

Biidcodon maliyyslosdirma vo saho yaxud sahoslorara- si
fondlardan moqgsadli maliyyolosdirma vosaitlori qaytar- mAmaq
sortilo verilir vo sohmdar comiyyatindo yeni omlaklarin
yaradilmasina ciddi mogsadli xarakter dasiyir. Belo vosaito xiisusi
vosaita barabar tutulan maliyyslosdirmanin xarici vasait manbayi
kimi baxilir.

Beloliklo, bazar elementlorinin inkisafi soraitindo
miossisalorin  tosorriifat  foaliyystinin - maliyys tominatinin
monbolori torkibindo tosarriifatciligm keyfiyyot doyisikliklori bag
verdi. Yenidon iqtisadi terminologiyaya daxil olan, ononovi
«muassisonin Xxiisusi vosait monbolorivni ovoz edon «xiisusi
kapital» anlayisi miiossiso foaliyyatinin daxili maliyyslosdirmo
manbalarini tasorriifat dovriyyssino xaricdon calb edilon vosait
manbalarindon ayirmaga iinkan verdi.

Xiisusi kapitalin iqtisadi mahiyyastinin agiqlanmasi va
onun torkib hissalorinin tosniflosdirilmosi miihasibat ugotu vo
nazaratin obyektlorini kapitalin hiiquqi ve iqtisadi
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xarakterind uygun toyln etmoya vo sxem soklindo toqdim etmayo
imkan verdi (sok.1.2.2).

Toqdim olunan ugot obyektlorinin mocmuu lazim olan,
etibarl, doqiq vo kifayot qodor sohmdar comiyyatinin xiisusi
kapitalin1 onun yaradilmasi monbolorini vo moqsadli istifado
Istiqamotlori haqqinda informasiyalarn formalasmasimni tomin
edir. Bizim fikrimizco, ugot obyektlori icorisindo asagidakilari
ayirmaq lazimdir:

- nizamnamo kapitali;

- istehsal toyinath olavo kapital;
sosial sferalarin olava kapitali;
golocak dovrlordo kapitallagdirmaq mogsadi ilo yigilan

moanfaat;

- ehtiyat kapitali, monfoot ehtiyati kimi;

-dovlot bilidcosindon vo biidcoadonkonar fondlardan
uzunmiiddstli qoyuluslarin  maliyyslosdirilmasi {i¢iin alinan
moqsadli toyinatli vasait.

Miivafiq hesablar1 vo subhesablart ayirmaqla xiisusi
kapitalin miihasibat ugotunun sistemli toskili xiisusi kapitalin
strukturu haqqinda informasiyalar1 qaydaya salmaga, balansin
birinci bdlmasinin maddslorinin mozmununu qiivvads olan ugot
siyasotino uygun unifikasiya etmoys imkan verir ki, bu da
informasiyalardan istifado edonloro xiisusi kapitalin horokati
haqqinda, diger miiossisalorin molumatlari ilo miiqayisoya golon
informasiyalar1 agiglamaga imkan verir.
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XUSUSI
KAPITAL

Nizamnama
kapiah

Xalis Kapital

Olava kapital

Moanfaat chtiyatlan

Magsadl mahy-
yalagdirma vasaiti

istehsalin Sosial
nkisaly sferalar

Qiyvmatlandirici Kaputallagdiridmis Ehuyat kapitali
chtiyatlar manidat yigimi
Yigun fondu
Sxem 1.2.2. Sohmdar comiyyatin xiisusi kapitah, mithasibat

ugotunun obyekti kimi.
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Il FOSIL

SOHMDAR COMIYYOTIN XUSUSI KAPITALININ
UCOTU VO SONAYE MUOSSISOLORININ MUASIR
IDARDETMO SISTEMINDO ONUN
TOKMILLOSDIRILMOSI iISTIQAMOTLORI

2.1. iVIihssisabrin idai-3 edilmasi sisteminda sohmdar
comiyyatin xiisusi kapitaitnin formalasmasinin u<,'otu

Bazcir miinasibalbrinin barpasi va inkisafi soraitinde har
bir tosorriifat subyektino Oziiniin maliyys resurslarmin xiisusi
formalasdirilmas1 sistemini miistaqil siirotdo yaratmag hiququ
verilmigdir. Bunun asas monbaolari ilk baglangicda avans edilmis
kapital, yigilan monfoot, amortizasiya ayirmalari, habelo
colbedilmis vasait vo ganun-verici- likds yol verilon daxilolmalar
hesab olunur.

Istonilon faaliyyoat sferasinda sahibkarliq foaliyyatinin osas
mogsadi kapitalin gorunmasi vo artirilmasi, xalis monfootin oldo
olunmasidir.

bizim fikrimizca. sohmdar comiyyatin xiisusi kapitalini,
miiossisonin yeni omlaklarin yaradilmasi prosesinde onun torkib
hissasinin funksional rolu ndqteyi nazorinca, asagidaki strukturda
tosniflosdirmoak olar;

- Sohmdar kapital - ilk baslangicda avans edilon kapital;
olavo kapital - nizamnamao faaliyyati prosesinde yeni yaradilan
omlakda faktiki kapitallasmis vesait; monfoot ehtiyatlan -
sonralar kapitallasdirmaq moqgsadi ib ehtiyatlandinimis, lakin hob
istifads olunmamis vesait; yem omlakin yaradilmasina magsadli
daxilolma vo maliyyslogdirilma vasaiti.

Sohmdar comiyyatin nizamnams kapitali hiiquqi vo fiziki
soxslarin (o climladon xarici) vasaitinin koniillii olaraq
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birlogdirilmasi yolu agiq abuno formasinda yaxud tosiscgilorin
goyuluslar1 hesabina kapitah daha da artirmaq mogsadi ilo
sohmlorin buraxilist vo satis1 yolu ilo formalagdirilir. Sohmdar
comiyyatin nizamnamo kapitalinin ugotu metodikasini toyin
etmok {i¢lin onun formalagmasimnin hiiquqi cohoti bdyiik
ohomiyyat kosb edir.

Nizamnamo kapitali bir torofdon miioyyon hocmdo xii-
susilosdirilmis, miilkiyyot hiiququ tam hacmda comiyyato kecon
omlakin yaradilmasi monbayi, digor torafdon sohmdar kapitala
comiyyati toskil edon zaman sohmlorin sahiblori torofindon
investisiya edilmis omlak doyorlilorin ilk doyeri hocmindo
miiassisonin dhdoliklori kimi vo miiossiso foaliyyati prosesi ilo
olagadar olmayan sonralar Odonilon haqglar kimi baxmag
lazimdir.

Nizamnams kapitalinin hocmini toyin edon zaman yeni
yaradilan schmdar comiyyatlori vo avvallor yaradilmis mahiyyot
etibarilo miilkiyyatci sayilan miisssisalor arasinda forq qoyulur.

Son halda s6hbat dovlst yaxud balodiyys miisssisslorinin
0zollogdirilmosi bazasinda yaradilan sshmdar comiyyatlori
barado gedir.

Istonilon  dovlot yaxud bolodiyyo  miiossisosinin
0zallagdirilmasi lasisedici sanadlords geyds alinan nizamnamo
kapitalin hocmini tayin etmok mogsodi ilo miiossiso omlakini
qabaqgcadan giymotlondirmak vo onun alis doyarini hesablamaq
tolob olunur.

Sohmdar kapitalin mahiyyatinin anlamasina hiiquqi baxis
sohmdar comiyyotlori  {iglin  xarakterik olan  ugotun
xiisusiyyatlorini miioyyan edir. Miihasibat ugotunda qabul edilon
vo maliyys hesabatinda konstant (doyisilmoz) kimi oks etdirilon
nizamnamo kapitalinin hocmi miiossisonin tosis sonadlorine
uygun olmalidir. Miiessisonin cari faaliyyotindo yaradilan
sohmdar comiyystinin ilkin avans edilmis nizamnama
kapitalinin hocmina heg cliro toxunmayan, hor
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hanst vosait menbalori ancaq kapitalin arttmmi  gdstarir.
Sonuncunun korrekte edilmosine ancaq qanunvericilikdo yaxud
tosisedici sonadlordo nozords tutulan hallarda vo qaydada yol
verilir.

Sohmdar kapitalin ugotu metodikasinin digor xiisusiyyati
onun ucotda oks etdirilon hocminin neco toyin edilmosi ilo
baghdir.

Ucotda oks etdirilon nizamnams kapitalim1 elan edilmis,
abuno edilmis, 6donilmis yaxud gotiriilmiis moblogdo toqdim
etmak olar.

Sohmdar comiyyst geyde alindigi andan maliyys ucotu
sistemindo elan edilmis kapital 6z hocmino gors, sohmdar
comiyyatinin  Nizamnamosindos qeyds alinmis, miiossiso
foaliyyotinin  maliyyolosdirilmasinin  vo  onun kreditorlar
qarsisinda ohdsliklorinin tomin edilmasinin ilk monbayi kimi
ayrilir. Abuns kapitali abuns aparilmisg schmlorin nominal doyori
kimi loyin edilir.

Sohmdarlar torafindon abuno aninda vo sonralar verilmis
vosaitin comi ddonilmis kapitali togkil edir. Sohmdar comiyyastin
omlakiin formalagmasi noqteyi nazorinco 6donilmis kapitalin
hocmi miiassisads aktivlerin oldo edilmosinin hoqiqi ik
monboyidir. Xarlcl ugot praktikasinda bu hocmo «sohmdar
kapital>> kimi baxilir.

Sohmlor comiyyotin 6z sohmdarlarindan alindigr ve
onlarin dovriyyadon gotiiriildiiyii halda belo sohmlorin nominal
doyeri gotiiriilon kapitalin doyori hocminds formalagir. Beloliklo,
nizamnamo kapitalinin analitik ugotunun toskiii miiossisonin
sshmlarina onlarin miilkiyyst hiiquqlarini rasmiyyata salan andan
onlart logv edonodok miiddotdo sohmdarlara olan faktiki borc
moblogi vo dinamikasim oks etdirmalidir.

Miixtolif  xarakteristikalarda ~ sohmlorin  buraxilisi
birdofalik kapitallar qoymaqla miiqayisade sohmdar comiyyatin
boyiik maliyya giiclinii tomin edir. Mohdud mosuliyyot-
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lilik prinsipi daha sonralar hor hans1 bir mosuliyyai olmadan golir
alan qoyulusu torhin edir.

Nizamnamo kapitali axiradok rosmiyyato .salinmamis
sohmdar comiyyati kreditorlarinin  hiiquglar1  Azarbaycan
Respublikasinin Miilki Macallosinin 46-c1 maddesi ilo tomin
olunur; «Sshmloari tam hacmds 6danilmayan sohmdarlar onlara
aid .sohmlorin dayarinin ddonilmamis hissasi hacminds sohmdar
comiyyati qarsisinda birgo mosuliyyoat dasiyir. Nizamnamo
kapitalint miioyyon miiddot orzindo formalasdirmaga comiyyatin
tosiscilorini macbur edon hiiquq normalarina biitiin nizamnama
kapitalim 6doyanodok miioyyon ndvlords faaliyyatlorin qadagan
edilmosi daxildir: sohmdar comiyyatin sohmlorino agiq abuno
edilmosino gadagan vo dividendlorin elan edilmasi vo
0donilmasine qadagan» (madds 51, band 3),

Sohmlore abuno yazilist vo Odenilmasinin gedisatina
sistemli miisahidonin sistemli toskili prosesindo osas
informasiyalar1 comiyyatin tosisedici sonodlorindo gdstorilon
sohmlorin tiplori (kateqoriyalar1) bolgiisiindo differensiallas-
dirmaq lazimdir. 1lk informasiyalarin qruplasdirilmast vo
imumilagdirilmesinin diger meyar1 homin comiyyatin schmlorin
hor bir sahibi ilo hesablasmalarin ugotunun toskilinin
maeburiliyidir.

Beloliklo, ucot prosesinin doyisdiyi vo miasirliyi
sohmdarlarin hiiquqlariin gézlonilmasing tominatdir.

Camiyyati yaradan anda nizamnama kapitali eyni nominal
doyorli, onluglara boliinon adi  sohmlorin  razilagdirilmis
miqdarindan ibarat ola bilor. Sohmdar imtiyazli sshmlori buraxa
bilor. Sohmdar comiyyati tosis edon zaman sohmdarlarin
reyestrino comiyyatin hor bir tasiscisi vo comiyyatin tosisedici
sonadlarinda gdstarilon sshmlarin miqdari, kateqoriyasi (tiplari)
haqqinda molumatlar yazilir.

Sohmdar comiyyati nizamnamods macburi geyds alinan,
miivafiq qaydada sahibi doyisilon biitiin tosis¢ilor {i¢iin
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xlisusi névdo imtiyazli sohmlor buraxa bilor. Tosis¢i - sohmdarin
0z qiymoti ilo satilan sshmlori alan sohmdarla miiqayisado
bdyiik hiiquglart ola biler. Masalon, miivafiq tiplords imtiyazl
sohmlor {izro sos hiiququnu tosisedid sonadlors uygun olaraq
togqdim edo bilor. Ucotun ayri-ayriligda aparilmasinin
mogsadouygunlugu onunla izah olunur ki, imtiyazli sohmlor
onlarin sahibloarino, tasarriifat foaliyystinin maliyys naticasindon
asili olmayaraq, sohmlorin nominal doyarinds nozords tutulan
faiz doracasinds dividend almaq tominat1 verir.

Sohmdarlarin  hiiquglarin1  tomin etmok vo qiymatli
kagizlar bazarin1 genislondirmak, fond vo maliyys bazarlarinin
vahid informasiya sistemini yaratmaq maqgsadilo hor bir sohmdar
comiyyati dovlot geydiyyatindan kecondon sonra bir aydan gec
olmayaraq sshmdarlarin reyestrinin aparilmasi vo qorumasini
tomin etmoys borcludur.

Sohmdarlarin reyestri - sohmdar comiyyati haqqinda vahid
icmal molumatlar sistemidir: Solmilorin  xirdalanmasi  vo
konsolidasiyasi haqqinda nizamnama kapitalinin hacmi, miqdart
comiyyatin elan etdiyi vo dovriyyoya buraxdigi sshmlorin
nominal doyori vo  kateqoriyalar1 (tiplori) haqqinda;
dividendlorin  6donilmosi  haqqinda; sohmlorlo  olagodar
saziglorin aparilmasini tosdiq edon sonadlor haqqinda (sazislor
investisiya vasitalorinin istiraki olmadan hoyata kecirilon halda),
habels digor sohmlora hiiququn alinmasina dair digor osaslar
haqqinda vo Azarbaycan Respublikasinin qanunvericiliyindo
nozordo tutulan hallarda sshmlorin qanunvericilikds nozords
tutulan vo, sohmlarin reyestrini sahibi torafindon hoyata keg¢irilon
ohdoliklorinin ¢atinlogmosi faktlar1 haqqinda. Sshmdarlarin
reyestrinin aparilmasint hom kagiz, aparicilarda, hom do
elektron geydlori soklinds hayata kegirmak olar.

Adli giymotli kagizlar1 sahiblorinin reyestri - emitentin
buraxildig1 qiymatli kagizlara qoyulan vasaito gore 6hdalik
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gotiiron hiiquqi vo fiziki soxslorin miioyyon tarixo siyahisidir.
Beloliklo, miilkiyyat hiiququ olan soxslor giymatli kagiz- lann
real sahiblori sayilir. Nominal sahiblor - deponentlor torafindon
kollektiv miihafizoyo tohvil verilon qiymotli kagizlarin
sertifikatlarini saxlayan depozitariyalardir.

Sohmdarlarin reyestrinin aparilmasinin indiki praktikasinin
tohlili reyestr sahiblorinin votonin niimunoavi qiymatli kagizlar
bazarinin inkisafina hoddindon artiq neqativ tosir gdstoron
sui-istifads hallarinin askar edilmosini ifads etmoys imkan verir.
Daha ¢ox yayilmis pozma ndvii - sohmdarlarin reyestro daxil
edilmosindon osassiz olaraq imtina edilmasidir.

Emitentin miidiriyyati ticlin sorfali olmayan sohm sahiblori
hesabina sohmdarlarin  siyahisinin  6zbasmna reyestri  do
doyisdirilmaesi hallar1 da az deyildir.

Digor xarakterik pozuntu geydo alma {iglin haqiqi
xorclordon qat-gat ¢ox olan haqqin alinmasidir. Bundan olavo
tamahkarliq mogsadi iio reyestrin aparilmasi naticosindo alinan
konfidensial informasiyalardan istifado hallar1 da qeydo
alinmisdir.

Yuxanda sadalanan pozuntularin qarsisim almagq ii¢lin fond
bazarinin infrastrukturunun dovlot tonzimlonmosinds ilk
togobbiis «Azneftkimyamas» SC torofindon iroli siiriilmiisdiir.
Burada biitiin  respublika miiossisalorinin  reyestirlorini
comlogdiron vahid depozitariya yaradilmigdir.

Adl qiymetli kagizlar sahiblorinin reyestri tam vo qisa ola
bilor. Tam reyestrdo adli qiymatli kagizlarin biitiin real sahiblori
vo onlara moxsus sohmlor hagqinda meolumatlar olur. Qisa
reyestrdo 6zlorino moxsus qiymotli kagizlar1 depo- zitariyalann
kollektiv qorunmasina tohvil vermayan real sahiblor vo bu kimi
qiymatli kagizlar haqqinda habels biitiin nominal sahiblar va bu
depozitariyalann kollektiv miihafizosindo olan sertifikartlar
(nominal sahiblor) haqqinda molumatlar verilir. Qisa reyestrdo
0zlarinin qiymotli kAgiz-
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lann1 depozitariyalarda agiq saxlamagq ii¢lin verilon real sahiblor
haqqinda, habelo qiymotli kagizlarin sertifikatlarint qorumaq
licin digor depozitariyalar1 colb edon (kollektiv saxlama)
depozitariyalar haqqinda molumatlar gostorilmir. Tam reyestr
qusa reyestrdo nominal sahiblor haqqinda molumatlar1 real
sahiblor haqqinda miivafiq molumatlarla ovoz etmok yolu ilo
formalagdirilir, mocburi gqaydada {ido bir dofo nominal sahiblor
torofindon yaxud tam hocmdo molumatlart hazirlamaq iiglin
sorgu iizro 10 is giinli arzindo togdim olunan qisa reyestrlora
osason formalasdurlir.

Sohmdarlarin reyestrinin aparilmasi sistemino asagidakilar
aid edilir:

- geydiyyat jurnalinda comiyyat torofindon hor bir
kateqoriya (tip) buraxilist elan edilon sohmlorin miqdar1 vo
nominal doyori haqqinda xronoloji qaydada qeydlorin
aparilmast: emitent torofindon qiymsotli kagizlar buraxilisinin
dovlat geydiyyatinin aparilmasinin gedisati haqqinda; miioyyon
kateqoriyada elan edilon sohmlorin qgeydiyyatdan kec¢mis
miqdar1 doyisilon halda sohmlorin, yekun miqdarinin korrekte
edilmosi haqqinda; hor bir kateqoriya (tip) sohmlorin elan
edilmasi tarixi vo dividendin miqdar1 hagqinda;

- geydo almmis soxslorin vo geyds alinmis girov pul
veranlarin §oxsi hesablarinin aparilmasi;

- sohmlor nagdi formada buraxilan halda sohmlorin
verilmasi vo logv edilmasi jurnalinin aparilmasi;

- geyda almmis soxslordon alinan oarizalorin (sorgularin)
ucotunun aparilmast sistemi vo onlara reyestrdo verilon
molumatlar haqqinda informasiyalarin toqdim edilmasi;

- sohmdarlarin reyestrindo qeydlor aparmaq ii¢lin osas
sayilan sanadlorin ucotu vo saxlanilmasi sistemlarinin aparilmasi
(elektron dastyicilarinda olan informasiyalar da daxil olmagqla).
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Nizamnama kapitalinin vosaitinin harakotini ugota almaq
ticiin 3U1JVC1-1i Nominal (“Nizamnamo kapitali") adlt hesab
nazords tutulmusdur.

Miiossiso dovlat geydiyyatindan kegon andan baslayaraq
sohmdar comiyyatin nizamnamao kapitali tosis sonadlorindo elan
edilon moblogdo (301 «Nomina! Nizamnamo) kapitali»
hesabinin kreditindo oks etdirilir. Qarb 6lkalarinin balanslarinda
sohmlorin boliisdiiriilmasinin haqiqi naticolori askar edilonadok
yazilmamis sohmlorin nominal doyari «Sohmlory» adli ayrica
hesabda oks etdirilir.

Respublikamizin ugol metodologiyasinda belo hesablar
yoxdur. Buna gors do yaymagq li¢iin nozords tutulan lakin holo
sahibkar arasinda boliisdiiriilmomis sohmlorin mévcudlugu vo
harakatini ucota almagq ii¢lin biz maslohat goriiriik ki, qlivvads
olan miihasibat ugotunun hesablar plan1 dairasindo 224
«Talabloro osason verilon digor bank hesablar» hesabinin
nozdindo «Ehtiyatda olan sohmlorw adli stibhesab acilsin. Bti
subhesab comiyyatin yayilmamis, miiossisonin kassasinda olan
sohmlorin nominal doyari ilo mévcudlugu vo horokati haqqinda
informasiyalar1 iimumilasdirmak ti¢lin nazards tutulur.

«Ehtiyat sohmlori» subhesabinin saldosuna miiossiso
aktivlorinin ehtiyat maddesi kimi baxmaq lazimdir. Onun cari
vaziyyatina nazaratin togkili abune kompaniyasi prosesini tohlil
elmoyo imkan verir. Bununla slagoedar olaraq yayilmasi {i¢iin
sohmlorin analitik u¢otunu schmlorin kateqoriyalari (tiplori) tizro
aparmaq maslohat goriiliir.

Beloliklo, yeni yaradilan sohmdar comiyyatindo 224
Toloblora asason verilon digor bank hesablar1» hesabinin debeti
vo 3Ul«Nomina! Nizamnamo) kapitah» he.sabmin krediti iizro
sohmlorin ilkin emissiyasinin gedisatinda elan edilon nominal
doyeri ilo aparilan yaziliglar sohmdar comiyyotin emissiya
prospekti ila elan edilon kapitalin real hacmini oks etdirir.

60



S.jftitHtl0i- c.-)niyy>>tli">rimnJ. ™ vH.VK.V/ kapitahn ucotunun takmilhsdirilmosi

Sshmbr? abunenin gedisalinda soshmdarlarin reyestrinds
geydlorlo yanasi geydiyyat jurnalinda-oks olunan, sohmin sahibi
sayilan goxs iiyiin ayrica hesab vo hom do nominal sahib kimi
ayrica $oxsi hesab agilir. Sohmdar - sahibkarin sohmindon forqli
olaraq sohmin nominal sahibi, schmin sahibi olmadan basga
soxsin tapsirigi ilo 6z adindan sohm saxlayan soxs kimi taninilir.
Soxsi hesab fordi nomro verilmoklo miioyyon tarixo
geydiyyatdan ke¢mis soxs barodo homin tarixo sahibkar yaxud
sohmin nominal sahiblori kimi taninilan soxslorin miioyyon
edilmosi {i¢ilin asas olan moLu- matlar1 6ziinds oks etdirir. Sa.xs1
hesab, geydiyyat jurnali Kimi ciddi hesabat sonadlorine aid
edilir. Sohmdar - reyestrin sahibi qeyds alinan soxs haqqinda
informasiyani ii¢ ilodok dovrde saxlamalidir.

Sohmdarlarin  qeyde almmasi anindan  idareetmo
sisteminds yeni ucot obyekti yaranir ki, bu da sohmdar
comiyyatin nizamnamo kapitalina qoyuluslar iizro tosiscilorlo
hesablasmalar adlanir. Miiassisanin tasis¢ilari ilo biitiin novlorda
hesablagsmalart {imumilasdirmok {i¢iin 534 «Dividentlorin
O0donilmaosi iizro tosisgilora kridilor borc lari» hesabi nozordo
tutulmusdur. Bu hesab, bir torofdon, nizamnams kapitalina
O0domolor iizro hesablagsmalari ucgota almaq iiglin - 534-1
«Nizamnams kapitalina 6domolor {izro hesablagsmalar»
subhesabi, digor torafdon tosis¢ilora hesablanan dividendior tizro
onlarla hesablagsmalar1 ugota almaq tiglin - 534/2 «Galirlorin
0donilmasi iizro hesablasmalar» subhesabi nazords tutulmusdur.

534-1 subhesabinda sohmlors aparilan abuns mablogindo
movcud va sshmdarlarin borclariin doyisilmasi mabloglori
ucota almir. .A.zorbaycanda fond bazarinin inkisafi voton
miiossisolorin  Ukvid sohmlorinin bazar doyorinin artmasini
stimullagdirir.

Bununla slagodar olaraq sohmdar comiyyatin nizamnama
kapitalina 6domaler {izra sohmdarlarin imumi bor-
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cundan abuno edilmis sshmlorin nominal dayari ilo hacmini va
bu kateqoriyada sshmlorin nominal qiymatdon yuxan satisindan
gozlonilon emissiya golirini ayirmaq lazimdir. Buna gors do, biz
maslohot goriiriik ki, investorlarin sshmlorinin nominal doyeri
tizro faktiki borcunu 534-1\ro-li «Nizam- namo kapitalina
O0domolor tlizro hesablasmalar» subhesa- binda oks etdirilsin,
olavo olaraq sohmlora abuno yazilan soxslorin nominal doyardon
artiq moblogda hogiqi borclarim ugota almag liciin 534/2-2JS2-11
«lavo kapitalina 6dmolor iizro hesablagmalar)) adli birinci
doracali subhesab, 534-3 sifri vermoklo «Galirlorin 6donilmasi
iizro hesablagmalar)) adli miivafiq subhesablar agilsin.

Biz maslohat goriiriik ki, sohmloro abuno basa satdigdan
sonra agilan soxsi hesablara asason abunas yazilisi tizro sohmlorin
nominal doyori asagidaki miihasibat yazilisi ilo apanlsm: debet
534-1 «Nizamnamo kapitalina 6domolor {izro hesablagmalar)),
kredit 224 «Toloblora osason verilon digor bank hesablan))
hesabi1 - abuns iizra sohmlorin nominal doyari {i¢iin: debet 301-1
«Elan edilmis kapital)), kredit 301-2 «Abunos kapital1)) - abuno
iizro sohmlorin nominal doyeri {liglin: debet 302-2 «Olavo
kapitala O0domolor {lizro hesablagmalar)), kredit 311-2 311
«Emissiya galiri)) - emissiya galirinin hacmi tigiin.

Sorh etdiyimiz situasiyada sohmdar comiyystin aktivlori
onlar arasinda boliisdiiriilon sohmlor vo yaymagq li¢iiq elan edilon
ehtiyat sohmlori lizro sohmdarlarin borcunun hacmini gostarir.
Bundan slave sohmloro abuno yazilisinin aparilmasi prosesinds
nizamnama kapitalinin elan olunan hocmlorinin vo emission
golirlorin ~ dinamikasina nozarot  yetirilir.  Umumiyyatlo
comiyyotin  yayllmamis sohmlori comiyyotin  direktorlar
surasinin sorancaminda qalir.

Sohmlorin buraxilist ancaq «blank)) vo «blanksiz))
formada hoyata kegirilo bilor. Alqi-satq1 sazislordo vo digor
qanunvericilikda yol verilon asaslar lizro qiymotli kagizlara
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hiiquq sertifikat verilon anda, ya da - depozitariyalarda saxlanilan
qiymatli kagizlar lizro modaxil yazilislar1 hoyata kecirilon anda
yeni sahibo kegir. Qapali tipli sohmdar comiyyotin sohmdarlarinin
coxunun razilig1 olmadan baglanilan alqi-satqi sazisi, comiyyatin
nizamnamoasindo basqa hal nozords tutulmayan soraitds etibarsiz
sayila bilor.

«Sohmdar comiyyatlor haqqinda Qaydalar»a uygun olaraq
comiyyat qeydiyyatdan kegondon sonra 30 giin orzindo
nizamnamoa kapitahnin az1 50%-1 6donilmalidir. Comiyyatin
foaliyyatinin birinci ilindo nizamnamo kapitalinin ikinci yarist
Odonilmoalidir. Tesiscilar tosisedici sonadlors uygun olaraq alinan
sohmlor moblagindo maddi omlaklarini vers bilor. Pul ifadods
manatla 6donilon haqq 221 «Kassa» hesabmin 223 «Hesablasma
hesab1» hesabinin debetindo, binalar, tikililor, avadanhiglar vo
digor asas vosait obyektlori soklindo 6domolor - 111 “Torpaq,
tikili vo avadanliqlar” hesabinin debetindo yazmaqla moadaxil
edilir. Torpaqglardan, sudan vo digor tobii resurslardan, binalar-
dan, tikililorden, avadanligqlardan vo basqa omlaklardan istifado
hiiququ va intellektual hiiquglar soklinds 6domaolar hesabinin 101,
«Qeyri-maddi aktivlor» hesabinin debetindo oks etdirilir,
toskilatlarin  qiymotli kagizlari 182 Uzunmiiddotli verilmis
borclary vo 225 “Pul vasaitlorinin ekvivalentlori hesablarinin,
xammal asas vo komokci materiallar, ehtiyat hissolori vo dévriyyo
vosaitlorino daxil edilon digor osyalar qoyuldugda 201
«Materiallar» vo 207 “Digor ehtiyatlar” hesablarinin debetinds
oks etdirilir.

Sohmdarlardan sohmlorin 6donilmasi hesabina vosaitin
faktiki daxil olmas1 302-1 «Nizamnama kapitalina 6domaler lizro
hesablagsmalary hesabinin krediti (sohmlorin nominal doyari
haddinds) veo 302-2 «Olave kapitala Odomoalor {izro
hesablagsmalar>> hesabinin krediti {izro (nizamnams kapitalinin
hacmini doyisdirmoadon sohmlorin doyarinin nominaldan yiiksok
moblagi) oks etdirilir.
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Bu halda, qeyd elmok lazimdir ki, nizamnama kapitali
ancaq pul vesaitindon yox, hom do digor maddi doyorlordon
toplanilan halda tesisedici sonadlorde sonuncularin qiymati
onlarin verilmosinadok sshmdarlarda qeydo alinan miivafiq
moblogo uygun golmoys do bilor. Oksor hallarda belo
O0domolorin giymoti ilk doyorindon yiiksok yaxud asagi, bir
qayda olaraq bazar (birja) giymotlori soviyyasino yaxin olur.
Omlakla 6domoalorin doyari comiyyatin tosis¢ilorinin birgo gorari
ilo pulla giymotlondirilir vo nizamnamo kapitalinda onlarin
payin1 togkil edir.

Bununla belo praktikada tosorriifat ddvriyyssindo
mistosna hiiquglarin, xtsusilo do 0zoallosdirmodo, habelo
miixtolif tosorriifat subyektlorinin yaradilmasinda hiiquqlarin
hoyata kecirilmosindo miimkiin imkanlardan vicdansizcasma
istifado  hallar1  olmusdur. Cox vaxt qiivvado olan
qanunvericiliyin oksins olaraq pay haqqi kimi verilon miistosna
hiiquglarinin ayri-ayr1 votondaslarin peso vordislorine ya da
onlarin togkilati vo basqa xidmoti foaliyystino borabor
tutulmasina yol verildi.

Sohmdar comiyyati tosis sonadlorinds konverilosdirilon
valyuta ilo qiymatlondirilon omlaki, hom do sohmlorin
0donilmasindan daxil olan madaxil aninda Azarbaycan Markazi
Banki torofindon birja kursu ilo qiymstlondirilon xarici
valyutada vasaiti modaxil edir.

Miihasibat ugotunda modaxil giinlinde toyin edilon
moblogds, sonunculart qobul edon zaman qiivvads olan,
tosisedici sonadlords miioyyon edilmis mablag arasindaki forq
223 “Bank hesablagma hesab1” hesabinin yaxud amlakin ugotu
hesablarmin debeti 335 “Digor ehtiyatlar” krediti ilo
muxabiralogmakls geydo almur.

Sohmdar comiyyoatin  kapitalina  qoyuluslar  {izro
hesablagsmalarin analitik ugotunun aparilmasi iiclin osas
tosisedici sonadler, sohmdarlarin reyestri, schmdarlar torofindon
borc mabloglorinin ddonilmasine dair onlarin soxsi
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hesablarinda 6domolorinin modaxil edilmasini qeyds alan
sonadlor: asas vesaitlorin vo geyri-maddi aktivlorin gobul- tohvil
aktlari, madaxil qaimolori, todiyye tapsiriglari, kassa modaxil
orderlori va digar sanadlar ola bilar.

Azorbaycan Prezidentinin «Sohmdaiiarin hiiquqlarinin
tomin edilmosi todbirlori haqqinda» formanina uygun olaraq
sohmdar comiyyatinin reyestr sahibi sohmdara onun miilkiyyat
hiiququnu tosdiq edon ¢ixaris vermolidir. Sohmdarlarin reyestr
sahibi geydiyyatdan keg¢mis soxso sohmdarlarin reyestrindon
cixarig verarkon sorf edilmis xorclorin faktiki doyorindon ¢ox
olmayan mablogdo, onun tortib edilmasi va verilmasi {i¢iin haqq
ola bilar.

Hal-hazirki dévrdo sohmdar kapitalin formalasmasi tizra
xorclorin tosnifing vo torkibine birmenali yanagsma yoxdur, bu
xorclorin manbayi haqqinda masalalor demak olar ki, nazari vo
praktiki hall edilmomisdir. Sshmlors abuna va onlarin yayilmasi
izro xorclori sohmdar kapitalin yaranmasi anindan asili olaraq
nizamnama kapitalinin ilkin formalagmasi ilo slagadar xarclors
vo comiyyatin sonraki foaliyyotinin gedisalinda onun
doyisilmasi ilo alagodar xorclora ayirmaq olar. Oziiniin igtisadi
mahiyyatino gors birinci qrup xarclors toskilati xorclor aid edilir,
sohmdar comiyyati nin tasis edilmasi li¢iin spesifik xarclor ds bu
grupa aiddir. Belalikla, ilkin emissiyanin gedisatinda sohmlarin
buraxilist vo yayilmasi ilo slagodar xarclor {sertifikat blanklan-
mn, sohmlorin oldo edilmosi, banka sohmlorin yayilmasina
dovlot torofindon  vokil edilmis toskilatlara komisyon
miikafatlarin verilmasi, qeydiyyat jumallarimn sohmdarlarin
soxsi hesablari tiglin niimunavi blanklann olds edilmasi, pogta-
teleqraf xarclari va saira) birinci qrupa aid edilir.

Bununla belo Azarbaycan hokiimalinin 1U.06.1994-cu il
tarixli 11 LNI?-1i gorart ilo toyin edilmisdir ki, sohmlorin vo
digor qiymatli kagizlarin buraxilist vo yayilmasi ilo slagodar
yuxarida sadalanan qrup xorclor miisssisonin soroncaminda
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qalan manfaat vo digar moqgsadli daxilolmalar hesabina hoyata
kegirilsin.

Miihasibat  ugotu  metodologiyasindaki sonuncu
doyisikliklords, hom¢inin onun normativ tonzimloma sistemindo
foaliyyotinin  gedisatmda tosisedici sonadlorin  vo  digor
formanlarin  yenidon rosmiyyoto salinmasi zoruriyyoti ilo
olagodar miiossisonin xorclori (miiossisonin genislondirilmasi,
foaliyyot novlrinin doyisdirilmasi, vozifali soxslorin imzalarinin
niimunalorinin togdim edilmasi, yeni stamplann, mohiirlorin
hazirlanmasi vo i.a.) 721 “Inzibati xorclor” hesabinin debetindo
ucota alman xorclor kimi toyin edilir. (Azorbaycan
Respublikasinin miiossiso vo toskilatlarmin illik miihasibat
(maliyy9) hesabatlarinin doldurulmasi barado tolimatina ssasan).

Bir halda ki, sohmdar comiyyeatin foaliyystinin ge-
disatinda nizamnams kapitalinin hocminin doyisilmesi ilo
olagoadar hor hanst bir qorar istehsal vo idarsetmo zoruriy-
yatindon irali golo bilor vo tosisedici sonadlorin miitloq tozodon
rosmiyyato salinmasini tolob edir, demali sohmdar comiyyatin
kapitalinin hacminin doyisilmasi lizra xorclori idarsetma iizro
sair olavo xorclorin torkibindo ugota almaq iqtisadi cohatdon
osaslandirilmis hesab edilo bilar.

Bununla bels, fikrin aydinlig1 ancaq agiq tipli sohmdar
comiyyatlora ¢evrilmis 6zollosdirilon dovlet yaxud bolodiyyo
miiassisalarine miinasibato aiddir. 1994-cii ilds illik miihasibat
hesabati formalarinin doldurulmasi qaydalar1 hagqinda tolimata
olavodo miioyyon edilir ki, miilkiyyat formasmi dayison
miiassisa gostarilon xarclari 6ziinilin sorancaminda qalan monfaot
hesabina apara bilor (44 sohifa, b.50).

Bizim fikrimizcoe, sshmdar kapitalin formalasdirilmasi va
dayisilmasi xarclori kommersiya togkilatinin schmdar formasinin
xilisusiyyotlorindon asilidir vo sohmdar comiyyatinin tosis
edilmasi gedisatmda vo sonralar onun nizamnams faaliyyatindo
zaruridir. Bununla olagadar olaraq bu qrup
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xorclorin  Ortiilmosi monbolori  asagidakilar ola bilor; 1)
tosis¢ilordon magsadli daxilolmalar (debet 220,223 kredit 544 -
moaqsadli haglar moblagindo; debet 544 kredit 217, 244 - taktiki
xorclor mablogindo).

2) sohmlorin buraxilmasi vo yayilmasi ilo olagodar
xorclori satigdan konar xorclor kimi gobul etmok vo faktiki bas
vermosini 341N9-11 hesabin debetinda vo 221, 223 >I9-li
hesablarin kreditinds oks etdirmok lazimdir.

3) sohmdarlarin reyestrindon ¢ixarislarin  tortibi  vo
verilmasino goro vo digor miilkiyyst hiiququnun rosmiyyoto
salinmasi ilo olaqodar olaraq sohmdarlar torofindon 6domsalor,
satisdankonar omoliyyatlardan golirlordir, miihasibat ucotu
sisteminda 221, 223 INs-li hesablarin debeti va 341jNO-li
hesabin krediti tizro oks etdirilir.

Nizamnamo kapitalinin formalasmasi vo hocminin
doyisilmasi tizro xorclorin analitik ugotunun soshmlorin ndvlori
(kateqoriyalar1) bolgiisiindo aparilmasinin miimkiinliiyii irsli
suraldr. (Sonralar dovriyyados olan 1 salim hesabi ilo masraflori
kalkulyasilasdirmagqla).

Togdim olunan sshmlorin buraxilmasi vo yayilmasi iizro
xorclorin vo onlarin Ortiilmosi monbolorinin ugotu sistemi
comiyyatin menecerlorini sshmlorin golirliliyina vo onlarin
yayilmasi istigamaotlorinoe nozarat {izro idaroetmo gorarlar1 qabul
etmak ti¢lin lazim olan va kifayst qador informasiyalarla lomin
edir.

Son illordo qorb 6lkolordo «Opsion» maliyyo-tosarriifat
hesablasmalar sistemi bdyiik sohrot qazannmusdir. Iqtisadi
odobiyyatlarda ayri-ayr1 partiyalarda sohmlorin giizostlo satisi
opsion adlanir. Lakin beynalxalq terminologiyaya istinad edorak
daqiqlosdirmok lazimdir ki, Orsion - bir partiya sohmlorin
(adoton 100 vahiddon ¢ox) alist hiiququdur. Sohmlorin 6zlorini
yoX, ancaq opsion kontrakda gostorilon miiddstds onlarin fiksiya
edilmis qiymatlo aldo edilmasi hiiququnu alirlar.
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Olko miiossisolorinin tocriibosinde opsiona comiyyatin
midiriyyati ilo onun qulluqgular arasinda bir partiya sohmlorin
mioyyon giizostli sortlorlo miiossisonin isgilori torafindon oldo
edilmasi hiiquqglarinin verilmosi hagqinda sazis kimi baxilir. Bu
hiiquq baslica olaraq sohmdar comiyyatin iizvlorine pulsuz
verilir.

Bir halda bu névds opsion kontraktda razilasan giindo cari
bazar doyerilo oldo edilmosini (xarici alicilar iiglin do) tomin
edir.

Digor hallarda opsion miiossisonin qulluqg¢ularina, daha
sonralar fiksiya edilmis qiymotlo oldo etmok hiiququ verir.
Opsionun sonuncu ndviindon adoton rohbar is¢ilori taltif etmok
yaxud havaslondirmok iiciin istifads olunur. Belo sohmlorin cari
mozonnasi yiiksolon halda is¢i onu fiksiya edilmis opsion
qiymati ilo olds edib, bazar dayari ilo sata bilor ki. bu da slava
golir gotlirmays imkan verir. Miihasibat ugotu sistemindo faktiki
opsion Odonisi qiymotli kagizlarla olagodar omoliyyatlardan
golir kimi qobul edilir vo SOJSfe-li hesabin kreditiv o pul
vosaitini ugota alan hesablarin debeti iizro oks etdirilir.

Sohmdarlarin sohmloro miilkiyyat hiiququ rosmiyyoto
salindigdan vo sohmlor faktiki Odonildikdon sonra sohm
istirak¢ilarinin aldiglart sohmlorin nominal doyori 301-2 «Abuna
kapitah» subhesabin debetindon 301-3 «Odonilon kapital»
subhesabinin kreditina kdg¢tiriiliir. Emissiya goalirini ucota almaq
ticlin 385 «Digor ehtiyatlary» hesabinin nozdindo 311 «Emissiya
goliri>) vo 311-21 «.\buno iizro emissiya goliri» adli subhesablar
acmaq mogsadauygundur. Gostarilon sintetik vo subhesablarda
asagidaki analitik hesablar agmaq lazimdir; «Sada sohmlory,
«Imtiyazl1 sohmlor» (bunlari sonralar A tir vo B tip sohmlor {izra
konkretlogdirmoklo), kumulyativ, konvertlosdirilon. Verilon
analitik ugot hesablarinda moblaglorin dayisilmasi, sohmdar
comiyyetin nizamnamasinda vo imtiyazli sohmlar seriyali {i¢iin
emissiya
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prospektindo nozords tutulmus qaydada imtiyazli sohmlorin adi
sohmlorls dayisdirilmasi miimkiindiir.

Qanunvericilikdo adi sohmlorin Imtiyazli sohmlorlo
doyisdirilmasina yol verilmir. Konvertlogdirmodon forqli olaraq
doyisdirmo olave .sohmlarin buraxilmasim nozordo luuir.

Sohmdar 0ziliniin adi sohmini sohmdar comiyyatino
nominal doyarils satir. Miihasibat ugota sistemindo bu omaliyyat
321 «Geri alinmis kapital (sshm.)» subhesabinin debeti vo 302-1
«Nizamnamo kapitalina Odomolor iizro hesablasma- lar»
subhesabinin kreditindo oks etdirilir. Bu zaman qiymatli
kagizlarla olagodar omoliyyatlardan vergi hesablamalart vo
sohmlorin satigindan alinan goalirdon golir vergisi hesablamalari
aparilir.

Miisssisonin balansina modaxil edilon sshmlari bir ildon
cox saxlamaq olmur. Bu dovr orzinds onlar1 ya yeni sahiblora
vermok, ya da losisedici sonodlords miivafiq doyisikliklor
elmoklo dovriyyoadon gotiirmok olar.

Sohmdar imtiyazli schmlori emitentdon alir, hom do bir
daha qiymotli kagizlarla omsliyyatlardan vergi O6doyir. Bu
omoliyyat 334 «Nizamnams {iizro ehliyaty lizro hesablagmalar
debetino vo 321 «Geri almmus kapital (sohm.)» hesabinin
kreditina yazilir.

Sohmdar comiyyat - emitent 6z sshmlarini bazardan yaxud
da sohmdarlardan ala bilor. onlar1 asagidaki mogsadlors
subsidiya edo bilor: opsion vasitosi ilo massisa is¢ilori arasinda
boliisdiirmak tiglin sohmlara malik olmaq; comiyyatin sohmlari
liciin yararli konyunkturani miidafis etmok; dévr edon sohmlorin
miqdarimi azaltmaq yolu ilo sohmdar comiyyatin har bir sohmino
goliri artirmaq; digor kompaniyalara investisiyalar1 hoyala
ke¢irmak ticiin kifayst miqdarda sohmlori toplamaq; sshmlorin
nazarat paketinin bir adamin sline ke¢gmosinin garsisini almagq.
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Comiyyatin aktivlorinin vo xiisusi kapitalinin azalmasi
xiisusi sohmlarin oldo edilmasinin naticosidir. Satin alinan xiisusi
sohmlor voton sohmdar comiyyatlorinds bir ilodok miiddato qala
bilor, bu ciir sohmlor yenidon ddvriyyoyo buraxilan anadok
onlarm sos verma hiiququ, iistiinliik hiiququ, dividendlori almaq
hiiququ, habelo sohmdar comiyyati logv edilon hdlda onun qaliq
doyorindoki pay almaq hiiququ olmur. Beynolxalq praktikada
sohmlor nominal doyeri ilo yaxud da ondan yiiksok doyarlo
buraxilan vo tam Odonilon, daha sonralar emitenl torofindon
tozodon oldo edilon hallarda homin sochmi nominal dayerden
asagl qiymotlo tokraron buraxa bilor. Eyni zamanda sohmlorin
birinci emissiyasinda belo amoliyyat zororlidir. Xiisusi sohmlor
portfeli ilo olagadar omoliyyatlar sohmdar kapitalin 6donilon
hissasi vo emission galir qisminds sohmdar comiyyatin xiisusi
kapitalinin hocmino tosir gostorir. Nozoro almaq lazimdir ki,
hazirki dévrdo sohmdar comiyyatds - dovlst miiossisonin hiiquq
qabuledicising, comiyyatdo B tipli (emlak fondu) imtiyazli
sohmlor oldugda, habelo omlak fondlar1 vo onlarin
niimayandalori  torofindon sohmlorin  satildigit anda onlar
torofindon buraxilan sohmlori almaq qadagandir (Agiq tipli
sohmdar comiyyatin niimunavi nizamnamesi. Madds 4.4 vo
5.5.). Gostorilon sohmdar comiyyatin il orzindo kimdonsa xiisusi
sohmlorin 10%-don ¢oxunu almaq hiiququ yoxdur.

Sohmdar comiyyastinin 06ziiniin sohmdarlarindan aldig1
xtisusi sohmlorinin ugotu 224 «Tolabloro asason verilon banu
hesablari»-da  «Sohmdarlardan  alinan  xiisusi  sohmlor»
subhesabinda aparilir. Burada xiisusi sohmlorin analitik ugotu
nominal doyarlo, onlarin ndvlori bolgiisiinde aparilir. Alinan
sohmlorin ndviinii, ndémrasini, seriya vo nominal doyarini
gostormokls siyahi lizro kassaya modaxil edilir vo pul senadlori
iiclin gobul olunan qaydada kassada saxlanilir.
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Alqi-satqr  sazisi  rosmiyysts  salindigdan  sonra
sohmdarlarin reyestrindo miivafiq qeydlor edilir vo 224>T9-li
hesabin debeti vo miivafiq pul vosaitini ugota alan hesablarin
(221,223) krediti iizra sohmdar comiyyati torofindon alman xiisusi
sohmlorin nominal doyari mablogindo qeydlor edilir. Qiivvads
olan miihasibat ugotunun hesablar plamnda xiisusi sshmlorin
nominal doyordon yliksok vo ya asagi qiymotlo oldo edilmosino
dair omoliyyatlarin ugota alinmasi nozordo tutulmamisdir.
Bununla olagoadar olaraq biz toklif edirik ki, bu sohmlorin alig
qiymatinin onlarin nominal doyarindon konarlagmalarin hacminin
ovvollor alman emis- yon golir yaxud boéliisdiiriilmomis monfast
hesabina (birincisi olmayan halda) aparilmasini maslohat bilirik:
Debet 331 «Digor ehtiyat» hesabi, 311 «Emissiya galiri» hesabi
(344,331,343) hesablarin yaxud 343JVr°-li hesabin «Y18im
fonduy» subhesabinin debeti) vo pul vosaitini ugota alan hesablarin
krediti. Satin alman xiisusi sohmlorin doyori onlarin nominal
doyarindon asagi olan halda alinan doyar forqini emissiya goliri
kiml qobul etmok vo 224 «Tolobloro osason verilon bank
hesablan» hesabinin debeti vo 335 «Digoar ehtiyatlar» hesabin 31
IXe-1i subhesabm krediti iizro miihasibat yazilis1 ilo oks etdirmok
lazzimdir. Oziiniin sohmdarlarindan alman sohmlorin nominal
doyari tiglin 301 “Nominal (Nizamnama) kapitali) «Nizamnama
kapitah» hesabinda diizolis geydlorini 302 “Nominal kapitalin
odonilmomis hissasi «Odonilon kapital» subhesabinda qaligin
hocmini azaltmaqla vo 321 “Geri almmis kapital sohm.”
hesabinda galig1 artigmagqla hoyata kegirilir.

Direktorlar surasinin sohmdar comiyyatinin
nizamnamasinds toyin edilon solahiyyatlori dairesinds onlarin
portfelds olan xiisusi sshmlori satmaq, girov qoymaq vo basqa
yolla Ozgoninkilogdirmak hiiququ vardir. Homin sshmlarin
nominal doyarlo satist {izro omoliyyatlar 224N9-11 hesabin

71



Giihtarri Tanrwerdiyeva

debeti vo pul vosaitlorini ui;ota alan hesablarin krediti lizro
miixabirlogmoklo ugota’ahnir.

Qiymoatlor nominal doyoardon yiiksok olduqda forq moblogi
pul vasaitini ucota alan hesablarin debeti vo 311 «Emissiya
galiri» hesabinin kreditindo oks etdirilir, ¢linki bu vasait slava
Odonilon kapitaldir. Satis qiymoti nominal doysrden asagi
olduqda forq mablogi ovvallor yi1g1lan emissiya gol iri hesabina
ortiilir vo emissiya itkilori kimi gobul edilir: debet 311
~Emissiya goliri» hesabi, kredit 224 «Tolobloro asason verilon
bank hesablany hesabin «Sohmdarlardan alinan xiisusi sohmlor»
subhesabi. Eyni zamanda yenidon dovriyyoys buraxilan
sohmlorin nominal dayari 321-1 Geri alinmig kapital-ad 1 schmlor
hesabinin debetino vo 321-1 «Geri alinmis kapital — adi sohm»
subhesabimn kreditino yazilir.

Xiisusi sohmlor portfelinin logv edilmosi barado gorarin
qobul edilmasi solahiyyati sohmdarlarin {imumi yigincagina
verilir, ¢linki ancaq o nizamnamo kapitalinin hocmino vo
Nizamnamonin doyisdirilmasine tosir  gostorir. Sohmdar
comiyyoti torofindon alman xiisusi sohmlorin logv edilmasi,
miihasibat ugota sistemindo 321«Geri alinmis sohmlor»
«Sohmdarlardan alinan xiisusi sshmlar» hesabinin krediti vo 321
«Geri alinmis kapital sohm» subhesabimn debeti iizro logv
edilon .soshmlarin nominal doyari moblaginds yazilis vermaklo
sohmdarlarin miivafiq reyestrindo aparilan qeydlora osason
edilir.

Sohmdar comiyyatin  nizamnamosindo  nizamnamao
kapitalint  azaldan digor hallar1 da nozoro almaq
mogsadouygundur. Masolon, dovlot geydiyyatindan kegondon
sonra 30 giin orzindo Nizamnama kapitalin1 tosis edon zaman
elan edilon mablog tam hacmds 6donilmayan hallarda sohmdar
comiyyati haqqinda qaydalara osason direktorlar surasinin
sohmlorin 6donilmomis hissasinin is glinli arzinde ddonilmasini
sohmdarlardan talob etmok ixtiyar1 vardir. Vaxtinda
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6donilmoyan sohmlars comiyyolin xeyrina faizlor hesablanir vo
nizamnamoys uygun olaraq onlardan alinir. Belo anialiy- yallar
mihasibal ugoia hesablarinda bu ciir qeydo alinir: 534
«Dvidentlorin 6donilmasi tizra tosis¢ilora kreditor borc» debeti
vo 341Xt!-li hesabin krediti - abuno sohmlorini vaxtinda
O0donilmodiyino goro hesablanan faizlorin 6donilmosi tiglin.
Corimo sanksiyalarin 6donilmoasi pul vosaitini ugota alan
liesablarm debetino vo 534 «Dvidentlorin 6donilmasi tizro
tosisgilora kreditor borc subhesabmm kreditino yazilir.

Sohmdar comiyyatin ali idareetmo orqani - schmdarlarin
imumi yigincagr - sshmdar comiyystinin yayilmami.'? vo
Odonilmomis sohmlorinin hocminds nizamnamo kapitalinin
azaldilmas1 haqqinda qorar gobul etdikdon sonra (iclasda istirak
edon sohmdarlarin o hissasinin sas ¢oxlugu ilo) 15 giin orzinds
nizamnamado  edilon doyisikliklor barado .Azorbaycan
Respublikas1 Maliyys Nazirliyino molumat vermalidir. Sohmdar
comiyyoatin nizamnamasindo miivafiq doyisikliklor edildikdon
sonra kreditorlarin razilig1 ilo nizamnams kapitalinin azalmasim
miihasibal ugotu hesablarinda 1.1. sxeminds verilmis qaydada
oks etdirmak lazimdir.
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311 «Geri alimmg kapital-adi sohm» 301 «Nominal (nizamnama) kapitaly
D-T K-T D-T K-T

Yayiimamug sohmlorin nominal doyan
- ———————

Onlar lagv edildikda

301 «Odonilmamis nominal
( nizamnamsa) kapital"

D-T K-T
Lagv edilmis sshimlarin nominal dayari
s et e vt et et bt el
Vaxtinda ddanilmomiy
<+—— 1kindoyorinazalmasy_: .

Vaxtinda 6danilmomimis sohimlotin

341 «Hesabat dvrin dinxalis
D-T monfaoti ( zarar)p K-T

¢ Sahimlarin_nominal dayarinin azalmas:
Sohmdar camiyyatin iimumi itkisinin Srtmak {igin

311-2 «Emissiya galini-imtiyazh
sahimlarm 335-2 «Abuno»
D-T K-T

Lagv edilon sahimlarinabuna dayani

4

e

Yiksalmasi onlann nomiﬁl dayarinin.

Saxil 2.1.1. Nizamnama kapitalinin azalmasi lizre samsliyyatiann mihasibat ugortu
hesablannda oks etdirlimasi sxemi,
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Tosarriifat¢ithg@in bazar soraitindo sohmdar comi>'yatinin effektli
foaliyyatindo slava sohmlorin buraxilisi gedisatinda yaxud avvallor
buraxilan sohmlorin minimum doyarini artirmaq yolu ilo sohmdar
kapitalin artirllmast miimkiindiir. Bu zaman Azorbaycan
Respublikasinin Maliyys Nazirliyinin 12.04.94-c( il tarixli 6JVs-li
«Azorbaycan Respublikast orazisindo qiymotli kagizlarin
buraxilis1 vo geydiyyat1 haqqinda» tolimata uygun olaraq olavo
sohmlorin emissiyas1 qeydlorinin aparilmasi, ya da ovvallor
buraxilan sohmlorin geydiyyatini vo yeni nominalla buraxilan
sohmlorin geydiyyatini logv etmok tolob olunur.

Miiossisa sohmlarin buraxilmasi formasini miistoqil siiratdo
hall edir, lakin Azarbaycan Respublikasinin 10.11.93-cU il tarixli
51X9-I «Qiymotli kagizlar buraxilist vo dévriyyesi vo
Azorbaycan Respublikasinda fond birjalart haqqinda Qaydalarin
tosdiq edilmosi haggmday gorarina gors (b.7) buraxilan sohmlorin
Azarbaycanin Iqtisadi Inkisaf Nazirliyindo, Maliyys Nazirliyindo
geydo alinmasi biitiin sohmdar comiyyatlori, 0 ciimlodon qapali
tipli schmdar comiyyatlori ii¢lin macburidir.

Homin ganunverici sonaddo geydiyyatin kegcirilmasindon
imtini edilmosinin iki hali asas kimi nezords tutulur; emissiya
prospektindo verilon miistori haqqinda informA- siyamn
etibarsizligi vo tam olmamasi vo onun tosorriifat foaliyyotindo
zorarlarin mévcudlugu (b.38).

Sohmloarin slave emissiyasinda emissiya prospekti qeydo
alinan andan sonra 5 giin arzindo sohmdarlarin reyestrindo soxsi
emissiya hesabinin alimmasi haqqinda geydler edilir vo burada
miilkiyyoto kecirilmomis biitlin olavo emissiya sohmlori oks
etdirilir.

Qeydiyyat jurnalinda sohmlorin hor bir slavo emissiyasi
haqqinda qeydlor edilir vo yeni gobul edilon soxsin adina yeni
soxsi hesab agilir. Sohmlarin ilkin
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emissiyasinin gedisatmda agilan soxsi hesabiarda diizolis qeydlori

aparilir.
Sohmdar comiyyatlorindo nizamnamo kapitalinin artmasi

2.1.2JV9-H sokildo  verilon maliyyo-hesabat  horokati
variantlarinda tomin edilir.
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D-r

301 «Nominal(mzamnamd)
kapitali»

301-1«Odaniloig numinal

(WW D-T K-T

K-t
Slava odamalar
- - — - - >
Sahmdarlar
404 -Uzunudddlﬂl
borclars
b7 KT
Taqdim olunan konvertlagdirivig istigrazianm
sahmiara dayigdirmakia odaniimasi
- i man - i >
343 «Kegmis {ilann
Boligdurilmamis monfdatie
Kegmis illarda bolugduruimamis D-T K-T
yidilan manfaarin birlagdinimasi
. ----------------------------------------------------- ..

istifada olunmamis yigim fondu vasaitinin 343 «Kegntis illann
Boldydoriimamis manfdatin
Birlegdiriimasi DT K-T

Saxil 2.1.2. Nizamnama xapitalinin armuast Uzra amaliyyarlann

wmuhasibar ugotu hesablannda axs etdinlmasi.

77



Giilnara Tarriverdiyeva

Birinci ikisi miistosna olmaqgla nizamnamo kapitalinin
doyisilmasi ilo olagodar biitiin hallar miivoffoqiyystli foaliyyot
gedisatmda alinan vo sohmdarlarin imumi gorarina osason
sohmdar  kapitalin  artirilmasina  yonoldilon  monfaostin
kapitallasdiriimasi ilo olagodardir.

Olavo buraxilan sohmlor nizamnams kapitalinda paylarina
miitonasib olaraq sohmdarlara verilir vo onlar torofindon 6donilmir.

Nizamnamoenin vo nizamname kapitalinin doyisdirilmasi
barads gorarin qoabul edilmasi sohmdar comiyyatin vozifasi yox,
hiiququdur. Azorbaycan Respublikasinin Maliyys Nazirliyinin
05.03.94-ci il tarixli 15JSfe-li «Osas vasaitlorin 01.01,94-cl il
tarixa yenidon qiymotlondirilmasi ilo olagodar olaraq sshmdar
comiyyotin nizamnamo kapitalinin miqdarmin  doyigilmasi
qaydasinda, Ozollogdirilon miiossisolorin  omlakin  doyarinin
qiymoatlondirilmasinin bazi maosalalori hagqinda)) moktubu ilo
olagodar olaraq 6zollogdirilon miiossisalorin bazasinda yaradilan
sohmdar comiyyatlorindo Azorbaycan Respublikasinin Nazirlor
Kabinetinin 10.03.93- cii il tarixli 605JV9-11 qorarma osason
aparilan, 01.01.94-cii il tarixo istehsal toyinath osas vosaitlorin
yenidon qiymotlondirilmasinin naticolorini qabaqcadan oks
etdirmadon sohmdar comiyyatlordo olave investisiyalart colb
etmok magsadi ilo nizamnamo kapitalini artirmaq olmaz.

Bununla belo Azorbaycan Respublikasinda dovlet va
baladiyya miiessisalorinin 6zallogdirilmasinin Dovlst Programinin
osas qaydalaria gora (b.5.2)sohmdar comiyyati slave sohmlorin
emissiyasim dovlat (bslodiyys) miilkiyyetindo olan nizamnamao
kapitallarinin 25%-don az1 miqdarinda hoyata kegirilo bilor.

Inflyasiya soraitinda osas fondlarin yenidon
qiymatlondirilmasi sohmdar comiyyatin omlakinin doyorinin
artmast ilo naticolondiyina goro biitiin schmdar comiyyatlorindo
qiymatlondirms hoyata kegirilon hom xiisusi vo ham do
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uzunmiiddato icars edilmis istehsal toyinatli osas vasaitlori, hom do
qurasdirmagq {igiin avadanhqlan vo istehsal toyinatli qurtarmamis
tikintim tozodon giymotlondirmak, slavoe kapitalin torkibindo oks
etdirmok mogsodouygundur. Bizim fikrimizco, yuxanda gostorilon
gaydalardan ugot praktikasinda istifads tosisedici sonadlords geydo
almman nizamnamo kapitalin hocminin sabitliyi prinsipinin ciddi
surotdo goOzlonilmasino osaslanir vo olavo kapitalin iqtisadi
mahiyyastino uygundur.

Osas vasaitlorin yenidon qiymatlondirilmasi naticasindo
xiisusi kapitalin artmasi vosaitini ugota almaq ii¢lin biz ganun
dairosindo toyin edilmis 331JN9-11 hesabin birinci doracali 331-1
«Yenidon giymotlondirmae {izra ehtiyat» adli subhesabm nozdinda
II dorocoli 331-11 «islehsal toyinatli osas fondlarin yenidon
qiymatlondirilmosi» adli subhesabm agilmasin1 vo burada ucot
molumatlarinin sistemlogdirilmasi moaqsadi ilo asagidakilarin oks
etdirilmasini maslohat bilirik:

-osas  vosaitlorin  rosmi  yenidon qiymatlondirilmasinin
naticolori {izra istehsal toyinatli osas vesaitlorin barpa doyari Il idk
doyari arasindaki forg;

-sohmdar comiyysti qeydo alinan orazido rosmi yenidon
qiymatlondirmo tarixo qlivvade olan bazar doyeri ilo asas vasait
obyektlorinin  ilk  doyeri  arasindaki  forq  (miiossiso
qiymatlondirmonin birinci yaxud ikinci variantin1 miistoqil siirotdo
Secir);

-istehsal toyinatli osas vosait obyektlori {izro yenidon
qiymatlondirmo mablogindo omlakin indeksasiyast fondu 542
«Miisahibat ucotu siyasotindos doyisikliklorlo bagli monfoat (zoror)
iizro diizalislor» hesabin debeti lizra;

-kohnalmenin 1 yanvar 1994-cU il tarixo hesablanmis
amortizasiya mablogindon yiiksok hocmini korrekte etmoklo
amortizasiya ayirmalarinin indeksasiya edilmis hocminin artimi
moblogi.
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Miiossiso avadanliglarinin, noqliyyat vasitolorinin, digor
osas vosait obyclctlorinin gondorilmasi barodo miigavilalorin
yerina yetirilmosi ilo olagodar olaraq gabaqcadan 6domalori hoyala
kecira yaxud xarici valyutada avans vero bilor. Daxil olan asas
vosait obyektlorini 113 «Toipaq, tikili, avadanliglarla bagh
kapital» hesablarina modaxil edon zaman homin debilor borclar
iizro agkar edilon modaxil tarixine mozonns forqi tizra miisbat saldo
331 «Digar ehtiyatlar» hesabiin ikinci doracali «istehsal toyinatl
osas vosaitlorin  yenidon qiymsotlondirilmosin  subhesabinin
kreditinds oks etdirmak lazimdir. Homin omaliyyatlar tizro manfi
mozaonna forqi askar edildikde milli valyutanin cari mozonnasinin
yiiksolmosindoki itkilor olave kapitalin veosaiti hesabina silinir.
Hal-hazirda miihasibat ugotu sistemindo qeyri- istehsal toyinath
osas vosaitlorin vo qurtarmamus tikintinin qiymatlorinin artirilmasi
monbayi 343 «Kegmis illorin boliisdiiriilmomis monfastin hesabin
«Sosial sferalar fondun subhesabmda oks etdirilir. Bu subhesabin
moazmunu va toyinati «9lava kapitaln hesabinda sosial sferaya aid,
habelo qilivvado olan ganunvericilikdo mohdudiyyatlor nozords
Liitulan yaxud 6zsllagdirmanin xiisusi rejimi loyin edilon amlakin
yenidon  qiymaotlondirilmosi,  ovozsiz  verilmosino  aid
informasiyalarin formalasmasi ilo eynidir.

Buna goro do maliyys nozarati vo xiisusi kapitalin artiminin
ucotunun  sistemlogdirilmosi movqeyindon biz adi1 ¢okilon
omoliyyatlarin sosial sferalarin olave kapitalinin torkibindo oks
etdirilmoyasi moaslohat bilirik.

Sohmdar comiyyetin kapitalinin hocminin olave kapital
hesabina doyisilmasi asagidaki hallarda miimkiindiir:

- comiyyati qeydo alan tarixo tosisedici sonadlords xarici
valyuta ilo giymatlondirilon nizamnams kapitalina faktiki 6domo
aninda mozonna forqinin amals galmasi;
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-verilon amlakin balans vo miigavilo qiymatlorinds forqin
oks etdirilmosi - birgo foaliyyot zamani sonuncu yliksok olan
halda;

-qiivvodo olan miihasibat ugotunun hesablar planinda
xlisusi  dovriyyo  veosaitinin  tamamlanmasina  yonoldilon
toxsisatdan faktiki istifado, sadalanan omoliyyatlarin gedisatmda
olavo kapiial ¢oxalanda, birinci halda ikinci doracali 335
«Dovriyys aktivlorinin artimi» subhesabi, sonralar ise 335 «Digor
ehtiyatlar» hesabinin ikinci daracali 335-42 «Dovriyys vesaitinin
tamamlanmas1 kapitah» subhesabini kreditlosdirmok (miivafiq
material doyarlorini yaxud valyula vosaitlorini ugota alan
hesablarla miixabirlog- mado) lazimdir.

Xarici valyutada qiymotlondirilon xiisusi  vasaitin
tamamlanmasi qismindos olave kapitalin hacmins milli valyutanin
cuzi mozonnasinin dinamikasi iizro diizolis etmok lazimdir.
Qabagcadan xarici valyutada Odomolor hesabina xarici
parinyorlardan daxil olan mal-material doyorlori modaxil
edildikde gostarilon borclar {izro mazonns forqini slave kapitalin
torkibindo ucota almaq lazimdir. Qiivvoado olan miiqavilonin
sonlorino goro miilkiyyst hiiququ miiossisosiys kecon, halda olan
material doyarlori tizro mablog forqi do eyni qaydada ugota almur.
Olavo kapitalin bu maddesine xarici bazarlarda milli valyutanin
geyri-sabitliyi iiziindon xarici investisiyalardan miiossisonin
itkilorinin sigortalanmasi {lizro ehtiyat kimi baxmaq lazimdir.

Istehsal-tosorriifat ~ faaliyyotinin  normal  gedisatmin
pozulmasmi aradan qaldirmaq T{giin, agilli  ehtiyatlihiq
nogteyi-nozarinco, inflyasiya proseslorindo gézlonilon itkilordon
omlakin sigortalanmasi ehtiyat larim n yaradilmasi az shomiyyot
kasb elmir. Bu gobilden olan ehtiyatlar miiassisanin haqiqi amlak
aktivlorinin bazar qiymotlori soviyyasinds qiymaotlondirilmasi
hallarinda olavo kapital xarakteri dastyir.
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Azorbaycan  Respublikast  miiossisoiarinin ~ miiasir
tosarriifatciliq tocriibasinin tonqidi 'tohlili gedisatinda omtoo-
material ehtiyatlarinin cari bazar doyori ilo qiymotlondirilmasino
miinasibatdo timumi neqativ miinasibotlor agkar edilmisdir. SGhbot,
maddolorin nomenklaturasi xeyli dorocods ¢ox olan miiossisolordo
hesabat  dovrii  orzindo  geyri-pul  aktivlorin  yenidon
gqiymatlondirilmasindo  islorin  kifayot qgodor omoktutumlu
olmasindan gedir. Lakin miiasir tosorriifat¢iliq soraitindo miiossiso
aktivlorinin balans doyorinin onlarin cari bazar giymatlorindon
konarlagsmasi xiisusi kapitalin kifayat qodor boylik hocmdo
artmasinin real monbayidir.

Bizim fikrimizco, hesabat dovrii (il) orzinds omlakin
doyarinin qiymatlorinin imumstatistik soviyyasindon yaxud homin
dovrdo bazarlada qiivvado olan giymaotlordon yiiksok olmayan
Ol¢iido artirilmasi, miiossisonin balansinda olan omtas-material
dayarlori ehtiyatlariin cari doyerinin inflyasiya diizalisi ehtiyati
kimi olave kapitalin torkibina daxil edilmasi zoruridir.

Miihasibat ucotu sistemindo bu gabildon olan amaliyyatlarin
asagidaki gaydada oks etdirilmosini moslohat goriiriik:

- dovriyyo aktivlorinin bahalagmasi homin gobildon olan
omtoo-material vosaitlorini ugota alan hesablarin debetino 208
«Ehtiyatlann doyerinin azalmasina goro diizolislon) hesabinin
kreditino yazilir. Eyni zamanda 208 «Ehtiyatlarin doyarinin
azalmasina gors diizolislor» hesabinin debeti vo 335-12 «Ddvriyyo
aktivlorin doyorinin artimi» subhesabmin krediti;

- aktivlorin cari bazar doyorindon konarlagsmasi (onlarin
balans doyerindon azalmasi istiqgametindo) liclin oks miihasibat
yazilis1 verilir.

Ovazsiz olaraq alinan istehsal toyinatli omlakin doyerine
sohmdar comiyyatinin olava kapitali kimi baxilir.
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Bundan olavo ovozsiz olaraq istehsal sferasina aid osas vosaitlor
verildikdo agkar edilon notico vo sohmdar comiyyatin kapitalinin
hocmi kimi diizalis edilir. Ovozsiz olaraq alman (verilon) istehsal
toyinatli omlakla olagodar omoliyyatlar1 timumilogdirmok {igiin
535-3 «Ovozsiz alman doyorlory» adli  subhesab nozordo
tutulmusdur. Konar soxslordon ovozsiz alinan istehsal toyinatl
doyarlilor modaxil edildikdo 535-3 subhesabin krediti alinan
omlakin mévcudlugunu oks etdiron hesablarin (111,101,201,207
va d.) debeti ilo miixabirolosir.

Omlak, osas vosaitlor, qeyri-maddi aktivlor, istehsal
ehtiyatlar1 (sosial sferaya ald olan omlakdan basqa) ovozsiz
verildikdo satis hesablarinda askar edilon maliyys natico 535-3
«Ovozsiz alinan doyorlor» subhesabin debetino silinir. Bu
catismadigda iso 313 hesabin «Y1gim fondu» subheSA- bimn
debetino silinir. Material resurslart hom do digor miiossisalorin
nizamnams kapitalina maliyyo qoyuluslar1 ovozsiz verildikds
hesablanmis olavo doyor vergisi moblogi 24LNb-li hesabin
kreditindon 53 5-3JV2-11 hesabin debetina silinir.

Sosial sferaya moxsus ovozsiz almman qiymatlilor, habelos
ovvallor 343 «Ovazsiz alman qiymotlilor» subhesabmda ugota
alinan qiymotlilor 343No-l «Sosial sferalar fondu» subhesabmda
oks etdirilir. Bu subhesabda sosial sferaya aid omlakin avazsiz
verilmosi, satis1 vo salr xaric olmalar1 zamani askar edilon satisin
maliyya naticolori do oks etdirilir.

Miiossisalordo yeni omlakin yaradilmasi prosesino aid,
qiivvade olan metodiki qaydalarin tohlili belo natico ¢ixartmaga
imkan verir ki, iqtisadi mozmununa goéro oxsar omoliyyatlar
mixtolif miihasibat ugotu hesablarinda osk etdirilir. Xiisusi
dovriyys vesaitinin tamamlanmasina yonaldilon vasaitin tominati
monboyi  olavo kapitaldir. Buna géro do miiossisonin
dovriyyodonkonar aktivlorinin yaradilmasi vo oldo edilmosi iizra
xarclari yigim fondunun
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tarkibindo ugota almir. Digor situasiyada biidcadon ovozsiz alinan
vo ciddl mogsadli istifads xarakteri dasiyan vosait hesabina kapital
goyuluslarinin maliyyslogdirilmasini slave kapitalin torkibindo oks
etdirmoyo icazo verilir.

Bizim flkrimizca, xiisusi kapitalin artirilmasi tigiin loyin
edjjon monfoot ehtiyati kimi gobul edilon yigim fondunun
toyinatint  doqiqlesdirmak, yeni omlak yaratmaqgla kapitalin
yaradilmast vo coxaldilmasi prosesini biitdvliikdo 535 «Digor
ehtiyat» hesabinda ugota almaq mogsedouygundur. Bununla
olagodar olaraq miiossisonin  xalis monfooti  hesabina
quaiiyyolosdirilon istehsal toyinatli obyektlorin ilk doyori
mabloginda olave kapitalin artinimasi vo onlar istifadeys verilon
anda miihasibat ugotu hesablarinda 2.1,2. sokildo toklif olunan
sxem {izro oks etdirilmasi barado toklif tamamilo dogrudur.

Sohmdar comiyyoti effektli foaliyyot goOstoron tosorrii-
fatgithgm bazar iqtisadiyyati1 soraitindo oalavo sohmlorin buraxilisi
gedisatinda yaxud oavvallor buraxilan sohmlorin nominal doyarini
arttrmaq yolu ilo sohmdar kapitali artira bilor. Bu halda
Azorbaycan Respublikasinin Maliyys Nazirliyinin 03.03.92-c il
tarixil 2JV°-li «Azorbaycan Respublikasi orazisindo qiymotli
kagizlarin buraxilis1 vo geydiyyati qaydalar1 haqqinda» tolimata
uygun olaraq olavo sohmlorin emissiyasinin slave geydiyyatini
aparmaq ya da ovvallor buraxilan qiymotli kagizlarin geydiyyatim
logv etmok vo yeni nominalda sshmlor buraxilisini geyds almaq
lazimdir. Miiossiso sohmlorin buraxilmast formas: haqqinda
mosololori  miistoqil hall edir, lakin buraxilan sohmlorin
.Azorbaycan Respublikasi Iqtisadi Inkisaf Nazirliyinin vo Maliyys
Nazirliyinin maliyys orqanlarinda geyds alinmasi, Azorbaycan
hokiimatinin ~ 28.12,91 tarixli ~ 78>ft!-li  «Azerbaycan
Respublikasinda qiymatli kagizlar buraxilist vo dovriyys va fond
birjalar1 haqqinda gaydalarin totbiq edilmasi hagqinda» gorarina
g0ra biitlin sohmdar comiyyatlar, o climlodon qapali tipli
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solimdar comiyyolbri {iclia mocburidir. Homin ganunverici
sonadds geydiyyatdan imlina edilmosi iiyiin osas iki hal nozordo
tutulur: emissiya prospektikdo miistori haqqinda informasiyanin
ger¢ok yaxud tam olmamasi vo onun tosorriifat foaliyyotindo
zarorin movcudlugu.

Emissiya prospekti qeydo alman andan sonra 5 giin
middotindo sohmlorin olavo emissiyast oldugda sohmlorin
reyestrindo soxsi emissiya hesabin acgilmasi barado qeyd edilir vo
burada miilkiyyato qobul edilmomis biitiin olave emissiya sohmlori
oks etdirilir. Qeydiyyat jurnalina sohmlorin hor bir olave
emissiyasi xronoloji qaydada yazilir, yeni qeydo alan soxsin adina
yeni $oxsi hesab agilir, sohmlorin lazimi emissiyasinin gedisalinda
acilan soxsi hesablarda korrekte qeydlori edilir.

Istehsal toyinatli yeni omlaki 535-14 <4QOzuiniimaliy- yal
osdir mo prosesindo omlakin artimi» adli ikinci doracali
sLibhesabda ayrica ucgota almagi moslohot goriiriik. Yeni osas
vosait obyekti istismara verilon anda gobul-tohvil aktina asason
111 «Torpaq, tikili, avadanhqglar» hesabmin debeti vo 118
«Topaagq tikili avadanliglarla bagli masraflorin kapital» hesabinin
krediti lizra onun inventar doyari mabloginds geydlor edilir.

Olavo kapitalin ucotu metodologiyasinin tokmillogdiril-
masino dair toklif olunan maslohotlor istehsal toyinathi yeni
omlaklarin yaradilmasina schmdar comiyyatin faktiki manfostinin
kapitallagdirilmas1 proseslori haqqinda informA- siyani sistemli
formalagdirmaga vo inflyasiya proseslorini oks* etdiron
giymatlondirmo omoliyyatlarin fond bazarinda dayisikliklorin,
habels istehsal toyinath omlakin avazsiz alinmasi (verilmasi) lizro
omoliyyatlarin noticalorini toyin elmays imkan verir.

Sosial sferalarin olave kapitalinin formalagmas1 monbaolori
vo istiqgamotlori haqqinda informasiyalar1 timumilosdirmok vo
sistemlosdirmok ti¢lin 335 «Digor ehtiyatlar» sub-
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hesabinin nozdinds iki subhesabin agilmasini maslahat bilirik: 331
«Yenidon giymatlondirmo {iizro ehtiyat kapitali», 311 «Emissiya
golirin. Miivafiq olaraq ovvollor gdstorilon subhesablan ikinci
doracali hesablar kimi qobul etmok lazimdir.

311 «Emissiya goliri» subhesabinm nazdinds ikinci doracali
subhesablar agmaq lazimdir: 535-21 «Yenidon qgiymotlondirmo
zamani omlakin doyarinin artmasi», 535- 221 «Ozallosdirmos iizro
omlak», 535-23 «Doyorlorin ovozsiz ahnmasi» va 535-24
«Omlakm artiminin 6ziiniimaliyyslos- dirilmasi» subhesablan.

Maoslohat goriilon sohmdar comiyyatin xiisusi kapitalinin
formalasmasinin ugotunun togkili sistemi sohm sahiblorinin
hiiquglarinin  hoyata kegirilmosi vo comiyyatin kreditorlarina
tominatinin hoyata kegirilmasi ndqteyi nozeorinca sorh olunur.
Maliyys  resurslarmin  idaro  edilmosinin  effektivliyinin
yiiksoldilmasi ndqtyei-nozorinco ayri- ayri sohmlorin, habelo
sohmlorin ~ konvertlogdirilmoesi ~ vo  doyisdirilmosi  {izro
omoliyyatlarin, «opsion» maliyys sisteminin ugotu metodikasi
toklif olunur. Miisllif sohmdar kapitalin Ortiilmosi monbalorini
toyin etmok vo miihasibat ugotu hesablarinda oks etdirmok
maogsadi ilo bu kapitalin formalagmasi iizro xarclorin tosnifatina
xiisusi yanasmani sorh edir. Umumiyyatlo, toqdim olunan omlakin
artmast  prosesinin  miihasibat ugotu modeli  sohmdar
qanunvericiliyins uygun hazirlanmis vo miihasibat ugotunun hami
torofindon, onlarin inkisafim hesaba almaqla qobul edilon
prinsiplarine uygundur.
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2.2. Miiassisonin faaliyyotinin maliyys taminati monboyi kimi
sohmdar comiyyatinin xiisusi kapitalinin ucotu

Tosarriifatgiligm bazar soraitindo hor hansi bir miiossisonin
varligi ona moxsus kapitalin miqgdar1 ilo Ifado olunur, onun
foaliyyotinin nailiyyotlori isa homin kapitalda foaliyyatinin
baslangic morhalosinds miiessisonin sahib oldugu kapitalla
miiqayisado artimidir. Azarbaycan Respublikast Dovlot Statistika
Komitosinin materiallarina goro miiossisa vo toskilatlarin xiisusi
vosaiti  kapital qoyuluslarinin  maliyyalosdirilmasinin  osas
maonbayidir: 2{i05-ci ildo onlarm payr 84,0%, 20U6-c1 ildo iso
70,7% olmusdur. Bununla belo Azarbaycan orazisindo 2006-ci ildo
4407633,8 min manat kapital qoyuluglar1 hoyata kecirilmisdir ki,
bunun da 70,7%-i iqtisadiyyatin geyri-dovlat sektorunun payina
diisiir (olavo 5).

Cohmdar comiyyaetin xiisusi kapitalinin maliyyslosdirilmasi
monboyi sohmdarlarin nizamnamo vo olavo 6domslorindon,
miiossisonin isgiizar foaliyyoti prosesindo yigilan ehtiyatlardan
ibaratdir.

Sohmdar kapital ddonilon sohmlorin nominal doyarl vo
sohmlor buraxilisindan miikafatlardan formalasir.

Miiossisonin foaliyyoti prosesindo yaranan istonilon vosait
monbayi ancaq yerli amlaklarin yaradilmas: magsadi ilo yigilmis
yaxud xiisusi dOvriyyo vosaitini tamamlamaq igiin yeni
dovriyyadonkonar  aktivlors investisiyalasdirilmis  kapitalin
artimini gostarir.

Maliyys tominati ndqteyi nozorinco miiassisonin alverisli
foaliyyoti prosesindo miiossiso torafindon yigilan ehtiyatlar
sohmdar comiyyatin monfasti vo xiisusi vosaito borabor tutulan
magsadlidaxilolma vasaitdon magsadli istifade edilmasi hesabina
formalagir. Amortizasiya ayirmalarinin yigilan hocmi miisssisonin
omlak miilkiyyeotinin sado tokrar

87



Gulnara Tannverdiyeva

Istehsali nm maliyyobsdirilmosi man boy id ir vo xisusi kApi-
lalin artimi1 prosesine toxunmur.

Comiyyatin tosorriifathesabli  miinasibatlorinin  iqtisad
rigaglan sistemindo monfostdon istifadonin toyinati, rolu vo
imkanlar1 onu yerino yetiron funksiyalarla toyin edilir. Bizim
fikrimizco, bu todqgiqatin gedisatinda miiossisonin maliyyo-
tosarriifat foaliyyotinin inkisafi problemlorindon irali golon
morkozi funksiyayari, onun maliyyslogdirilmosi monbolorini
axtarib tapmaq lazimdar:

1)monfoot miiossiso foaliyyotinin nailiyyati Slqiisii kimi
qixis edir;

2)alman monfostin bir hissasi inkisafin Ozlintimaliy-
yalogdirmanin asas (bazon do yegana) monbayidir;

3)sahibkar foaliyyattnin moqgsadli qurulmasi tosorriifat
subyekti torofindon istehsal-istismar, investisiya vo maliyyo
foaliyyotlorini aparmaq yolu ilo kapitali qorumaq vo onu
coxaltmaqdir. Miiessisonin igglizar foaliyystinin effektivliyinin
ifado edilmasinin vacib formast miioyyon dovr orzinds cari
maliyys noticosinin hocmidir. Biitlin isgiizar diinyada monfootin
formalagmasi1 vo istifadoesi hagqinda molumat balans hesabatinda
naticonin axirinct rosmiyyato salinmasi soklinds toqdim edilon
miiossisonin maliyyo monitorinqini tamamlayan vo inkisaf
etdirilon xiisusi bir hissasi kimi qabul edilir.

Miiasir nazariyye milossisonin comi golirlori vo onun askar
vo qeyri-agkar xorclori arasindaki forq kimi ifade olunan monfaat
terminindon istifads edilir. Bu forq tomiz iqti-

S.Adi monfost adlanir. .Ac¢iq mosroflor hesabat dovriinde
miiossisonin faktiki miistoqim va geyri-miislogim masrofloridir.

Qeyri-aglq  (implisid) mosrofior -  tosorriifateiliq
subyektlorin, agiq masroflori miigabilindo alinmamus, resurslardan
istifadonin alternativ mosrofloridir.
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Iqtisadi (gdzlonibn) monfooti balans maonfaoti ilo eyni
tutmaq olmaz. Ciinki sonuncuda ancaq miihasibat balansinda
geydo aimm.is aciq faktiki masroflor hesaba alinir. Manfootin
xarakteristikasina timumiiqtisadi yanasmadan forgli olaraq
mihasibat ucotu sistemindo monfostin (yaxud zororin) hocmi
miassisonin maliyyo foaliyyatinin son naticosi kimi toyin edilir.
Voton miiossisosinin  {imumi (balans) monfooti yaxud qorb
Olkolorindo vergilor Odonilonadok monfoot iqtisadi effektliyin
miitloq gostoricisidir.

Miihasibat ucotu ndqleyi nozorinco balans monfostini
miioyyan aktivlerin macmuuna sahiblikdon vo tosadiifi monfoat vo
zorarlorin aigebra moblogindon irali golon osas foaliyystdon vo
olave faaliyyatdon alinan monfoots ayirmaq lazimdir.

.Aktivlorin miisyyon ndviina sahiblikdon monfaato goldikdo
iso  c¢oxlu sayda aktivlorin  doyerinin  doyigilmasinin
qiymotlondirilmosi  mosalesi  daha problemalikdir.  Vaton
miiossisalorinin tacriibasinds cari aktivlorin doyorinin dayisilmasi
mal ehtiyatlarinin keyfiyyot xarakteristikasinin itirilmasi yaxud
onlara olan tolobatin asagi diismosi ilo olagodar olarag mal
ehtiyatlarinin ucuzlasdirilmasi amaliyyatlardan irsli golir.

Bununla belo aktivlorin bazar doyarinin artmasi potensial
monfootdir. O, miiossiso torofindon hoyata kegirilmir, c¢ilinki
qiymatlondirilon aktivler satilmayandir. Potensial monfoat,
monfdaatin siyasi-iglisadi anlayisi ilo onun miihasibat ugotunda oks
etdirilmasi arasindaki forqi toyin edon maddslordon biridir.

Bizim fikrimizco, miioyyon ke¢mis dovr orzindo miiossiso
foaliyyotinin faktiki maliyys neticosini kalkulyasiyalas- diran
zaman cari aktivlorin doyarinin bazar qiymatlori sa- \iyyasinadok
artmast potensial monfostdir, eyni zamanda ona sohmdar
comiyyotin xalis omlakinin artmasmin hoqiqi menboyi kimi
baxmagq lazimdir. Bununla slagadar olaraq bazarin konyukturasina
uygun miossiso aktivlorinin doyerinin doyisilmasini olave
kapitalin torkibindo ayrica
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subhesabda ugota almaq lazimdir. Bu prinsipin goézlonilmaosi
maliyyo ugotu sisteminds dovriyys aktivlorinin real qiymati ilo
voziyyati haqqinda molumatlar1 formalagdirmaga imkan verir.
Digor torofdon belo aktivlor reallagdirilan zaman faktiki maliyyo
natico agkar edilir ki, bu da miiessisonin omok kollektivinin hoaqiqi
xidmati hesab olunur.

BMT beynolxalq miihasibat ucgotu standartlar1 AIS
direktivlori ilo bagli olan miisssisonin goalirlorinin monimsanilmosi
haqqinda ingilis-amerika vo avropa modellorinin asasin1 monfoatin
formalagsmasinin iqtisadi konsepsiyasi togkil edir. Son maliyya
naticasinin formalagdirilmasmin iqtisadi modeli maliyys hesabati
osasinda noinki yeni yaranan doyori toyin etmoyo, hom do
monfoostin artmasi amilini kifoyat qodor otrafli xarakterizo etmoyo
imkan verir.

Voton miiossisalorinin  hesabatlarina goldikdo iso onda
fiksal-boliisdiirmo aspekti daha ¢ox inkisaf etmisdir: hesabatda
informasiya gatma-qarisiqligi onlardan istifado edonlordon birinin
- dovlat vergi xidmaotinin xeyrina halli agiq-askar goriiniir.

Comiyystin milli golirinin bir hissosi olan miiossisonin
imumi (balans) monfooti dovlotin blidcasine mocburi ayirma
mablaglori formasinda boliisdiiriiliir. Miixtalif 6lkolords hom vergi
todbiq olunan doracolora goro vo hom do miiossisolorin vergi
Odomolorino  miinasibatdo  forglonon  miixtolif  vergitutma
sistemlori totbiq edilir.

Biz ie.d. Y.V.Sokolovun maliyys hesabatinda verilon
manfatin hocminin vergitutulan manfast moblagina borabar olmasi
fikrino  sorikik. Bu bir c¢ox praktiki iscilori  ¢oxlu
anlasilmazliqlardan  qurtarir.  Yoqin ki, monfootin  vergi
konsepsiyast hesabatdan istifadocilori ke¢mis illorin foaliyyetinin
naticaloring istiqgamotlonmomakls ¢oxlu ¢atismamazhqlar1 6ziindo
gizladir.
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Bizim todqiqatlarda bu konsepsiyadan irali gobn monfootdon
istiqgamotlori {izro istifadonin oks etdirilmosi qaydalar toyin
edilmisdir.

Sohmdar comiyyatin xalis omlakin artirilmasi monbayi
sayllan monfoot ehtiyatlarinin yaradilmasi ndqteyi-nozorinco,
monfostin hocmino vergi hesablarina godor monfostdon ayirmalar
yolu ilo formalasan ehtiyatlar vo xalis monfoot ehtiyatlan kimi
tosniflosdirmok lazimdir. Bundan slavo mocburi ehtiyatlar (dévlat
xidmoti organlar1 torofindon yaxud konkret sohmdar comiyyotin
lasisedici sanadlori ilo tayin edilon) vo koniillii ehtiyatlar forglonir.

Bu todqiqatda vesaitin yaradilmasinin moqsadi va istifado
istigamatlori monfoatin manbalarini cari vo galocak itkilori 6rtmok
iiclin, yigim fondlari, istehlak fondlar1 vo ehtiyat fondlari
tosnifatinda toyin edilmisdir. Sosial toyinathi fondlarin istifado
olunmamis vosaiti miivoqqoti olaraq miiossisonin inkisafinin
Oziiniimaliyyslosdirmo moanbalarino barabarlogdirilmisdir.

Ehtiyat kapitali sohmdar comiyyatin tosisedici sonadloring
vo qanunvericilik aktlarina uygun olaraq formalasdirilan mocburi
ehtiyatlara daxil edilir.

Hal-hazirda ehtiyat kapitalin harokotino miihasibat, auditor
vo vergl nazarati sisteminds miloyyan edilmisdir ki, bu kapitalin
yaradilmasimin asas monbayi gozlonilmoyan itkilori (zarorlori)
ortmok, gostorilon mogsadlora xalis menfastin kosiri olduqda
investorlara  catas1  golirlori  6domok  {iglin  miiossisonin
soroncaminda qalan monfootdir. Monfootdon ehtiyat kapitalina
ayrilan moblog 344 «Elan edilmis dividentlor» hesab1 ilo
miixabirlosmoklo 335 «Digor ehtiyatlan) hesabinin kreditine
yazilir. Bununla belo vergi qanunvericiliyi sohmdar comiyyatine
solahiyyat verir ki, ehtiyat kapitalina ayrilan monfoati, bu kapitalin
hocmi lasisedici sonadlordo nozordo tutulan hocmo ¢atanadok,
nizamnama kapitalinin 25%-don ¢ox olmamagq sortilo,

91



Giilnara Tanrwerdiyeva

balans manfoslindon ¢ixsin. Bu halda yeno bir mocburi soi'li
gb6zlomok tolob olunur: ehtiyat kapitalina ayirmalar
vergittilulan monfoolin 50%-don ¢ox oia bilmoz. Qiivvado olan
qaydaya osason echtiyat kapitalinin ugotu metodologiyasina
torofdarlar sohmdar comiyyatin balans monfootinin azaldilmasinm
osassiz hesab edirlor (ehtiyat kapitalina ayirmalarin birbaga
8UJXs-ii «Monfaal va zararlor» hesabmnin debetino yazilmasina)
I.A Belobeskinin fikrinco ehtiyat kapitalina ayirmalar {imumi
(balans) monfasting tasir gostormir, ¢linki vergitululan monfootin
miqdarm1  toyin edon zaman faktiki monfootdon vergi
hesablamalarda onlar ayrica sotirds verilir.

Bizim fikrimizco, ehtiyat kapitalin yaradilmasi miqdarini,
Odonilon nizamnamo kapitalindan asili olmayaraq, sohmdar
comiyyotin xiisusi kapitalinin hacmindon asili olaraq toyin
edilmolidir. Miiossisonin maliyyo resurslarinin idaro edilmosi
ndqleyi nozorinco ehtiyat kapitalin yaradilmasi, miiossisoni- tosis
edon zaman ilkin formalagdirilan amlaki yox, sshmdar comiyyatin
biitlin xalis amlakint miimkiin itkilordon sigortalamaq tigtind{ir.

Ucgiincii .soxslorin maraglarini miidafio etmok mogsadi ilo
ohdoliklorin {imumi hocmindo xiisusi kapitalin payr 20%-i
kegmoyon vo Oziinlin normativ hocminds ehtiyat kapital
yaradilmayan halda ehtiyat kapitalin vosaitini lezhkvidli aktivlora
qatmaq mogsadouygundur. Buna goro do ehtiyat kapitalinin
formalasmasi vo onun vosaitindon istifadonin miihasibat ugotunu
ayrica 335 «Digor ehtiyai» hesabinda  togkil etmok
mogsadauygundur. Ehtiyat kpaitalini yaradan vo tamamlayan
zaman 335.N9-11 hesabin krediti {izro miixabirlos- modo 341
«Hesabat  dovriindo  xail monfoot (zoror)»  hesabinin
debetlogdirilmoasini mogsadouygun hesab elmak olar.

Miiassisanin maliyya naticaloring onun zararli faaliyyati ilo
yanast debitoriarla hesablagmalar da neqativ tosir gostorir. Son
halda har bir borclunun maliyys vaziyyatinin

92



Sj hiftular c,vniyy: 7f{{n tuh xiisusi kapitalin ugotutitin tiikinilhfdinlitusi

invenlarizasiyast  vo  borclarin = 6donilmosi  ehtimalinin
giymatlondirilmosi molumatlarina osason, askar edilon siibholi
debitor borclarin silinmasi iigiin ehtiyat yaradilir. Siibhali borclar
iizra ehtiyatin hocmi, toyin edilmis vaxtda borcunu 6domoyon vo
miivafiq garantla tomin olunmayan hor bir debitor borcu iizra loyin
edilir vo vergilor hesablananadok monfoot hesabina formalagdirilir
218 «Siibhali borclar {izro ehtiyatlary subhesabinm krediti, 341
«Hesabat dovriinds xalis manfaat (zarar)» hesabinin debeti.

Qanunvericilikdo miisyyon edilmisdir ki, homin ehtiyatin
hor hansi bir hissesi istifado olunmayan halda, xarclonmomis
moblog cari ilin monfosti ilo birlogdirilir. Beloliklo, siibholi
borclart silmak {igiin ehtiyatin istifads olunmamis hissasi schmdar
comiyyatin xiisusi kapitalinin artiminin slave monbayi olur va
miiossiso  foaliyyotinin maliyys noticesinin formalagmasinin
igtisadi ~ konsepsiyasim agiqlayan zaman satisdan konar
omoliyyatlardan golir kimi qobul edilir.

Miisssisonin ayri-ayn obyektlorinin potensial qiymotdon
diismosino qars1 yaradilan silinmomis ehtiyat mabloglorini do
xtlisusi kapitalin monbalorine boraborlogsdirmok olar. Yaradilan
ehtiyat moblogi ligiin 341 «Hesabat 235 «Sair qisa miiddatli
mailiyys aktivlerinin doyorini azalmasma goro diizalislor»
hesabinin <(Omlakin qiymotdon diismosi iizro ehtiyat iar»
subhesabmin krediti tizro qeydlor edilir.

Miiossisoni idaroetma movgeyinco dIS.Nb-li hesabin
qiymatli kagizlarin qiymotdon diligmosine qars1 ehtiyatlar
hissosindo, bu kagizlarin her biri bolgiisiinds, ilin sonuna hor
birinin doyari iizro analitik hesablarin torkibi xiisusi diqqgoti tolob
edir. Ehtiyatin {imumi moblogi infiyasiya doyismalordon
(qalxib-enmo) asil1 risk mocmuunun ancaq yuxari haddi kimi toyin
edilmalidir. Ovvallar ehtiyat yaradilan omlak obyektlorinin bazar
doyori arlan halda ehtiyatlarin tolob olunmayan maoblogi
vergltutulan monfaatin {imumi mablogina birlosdirilir.
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Miihasibat uc¢otu hesablarinda 341 «Hesabat dovriindo xalis
monfaat (zarar)» hesabimn krediti'ilo miixabirlogsmaklo 235jNb-li
hesabin debeti lizro yazilis apardir.

Miiossisonin ~ soroncaminda qalan monfoot sohmdar
comiyyatin son maliyya noticasidir. Onun boliisdiiriilmasi qaydasi
comiyyotin dividend siyasoti, miiossiso foaliyyotinin inkisafi
perspektivlori  vo  omok  kollektivi  {lizvlorinin  maddi
hovaslondirilmasine dair sosial siyasotin aparilmasimin zoruriliyi
ilo miioyyon edilir. Kommersiya toskilatlarinin  sohmdar
togkilati-hiiquqi  formasi1 xalis monfootin formalagmasi vo
istifadasinda spesifik xiisusiyyotlors malikdir.
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Sahmdar camiyyatin xalis manfaati

Dividentlarin
odanilmasi
1044 min
FONDSUZ VARIANT
!
Sosial istehlak Bolusdiiriilmam Ehtiyat fondu
1168 min is yiglan 207 min
manat manfaat manat
5216 min manat
FOND VARIANT!
!
|
Sosial istehlak Yigim fondu Ehtiyat fondu
| Fondlar: 1168 3695 min manat 290 min
min manat manat
| Olava kapital (xalis amlakin artim)
l 3452 min manat
Sok. 2.2.1. Sohmdar comiyyetindo xalis monfastin

bolisdiiriilmoasi vo istifadosi sistemi («Azneftkimyamas» SC

2006- c1 ilin malumatlari timsalinda).
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Sorfali ehtiyat noqteyi nozarinco sohmdar esmiyyati iigiin
alverisli olmayan illords kifayst qodor yiiksok dividendlor: tomin
etmak {iciin ehtiyat fondu yaradilir. Oziiniin mahiyyatina géra bu
fond vosaitinin yaraidilmasi va istifadosi monbalorine goro ehtiyat
kapitalindan forglonir. Ayirmalarin hocmi hor il Direktorlar
Surasinda lasdiq etdirmok sortilo toyin edilir. Ehtiyat fondunun vo
onun yaradilmasi moqsadi ilo xalis monfootdon illik ayirmalarin
son haddi sohmdar comiyyatin Direktorlar Surasi torofindon tosdiq
edilon ehtiyat fondunun togkili vo istifadosi haqqinda qaydalara
osason tonzimlonir.

Hesabat ilinin xalls manfaotindon cari istifads faaliyyatinin
gedisatinda dividends yaxud sosial istehlaka hesablanan mabloglor
(sosial sferalara kapital qoyuluslarindan basqa) 411, 522, 220, 223,
241, 76 va digor hesablarla miixa- birlogsmoklo 344 «FElan edilmis
dividentlar» hesabin debetindos ugota alinir.

Monfootdon dovriyyodonkenar aktivlerin vo xiisusi dovriyyo
va.saitinin tamamlanmasina istifads qiivvads olan metodologiyaya
goro 901N»-li hesabda oks etdirilmir. Illik hesabatda balansin
islahat1 freformasiyasi) zamani hesabat ilinin manfostindon istifado
(isin mahiyyatino goro xalis monfost hesabina faktiki istehlak
sayillan) hesabat ilinin menfostin azaldilmasina silinir. Bu
omoliyyat 341 wHesabat dovilinds xalis manfast (zarar)» hesabinin
debetino vo 901 «Moanfaat vergisi» hesabinin kreditine yazmagqla
oks etdirilir. Istehlaka monfootin istifado olunmamis qalan hissosi
341 «Hesabat dovrindo xalis monfost (zoror)» hesabinin
debetindon 535 «Y1gilan kapital» hesabinin krediting silinir.

Miihasibat ugotu noqteyi nozorinco bollisdiirilmomis
monfostin hocmi hom hesabat ilindo yi1gima istifads olunan monfot
vasaitini vo hom do istehlaka vo yigima yonoldilon azad vasait
y1gimmi kimi 6ziinds toplayan ¢oxmaqgsadli fondu ifads edir.
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Hor bir miiossisa kapiurllasdinlmii® xalis manlbatin
boliisdiiriilmasi vo istifadosi masolasini miistoqil siirotdo hoall edir.
Tocriibo gostorir ki, ¢oxda bdyiik olmayan miiossisalords
fondlarin  yaradilmasmma ehtiyac yoxdur. Boliisdiiriilmomis
monfoot nizamnama kapitalindan sonra miiossisonin xiisusi vosait
monboyi sayilir. Manfostin bdliisdiiriilmosi vo ugotun fondsuz
variantinda analitik ugotun vo yigilan boliisdiiriilmomis monfoot
vosaitinin mogsadli  xarakterino vo istifado istigamatlorine
nazaratin ohomiyyati artir.

Istehsal foaliyyotinin vo sosial sferalarin inkisafinin, eyni
zamanda yeni yaradilan istehsal toyinath doévriyyadenke- nar
aktivlorin inventar doyarinin (toplanilan amortizasiyani ¢ixmaqla)
Oziintimaliyyslosdirilmoasindo istifade olunan xalis monfoot
yigimmi miihasibat ugotu sistemindo 343 «Yig1- lan kapital»
hesabinin 343-1 «Kegmis illorin boligdiiriilmomis monfooti»
SLibhesabimn (yaxud 344 «Elan edilmis dividentlor» hesabinin)
debetino vo 335 «Digor ehtiyatlar» hesabinin 335-1 «istehsahn
inkigafi kapitali» subhesabmin kreditino qeyds almaq lazimdir.

Bolisdiirilmomis monfoot hesabmna xiisusi  dovriyyo
vosaitinin tamamlanmas1 asagidaki miihasibat yazilis1 ilo oks
etdirilir; debet 901, 942-1, kredit 535-142 «Xiisusi dovriyya
vosaitinin tamamlanmas: kapitali» yigilan boliigdiiriilmomis
monfost  sosial  sferalarin  dOvriyyedonkonar  aktivlorin
yaradilmasina yonoldilorso, yeni obyektlor istismara verilon anda
bu vasaitdon faktiki istifads sosial sferalarin kapitalinin torkibino
daxil edilir vo miihasibat ugotunda 343, 344 hesablarin debeti vo
311 «Emissiya goliri» hesabinin (miivafiq subhesabin) krediti
lizro oks etdirilir.

.Aciq tipli schmdar comiyyati hesab olunan iri miiassisolora
goldikde is9, onlar {giin fondlarin, o ciimlodon y1Zimin
he.sablanmas1  ochomiyyst kosb edir, ¢iinki dividendlor
boliisdiirilmomis  monfostdon  hesablanir  vo  Odonilir.
Maliyyolosdirilmis yigimin boliisdiirilmomis meonfastin - bir
hissasi
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olmasmi1 sohmdarlara izah etmok c¢olin oldugda, biitiin
boliisdiiriilmomis monfooti dividendlorin 6donilmasine yonaltmok
olmaz, belo situasiyada hesabat ili orzindo xalis monfostin bir
hissosini ehtiyatlandirmaq yolu ilo (debet 901 «Monfoot vergisi»,
kredit 343 «Kegmis illorin bolisdirilmiis monfostin-2jNe-li
«y1gim fondu») yaxud da omi hesabat ilinin bdliisdiiriilmomis
monfoatinin istiqamati faktini ugotda oks etdirmokls (debet 343-1
«Kegmis illorin boliisdiirilmomis monfooti» kredit 343-2 «Y18im
fondlan» hesablan) yigim fondu vo sosial toyinatli fondlar
yaratmaq moqsadouygundur.

Yigim  fondunun  mahiyystinin  ucot  aspektini
doqgiglosdirmok mogsadilo bu fondun vosaitindon istifads
xarakterini sort etmok lazimdir. Hami torafindon qobul edilmisdir
ki, istehlak fondundan forqli olaraq yigim fondunun sorbost
vosaitindon  istifado miiossiso  aktivlerinin comi  hocmini
doyisdirmir: miiossisonin aktvindo xorclonmis vasait ovozino
ehtiyatlandirilmis xalis monfaat hesabina yaradilan amlakin doyari
oks etdirilir. Qiivvads olan ugot metodikasinda balans boarabarliyi
tclin y1&im fondunun torkibinds ancaq xalis monfostin ehtiyat
vosaiti yox, hom do kapital qoyuluslarinin maliyyolosdirilmasino
faktiki istifado olunan miiassisonin xiisusi vesaiti do ucota almaq
nazards tutulur.

Sosial toyinathi fondlardan forqli olaraq yigim fondlar
miuossisonin dziiniimaliyyslogdirmo fondlarini xarakterizo edir. Bu
fondlardan asagidaki moqgsadloro istifado edilir: faaliyystin
genislondirilmosi, movcud istehsal giiclorinin modernlogdirilmasi,
kapital qoyuluslarinin monimsonilmasi vo istehsal vo sosial
toyinatli yeni giiclorin istismara verilmosi. Miiossisonin xalis
manfastindon ayirmalar hesabma yigim fondunun yaradilmasina
xtisusi kapitalin artiminin ehtiyatlandirilmasi kimi baxilir. Bunlarin
vosaiti qaytartlmamaqla xorclonmir; onlar homise kapitalin
dovriyyesinds pul formasindan omtos formasina vo oksino keg-
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moklo daimi horakotda olur, 6z formasin1 doyisir. Sohmdar
comiyyatin balansinda yi1gim fondlarinin arlan hocmi ilkin
goyulmus moblogi ilo miiqayisodo onun omlakinin artmasi
miiossisonin  Oziinlimaliyyalosdirma prosesinin  genislonmosini
tosdiq edir. Beloliklo, y1gim fondlarindan ciddi siirotdo mogsadli
xarakterli istifado gozlonildikdo bu fondlarin toskilinin osas
monboyi miiossisonin soroncaminda qalan monfostdir. Yigim
fondunun tamamlanmasina comiyyatin tosis¢ilori torofindon edilon
mogsadli 6domoloari do yonaltmok olar.

Qeyri-istehsal toyinatli asas vosaitlorin doyarinin artmasi
ovozsiz alinan sosial sferalara aid doyorlilorin vasaitinin qabul
edilmoasi hesabina bu fondlarin vasaitinin reinvestisi- yalagmaya
istifadosinin  moqsadli  xarakterini nozoro alaraq miiasir
metodologiyada nozords tutulan miistosnalar1 tohsis etmok
lazimdir:

-ehtiyat kapitali catismayan halda, yigim fondunun
vosaitini miiossiso isinin illik naticalori iizro miioyyon edilon
zorarlorin ortiilmosine yonsltmok;

-ehtiyat kapitalinin vasaiti olmadiqda sosial sferalarin
habels istehsal toyinatl vasaitlorin avezsiz verilmosindon maliyya
naticanin silinmasi;

- elan edilon dividendlori 6domak iiglin monfoot catismayan
halda imtiyazli schmlar {i¢iin dividendlorin hesablanmas;

-toyin edilmis qaydada yeni obyektlorin ilk doyerine daxil
edilmoyon, kapital qoyuluslarinin moenimsenilmesi ilo olagadar
mosraflorin y1§im fondlarinin vosaiti hesabina silinmasi.

Beloliklo, ugot siyasatinin fond variantinda ancaq yi1gim
fondunun vosaiti sohmdar comiyyatin xalis omlakinin artiminin
xlisusi monboyidir. Lakin sosial toyinatli fondlarin istifadoe
olunmamig vosaitinin yigima yonaldilmesi imkanlarimi kenar
etmadon miiassisonin inkisafinin dziiniimaliy-
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yobsdirmonin alavo monbolorine baxmaq moagsodouygundur.

Vosaitdon uzunmiiddotli qoyuluiijlarin maliyyslosdirilmasi
vo xiisusi dovriyye vesaitinin tamamlanmasina faktiki istifado
edildikds 331 «Yenidon qiyatlondirmo iizro eytiyaty» yaxud 31 1-2
«Emisiya goliri kpailali» hesablar1 ilo miixabir- losmodo 342-2
«Miihasibat ucotu siyasotindo doyisiklorlo baghh <fmonfoot
(zorar)» iizra diizolislor» hesabi debetlosdirilir.

Cox hallarda todqiq edilmis maosolo {izro ugot siyasoti
variantinin se¢imi subyektivdir, lakin sohmdarlarin iqtisadi
cohotdon hazirlanmast mpassisonin miihasibat kadrlarinin peso
hazirlig1 saviyyasi kimi monali amildir.

Tikintinin igtirak¢ilarindan payla istirak yaxud da biidcodon
maliyyologdirmo gaydasinda, qaytarmamaq sortilo istehsal vo
geyri-istehsal toyinatli obyektlorin tikintisi {i¢lin bas binatikonin
tinvanina daxil olan vasait do sohmdar comiyyatin xalis omlakinin
artirtlmasi prosesinin maliyyslosdirilmosinin xiisusi monbalarine
borabor  gotliriilir.  Tocrilbbo  gostorir ki,  Azorbaycan
Respublikasinin iri miiessisalorinds xiisusi kapitalin torkibindo
magsadli maliyyslosdirme vasaitinin payiin artmasi meyli vardir.

Gostorilon  vosaitin ¢ ucotu  544.M'-li  «Mogsadli
maliyyslosdirmo vo daxilolmalar» hesabinda daxil olma manbalori
vo miivafiq istifado istiqamatlori lizro analitik bolgiide aparilir.
Alman mogsadli maliyyslosdirma vaosaiti pul vesaitini ugota alan
hesablarla (221,223) miixabirlosmoklo 544JV«-li hesabin
kreditinde oks etdirilir vo burada maliyyslosdirilon obyekt ii¢iin
subhesab agilir.

Istehsal toyinath yaxud sosial sferalarin obyektlori istismara
verildikdo homin obyekt lizro faktiki istifade olunan moqadli
maliyyalosdirmo vosaiti 544JVo-li hesabin debeti vo istehsal
toyinatli  obyektlor maliyyslosdirildikde 331-1 «Yenidon
qiymatlondirms iizro ehtiyat” hesabinin krediti, .sosial sferalarin
obyektlori maliyyslosdirildikds is9
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311-2 «Emissiya goliriw hesabinin krediti iizro oks etdirilir. BLI
halda yeni yaradilan obyektlorin inventar doyari tigiin 111 «To1paq
tikili avadanhglar», 101 «Qeyri-maddi aktivlor» hesab1 debeilosir
vo 118X°-li «Torpaq, tikili, avadanliglarla basli niosrailorin
kapital1” hesabi kreditlosir.

Yuxanda sorh olunanlar1 {imumilosdirmoklo miihasibat
ucotunun  metodologiyasina  sistemlo  yanagsma  Xxiisusi
maliyyoalosdirmo meonbalori icorisindo daxili vo xarici amillorin
toyin edilmosi lazim golir. Sohmdar comiyyatin vasaitinin xarici
xiisusi monbalarine asagidakilar1 daxil etmak lazimdur:

Odonilon nizamnamo kapitali vo alinan emissiya goliri
hocmindoe sohmdar kapital; moqgsadli 6zAiniimaliyyalosdirma iigiin
daxil olan wvosait. Miossisonin xUlisusi vesaitinin  daxili
monbolorindo asagidakilari ayirmaq moagsodouygundur: osas
kapitalin sado tokrar istehsali tiglin y1g1lan amortizasiya ayirmalar;
monfootin dividendlora boliinmasindon kapi- tallagdinlan vasait.
Hesabat ilinin monfostinin  ugot obyekti  dividendlors
boliinmesindon ehtiyati, ehtiyat kapitalinin, qiymatlondirilon
ehtiyatlarin yaradilmasina, genis tokrar istclisah prosesindo faktiki
reinvestisiya edilmosing yonoltmok yaxud da golocokdo sonraki
Istifado  mogsodilo  yigmaq  olar.  Xalis  monfootin
boliisdiiriilmasinin ~ fondsuz  variantinda  kegmis  illorin
kapitallagdirilmis  monfoot maoblogi  sohmdar comiyyetin
foaliyyotinin olavo 0Ozilinlimaliyyslogdirma monbayidir. Yigim
fondunun yaradilmas: sohmdar comiyystin omlakinin artimini
prognozlasdirmaq vo bu vesaitdon faktiki istifadonin mogsodli
xarakterino nozarat moqsadi ilo aparilir. Bu halda miiassisado
sosial istchlak fondlarinin yi1gim fgiin ehtiyat fondunun istifads
olunmamig vsaaitini tozadon bdliisdiirmok hiiququ saxlanilir.
Hazirlanan xiisusi kapitalin miihasibat ugotu modeli onun iqtisadi
mabhiyyatinin agiqlanmasina osaslanir. Maslohat goriilon modelds
formalasdirilan u¢ot molumatlarinin informasiyasi sisteminin
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analitik vo idaroetmo mogsadlori {iqiin genis istifado olunmasinin
miimkiinliiylinii nozords tutur,

2.3. Vahid milli fond bazan sisteminds olan miiassisalorda
sohmdar kapitah idaraetmak iiciin ucot malumatlarinin
informasiya bankindan istifado

Miiassisolorin tosarriifat foaliyyoti soraitindo her bir idare
olunan obyektdo miioyyon informasiya amolo golir, habelo idara
olunan sistemds miiessisonin ayri-ayn struktur bolmolorino tosir
gostoron informasiyalar formalasir. Bu informasiya axinit miioyyon
ganunlarla horokot edir vo bunlara informasiyalar sistemi kimi
baxmagq tolob olunur. Iqgtisadi informasiyalar sistemi daxili vo
xarici proseslor vo onlardan gozlonilon voziyyot haqqinda faktiki
vo hesablama molumatlarin toskil edilmis moacmuudur.
Miiossisalordo iqtisadi molumatlarin  informasiya bazasinin
formalagsmasinin torkibi vo strukturu faaliyyat sferasindan, onun
istehsal miqyaslar1 vo strukturundan, togkilati-hiiquqi formasindan
asilidir.  Sonuncusu tosorriifat dovriyyesinde miiassisonin
statusunu, kapitalin toqdim edilmosindo sahibkarlara miinasibatini,
idareetmo strukturu vo foaliyyatin noticolorinin boliisdiiriilmasi
qaydasmi, miiflislosme hallarinda investorlarin  riskini  va
sahibkarlarin 6hdoliklori iizro hesablagmalarin xarakterini toyin
edir.

Qiymaotli kagizlar bazarinin inkisafinin miiasir soviyyasi hor
bir investor {i¢iin oldugu yerindon asili olmayaraq 6ziino lazim
olan istonilon emitentin qiymotli kagizlarin1 almaq imkanlarinin
movcudlugunu nozords tutur ki, bu da qgabagcil hesablama
texnikasindan vo  texnologiyalarindan istifado noticosinda
telekommunikasiya sistemlarini tadbiq etmaklo 6ziins lazim olan
lokal qiymotli kagizlar bazarlarin1  vahid milli  sistemds
birlosdirmoys imkan verir. Noticods istehsalin  yiiksok
effektivliyini, iqtisadiyyatin strukturunun

102



Snhiintlar ¢"miyyDihnmh xiisusi kapitalin ucotunun tttktnilhsdiriltnnsi

yenidon qurulmasini tomin edon saholorin inkisafina siirotli kapital
axin1 miimkiin olur. Bundan slavs bels sistemdon istifadonin xeyri
ondan Ibarotdir ki, o, foaliyyatlori real koordinasiya etmoys vo
biitovlikde qiymotli kagizlar bazarinin inkisafina, omoliyyatlari
aparan zaman ganuniliyin gozlonilmasino nozarati faydali hoyata
kegirmays, qiymotli kagizlarin qeydiyyati, onlarla ticarot
hesabatinin tortib edilmosindo vahid qaydani hoyata kegirmoyo
imkan verir, saziglorin hoyata kecirilmasi prosesini shomiyyatli
doracado yiingiillosdirir va siiratlondirir.

Azorbaycanin Iqtisadi Inkisaf Nazirliyi artiq Azorbaycan
telekommunikasiya fond sistemini yaratmigdir. Bunun togkilat
strukturu olago kanallari ilo bir-birils birlosdirilmis moarkazi vo yerli
sObolorini 6ziino aid edir. Bunu sxem soklindo verilmis 2.3.1.
sokildon gérmok olar.

Morkozi sobo daxil olan informasiyalar1 vahid satig
proseduralarin totbiqini, hesablamalar1 tomin edir, informasiyalarin
miidafiasine imkan veran metodlarindan istifado edir. Yerli sobalor
emitent vo investorlarla ig aparir, satilan sohmlor, tokliflorin hocmi,
qiymatlor, habelo investorlar torofindon iroli siiriilon sortlor
hagqqinda molumatlarin informasiya sistemina daxil olmasini tomin
edir. Yerli sobalorin rolunu faaliyyetlorino baslayan regionlarin
birjalar1 oynaya bilor. Olkenin digor regionlarda yerli sdbalorin
rolunu yeni yaradilan togkilatlar 6z tizorlorina gétiira bilor.

Bu sistemo birjalardan basqa institusional infrastrukturun
digor elementlari do daxildir: broker vo diier firmalari, hesablama -
klirinq palata vo depozitariyalar, klerinq banklar, investisiya vo
sigorta kompaniyalari, investisiya fondlari. Bu elementlor hom
movcud vo hom do yeni yaradilan togkilatlar asasinda yaradilir vo
timumi sistema daxil edilmalidir.

AZTFS qiymatli kagizlar bazarimi iki soviyyays bdlmosini
nozardos tutur: biitiin 6lkads alinan yiiksoklikvidll sohm-
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lor bazan; asas etibarilo emilenlbrin yerlosdiyi rayonlarda
dovriyyoado olan lokal xarakterli bazarlar. AzTFS dairosindo
qiymatli kagizlarin ilkin yayilmasini vo hom do qiymatli kagizlarin
tokrar bazarim toskil elmoklo hoyata kecirmok olar. Sistemlorin
osas lstiinliiklori tokrar qiymotli kagizlar bazarinda iizs ¢ixir, ¢iinki
bu bazarin kémoyi ilo obyektiv kotirovkam formalasdirmaq vo
kapitallar iqtisadiyyatin daha da effektli sferalarinda yerlogsdirmok
olar. Gostorilon layiho Rusiya Milli fond dilerlorin assosiasiyasi
torofindon yiiksok doracads qiymatlondirilmig, onun hayata
kegirilmoasing, habelo digor 6lkolorin miitoxassislorlo amokdasliq
elmays hazir oldugunu birdirdi,

AZTFS layihosinin yaradilmasi miiasir marhoalods ¢ox vacib
sayillan sohmdarlarin  reyestrinin  infrastrukturu  hissasinin
aparilmasi probleminin halli daha aktualliq togkil edir. Bu problem,
hor seydon avval, iri sohmdar comiyyatlorino aiddir vo arazico orda
yerlogon boyiikk sayda sohmdarlari olan korporasiyalarda hom
mogsadli informasiya- lagdirma, dividendlorin 6donilmasi vo ham
do sahibkarlarin maraqlariin hoyala kegirilmosindo sohmdarlar
arasinda qonastbaoxs olagalarin yaradilmasi problemidir.

Bu problemin hollinds iki prinsipal yanasma vardir.
Birincisi, morkozi bazalar vs transfer-agent is yerlori prinsipindon
irali golir. Sohmdarlarin reyestri iizro biitiin rosmi informasiya
reyestrdo  doyisikliklorin edilmosindo inhisar hiiququ olan
geydiyyat¢inin molumatlar bazasinda olur. O, rosmi reyestrini
emilenlo toqdim edir. Sohmdarlarla olage xiisusi 1niivokkal
toskilatlar ~ gobok.osi  (mosolon, filiallar yaxud emitent
niimayondaliyi) - transfer - agenllor vasitasi ilo hoyala kegirilir.
Transfer-agent reyestrdo  doyisikliklorin  aparilmasina  dair
miistarilorin tapsiriqlarini toplayir vo bu halda da o, 6ziiniin biitiin
miistarilorinin solahiyyetlorinin yerina yetirilmasi li¢iin masuliyyat
dasiyir. Transfer-agent razilagmis {isulla gobul edilon sonadlori
reyeslratura gondorir.
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Orada sonadlorda gostorilon sahibin reyestrda geydiyyatda
olmasini, onun hesabinda lazimi gadar sohmlarin olmasim,
onlarin zay edilib-edilmomasini yoxlayir. Qeydiyyatgr re-
vestrda edilan dayisikliklarin naticalari barada transfer-agen-
15 xabar verir, o da 6z novbasindo sohmdari informasiyalay-
dirir.
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Rusiyada sohmdarlarin ugotu osason bu sokildo togkil
edilmisdir. Bizim 6lkado reyestrin aparilmasimim bu USUlu- nun
asas iki problemini ayirmaq olar - telekommunikasiya va hiquqi
korrekta.

Reyestrin bu prinsipdo qurulmasinin miisbat toroflori
molumdur - bir vahid qeydiyyatci ilo ¢coxtorafli alagolors ehtiyac
olmur; reyestr schmdara yaxinlagir vo bu halda qiymatli kagizlarin
texniki likvidliyini artirir. Heor bir subreyestrdo saxlanilan
informasiyalarin bir o qoder do ¢ox olmamasi hesablama
texnikasina vo maqnit yaddasina ¢ox ciddi ehtiyac talab olunmur.
Qiymotli kagizlar bazarinin regionlasdirilmasi, yoqin ki,
subreyestrlor arasinda slago seanslari arasinda slagalor ¢ox boylk
olur - bu hal telekommunikasiya xarclorino gonast etmoys imkan
verir, lakin bu ciir togkiletmads ciddi ¢atinliklor yaranir, reyestrin
bolgilido aparilmasinda, hor bir subreyestr sohmdarlarin reyestrlori
ilo olagadar holledici amosliyyatlari, coxlu sayda hiiquqi vo fiziki
soxslorin miilkiyyst hiiquqlarim geydo almaqla aparir. Tocriiba
gostorir ki, reyestrlorlo islomoyi bacaran, savadli miitoxassislorin
calisraamazligt moévcuddur. Odur ki, bolisdiiriilmiis registratura
bu clr miitoxassislori transfer -agent sobokoalori ilo miigayisodo
daha cox tolob edir.

Digor on ciddi problem - boliisdiiriilmiis registra- turalar
Ucun bitovlikde comi reyestrin  olgatmazhigidir. Miixtalif
soxslordon  sohmlorin  alinmasinda  tapsirigqlart  miixtolif
subregistraturalara istiqgamotlondirmak tolob edildiyi halda
reyestrin transfer-agent togkili sistemindo informasiyani istonilon
transfer-agent morkozinin dispetcer montoqosine ¢aldirmaq olar.
Sohmlorin alinmasina bir soxs torofindon nozarot miirokkoblosir,
muxtariyyatciliyin iistiinliiyli sayilan reyestrin voziyyati haqqinda
informasiyani miintozom siirotdo togdim etmok tolobi yox
doracasinadak azalir, telekommunikasiya xarclori artir. Daha ¢ox
yer tutan vo baha basa golon subreyestr yayilma dorinliyino vo so-
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bokolorin genigliyino goro iransfer-ageulio ragabot eda bilmir,
eyni zamanda subreyestrin isini tomin elmok {ic¢lin, ona 0z
novbasinda transfert-agent sobokosi ilo alagoyo girmak zoruri olur

Molumdur ki. arasdirdigimiz konsepsiyalardan heg¢ biri
tokrnillogsmis deyildir. On yacibi odur ki, .se¢im zamani emilenl
Oziiniin imkanlarim1 nozors almaqgla vo Oziinliin arzulan ils
miiqayise etmayi bacarsin.

Bilavasito emilenl miiassisalorde kapitalin formalagmasi
va dinamikas1 haqcunda etibarli vo effektli kompii- terlosdirilmis
informasiya sistemini yaratmadan sivil fond bazarmin
formalagdirilmast  qeyri-mumkundir.  Hal-hazirda  6lkonin
bazarinda moslohoat goriilon proqram komplekslori asas etibari ilo
0zollosdirilmis miiossisalor iiclin  hazirlanmisdir vo qiymatli
kagizlar bazarinda yaradilmis sohmdar comiyyatlorino xidmotin
biitiin logkilali morhololorini ohato edir: 0zollosdirma,
sohmlorin emissiyasi prospektinin
hazirlanmasi, qiymotli kagizlar buraxilisinin ilk yayilmasini,
oziiniin program vasitolori bazasinda sohmdarlarin reyesterinin
aparilmasi, qiymoatli kagizlarin tokrar birja vo birjadankonar
omoliyyatlar1 haqqinda sonadlori islonilmasi. Bu ciir progqram
komplekslor sohmdarlarin reyestrini sshm sahiblori bdlgiisiinde
aparmaq aparilan hor bir sazis iizro informasiya massivinin
islonilmosi, dividendlorlo hesablasmalarin  aparilmasini  vo
hesablasma sonodlorinin  hazirlanmasini, sohmlor paketino
sertifikatlarin rosmiyyato salinmasini tomin edir. Sehmdarlarin
imumi yigincaginin aparilmasi lizro funksiyalarin  hoyata
kegirilmasi bu programin torkib hissasi ola bilar: saslorin sayimi vao
verilon dovatnamolori nazors almagqla istirak¢ilarin qeydiyyata
alinmasi, giindslik iizro sosvermonin aparilmasi. Bu gobildon
programlarin hazirlanmasinda Azaorbaycan Respublikasinin bir
sira firmalar1 segilir. Bu firmalarin hazirladiglart programlar
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kompleksi respublikamizin moshur miiossisalorindo  totbiq
edilmiijdir.

Rusiyanin paket bazarinda MDB respublikalarinda daha
v'ox moshur olan «Atlant-informy» firmasi torafindon hazirlanan
«sohmdar kapilal» todbiqi proqraminda asagidaki funksiyalar
hoyata keyirilir; emissiya prospekti yaxud o6zsllogsdirmo plan
informasiyalarini igo salmaq yolu ilo sshmlor buraxilisina xidmat;
emissiya prospektino uygun vo verilon sifariglordon irsli golon
sohmlora qapali abunolorin aparilmasi; sohmdarlarin reyestrinin
aparilmasi; sohmdarlarin goxsi hesablariin aparilmasi; qiymatli
kagizlarin ~ horoketi,  alqi-satqi.  vorosolik,  bagislama
omoliyyatlarinin  rosmiyysto salinmast vo ugotu; sohmlorin
novlorindon (tiplorindon) asili olaraq, elan edilon anda dividend
sahiblorina dividend- lorin hesablanmasi; hesabat vo analitik
sonadlosdirmalorin  sertifikatiann, sohmdarlarin  reyestrindon
cixariglarin, istonilon dévrde sohmlorin horokoti haqqinda icmal
sonadlorin, kassa orderlarinin vo dividendlorin 6donilmasi {i¢iin
tadiyya cadvallarinin verilmasi (92, ssh.27).

Bazarlarda iroli siiriilon program komplekslorin kifayot
qadar genis spektrin olmasina baxmayaraq, problemin texniki hoalli
baximindan prinsipco miixtolif yanagmalara, todbiqi proqram
sistemlorinin hazirlanmasina yaxud doyari yiiksok olan vo konkret
miiossisado onlarin adaptasiyast xorclorinin imkanlarmin todqiqi
¢ox olan milli vo xarici Olkolorin avtomatlagsdirma sistemlori
arasinda se¢im yeno do aktual problem olaraq galmaqdadir.
Miiolliflik miisahidonin olmamasi yeno do belo sistemlordon
istifadonin probiem- liyini bir daha artirir. Proqram kompleksi
seciminin problemliyi bir do onunla izah olunui ki, hazirlanan
layihalorin ¢oxu sohmdarlarin toloblorini vaxtinda 6domok, onlarin
miilkiyyat hiiquglarim pesokarcasina rasmiyyats salmaq vo hoyata
kecirmok ii¢lin nozords tutulmusdur. Lakin sohmdarlarin reyestrin
aparilmasinin avtomatlagdirilmasi
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sohmdar kapitalin effektli idaro edilmosi ticiin kifayot deyildir.
Sohmdar comiyyotini idara edonlorin ndqteyi nozorinco sohmdar
comiyyatin xiisusi kapitali haqqinda molumatlarin informasiya
bazasit miiossisonin idareetmo, maliyyo vo texnoloji xidmot
sObolorindon daxil olan miixtolif informasiya axinlarinin vahid
sistemds inteqrasiyasina osaslanmalidir.

Bizim flkrimizca, kapitalin idars edilmasi sistemlorinin
avtomatlagdirilmast  yeni qurulan program komplekslorin
miiossisodo ovvollor islonilon, xiisusilo do miihasibat ucotu
hissasindo qovusma vo sohmdar comiyyastin kapitali haqqinda
molumatlarin  vahid bankda toplanmast mimkiindiir. Digor
torofdon proqram kompleksinin qurulmasi, bizim maliyyo
hesabatlariin xarici istifadogilora togqdim olunmasi miioyysn
standartlara tam uygunlugunu nozordo tutur vo belsliklo fond
bazarinin telekommunikasiya sistemi ilo olagelondirmok tiglin
nlimunavi tosnifatlar1 vo kodlar1 da nazars almaq lazimdir.

Bundan slavs kapitalin ugotu vo idars edilmasi prosesinin
avtomatlagmasi asagidakilari tomin etmoalidir;

-sobokods ayn-ayn avtomatlagdirilmis is yerlorin birgo
isin naticalorinin bir-biring zidd olmamasini toqdim edon, kapitalin
formalagmasi vo strukturu haqqunda normativ, tosisedici, faktiki,
cari vo arayis informasiyalarin vahid qorunma bazasi;

- konkret istifadogilor tigiin ugotun vo idaroetmonin biitiin
obyetlori ilizro molumatlarin korrektirovkasi vo baxilmasina,
naticalorin ¢ixarilmasina imkan veran ekran sonadlori yaratmag;

- ilk sonadlorin malumatlarinin iso salinmasi morhalasinda
obyektlorin analitik alagosine imkan veran ilkin sanad formalarinin
avtomatik meydana golmosi;
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- Istifadaginin informasiya bazasi molumattan ilo tobii
interfeys olagodon istifade etmoklo istonilon ugot obyekt {izro
coxlu miihasibat vo maliyys hesabatlar1 almaq imkant;

-arasdirilan islor kompleksinin spesifikasini  nozoro
almagla informasiyalarm daxil edUmasi vo onrala nozarato imkan
veron arayislarin  layiholosdirilmosi, tosvir edilmosi  vo
yaradilmasi.

Sadalanan toloblor programlarda 6z oksini tapan halda,
miissisonin miihasibat ucotu vo maliyy”o-iqtisadi foaliyyatinin
miirokkob masalalorinin hallindo menecerlors genis imkanlar
verir. Bununla olagodar olaraq, todqigat isindo sohmdar
comiyyaotin nizamnams kapitalinin  ucotu iizro kompleks
maosalalorin informasiya modeli verilmisdir (sok. 2.3.2).

Sohmdarlarin  vo nizamnamo kapitalinin formalag-
masimn avtomatlasdinlrms ucot sistemi, bilavasito potensial
sohmdarlarla ~ abuno  kompaniyast  aparilan  saholordo
avtomatlagdirilmis is yerlorinin togkilini, aparilan hor bir alqi-
satq1 sazisi, bagiglama, vorosalik {izro molumatlarin rosmiyyato
salinmas1 vo daxil edilmosini tolob edir. Installyasiya prosesindo
avtomatik olaraq hor bir geydiyyata alman soxs ii¢lin soxsi hesab
acilir, sohmlor paketi {iciin sertifikatlar rosmiyyoto salinir.

Mahiyyat etibari ilo sohmdarlarin reyestrinin elektron
dasiyicilarda sonralar daxil edilon informasiyalarin, miihasibat
yaziliglarinin avtomativ formalagmasi ilo konkret obyektlori tizro
boliisdiiriilmasi hoyata kegirilir. Sistem, sohmdarlarla sazislorin
geydiyyati iizro sado, daima tokrar olunan giindalik amoliyyatlarin
yerino  yetirilmasinds informasiyalardan istifado edanloro
maksimum olverisli sorait yaratmalidir.
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Sok. 2.3.2. Sohmdar comiyyatin nizamnama
kapitalimn formalagmasimn ugotu iizro mosalolor
kompleksinin informasiya modeli.
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Kompleksin installyasiyas1 zamani paroleybrdon istifade yolu ib
informasiyalarin daxil olmas1 soviyyabrini diiriist miioyyan etmok
apartlmis qeydlorin korrekle edilmasi, oldo edibn yazilislara
(kogiirmolora) nozarot imkanlarim vermok, habeb sohv yaxud
siibholi geydlorin normativ, masin dasiyicilarinda saxlanilan
sorti-daimi  informasiyara uygun diaqnostikalardan istifado
etmoklo ayirmaq lazimdir.

Sonuncu kimi tosis¢i sondbrin moal u mallari, emissiya
prospekti, daha sonralar - schmdarlarin reyestri ¢ixis edir.

Installagdirillan ilkin sonodlori avtomatik olaraq daha
boyiik vo tabe edilmis kateqoriyalarla slagalondirmok lazimdir ki,
bunlarin kdmayi ilo analitik ugot obyektlorini dogiglosdirmok vo
detallagdirraaq miimkiin olsun. Tobii ki, miixtolif analitik
kateqoriyalarda obyektlor cox olduqca vo bunlarin arasinda
olagalor boyilik olduqca idarsetmo foaliyyotindo omoliyyat
aparmaga imkan veron mosalolorin dairasi do genislonir. Bu halda
verilon Informasiyalara konkret istifadogilorin toloblorindon asili
olaraq miixtalif analitik ehtiyatlart qurmaq yolu ib miiossisonin
miixtolif xidmot saholorinin ndqteyi nozorinco baxmaq az
ohomiyyat kosb elmir. Is prosesindo sistemlorden istifado edonin
yeni ugot kateqoriyalar1 vo homin kateqoriyalarda obyektlordo
miistoqil obyektlorin miistoqil surotdo gobul edilmosi imkani
olmalidir, buna goro do sistemdo movcud obyektlor arasinda
olagolorin qurulmasi nozaords tutulmalidir.

Bu funksiyalar1 hoyata kegirtmok tiiglin hor bir tipdo
(kateqoriyada) sohmlor iizro onlarin miqdari, nominal vo bazar
doyari haqqinda moiLimatlann ayri-ayr1  sohm  sahiblori
bolglistinds daxilelma qaydasi (rejimi) hayata kegirilir.

Odonilon nizamnamo kapitalimn hocmins vo alinan
emissiya golirina dair molumatlar pul vesaitinin, maliyye-
hesablasma omoliyyatlarmin ugotu iizro digor saholords formalasir
v abuna kapitali haqqinda melumatlar massivi

113



Giilnara Tanrwerdiyeva

avtomatik korrekte edilir. Tasisgilorlo hesablasmalarin ugotu iizro
miihasibat  yazilislar sohmloro abuno iizro  6hdsliklorin
O0donilmosini tosdiq edon sonadlor islonilon zaman aparilir.
Sohmdar comiyyatin nizamnamso kapitalinin xronoloji qaydada
formalagmasinin ugotunun toskili hom sohmlor abuns prosesini vo
hom do sohmdar kapitalin sohmlorin novlori, sohmdarlar
bolgiistinds (homin anda) operativ qeyd etmaya inikan Verir.

Program kompleksds idars etmok moqgsadi ilo faktiki vo
plan informasiyalarin vahid qaydada oks etdirilmosi moqsadi ilo
foaliyyatinin inkisafinin taktiki vo strateji gosoricilorin gobul
edilmosi imkanlarina tozodon baxmagq lazimdir. S6hbat, hor seydon
ovval, miiassisonin - emitentin bazar doyari ilo qiymatlondirilmasi
barads gedir. Hal-hazirki dovrde miitoxassislor qiymatli kagizlar
bazarinin miqyaslarint  vo biitovliikde iqtisadiyyat1 qiymotli
kagizlarin moazonnosinin dovriyyads olan sohmlorin hasili kimi
kapitallasg- dirllmasi soviyyasina gors xarakterizo edir.

6JV2-1i olavodo kapitallasdirma iizro «Azneftkimya-
mas» sohmdar comiyyastinin malumatlar1 verilmisdir.

Bundan olavo sistemin qurulmasi moerhalosinds ona
miqdar vo moablog ifadodo informasiyalarin qoyulmasina da
borabor soviyyado yanasmaq lazimdir ki, bu da sistemi
miiossisonin nizamnama foaliyyatinin vo onun sonad dovriyyasinin
spesifikasindan dogan konkret sorgulara adaptasiyasina imkan
Verir.

Hesabat  ¢ixis  sonadlori, arayiglar -  istonilon
avtomatlasdirilmig sistemin zoruri atributlardir. Maslohat goriilon
mohdud miqdarda ¢ixis sonadlori desti ve qabaqcadan
planlagdirilmasi praktiki olaraq miimkiin olmayan sarbast suratda
tortib edilon miixtolif ciir cari hesabatlar «kapitahn idaro edilmosi»
kompleksinin spesifikasidir. Buna gora do program sistemi el
vasait olmalidir ki, menecer ondan Istifads etmoklo lazim olan
maliyys malumat varagolorini miihasibat
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hesabatlarin1 miistoqil surotds tortib eds bilsin vo gqanunvericiliyin
doyisilmosindon asil1 olaraq onlar1 yenidon qura bilsin.

Saorh etdiyimiz program kompleksinin digar xiisusiyyati,
avtomatlasdirmanin osas prnsiplorini - hoyata kecirmoyo imkan
veran birdofalik minimal noatico - maksimal natico, bir sintetik
hesab - ¢oxlu analitik hesablar prinsiplori hoyata kegirmoys imkan
veran kldssifikatorlardan vo kod sistemlordon genis miqyasda
istifado olunmasidir.

Bundan olavo sistemlorin  konkret miiassisalorde
instalyasiyas1 yeni hesablar planina kegon zaman hesablan vo
subhesablar1 baglayan zaman, analitik hesablarin qaliglarini
kegiron zaman proqramlarin adekvat tosirini tomin etmalidir.

Beloliklo, avtomatlagdirma vo soshmdar comiyyatin
kapitalinin miihasibat ugotunun digor qarsiliqlt alaqali sohmlori ilo
olaqgali suratdo yiiksok inteqrasiyasi soraitindo hazirlanan todbiqi
programlar paketindon istifado daha boyiik effekt vers bilor. Bu
halda asagidaki vozifolorin hayata kegirilmasi tolob olunur;

-qiymotli kagizlarla olagadar amoliyyatlarin rasmiyyato
salinmasi va ugotu;

-sohmdarlarin reyestrinin vo sohm sahiblorinin  goxsi
hesablariin aparilmasi;

-abuno gedisatinda vo 6hdsliklorin sohmdarlar torafindon
faktiki  O0donilmaesi  prosesinde  nizamnamo  kapitalinin
formalagmasinin ugotu;

- nizamnama kapitalimn doyisilmasinin ugotu;

-dividendlorin vo vergilorin hesablanmasi (alinan zaman);

-olavo kapitalin vo ehtiyat kapitalinin formalagmasinin
ucotu;

-sohmdar comiyyatin Xalis monfastinin boliisdiiriilmasi vo
ondan istifadonin ugotu.
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Sahmdar comiyyatlorda maliyys resurslarinin idars
edilmasi sistemlorinin son moqsadi sohmdar kapitalin eari bazar
doyorinin  effektli arttmi  hesabina sohmdar saglamligi
maksiimimlagdirmaqdir. Bu strategiya dairosindo maliyya
menecmenti sistemindo miiossisonin maliyyos foaliyystinin on
vacib praktik masalolori hall edilir';

- daha effektli investisiya layihalorini hoyata kegirtmok vo
sohmdar comiyyotin golirlorini optimallagdirmaq mogsadilo
miossisonin maliyys resurslarina olan tolobati toyin etmok;

-biitlin real alternqtiv vosait monbolorinin, miiossiso
kapitalinin somorali strukturunun formalagmasinin vo onun
banklarla, investisiya kompaniyalart ilo vo diger maliyys
institutlar ila garsiligli alagelorin effektli modelini tohlil elmak;

-pul vosaitinin horokating, sec¢ilmis monbalordon onlarin
vaxtinda alinmasina nazarat;

-sohmdar comiyyotin bazar voziyystindo bas veron
doyisiklorin onun maliyyo siyasatini cari korrekte elmoklo cari
tohlili;
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-aliman maliyys resurslarindan effektli istifado moqsadi
ilo asas vo dovriyys kapitallarin horokotini pesokarcasina idaro
etmok;

bacarlarda sohmdar comiyyatin sabit, maksimal doracado
yiiksok maliyys voziyyatino nail olmaq, sahibkar riskini asagi
salmaq iglin  miiossisonin  son  maliyyo  naticolorinin
boliisdiiriilmasinin effektli siyasotini (dividend siyasati vo golocok
investisiyalar strategiyasi) hazirlamagq.

Solimdar kapitalin voziyyoti vo strukturu haqqinda
informasiya maliyys resurslarinin idars edilmasi sistemindo boyiik
rol oynayir. Bizim maslohat gordiiyiimiiz kapitalin idars edilmosi
sistemlorin islonilmasinin {imiimi modeli sxemi (so0k.2.3.3) imkan
Verir;

- informasiyasi idaroetms funksiyalarina uygun golon;

- ucotun obyektlorini toyin etmay?;

-obyektin cari voziyyetinin gdzlonilon vaziyystdon ancaq
konarlagsmalar1 {izro informasiyalarin hocmini miimkiin qodor
mohdudlasdirmaga;

-idareetmo qorarlarmm1  qobul etmoyo kifayst olan,
miossionin -~ osas  moqsadi  haqqinda  informasiyalarin
formalagdirilmasi.

Miiossisonin tosarriifatcasma idara edilmosi modelino
«qgara yesik» sistemi kimi baxilarsa onun giris vo ¢ixislarina daxil
olan va ¢ixan pul axin1 kimi baxilir.

Bizim fikrimizco, bu ciir yanagsma ganunauygundur, ona
gora ki, bazar iqtisadiyyati1 soraitindo hor hansi bir sahibkarligin
son magsadi ilk ndvbado qoyulan vesaiti artirmaqdir.

Istonilon kommersiya, investisiya, idaroetma layiholorin
miizakirasi tadqiq olunan obyektin faktik voziyyati, haqqinda real
iqtisadi prosesin planlasdirilan modelden kenarlagmasi haqqinda
informasiyalarin tohlilino osaslanmalidir. Proseslora nozarat vo
sonraki
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tonzimlomoalor ii¢lin tolob olunan informasiyalar miihasibat ugotu
sistemindo formalagir. Biitlin tosarriifat proseslori vo hadisalarin
ciddi sonadlogdirmasi yolu ilo oks etdirilmasinin ardicilligi,
mithiim idaroetma prinsiplorin hoyata kegirilmosino doqiqliyi vo
obyektivliyino goéro secilon ucotun forqlondirici olamatidir.
Miihasibat ugotu tosarriifat proseslori vo hadisalori dinamikada oks
etdirmoklo idars olunan obyektin inkisafinda tendensiyalari vo
ganunauygunluglar1 toyin etmoys vo beloliklo, idaro olunan
obyekto sonralar tosir gdstara bilocak optimal idareetma qorarlari
vaxtinda hazirlamaga imkan verir.

Miihasibat ugotu vo nozarot sistemindo formalasan
molumatlarin informasiya bazasi basdan-bagsa qeyds alma vo
ucotun ciddi sistemliyi naticasindo tamliq, doqiqlik, ger¢oklik kimi
keyfiyyot xarakteristikalarina gora forqlonir. Bununla bels, ugot
informasiyasi gobul olunan gorarin soviyyasi vo ndviina gors tayin
edilon masolo tlizro konkret gorart gobul etmok iiclin idaroetmo
toloblorini moagsadydnlii tomin etmolidir. Prof. B.Ivaskevi¢ haqli
olarag qeyd etmisdir ki, informasiya sistemo neco yaxsi
layihoalosdirse do, o tam ola bilmoaz, demali, idaroetmonin hor bir
saviyyesi l¢lin kifayat olan informasiyanin torkibi vo miqdarinm
toyin etmok lazmidir (42, soh.82-83).

Miiasir  miiossisolords  informasiya  resurslarindan
istifadonin effektliyinin tohlili, miihasibat u¢otunun idars edilmasi
sistemindo idaro olunan miiossisonin Oziinlin vo  xarici
istifadogilorin ~ ehtiyaclarina uygun tolobatlarin  todqiqinin
zoruriliyini vo aktualligini goti suratdo stibut edir.

19



Gilnara Tannverdiyeva

11l FOSIL

MALIYYO MENECMENTI SISTEMINDO SOHMDAR
COMIiYYOTIN KAPITALININ STRUKTLRLINUN
TOHLILI

3.1. Sohmdar comiyyatinda xiisusi kapitalin va calb edilmis
kapitalin nisbatinin uptimallasdirilmasi alati sayilan miiassisanin
maliyva sabitlivinin tahlili

Bazar miinasibatlori osasinda  6lko  igtisadiyyatinin
saglamlagdirilmast programinin hoyata kegirilmosi miiossiso
soviyyesindo maliyys menecmentinin ilkin inkisafinin roluium
yiiksaldilmasi vo zaruriliyini nozards tutur. Maliyye menecmenti
kapitalin strateji vo faktiki soviyyosi sistemini toyin edirso,
miiossisonin maliyys resurslarindan somorali vo effektli istifado
olunmasina noazarst, miihasibat ugotu vo tohlilin asas funksiyasi
hesab edilir.

Sahibkarliq foaliyyoti haqqinda informasiyanin qiymeti,
miiossisonin bazar strategiyasi vo taktikasini toyin edon idarsetmo
gorarlarinin gobulunda onlardan istifadonin effektliliyi ilo toyin
edilir.  Miihasibat ugotu firmalarin  iqtisadi  varliginin
yaxsilagdirilmasina tokan veron todbirlorin diaqnostikasi vo
layihalogdirilmasina tabedir.

Ucot informasiyasinin miiossisonin maliyys voziyyatinin
yaxsilagdirilmast  ehtiyatlarinin ~ axianimast ~ vo  hoyata
kecirilmoasinin on vacib soforboredici baslangic olmasi {i¢iin o,
oziiniin mozmunlugu, yarariihg, gercokliyi vo anna- litikliyi
noqteyi nozerincd  dinamik  tokmillogmolidir.  Miiassisoya
miinasibatdo informasiyalardan konar istifadogilor ndqg- leyi
nazarinca nagr olunan maliyys hesabatlarinin mazmunu va formasi
ta.sarriifalciliq subyektinin foaliyyati hagqinda
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milayyon hoddodok yol verilon vo ger¢ok ugot informasiyalarini
aciglamalidir.

Hal-hazirda miilkiyyatin ~ 6zollosdirilmasi  prosesinin
inkisafi vo sohmdar comiyyatlorinin yaradilmasi 6zsllogdirilon
omlaklarin doyerinin qiymatlondirilmasi, miiossiso kapitalin
strukturlarinin tohlili ilo olagedar bir ¢ox yeni problemlor irali
siirdii. .Miiossisonin miivoffaqiyyotli isi ii¢lin miiossisenin
likvidliyini, rentabelliyini, onun maliyya sabitliyini vo
tosorriifatgiliq subyektin foaliyystinin son naticolorini xarakterizo
edon bir ¢ox keyfiyyot gostoricilorini adekvat giymatlondirmoya
imkan veron, hami ii¢lin agkar hesabat lazimdir.

Maliyys ucotu vo hesabatlarin tokmillosdirilmoasi iqtisadi
tohlilin inkisafin1 tomin edir. Miasir tosorriifat¢iliq tocriibasinda
homin proses, hor seydon ovval, miiossisonin tosorriifat
foaliyyotinin tohlilini daxili vo xarici tohlilo ayirmaq, strateji
maqsadlari vo onlarin hor birino aid faktiki vozifalori tortib olunan
hesabit molumatlarina osaslanir, miisssisonin rentabelliyinin
kapitaldan istifadonin intensivliyinin vo biitovlikdo maliyyo
voziyyetinin qiymotlondirilmosi masalalori ilo baghdir. Son
yekunda xarici tohlilin noticolaring osason tosarriifatgiliq subyektin
sohmdarlarla, kreditorlarla, vergi vo digor dovlet orqanlar ilo
qarsiligh olagolori, biznes alomindo onun istiinliiyiinii saxlamaq
sortilo istehsal sahosindo vo milli iqtisadiyyatda miiossisonin
voziyyetini toyin edir.

Daxili tohlildo qiymatlondirilon gostaricilorin miioyyon
soviyyado analitikliyi, mohdud dairodo miiossisonin idarsetmo
persionalina lazim olan miisssisonin voziyysti haqqinda gercok
informasiyalardan istifado edilir. Analitik vozifalorin ohato dairosi
genis oldugda daxili tohlil bilavasito miiossiso nailiyyatlorinin
mocmu mexanizminin dyranilmasi ilo moggul olur - asas mogsadi
maksimum  monfost  oldo  etmok, sohmdar  varhigini
maksimumlasdirmaqdir. Daxili tohlilin
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noticolorindon miiossisonin  menecerlori idaroetmo qorarlarini
hazirlamagq tigiin istifads edir. Onlar kommersiya sirridir, ¢iinki son
hesabda monopolist kapitalin inkisafinin miiasir soviyyasi
soraitindo omtoo istehsalgilart arasinda rogabot miibarizosinin
vacib vosaiti kimi ¢ixis edir.

Xarici  tohlilin  vozifolori nosr  olunan  hesabat
molumatlarindan istifado edinlorin maraglari ilo miioyyon edilir.
Sohmdar comiyyatin maliyys hesabatinin mazmunu ilk névbada
Oziinlin sshmdarlarina tinvanlanir. Sshmlorin sahiblori 6zlorinin
miiossisonin xiisusi kapitalina qoyuluslarin etibarliligina inanmaq
istoyir, miiossisonin maliyys voziyystinin mdhkomliyi, onun
inkisafi  perspektivlori ilo maraqlanir; onlar sahibkarliq
foaliyyotinin rentabelliyino vo miiossiso rohbarliyinin divident
siyasatino boyiik qaj'g1 gostarir. Ucot informasiyalarindan istifados
edonlorin bu qrupuna sohmdar comiyysti torafindon buraxilan
sohmloarin sahiblori; miiossisonin kreditlosdiron banklar vo maliyya
institutlar1 yaxindir. Onlar1 investisiya vosaitlorinin qaytarilmast
perspektivinin  qiymotlondirilmosi, uzunmiiddstli  borclarin
miiossiso torafindon gaytarilmasi tominati vo gozlonilon golirlorin
alinmasi etimali maraqlandirir.

Dovlat vergi organlart nogr edilon maliyys hesabatlarinin
molumatlarina osason miiossisonin omlak voziyysti vo onun
faaliyyeotinin comi naticosi haqqinda molumatlari aldo etmoya soy
gostorir. Maliyya voziyyatinin, 6donis qabiliyyatinin, rentabellik
soviyyasinin giymetlondirilmasinde Azarbaycan fond birjalarinin
maraglan daha ¢oxdur. Sohmlorin vo istiqrazlarin qiymatlori
sshmdar comiyyatin perspektiv faaliyyatindon asili olduguna gora
qiymatli kagizlar bazar1 onlarin foaliyystine xeyli tosir gostarir.

Belolikls, miiassisanin maliyyo voziyyatin
giymatlondirilmasi ~ meyarlarimin =~ miixtalifliyi  gdzlonilon
mogsadlorin fokusiagdinlmasmda {izo ¢ixir. Ciinki sahibkarligin
naticalori birbasa yaxud dolayi slagolori olan ¢oxlu sayda
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mixtolif amillorin qarsiligl tosirinin, yoni son maliyys naticosino
¢ox yaxud az doracado tosir gostoron amillorin naticosidir.

Bazar iqtisadiyyati soraitindo maliyys hesabatlarinin
tohlilinin son mogsadi miiessisonin cari maliyyo foaliyyeotini vo
ovvolki illordo foaliyyatlorini vo perspektivdo foaliyyatini
gqiymatlondirmoklo idarsetmo qorarlari gobul etmokdo maraqlar
olanlarin ¢oxlu vozifolorini toyin etmokdir. Miasir morholodo
tohlilin nazariyyasinin inkisafinin xiisusiyyatlori agirliq morkozinin
tosarriifatcibgm son noticolorini  xarakterizo edon keyfiyyot
gostaricilorine yonoltmok vo onlar arasinda qarsiligql alagelori vo
qarsiligh asilihiglart  toyin  etmokdir. Bunda olave maliyyo
naticalorinin mévcud hacmini, onlarin yerlogsmasi vo istifadssini
oks etdiron biitlin gostaricilorin bu vo ya digor doracads toyin
edilmosi  do miiessisonin  maliyys voziyyotinin  tohlilinin
maqsadidir. Tahlilin naticalori miiassisonin maliyys voziyystindo
daha zoif yeri oks etdirmolidir (onlarin saflasdinlmasimn konkret
istigamatlorini gdstormakls).

Hal-hazirda miiassisonin maliyyo voziyyatini
qiymatlondiron gostericilorin  miqdar1  keyfiyyati maosalasinds
igtisad¢ilarin fikir birliyi yoxdur. Lakin konkret miiossiso ii¢lin
tohlilin naticolorindon konkret istifado mogsadlari {iglin spesifik
sayilan xiisusi gostoricilorin tohlilinin universal metodlart vo
tsullarimin olagolondirilmosinin zoruriliyi hami torsfinden qabul
edilmisdir. Son hesabda istonilon idaroetmo qorar1 kapitalin
coxaldilmas1 moqgsadini giidiir. Avans edilon kapitalin miiddatlori
v pulu giymatlondirilmoesi vo golocok iqtisadi fayda arasinda bas
veron oksiklori maliyys meneceri torofindon maliyye monbalarinin
strukturu, onlarm cari doyori, kapitallar bazarinda alternativ
investisiya layiholorinin golirliyi saviyyesi, habels iqtisadi golirin
gozlonilon hacmi vo vaxta gors boliisdiiriilmasi haqqinda
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[niihasibal ugotu molumallanndan istifads etmoklos hall edilir.

isgiizar gorarin effektivliyinin qiymatlondirilmasina bels
yanasma cari doyar Korlsepsiyalarma gora obyekti\' formalasir:
tosarriifat dovriyyasine avans edilon vasait mablagi pvvalki illorde
yigilan vesait hesabina ortiiliir vo xalis kapitalin golacok artimi
hesabina borpa olunur. Buda miiossiso sahiblorinin, ssuda
veranlorin, kreditorlarin, istiqraz sahiblorinin sohmdarlarin,
miuossisonin digor hiiquqi vo potensial invesloliannin maraqlari
vardir.

Maliyyo menecrneptindo kapitalin artimi1  prinsipini
ehtiyatliliq prinsipi ilo slagalondirmok lazimdir. Sonuncunu slds
rohbaor tutmaqla miisssisonin iqtisadi voziyyatine bazarin koskin
konyuktur doyismalorin monfi tesirindon uzaglasmaq moqgsadils
kapital1 els yerlogsdirmak lazimdir ki, biznesin miixtalif sferalarina
inveslisiyalasdn malardan golirlorin miixtslif istigamatlori vo
miixtolif xarakterli tendensiyalar bir-birini ortsin yaxud bdtin
aktivlorin comi golirliliyi ustiinliik togkil etsin. Buna goéro do
aktivlorin vo 6hdoliklorin, miiassisonin ndqteyi nazarinco mantiqi
vo qanuni sayilan tarixi qiymoatlondirmo prinsiplori, biitdvlikdo
bazarin infrastrukturu noqteyi nozorinco kifayot qodor obyektiv
olmaya bilor. Sohmdarlar vo investorlar «kilab doyarino»
(aktivlorin olds edilmasinin faktiki doyari) yox, miiassisonin real
kapitalinin bazar qiymatlorine inanmaga daha cox meyl gostorirlor.

Belolikla, sahibkar riski konsepsiyasi avans edilon kapital
haqqinda faktiki ugot molumatlar1 a.sasmda gozlonilon golirin
artiminin doqiqliyini golocokdo iqtisadi hadisslorin
geyri-miioyyanliyindon  asiliigim  toyin  edir.  Kapitalin
formalagmasi, dinamikas1 haqqinda hesabatlarin tortibi ils alagado
omsallar macmuu osasinda miiassisonin maliyys voziyyatinin cari
tohlili vo nagdi pul vosaitinin axim sonraki idaroetma foaliyyatin
elo zoruri morhololorini gosto-
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nr ki, bimlann osasinda maliyyo menecmenti sistemindo
miassisonin iqtisadi hoyat qabiliyyati qiymotlondirilir.

Tohlilin vozifolorinin tam holli informasiya bazasinin
olmasindan vo orada verilon molumatlarin gergokliyindon .xeyli
doracado asilidir. Miihasibat ugotunun milli metodologiyasinin
tokmillogdirilmasi ndqteyi nozorinco nosr olunan maliyys hesabati
kapitalin strukturunu, omlakin strukturunu vo onlarin konkret
milossisoyo miinasib qarsiligli alagoalorini agiqlamalidir.

Beloliklo, balans vo maliyya naticolori haqqinda hesabat
maliyyo  hesabatlarinin  torkibindo  miiossisonin  maliyyo
resurslariin idars edilmasi vozifaloriin halli {i¢lin sonraki igtisadi
hesablamalarin aparilmasnda ilk osas kimi qobul edilir. Lakin
analitik materiallardan istifado edon kateqoriyalarin miixtalifliyi,
movcud informasiya monbalori asasinda yerina yetirilon vo toroma
analitik gostaricilora asason hesablanan analitik qiymatlondirmalor
qarsisinda alava toloblor qoyur.

Tosorriifatgiligin bazar soraitindo maliyys resurslarinin
idars edilmasi, miiassisa passivlorinin mozmunu va torkibinds olan
doyisikliklor ~ miiossiso  foaliyyotinin  maliyyalosdirilmasi
monboalorinin strukturunun tohlilinin tokmillosdiril- mosinin vo
kapitalin ~ formalagsmasimnin  alternativ  variantlarinin  yeni
vozifalarini va istigamatlorini talab edir.

Miilkiyyastin sshmdar togkilati-hiiquqi formalarinin genis
inkisafi ~ sohmdar  comiyyeatin  kapitalimin  strukturunun
qiymatlondirilmosi metodikasinin hazirlanmasini zoruri edir. ©gor
dovlot miiossisonin 0zilindo Ohdaliklorin xiisusi vo colb edilmis
vasaito boliinmasi formal-gorti xarakter dasiyirsa. onda hal-hazirda
omlakin formalagmasi manbalarinin qiymatlondirilmesinds ugot
informasiyalarindan hom daxili vo ham do xarici istifadagilorin
maraqlar1 vardir.

Tohlilo belo miixtolif yanagmalara uygun olaraq
informasiyalarin konar istifadagilori kreditorlarin soxsindo
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vosait monbolorinin imumi mobloginds xiisusi vosaitin payinin
doyisilmosini, sazig rhiigavilo baglayan zaman maliyyo riski
noqteyl nozorinco qiymotlondirirlor. Kapitalin  strukturunun
Oyronilmasi  konar miisahidogiloro miiossiso  foaliyyatinin
genislondirilmasi miqyaslar1 yaxud onun azalmasinin saboblori
haqqinda miihakimo yeritmoyo imkan verir. Kapitalin
dinamikasinin firmadaxili giymatlondirilmasi maliyyo
resurslarinin operativ idarsetmonin, colbedilmis vosaitin optimal
hacmi vo monbalarini toyin etmayin zoruriliyinden irali galir.

Omlakin monbalarinin strukturunun daxili tohlili miiossiso
foaliyyotinin ~ maliyyalosdirilmasi ~ variantlarinin  alternativ
qiymatlondirilmosi ilo baghdir. Se¢imin osas meyarlart risk
dorocosi, bu vo ya digor maliyyoslosdirmo monbayinin doyeri,
ondan istifads goraiti vo qaytarilma miiddati hesab edilir. Xiisusi vo
colbedilmis vosaitlorin somorali nisbatlorinin tomin edilmasi
masalasinin bir manali cavabi yoxdur vo konkret iqtisadi soraits vo
miiossisado qobul olunmus maliyys strategiyasina gors holl edilir.
Bununla belo maliyys resurslarinin idars edilmesi sistemindo
golocokdo bu resurslarin arttminin optimallagdirilmasma dair
effektli qorar qobul etmok iciin kapitalin strukturunun real
qiymatlondirilmosinin zaruriliyi ile sortlondirilir.

Maliyys tohlilinin  effektliyi  personal kompiiter
texnologiyalarindan genis istifado vo AIY-nin (ARM-in)
movcudlugu soraitindo analitik informasiyalarin iglonilmas- inin
tokmillogdirilmosi ilo ayrilmaz siirotdo bagldir. Informasiyalarin
islonilmasinin avtomatlasdirilmig sisteminin iistiinliiklori haqqinda
Rusiyanin bir ¢ox alimlorinin praktiki vo nozori todqiqatlarinda
(S.I.Volkov, K.M.Qarifullin, V.B.vaskevi¢, = O.F.Lilvin,
V.S.Rojnov, A.N.Romanov vo b.) vo xarici midlliflorin
todgiqatlarinda (R.Albrext, O.Kox, F.Myulbrat, K.Fanenstix,
R.Xaselir, I.SIb vo b.) genis sorh olunmusdur.
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Miiossisolorin miiasir idarsetmo sistemindo analitik islorin
avtomatlasdirilmasini {i¢ istigamatde hayata kegirmak olar;

-igtisadi tomayiilde program tominati ilo ixtisaslasdirilmis
firmalardan niimunavi program komplekslori a- Imagq;

-miiossisa analitiklorinin  konkret vozifalorine uygun
olarag, 6ziliniin proqramgilannm giicii ilo hoyata kegirilon fordi
program tominat1 yaratmag;

-miiassisa proqramgilarinm vasitagiliyi olmadan tod- bigi
program paketlori bazasinda miitoxassislor-analitiklor torofindon
maliyyoa-iqtisadi masalalarin miistaqil siirotdo modellogdirilmasi.

Maliyys institutlari {iglin Azarbaycan analitik proqramlar
bazan qarbin Olgiilorine géra halo bdyiik deyildir vo hazirki dévrde
inkisaf morholosindadir. Lakin, holo bu glinds miisssisonin
maliyys voziyyotinin tohlilino sonotlosdirilmis bir ¢ox maraqlt
todqigatlar moévcuddur.

Analitik informasiyalarin avtomatik islonilmasinin xiisusi
program tominatinin hazirlanmas: firmadaxili idareetms tolobati
ilo mohdudlasir. Holledilon vozifalorin spektri miiossisa tiglin fordi
olan ¢oxlu giymotlondirmo meyarlar1 vo tosarriifat foaliyystinin
firmadaxili tohlilinin inkisafinin magsadli istiqgamatlori ilo toyin
edilir. Xiisusi program tominatinin yaradilmasindan maksimal
effektlo proqramlasdirma tizro miitoxassislorin vo miiossisanin
idarsetmo aparatinin analitiklorinin optimal qarsiliqh foaliyyati
soraitindo avadanliglarin texniki xarakteristikasi istifadogilorin
imkanlarina uygun olduqda, islonilon informasiyalarin hocmi va
mozmunu isglorin optimal templori toyin edildikdo nail olmaq
mumkundr.

Mbolumdur ki, miiassisa vasaitinin monboalori balansin
passivindo miioyyon tarixo pul ifadosindo oks etdirilir. Bu halda hor
bir vosait monbayi balansin passivinin miivafiq
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maddisino uygun olur. V? bu delallasdirma ¢o.x hallarda nitiossisa
voasaili monbalori ni 11 gobul edilmis; losnifalLindan, basqa s6zlo
desok miiossisonin omlak varligini ¢ox alim aq TUg¢iin istifado
olunan kapitallardan bilavasito asili olur. Ayri-ayr1 maddolorin
balansda yazilmasmin ardicilligi, oksor hallarda bu vo ya digor
0lkodo yaranan ononolora gors toyin edilir.

Miisssise vosaitinin manbalorinin tasnifatinda sahibkarlar
qarsisinda onun xarakterino goro analitik qruplasdirmanin iki
noviinii  loyin edir. Bir torofdon qruplasdirmanin osasini
miiossisonin istifado etdiyi kapitallarin aidiyystine gdra qurulur.
Bu noqteyi nozorinco onlar xiisusi vo calbedil- mis kapitallara
boliintir. Digor torofdon kapitaldan tosorriifat dovriyyosindo
istifado miiddati holledici rol oynayir. Bu olamoto goro miiossiso
torofindon istifads olunan vasait uzunmiiddots istifads olunan vo
qisamiiddals istifade olunan kapitala boliintir.

Hamiya malumdur ki, bu vesaitin vaxtinda qaytarilmasina
vo sahibkar torofindon qisa miiddoto lazim olan k.A,- piialin
soforbor edilmasine nozarsto yonoaldilmis qisamiid- dois istifado
kapital1 ilo daima operativ Is lazzmdir. Qisamiiddotli 6hdoliklor
cari aktivlori salmaq {istifado etmok) yaxud yeni ohdsliklor
yaratmaq yolu ilo 6deonilir. Bunlara aid etmok olar: banklarin
qusamiiddatli kreditlori, bir ildon ¢ox olmayan miiddoto alinmis
boreveranlorin ssudalan, biidco ilo, sosial siorta vo tibbi sigorta
orqanlart ilo, pensiya tominati, mosgulluq fondu ilo hesablagsmalar
{izro miiossisonin bordan; omtoo-material doyarlorinin aimmasi
yaxud xidmotlorin Istehlaki vaxti ilo onlarin doyarinin donilmasi
vaxti arasinda miivoqqgeti inlervalin bag vermaosi ilo olaqodar
yaranan kreditor borclar;; omoyin Odonisi {lizro miiossisonin
oziiniin is¢ilorine olan borclari; salr qisamiiddoatli Shdoliklar.

Praktiki foaliyyotdo uzunmiiddsto istifado olunan
kapitallar sabit kapital adlanir. Bununla belo miiossisonin
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vosait monbolorinin bu hissasi do harokotdon mohrum deyildir.
Birincisi, ona gors ki, sabit kapital iki qrupdan: uzunmiiddatli borc
kapitalindan vo sohmdar comiyyatin xiisusi kapitalindan ibaratdir.
Istonilon borc kapitalinin qaytarilmasi miiddati olur vo beloliklo
tozolonmolidir.  Ikincisi, sohmdar comiyyotin  omlakinin
maliyyslosdirilmasi ndqteyi nozarinca kapitalin torkibine sohmdar
kapital, slava kapital vo ehtiyat kapitali daxil edilir: miiossisonin
nizamnama vo olave kapitalinin hocmi miisssisonin  haqiqi
yaradilan omlakinin xiisusi hissesini toyin edir. Bunlardan forqli
olarag muassisonin saroncaminda qalan istifado olunmamis
monfost yigimimnin aid oldugu ehtiyat kapitali, xiisusi kapitalin
daha dinamik hissasini togkil edir. Analitik qruplasdirmalarin iki
variantint da nozoro almaqgla sohmdar comiyystin vosait
monboalorinin strukturunu asagida verilon sxem soklindo toqdim
etmok olar (sok. 3.1.1).

Qeyd elmok lazimdir ki. balansin oxunmasi va tohlilin
olverigliliyi iiglin bir ¢ox sohmdar comiyyotlori 06zlorinin
balanslarini nosr edon zaman balansin passivinin maddolorini
yuxanda gostorilon qruplar iizro qurplasdirmaga vo onlar {lizro
yekunlar ¢ixarmaga soy gostormosi 6ziinii dogrultmusdur. Bizim
sorh etdiyimiz qruplasdirmadan konarlagma passivin gostorilon
qruplarmni detallasdirmaq mogsaodi ilo hesabatlart tortib edonlorin
subyektiv horokotlori ilo izah olunur. Bundan olavo xiisusi
kapitalin ucotu vo tohlilinin voton metodikasinda sistemli
yanagsmanin olmamas1 balansin passivinin her bir maddoesinin
macburi agiglanmasini (rassifrovkasini) zoruri edir.

Bozon xiisusi kapitalin torkibindon yigilan monfastdon
basqa monfostdon ayirmalar kimi hesablanan biitlin ehtiyatlar
¢xilir. Belo bir roy yayilmigdir ki, giymatlondirilon ehtiyatlari vo
isiehlak fondunu qisamiiddotli 6hdosliklor qrupuna aid elmok
lazimdir.
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Bizim fikrimizco, balansin bu maddoslori miiossisonin
soroncaminda qalan monfootdon istifado olunmasig vosaiti oks
etdirir, buna goro do onlar1 miisssisenin xiisusi kapitalina borabor
gotlirmok iqtisadi cohotdon magsads uygundur.

Kapitalin operativ idaro edilmosindo gostorilon vosaiti
yeni omlakin yaradilmasi maqgsadilo tozadon bolisdiirmak olar.
Sohmdar comiyyotin vosait monbolori strukturunun tohlilinds
passivin hor bir qrupunu vo onun torkib hissolorinin balansin
imumu yekununda xiisusi ¢okilori, homginin ayn-ayn qruplar
arasinda nisbotlor askar edilir vo qiymatlondirilir.

Lakin analitik todqigatlar1 aparmaq {ciin sonaye
miiossisosinin  balansinin  passiv. maddoslorinin - mozmununu
reformasiya etmok lazimdir, c¢linki onun miiasir strukturu
miilossisonin  xiisusi  vosait monbolori  hagqqinda obyektiv
informasiyam oks etdirmir. Oyanilik {giin 3.1,1. cadvelds
Azorbaycan Respublikast Maliyys Nazirliyi torofindon tosdiq
edilmis molumatlar tizro «Azneftkimyamas» sshmdar comiyyatin
kapitalinin strukturu vo miisllif torafindon hazirlanan miiessisonin
vasait monbalarinin ugotu metodologiyasi verilir.

Cadvalds verilon hesablamalarin naticalarinin miiqayisosi
balansin gostaricilorini maslohat goriilon qruplasdirma sxemi tizro
tohlil edon zaman miiasir balansin passivinin maddaslarinin yenidon
gruplasdirilmasinin zoruriliyini siibut edir. Balansin elmi cohatdon
osaslandirilmis  reklassifikasiya- s1 miiessiso  balansinin
maddalorini qruplasdirmaq yolu ilo (daxili vo xarici) miiossiso
foaliyystinin maliyyslosdirilmasi monbalorinin strukturu hagqinda
yararlt informasiyalarin alinmasina imkan verir.
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XUsusi . .
. Uzunmiiddatli
kapital Nizamnamo kapitali 7003,0 min manat|Lstifadali
kapital
Olavs kapital 3203,2 min manat _ |(sabit kapital)
12762,3 Ehtiyat kapitah 105,4 min manat
min manat Ehtiyat manfaati 1680,4 min manat
14092,8 min manat
Magsadli 'maliyyalasdirma vo
daxilolmalar 770,3 min manat
80.1
Borc kapital Uzunmiiddatli borc kapitah 1330,5 min
3180,2 min manat manat 88,4%
Qisamiiddatli borc kapitali 77,0 min |Qisamiiddatli
manat istifadoli
19,9% Cari dhdoliklar 1772,7 min manat
kapital
(dinamik kapital)
1849,7 min manat 11,6%

Sokil 3.1.1. Miiassiso vasaitlorinin manbalorinin
strukturu (Suraxani masinqgayirma aciq sshmdar comiyyatinin
timsalinda).

Reklassifikasiyanin on vacib an1 calb edilmis vosait
monbolarinin satis1 vo ovoz edilmosi Imkanlarindan asili olaraq bu
vosaitlorin qruplasdinlmasidir. Fikirlora xiisusi diggat vo aydinliq
miiossisonin real «saglam vaziyyeoti» haqqinda obyektiv royi almaq
liclin  sohmdar comiyyatin  xilisusi  kapitaliniin ~ miixtolif
elementlorinin seleksiyasi iizro analitik islorin aparilmasini tolob
edir.

Tohlildo sohmdar kapitalin hocminin toyin edilmasi vo
istifadasinin zorurihyini do geyd etmok lazimdir. Balansda verilon
nizamnama kapitalt moblogindon forqgli olaraq, «sohmdar kapital»
kateqoriyasi sahibkarlar
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lorafindon miiossisonin foaliyystino investisiya edilmis vo hesabat
tortib olunan tarixo maliyyo hesabatinin gostoricilori osasinda
toyin edilon 0donilon nizamnamo kapitalinin vo alman emissiya
golirinin comi mabloginin haqiqi hacmini oks etdirir. Tohlil
apardigimiz miisssisado sohmdac kapitali nizamnama kapitalina
barabardir.

Miiossiso  balansimin  strukturuna muvafig olaraq
miiossisonin maliyya sabitliyi ve 6donis qabiliyyati toyin edilir. Bu
gostaricilor qarsiligl siiratds bir-birini tamamlamagqla miiassisonin
maliyys voziyyatini qiymotlondirmays imkan verir. Bununla
olagodar olaraq praktikada ayri-ayr1 balans gostoricilori qrup
yekunlart ilo biitdvliikde balans yekunlar1 arasinda todbiq olunan
nisbatlorin miiloyyon qaydasini loyin etmok, daha ¢ox xarakterik
miinasibatlors hami lorofindon gobul edilon spesifik ad vermok
lazimdir.

Miisssisonin maliyys sabitliyini xarakterizo edon on
mithlim gostoricilordon biri miisssisoya avans edilon biitlin
vosaitin yekununa nisboton xiisusi kapitalin comi mobloginin
xtlisusi ¢okisi gostoricisidir. Beynolxalq praktikada bu nisbi
gostorici «muxtariyyot omsal» adlanir. Olkonin
terminologiyasinda da o, «qeyri-asililiq amsal» adi ilo ifado
olunur. Bu gostorici hom investorlar iigiin vo hom do miiossisonin
kreditorlar1 liclin vacjb gostoricidir. Cilinki o miiessisonin
colbedilmis kapitaldan geyri-asithhq doracosini xarakterizo edir:

Mc = XK/DGD (3.1)
Burada, Ma-muxtariyyat omsalini;
XK - xiisusi kapitali;
OUD - omlakin iimumi doyorini gdstarir.
Doévriyyads olan amlakin macmu hacminin toyin edilmasinin
miixtolif tisullart mévecuddur. Bunlardan an ¢ox yayilmislan
asagidakilardir:
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- uzunmiiddolli {dovriyyadorikonar) aklivbr qaliq doyari
vo cari aktivler balansin aktivinin I, II vo III bolmalori iizra
yekunlarin comi mablogi ilo;

- uzunmiiddatli (d6vriyyadonkonar) vo xalis cari aktivlorin
moblogi, sonuncularin hocmi balansin aktivinin II vo III
bélmoalorinin yekunlart maoblogindon cari passivleri eixmaqla
alinir;

- balansin valyutasinin hacmi (yekunu).

Omlakin mumi doyori gostoricilori konkret tarixi
voziyyoto goro ya da onun orta hocmini toyin etmok yoli ilo
hesablanir.

Mocmu kapitalin toyin edilmasinin birinci tisulu miiossiso
omlakinin hacminin bu vasaitin yaradilmasi manbalorinin - hom uz
un miiddats vo hom do qisamiiddato colb edilon monbalarin tayin
edilmasindo istifado olunur. Ikinci iisulla hesablama kapital -
uzunmiiddstli maliyyolosdir moad ir fikrino osaslanir. Demali,
hesablamaya ancaq xiisusi vo uzunmiiddats calb edilmis kapital
yaxud eynils cari passivlori ¢ixmagla aktivlor hesablamaya daxil
olmalidir.
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Cadval 3.1.1.

«Azneftkimyamas» agiq sohmdar comiyyatinin
kapitalinin strukturu vo onun dinamikasi

Gaostaricilorin | 1.01.2007-ci Reklassilikasiya cdilmis baluns
adi ila tip
balans
1.01.2006-ct 1.01.2007-ci ilo [l arzinda
ila dinamika
2
g |2
§ ‘g 2 8 ()
£ b1 B K - S 3
= e S - o
£ 5 g g E g g o
= cl =4 @ = 'S E e
> 1= g < g = =
S EIE B £ |2
o 2] o)
>~ - -
1 2 3 4 ) 6 7 8
1. Xisusi ka- | 7392 | 85,6 | 6754 | 952 70771 | 85,7 3222 | 377
italin comi 6 9
O ciimladan ‘
1.1.Nizamna 5924 | 68,6 | 5924 | 83,5 59243 | 71,7 = S
ma kapitah 3 3
1.2. Slava ka- | 7548 | 8.7 | 8001 | 112 8453 10.2 452 I8
ital
1.3.Ehtiyat 290 03 - - 290 03 290 | 2.4
kapitah
1L4.Yiimiy 4169 | 4.8 175 0,2 104 0,1 -
moanlvat:
- yifam fondu | 4169 | 4.8 175 0.2 - - -
-istehlak fon- | - 104 0.1 104 | 09
du (hesablan-
miy dividend
aixiimagla)
1.5.Magsadli 2676 | 3.0 130 0,18 2676 32 2546
maliyyalasdir
ma va daxilol-
malar
1.6.Qiymotlan 5 0.00 5
dirilon  chu-
yatlar
2. Borc kapi- | -
talinin comi
O ctimladan
2.1.Uzunmid | -
dathi
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2,2-0»>;iimudd
301

1240 14,4 3400 4,8 11800 14,3 8400 7,2

o

1. OiKamid- dolti
ohdslik- lorin L-omi

O olimlisdon

3200 3,7 3200 3.8 3200 2.7
3.! Divide* ndbrin|
odo- n i Im asin 3|
\vD- sail monbala-|
rinin vckunu

\/asail manba- brinin/K632 70114  [100.9 82571 100.0 11f>2 I0U.U
yekunu 6 [1]00’ v 2

Uciincii iisul mahiyyot etibar1 ilo birinci iisula gox
yaxindir. Bunlar arasinda forq ancaq miiossisonin balansinin
«zararlory maddasinds har hansi bir mablag olan halda bas verir.
«Macmu passivlor - omlak = zaror» slagasinin igtisadi mahiyyati
ondan ibarotdir ki, kapitaldan somorosiz istifado edilmosi
naticasinds onun bir hissasi itirilmisdir, noticodo onun foaliyyati
real olaraq az hacmda vosaitlo maliyyalosdirilir.

Muxtariyyat omsalinin asagi diigmasi comi ii¢ sobablo ya
da muxtariyyatlilikls alagoadar ola bilar;

- uzunmiiddatli kreditlorin payinin ¢oxalmast;

- colb edilmis vasaitin xiisusi ¢okisinin artimi;

- qisamiiddatli kreditlorin payinin ¢oxalmasi.

Muxtariyyot omsalini toyin etmakls yanasi maliyyo
sabitliyinin gostoricilorini do dinamikada tohlil etmok moslohat
goriiliir. Onun komiyyaoti uzun bir miiddot orzindo miisssisonin
foaliyyatindo istifads edils bilocok maliyyslosdirme manbalorinin
xlisusi ¢okisini gostorir,

V.T.Sevruk kredit riskinin soviyyesini qiymatlondirmak
liclin  «investisiyalarin ~ Ortlilmasi  amsah»  gostaricisindon
istifadoni maslohat bilir (80, sah. 17).

MSO "XK+GCD/ DGD (3.2)

Buruda, MSO - maliyys sabitliyi amsali;

XK ““ xisusi kapital;
135



Giilnar;) Taimverdivei'a

UCK - {izunmiiddalli colb edilmis kapital; 8UD
- amlakin Umumi doyaridir.

Daha sonralar schmdar comiyyatin sabitliyi géstoricilorini
tohlil etmok lazimdir. 1.O- Balabanov maliyyslosdirmo omsalini
xtsusi vo colbedilmis vosaitlorin nisboti kimi toyin etmoyi
maoslohat bilir (17, soh.21),

MO = XK/CK + qU (3.3)

Burada, MO - maliyyslosdirmo omsali;

XK - xususi kapital;
CK - colbedilmis kapital,
g0 - qisamiiddatli 6hdosliklordir.

Xiisusi vosaitin colb edilmis vosaitdon ¢ox olmasi
tasarriifatgiliq subyektinin kifayst qodor maliyys sabitliyino nail
oldugunu vo xarici maliyyo resurslarindan nisbaton asili
olmadigint bildirir. Xiisusi kapitalin xarici 6hdsliklora nisbati
miiossisonin calb edilmis vosaitlorinin oldo edilmosindon maliyya
asililiginin olmamasim xarakterizo edir vo bu tocriibadon qorb
Olkolorindo maliyyo menecmenti tocriibasindo genis istifado
olunur.

Vaton metodologiyasinda bu gostaricinin yol verilo bilon
minimal hacmi haqqinda fikir birliyi yoxdur. Bir sira mialliflor
(A.N.Romanov, 1.Y.Lukasevi¢, V.V.Efimova) 2:1 nisboti nozari
cohotdon normal sayirlar; belolikls, imumi maliyyolosdirmanin
33%-i borc vesaitindon hoyala kegirilir (77, soh.29), (38, soh.28).
Digorlori nozords tutur ki, bu amsal 1-don az olduqda miiassiso
maliyys muxtariyyatini itirir. Lakin, bizim fikrimizce, V'.F.Paliyin
motobar rayi diggati calb edir. O. tosdiq edir ki, «borc vo xususi
vosaitlorin nisbat omsali miiossisonin tosarriifat foaliyyatinin
xarakterindon vo ilk ndvbado dovriyyos vosaitinin ddvretmo
stirotindon asilidir. D&vr siirati  gostaricisi  yiik.sok olduqda,
miuossisonin maliyys muxtariyysti iiclin pis notico vermodon,
omsalin komiyy,ati vahidi 6to bilor» (70, soh.32).
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«Azneflkimyamas», «Azkimya» va «AzneftmAsinga-
yirma» sohmdar comiyyatlorinin  hesabai  molumatlarinin
giymatlondirilmasi tohlil edilon miiossisolorin maliyys sabitliyini
yiiksok 6donis qgabiliyyatino malik olmasim toyin elmoys imkan
verdi. Tosdiq olunan gostaricilorin xeyli doracods asag1 diismasino
baxmayaraq bazar iqtisadiyyati soraitindo bunlarda bas veron
komiyyot doyisikliklori bir o qodor do tohliikkoli deyildir.
«A2neftkimyamas» ASC-nin roqomlori osasinda 3.1.2.N2-11
cadvealin molumatlarinin tohlili bu fikri tosdiq edir.

Bozi hallarda maliyyslosdirmonin i{imumi hacminds
xlisusi vosaitin payr yandan az ola bilor, bununla belo bu kimi
miiassisalar yiiksok ddonis qabiliyysti soviyyasini saxlayir. Bu ilk
novbado, foaliyyotlori aktivlorin  yiiksok dovr siirsti  ilo
reallasdirilan mohsula sabit tolobati, sabit satis bazarlar1 vo tochiz
kanallar1, daimi xorclorin asagi soviyyesi ilo xarakterizo olunan
miiossisalora aiddir. Eyni zamanda vosaitin dovr siirati uzun
moqsadyonlii aktivlerin xiisusi ¢okisi yiiksok (masingayirma
sonayesi miiossisolori) olan kapitallu- iLimILi miiossisolordo
colbedilmis vasaitin payiin 40-50% olmasi maliyya sabitliyi ii¢iin
tohliikali ola bilar.

Maliyys hesabatlarinin xarici istifadogilorindon forqli
olaraq xtisusi kapitalin paymnin doyisilmesinin firmadaxili
giymatlondirilmosi uzunmiiddotli yaxud qisamiiddotli borclarin
azaldilmasi yaxud artirilmasinin zoruriliying istigamatlondirilir.

Comi vasait monbolorinde istiqrazlar, kreditlor vo
qisamiiddatli borclar {izro xarici borclarin payi kreditlors goro vo
dividendlora goro faiz doracolorindon asilidir. ©gor kredito goro
faiz doracasi dividendlors gore faiz doracoesindon asagi olarsa, calb
edilmis vosait (qisamiiddotli vo uzunmiiddatli borclar) somorali
stirotdo artir.

Miiassisonin vasait monbalori strukturunun Oyronilmasi
banklara, borcvernalora miiassisa faaliyyatinin ge

137



Giilnara Tanrtverdiyeva

nislonmosini yaxud daralmasini qiymotlondirmoys imkan verir.
Qisamiiddotli kreditlorin azalmasi vo xiisusi kapitalin artmasi
tosarriifatgiliq subyektlorinin faaliyyatinin azalmA- sim siibut edir.
Lakin belo naticoni birmonali gobul etmok olmaz, belo ki, bu
vosaitlorin pay1 digor amillorin - kreditlor tigiin vo dividendlor iigiin
faiz doracalorinin tosiri altinda olur. Miiassiso foaliyyatinin inkisafi
perspektivi  haqqinda roy vermok {i¢iin osas sohmdarlarin
soroncarm {izra investisi- yalagdirmaya monfostdon ayrilan pay ola
bilor. Onu da nozors almaq lazimdir ki, bank kreditindon istifado
faizi cari aktivlorin 1 manatina balans monfostindon yiiksok
olduqda xiisusi kapital: artirmaq sorfoli olur. Bu moagsado X{isusi
kapitalin colbedilmis kapitala nisbati hesablanir. Bir ¢ox alimlor
(A.P.Cegeta, O.V.Yefimova) bunu maliyyolosdirmo omsali
adlandirirlar.

3.1.3)79-11 coadvaldo verilon «Azneftkimyamas» SC-nin
miihasibat hesabati molumatlari xiisusi kapitalin1 artirmaq yolu ilo
onun faaliyyatinin genislondirildiyini siibut edir, miiossisonin
soroncaminda qalan hesabat ilinin monfastinin 69%-o qodarini
toskil edon xalis manfaatin cari mablagi istehsal va sosial sferalarin
inkisafini daha da kapilallasdirmaq moagsadi ilo istehlakdan
ehtiyatlandirilmigdir. Tesorriifatgili- gm indiki soraitinde borc
kapitalint cib etmok iiglin cari aktivlorin iqtisadi rentabelliyini
200%-don ¢ox (kreditdon istifadoyo gore faiz doracasindon yuxari)
artirmaq lazimdir ki, bu da iri sonaye miiossisolori Ugln praktiki
cohotdon miimkiinsiizdiir. Bu qisamiiddotli kreditor borclarinin
tosorriifat dovriyyasino soforbor edilmosi ilo izah olunur: tohlil
apardiZimiz  miiossisalordo  foaliyyatlorinin  genislondirilmasi
hesabat ilindo qisamiiddotli 6hdoliklorin  347,0% artirilmasi
hesabina olmusdur.

Bu sobobdon do colb edilmis vasaitin strukturunun
Oyronilmasi vo hesabat dovriinde onun ayn-ayn maddalorinin
doyisilmosinin qiymaotlondirilmasi miioyyon analitik
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maraq dogurur. Bu mogsadlo analiiiklori maraqlandiran hesabat
gostoricilorinin  balans qruplart  vo balansin  yekunu ilo
tutusdurulur, yoni yekunlarin torkibindo bu maddolorin xiisusi
¢okisi toyin edilir, hom do hesabat gostoricilorinin bazis
gostaricilorindon konarlagmasi toyin edilir vo nisbi komiyyatlorin
doyisilmasine analitik qiymaet verilir.

Cadval 3.1.2.
Miisssisonin maliyyo sabitliyinin gostoricilori
. e . «Azn C fikimy am | «Azkimya« «Azneftmasmqayinna»
GOSti"tﬁic'hr n ag» aciq SC aciq SC aciq SC
01.01.2007-ci ila gostaricilorin manasi
l.Muxtari
uxtarlyyat 0,770 0,668 0,782
2. Maliyyalosma 337 201 356
amsah
0 ciimladan
qisamiiddatli bore )
kapitali hesabina 1495 132,0
3, Maliyyo
sabitliyinin amsah 0,77 0,67 0,78
Cadval 3.1.3.

01.01.2007-ci ilo «Azneftkimyamas» SC-nin
molumatlari tizro miiaossisonin kapitalinin formalasmasi
siyasatinin loyin edilmasi gostaricilori

JV |Géstaricilorin ad1 Sodrin  [Olgi Gostaricilorin
E J'fe-si vahidi manas|
1 |Miisssisonin cari aktivlori {balansin01 Min 80632
yekunundan qisamiiddatli 6hdaliklor| man.
cixiimagla) i
5 Xususi kapital 02 Min 70771
man.
3 [Borc kapitah 03
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4 | Xalis manfaatin cami 04 Min 7640
man.

O camiaden sosul istehlaka | 05 Min 2368
yonaldilmisdir - | mann.

5 Hesabat ilinda kapitallagmig | 06 Min 5272
manfaat (satr 04 - satr 05) manin.

6 | Xalis manfastin {tmumi hacminda | 07 Y 69,00
kapitallagmanin  payr (satr O6isotr
04 x 100%)

7 | % daracasi 0% Yo 22

8 | Investisiyamin iqtisadi rentabelliyi | 09 Y 9.4
(satr 04 : :satr 01 x100%)

9 | Xisusi kapitahn rentabelliyi (satr | 10 Yo 10.%
04 : satr 02 x x100%)

Uzunmiiddatli borc kapitalinin tohlilinds onun kre-
ditorlar taraofindon tolobetma miiddotlori maraq dogurur,
Sohmdar comiyyatlori torofindon illik  hesabata belo
rassifrovkanin nagr edilmasi mogsadouygundur. Buna isti-
nad etmoakds uzunmiiddathi kreditlor hesabina yaradilan SA-
bit kapitalin hamin hissasinin sabitliyini toyin etmok olar.

Miiassiso faaliyyatinin maliyyalagdirilmasi manbalari-
nin samarali strukturunun formalagdirilmas: maliyys menec-
menti sisteminda xiisusi yer tutur. Bore vasaitinin calb edil-
moasi siyasatinin optimallagdinimasinin aktualligi va shomiy-
yati milassisanin cari maliyyd vaziyyating asaslanarag onun
maliyya-tosarriifat foaliyyatinin naticalorinin prognoziasdi-
rilmasinin zaruriliyi ilo baghidir. Masalonin mirakkabliyi is-
tanilan sohmdar camiyyati {iglin xaraketrik olan riski tayin
edir: milossisanin nailiyyatlari ito tamin olunmayan va sohm-
darlar torafindon arzulanan dividendlarin alinmamasi midi-
riyyatin dayisdirilmasini va daha ciddi sanksiyalarin goyul-
masini tolab edir.

Hal-hazirda 6lkanin sahmdar comiyyatlorinda kApi-
talin strukturunun tohlilina kifayat gadar diggat yetirilmir,
lakin bazar miinasibatlorinin sabitlosmast prosesinda 6lkada
mikroigtisadi saviyyada strateji siyasat mosalolori  ak-
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luallasu’. liu sahodo gobul edilon idaraetma gorarlar: «sohm- dar»
riskinin  kompensasiyas1 dorocosini vo investorlara etibar
saviyyasini toyin edir.

Bununla  olagodar  olaraq  miiossiso  vosaitinin
maliyyalosmo monbolorinin formalagdirilmasi siyasotinin optimA-
la.sdirilmas1t  lizro  miiossisonin  maliyys  strategiyasinin
hazirlanmas1 {liylin «Azneftkimyamas» ASC-nin molumatlarina
adaptasiya edilmis metodika vo gostoricilor sistemi maslohot
gortliir. Qeyd edok ki, bu sahodo maliyyo menecmentinin
stsrategiyast son moqsadlo - xiisusi kapitalin rentabelliyini
yiiksoltmoklo kifayatlonir. Maslohat goriilon variantlar tohlil
aparilan miiossisado iqtisadi rentabelliyin nail oldugu soviyys vo
2006-c1 ilin sonuna 70771 min manat qisamiiddotli kreditlor
yixmagqla amlakin faktiki imumi doyari liylin nozords tutulmusdur
{cad.3.1.4).

Miiassiso vergilordon azad edilmis olsaydi comi mocmu
aktivlori maliyyalosdirilon xiisusi kapitalin investisiya edilmosi
sayasinda 2006-c1 ildo 9794 min manat moblogindo balans
monfooti almis olardiq vo bu halda xiisusi kapitalin rentabelliyi
14,S3% toskil edordi. [(9794:7077 1)x 100%)].

Ikinci variantda gostorilon tohlilin noticolori borc
kapitalinin osas kapitala 1:1 nisbati ilo colb edilmasi imkanlarima
osaslanir. Kreditdon istifado {iylin sorti olaraq 10% daracasinda
hesaba aldiqda borc iizro faiz mosraoflorinin 6donilmasi Umumi
moanfooti 318,5 min manat azaldir (3185 min manatin 10%-i), son
halda xiisusi kapitalin rentabelliyi 5,92% artir (20,75%-! 4,83%) vo
20,75 faiz 1(6609;3185)x1U0%] artir.

Beloliklo, cari aktivlorin 14,83% miqdarinda eyni iqtisadi
rentabellikdo  vosaitin - basqa  maliyyslosdirmo  monbalori
naticasinda xiisusi vasaitin miixtalif rentabelliyins nail olur.

Beloliklo, kapitalin = strukturlarinin  effekti aktivlorin
iqtisadi rentabelliyi vo kredito goro faiz dorocasi arasindaki
ziddiyyastdon irali galir, tohlil aparilan dévr arzindo miixtalif
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faiz doracolori olan coalbedilmis vosaitlar calb olunarsa, onda tohlil
olunan dovrde biitlin kreditlor lizro 6donilon faizlor mobloginin
borc vosaiti mablagine nisbati kimi orta faiz doracosini hesablamaq
lazimdir:
0/0/
Od=—xIOO0 (3.6)
JK

Burada, Od - orta doraco %-1o;

%% - kredit resurslarina gors 6donilon faiz mablagi;

CK - colbedilmis vosait moblogidir.

Kapitalin  strukturunun effekti aktivlerin iqti.sadi
rentabelliyi vo orta doroco arasindaki ziddiyyetdon irsli golon
halda, onun «glicii» colbedilmis vosaitlorlo xiisusi vasaitlor
arasinda nisboti xarakterizo edir. ©ldo edilon hor iki effekti
birlosdirmoklo xalis monfosti hesaba almagla kapitalin
strukturunun effektini hesablamag t¢un formula alinir:

KSDXx = (1 -MVD)x(AIR - OfD%)BK7XK (3.7)

Burada, KSDx - xalis mpnfost hesabi ilo kapitalin
strukturlariin effekti;

MVD - manfaatin vergi doracosi;
AIR - aktivlorin igtisadi rentabelliyi;
OfD% - orta faiz doracasi;

BK - borc kapitali;

XK - xususi kapitaldir.

Verilon 5,92% konarlasmani kapitalin  strukturunun
effekti adlandirmaq olar. Haqigatdo birinci varianta, biitovliikde
14,53 monfooat gatiron miiassiso amlakinin bir hissosi 10% maosrof
«qiymatilo» colbolunmus kapitala maliyyslogdirilon soraitdo
Xiisusi kapitalin rentabelliyi artir.

Monfaatdon vergi doracasi 22% olan muasir vergitut- ma
sistemindo kapitalin strukturunun effekti 0,22 punkt «kosilir».
Belolikla, ancaq xtiisusi kapitaldan istifade edon miiossisado vergi
sistemi xiisusi kapitalin rentabelliyini 0,78 omsalla (1-0,22)
mohdudlasdirir.
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gostaricilor («Azneftkimyamas sohmdar comiyyati»)

Cadval 3.1.4.
Kapitalin strukturunun formalagmasi ii¢iin analitik

Olﬁpd_ Proqnozlasdirilan variantlar
vanidi 1 01.2007- ci
ila. faktiki ! I I v
1 |Vergiys colb Min 9794 9794 9794 9794 9794
olunmaya qadar |mann.
iimumi manfat
2  |Kredito goro ortal* 10 12 14 16
faiz doracosi
3 Min 3185 5094 7403 6757
Kredita gors faiz mann.
hesablanmisdir
4 |Balans Min 9794 6609 4700 2391 3037
moanfaati mann.
5 Min 2154 1453 1034 526 668
Monfaatdon mann.
hesablanilan vergi
mablagi (vergi
doracasi /74)
6 Xalis monfaat Min 7640 5156 3666 1865 2369
mann.
7 |Cari aktivlor Min 80632 80632 80632 80632 (80632
mann.
8 | Xususi kapital 70771 35386 |23566 |121X12 16241
Y |Aktivlorin Va
igtisadi
rentabelliyi
10 [Umumi % 12,146 12,146 (12,146 (12,146 (12,146
moanfaato
tt |Xalis monfaata 9,475 6,394 4,546 2,312 2,938
12 Xususi
kapitalin
rentabelliyi
13 [Umumi % 13,839 2,764 4.155 6,030
moanfaatd 8,160
14 |Balans 13.839 18,676 (19,943 (19,921 18,699
moanfaatd
15 |Xalis moanfoatd 10,795 14,570 (15,557 (15,539 14,586 !
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16 |Baza
'varianiina nisbol
Uzi'o slruklurun

effekti:
v, %
monfoati
IS [Xalis monfaal I 03,775 (04,762 (04,744 |03.791
19 % 100.00 50,00 33,29 16,96 22,94

Omlakin iimumi
doyarindo xiisusi
kapitalin pay1

Xususi  kapitalin  rentabelliyi  xalis monlbata  goro
hesablanan zaman asagidaki formuladan istifado etmoyi moslohat
gorardk:

XKR = XM/ADR(1-MV)x(IR+XK1i1) (3.4)

Burada, XKR - xiisusi kapitalin rentabelliyi,

XM - xalis manfaat;
AIR - aktivlorin igtisadi rentabelliyi;
MV - monfastdon vergi dorocasidir (omsal).

IR=~ (3.5)
A
Burada, BM - balans moanfaati;
A - miiossiso aktivlorinin qisamiiddotli  6hdsliklori

cixmagqla doyoridir.

Xalis monfostin xiisusi vosait mablogino nisbati kimi
hesablanan xiisusi kapitalin rentabelliyi .sohmdarlar torafindon
miiassisanin inkisafina investisiya edilon vesaitin hor manatina
necd manat xalis monfost qazandigini gostorir. Tohlilin
gedisatmda yararli iisul xalis monfooto goro hesablanan biitiin
aktivlorin rentabelliyini vo xilisusi kapitalin rentabelliyini
tutusdurmaqdir. Borc vasaitindon effektiv istifade naticasinda
alinan golirin hocmi kreditdon istifadoys goro 6denilon hagdan
ustin olan halda forq moblogini xiisusi kapitalin verimini
yiiksoltmok {i¢iin istifads oluna bilar.
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Yoqin ki. borc kapitalin calb edilmasi siyasati yeridildikds, birinci
variantda baza variant1 ilo miiqayisods xiisusi kapitalin rentabelliyi
xeyli yaxsidir, ancaq passivin bagqa maliyys strukturu hesabina.

Lakin bu halda aktivlerin iqtisadi rentabelliyi borc
vasaitlordon istifadoyo goro 6donilon orta faiz doracosindon asagi
olduqgda calb edilmis vesaitin miiassiso foaliyyatine tosirini manfi
qiymatlondirmok lazimdir. Bels situasiyada kredit resurslarindan
istifado xorclorini ¢okon miiossiso ilk dofs tosorriifat dovriyyasino
avans edilon kapitali qoruya bilmayacaok.

Qeyd etmok yerino diisor ki, kapitalin strukturlarinin
effektliliyi noazoro ¢arpan soviyyado olmasina baxmayaraq onu
yenidon qiymotlondirmok olmaz. Kapitalin strukturlarinin
effektini miioyyon qodor artirmaq {limiidiindo olan maliyyo
meneceri borc vosaitinin xiisusi kapitala nisbotinin somorasiz
haddadok artirilmasi siyasstini toklif eds bilor. Borc' vasaitinin
alimmasinin bdyiik hacmlori, har seydon avval daha kaskin sortlor
altinda qoya bilor (kredito goro faiz doracolorinin artmast).
Kreditin 2% bahalagmas1 noticosindo kapitalin strukturlarinin
effekti 4.39 punkt soviyyesindo saxlayan miiossisaya, ikinci
varaintda borc veosaitinin xiisusi vosaito nisbotini 4.89:1 - nisbati
saviyyasinadak ¢atdirmaq lazim golir.

KSDi = 1,78 X (14,83% - 14%) x " 3,08%
12002

Kreditin comi 2 punkt bahalagmasini kompensasiya
etmok ti¢iin miiassisa borc va xiisusi vasaitlor arasinda nisbatini iki
dofodon ¢ox artirmaq macburiyystindadir ki, bu da siibhasiz ki.
igtisadi cohotdon moagsadouygun deyildir.

Beloliklo, vosait menbalorinin maliyys strukturlarinin
optimal variantin1 secon zaman borc vesaitinin xilisusi vasaito
nisbatini qiivvade olan vergitutma sisteminin toloblorini nozors
almagla aktivlorin iqtisadi rentabelliyini

145



Gilnara Tannverdiyeva

toklif olunan kredits gore faiz doracalorindon konarlagsma vasitasilo
tonzimlomok mogsadsuygundur.

Belolikls, xarici tosarriifat¢iliq subyektlaring borclari toyin
edon borc kapitali hocminin mévcudlugu, ham do faaliyyatin
inkisafinin stimulyatoru, sahibkarliq foaliyyotindo risk doracasinin
indikatorudur. Bu halda maliyys menecerin problemi biitiin risklori
aradan qaldirmaqla bitmir, eyni zamanda onlarin aktivlorin
rentabelliyi vo colb edilon borc veosaitin faiz doracolori arasindaki
forq dairosindo risk xarakterini nozordon qacirmadan agill,
ehtiyatli idaroetmo gorarlar1 gobul etmolidir.

Bizim fikrimizco, gobul olunan analitik hesablamalarin
aiqoritmiori iqtisadi rentabelliklo xiisusi vosaitin rentabelliyi, faiz
dorocolori  vo maliyyslogsdirmo omsallar1  arasinda optimal
nisbotlorin agkar edilmosi ti¢lin yararli olacaqdir. Analitik
todgiqatlarin - avtomatlagdirilmasi soraitindo maslohot goriilon
hesablamalarin chomiyyati artir, ¢ilinki hesablama islorinin
omoktutumu kifayat godor azalir vo natico informasiyalarin codval
yaxud grafik formasinda toqdim edilmasi miimkiin olur (slavaya
bax).

Miisssisonin maliyya sabitliyl noainki vasait monbalarinin
torkibi vo dinamikasi ilo, hom do onlarin miiassisonin amlakina
qoyulusunun effektliyino goéro xarakterizo olunur. 3.1.5JS'o-li
codvoldo verilon «Azneftkimyamas» SC-nin molumatlarindan
goriintir ki, tohlil olunan miiossisonin xiisusi kapitali nainki osas
kapital1 6rtmiis, eyni zamanda dovriyya vasaitinin formalagmasina
yonoldilmisgdir.

Bu, banklar vo miiossisonin partnyorlart iigiin miisbot
situasiyadir, ¢iinki miiossisonin omlakinda xiisusi vesaitin pay1
artdiqca xarici investorlar, kreditorlar vo maliyys institutlar1 {i¢iin
maliyya riski azalir. Bu hal kapitalin idaro edilmosinds firmadaxili
strategiyanin hoyata kecirilmosindo oananavi bazar tosorriifatciligi
soraitindo isloyon miiossisolor {iglin xiisusi vosaitin effektli
yerlosdirilmasini siibut edir.

146



Stihimdar comiyyathrinda xiisusi kapitalm ucotunun takmillogdirilmasi

le.d.,, professor A.R.Ceceta osas kapitalin (osas fondlarin
dayarinin) minimum 50%-1 xiisusi kapital vo 50%-1 uzunmiiddatli
borclar hesabina maliyyolosdirilmasini effektli hesab edir (91, soh.
13),

Bizim fikrimizco, indiki tosarriifatgiliq  soraitindo
gozlonilmoyan inflyasiya tempindo gostorilon nisbotlori 6lkonin
miiossisalorinin mévcud praktikasina uygun normativ gostericilor
kimi qobul etmok olmaz. Hazirki dovrdo uzunmiiddotli
kreditlogdirmonin praktiki movcud olmamasi faktini (konversiya
tizro iri layiholor miistasna olmaqla) nozora alsaq tobii ki,
uzunmiiddatli kreditlorin miqgdar1 bank kreditinin faiz soviyyesini
hesaba almaqla onun qaytarilmasi imkanlari ilo mohdudlasir.
Lakin, ogor bu monboo hesabina hoyata kecirilon kapital
qoyuluslar1 bank faizlorinin Ortiilmoasini tomin edon manfaatin
artimina nail olmaga imkan verirso, uzunmiiddatli kreditlordon
istifado mogsodouygundur. Bu halda xiisusi vosaiti maliyyo
kagizlarin1 almaq, payla istirak qaydasinda digor tosorriifat¢iliq
subyektlorinin maliyyslogdirilmasi hesabina maliyys foaliyyotinin
genislondirilmasing investisiya etmok lazimdir.

Miiossiso aktivlorinin onlarin ortiilmasi manbalori ilo
tomin olunmasi noqteyi nazarinca dovriyys vasaitinin vaziyyatinin
gostaricilorinin shomiyysti asagidakilarla xarakterizo edilir: maddi
ehtiyatlarin xiisusI dovriyys vosaiti ilo tomin olunmasi, xiisusi
vosaitin manevretma omsali. Osas fondlarin voziyyoti daimi
aktivlorin indekslari ilo borc vasaitinin uzunmiiddals calb edilmasi
omsal1 ilo doyisilir. Digor torofdon miiassisonin maliyys sabitliyi
biitovlikdo muxtariyyot omsali, maliyyoslosdirmo omsali ilo
xarakterizo edilir. Bu gos- toricialr sistemli todqiqata miixtalif 6l¢ii
proporsiyalarinda miiessisonin maliyys miistoqilliyini toyin edir.
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Cadv313.1.5.

Miiassisanin xiisusi kapitali va borc kapitalinin
nisbotinin layin edilmasi lig¢lin amlakin strukturunun
gostoricilor sistemi
(«Azneftkimyamas» Sohmdar Comiyyatinin faktiki

molumatlari)
1.01.2006- | 1.01.2007- |[Kenarlagma
c) ilo ciilo

Aktivlarin strukturu '
1. Osas vosaitlorin qaliq37872 34647 -3225
dovyori
2. Sair dovriyyadonkomnar/1817 3088 -1217
aktivlor
3. Material  dovriyys19923 22069 2146
aktivlori
4. Pul vosaitlari 383 255 -128
5.Hesablagmalarda  olan|1450 2780 1330
vosait
6.9mlakin yekunu 61499 62839 m 1340
Miiossisonin vosait
monboalarinin strukturu
7.XUsusi kapital 67549 70771. 3222
8.Uzunmiiddatli borc|- -
kapital
9.Q1.saniiiddotli borcf
kapitali

10.Qisamiiddotli 3400 8400

Shdoliklor 11800
11. Xisusi  dovriyys|27805 33036 5231
vasaitinin movcudlugu
12.Xﬁsusi va borc vasaitin 0,000 0.000 0,000
nisbot amsali
13. Borc vasaitinin/0.000 0.000 0,000
uzunmiddato calb
edilmosi amsali
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1,489 1.636 0,147
14, Ehtiyatlarin xiisusi dovriyya
vasaili ilo lomin olunma amsah
15.9mlakda material dovriyys/0:032 0.035 0,003
vasaitlori

0.615 0,551 -0,064
16,0mlakda asas vasaitlorin pay1
17 Xiisusi kapitalin ma- nevreima|0:439 0,510 0,071
dmsall
18. Xiisusi kapitalin sabitlik|0,856 0,847 -0,009
amsali
19. istehsal potensial amsah 0,546 0,571 0,025

Omloo-malcrial doyarlori ehliyailannin xtisusi dovriyys
vosaili ilo lomin olunmast - xlisusi dovriyys vesaitinin biitiin
dovriyyo vosaitlorinin balans doyorino boliinmonin gismatidir.
Osas vosaitlorin  vo  sair  dovriyyadonkonar  aktivlorin
maliyyologdirilmosinin ~ olave  potensial monboyi sayilan
uzunmiiddstli borc vosaitini arasdirarkon xiisusi dovriyys
vosaitinin  movcud mablogi miilkiyyotin comi mablogi ilo
uzunmiiddstli borc kapitallarinin va biitiin dovriyyadonkonar
aktivlorin qaliq doyari arasindaki forq kimi hesablanir.

Mal-material ehtiyatlarinin xiisusi dovriyys va.saiti ilo
tomin olunma soviyyosi gostaricisi, hor seydon avval iqtisadi
cohotdon osaslandirilmis tolobatin onlarin real voziyystine olan
nisbatindon asili olaraq qiymetlondirilir. Foaliyyatini fasilosiz,
davam etdirmok {iclin miiossisalordo material resurslari
catismadiqda amsalin qiymeti vahidden yuxan ola biler ki, bu da
miossisonin geyri-qonastbaxs maliyys voziyyatini siibut edir.

Qeyd etmok lazimdir ki, miiassiso balansinin qeyri-
gonastboxs strukturunun toyin edilmosi meyarlar1 sistemindo
Azarbaycan hokiimatinin 20.05.1996-c1 il tarixli 17.NI’-li gorar1
ilo tosdiq edilmis «Miiassisalorin yoxsuliagmasi (miif-
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islosmasi) barado qanunvericiliyin hoyata kegirilmasinin bazi
tadbirlori haqqmda» qorarinda xiisusi vosaitlo toyin olunmasi
omsal1 gostarilir. Sorh etdiyimiz omsallardan forqli olaraq bu omsal
istehsal prosesini hoyata kecirmok iiclin lazim olan dovriyyo
vosaitinin miassisonin xiisusi vasaitlo Ortiilmasi qabiliyyatini,
basqa sOzlo desok, xiisusi vosaitin miiossisodo movcud olan
dovriyys vesaitinin faktiki doyerine nisbaotini xarakterizo edir. Bu
halda cari aktivlorin doyisilmesi tendensiyasinin daimiliyi
soraitindo qarsidaki dovrdo xiisusi vosaitlo tomin olunmasi
qiymatlondirilir, ©mlakin normativ qiymati 10%-2 barabardir ki,
bu da biitiin istehsal sahaloari liclin minimal magbul saviyyadir.
Lakin Azarbaycan Respublikasinin miiassisalorinin indiki
maliyys voziyyetinds, onlarda uzunmiiddatli borc kapitalinin
tamamilo olmadig1 voziyyotdo, xiisusi vosaitlo tomin olunmasi
omsali hami torofindon gobul olunan cari likvidlik omsahndan
basqa, miiossisa balansinin heg bir yeni keyfiyyatini oks etdirmir.
Xiisusi kapitalin manevretmo omsali miiossisonin xiisusi
vasait monbalarinin siiratlo horokot etmo qabiliyyatini gostorir vo
asagidaki formula ilo hesablanir;
MO=XDV/XK=(XK-UBK) (3.8)
Burada, MO - xiisusi kapitalin manevretmo omsali;
XDV - xiisusi dovriyya vosaiti;
XK - xtisusi kapitali;
UBK - uzunmiiddatli borc kapitali;
OVQD - osas vasaitlorin qaliq doyarini gostarir.
Manevretms omsalinin saviyyasi miiassiso faaliyystinin
xarakterindon asilidir. Fondtutumlu istehsalatlarda, moasalon,
neft-kimya sonayesindos («Azneftkimyamas» SC-da 1.01.2006-c1 il
tarixo onun komiyyati - 0,05-dir) bu gostoricinin normal komiyyati,
materialtutumlu sahalara nisbaton asag1 olmalidir. Maliyye noqteyi
nazarinco xiisusi kapitalin
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manevretras omsalmin artmasi miiossisanin maliyyo vaziyyatinin
yaxsilagmasini gostarir.

Demali, biitovliikde dovriyye vesaitinin voziyyatinin
yaxsilagmas1 xiisusi dovriyys veosaitinin mal-material doyarlori
ehtiyatlarinin vo xiisusi kapitalin miitloq hocminin artimi ilo
miiqayisodo iistiin artimindan asilidir.

Bu royi tohlil apardigimiz miisssisonin moalumatlar1 oyani
suratdo tosdiq edir (coadvel 3.1.5). Miiossisado ¢oxlu moblogdo
xususi dovriyyo vosaiti oldugda vacib ziiruri hallarda xiisusi
kapital1 asas kapitala qoyulus iizra artirmaq istigamatinds tozodon
boliisdiirmak olar.

Bu sabobdon analitiklor xiisusi kapitalin dévriyya
kapitalin c¢evrilmoyon hissasini toyin etmok mogsadilo xiisusi
kapitalin boliisdiiriilmasi strukturunu qiymaetlondirirlor. Bununla
olagadar olaraq N.R.Veysmanin royini misal gotirmok yerino
diisor: «Manevretmonin  yiiksok omsalinin  md&vcudlugu,
tezkohnolon masin vo avadanliglara, xiisusilo do natamam
yiikklonmo vo osas kapitalin siiratli monovi kdhnolmasi soraitindo
onlara sahibkarliqla olaqadar tohliikkoni miisyyan doracade
zoiflodir. Beo gostorici miiossisonin  maliyys voziyyati ilo
maraqlanan soxslori {iciin, siibhosiz ki, ¢ox vacib sayilir (25;
s0h.86-87).

Digor torofdon, xiisusi ddvriyya vesaitin movcudlugu
xtlisusi kapitalin hor manatina diison osas veosaitin vo dovriy-
yadankonar aktivlorin miqdarina, yoni xiisusi kapitalin sabitliyi
omsalina goro do toyin edilir. Ogor miossiso uzunmiiddatli
kreditlordan istifads elmirss manevretmo amsalinin aigebrik comi
va sabitlik omsal1 har yerds vahide borabar olur.

Kapitalin somorali yerlosdirilmasi haqqinda naticoni
miossiso  aktivlorinin  vesait monbolori ilo  Ortiilmasinin
qiymatlondirilmasi ilo mohdudlasdirmaq olmaz. Eyni zamanda
miiossiso balansiin aktivlerinin strukturunu, onun ayri-ayri
analitik qruplarinin dinamikasim tohlil etmak lazimdir. Bu
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halda miiassiso aktivlarina qoyulan vasaitin imumi yekununda real
omlakin xiisusi ¢okisinin loyin edilmasi xiisusi maraq kosb edir.

Bu gostorici  miossisonin  istehsal  potensialinin
soviyyasini, istehsal vasitolori ilo tomin olunmasini toyin edir,
beloliklo do sahibkarliq foaliyyoti miqyasinin loyin edilmosindo
oriyentor rolunu yerino yetirir. Omsal osas vosaitlorin qaliq
doyorini, istehsal ehtiyatlarini, bitmomis istehsali vo azqiymatli vo
tez kohnolon ogyalarin qaliq doyeri ilo comini miiossisonin balansi
izra aktivlorinin doyarino bolmoklos hesablanir.

Sorbost giymatlor tadbiq edilono qoder bu omsalin i,5-
don az olan soviyyosi qonaotboxs hesab edilirdi. Biitovliikdo
giymat vo inflyasiya amillori hom istehsal vasitolorino vo hom do
omlakin digor torkib hi.ssobrina (uzunmiiddstli maliyyo
goyuluslari, hazir mohsul qaliglari, mallar hesablagmalarda olan
pul vasaiti) toxminan eyni daracads tosir gostorir.

Miiassisodo kapital qoyuluslarinin  maliyyslogdirilmasi
uzunmiiddatli borc vosaitlori hesabina hoyata kecirilon halda
manevretmo omsali (MO) sabitlik omsalim (SO) asagi salmadan
uzunmiiddatli borc kapitalinin xiisusi kapitala nisbati hacminda
yiiksalir:

Mo + SO = XK + UBK- oV/XK+ DV/XK" +
UBK/XK + UBKD (3.9)
Burada, UBKO-uzunmiiddatli borc kapitali omsalidir.

Uzunmiiddatli borc kapitalinin colb edilmosi omsalina
goro ancaq xisusi kapitalin manevretmo dinamikasit yox, eyni
zamanda istehsali tozolomok vo genislondirmok {i¢iin uzunmiiddato
istifados ticilin borc vasaitindon istifadonin intensivliyi soviyyasindo
qiymatlondirilir.

Ehtimal oluna bilon asililiq soviyyasi har bir miiossisonin
i$ soraiti vo birinci ndvbada dovriyys vesaitinin dovr siirating gora
loyin edilir. Maliyys sabitliyinin biiliin gdstaricilorindon borc
vosaitinin xilisusi vosaito nisbati omsali daha ¢ox qeyri-sabitdir,
miloyyon tarixo onun artimi miiassisonin
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maliyys sabitliyini qiymatlondirmak iiclin kifayst etmir. Omsala
aild hesablamaya olavo olaraq tohlil aparilan dovrdo
omtoo-material vosaiti ehtiyatlarinin vo debitor borclarinin dovr
stiratini do hesablamaq lazimdu'. ©gar debitor borclar birincilorls
miiqayisado daha tez dovr edirso, bu miiossisonin hesablarina pul
vosaitinin daxil olmasinin yiliksok intensivliyini, yaxud yekunda -
xlisusi kapitalin ¢oxalmasini gostorir. Buna goro do debitor
borclarinin, maddi dovriyys vesaitinin yliksok dovr siiroti vo
debitor borclarmin daha yiiksok dovr stiroti oldugda borc
vasaitinin nisbat omsal1 vahiddon yiiksok ola bilor.

Bundan olavo bu omsalin soviyyosini miiossiso iiciin
normal olmasmi qiymstlondirdikds, onu yuxarida baxdigimiz
ehtiyatlarin xiisusi dovriyys vasaiti ilo tomin olunmasi omsal1 ilo
tutusdurmaq lazimdir. ©gor sonuncu yiiksok olarsa, demali,
mal-material ehtiyatlan osas etibarilo xiisusi monbolorlo
ortiilmiisdiir, bu halda borc vesaitinin Odonilmesi soraiti
miiossisaya debitor borclarinin qaytariimasidir.

Eyni zamanda ehtiyatlarin xiisusi vosaitlo tomin olunmasi
omsali, bir qayda olaraq, amlakin strukturunda, cslbedilmis vo
xiisusi vasaitlorin nisbatlori barabar olan halda belo amlakin dovr
siiroti az olan hisso sayilan material vosaitinin xiisusi ¢okisi boyiik
olan miiassisalorda, bir o godar do bdyiik olmur.

Yuxarida sorh etdiyimiz maliyys sabitliyini xarakterizo
edon gostaricilor sistemini, konkret miiossisonin verilmis tapsirigi
iclin borc vesaitinin vo xiisusi kapitalin nisbati omsalini
hesablamagq ii¢lin aigebrik formulam asagidaki kimi tosvir etmok
olar:

(3.10)

XK = Ms.s T +Qd K (3.11)
X
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(Mh x— 7‘4 + Qd )= (Mh x1TO+XK)( 1 -BKCO)
)

Burada, TO - mal-material ehtiyatlarin vasaitin xiisusi
dovriyye vasaiti ilo tomin olunmasi omsali;

BKCO - borc kapitalin uzunmiidodots colb
edilmasi amsali;

BXKO - borc vasaitin vo xiisusi kapitalin
nisbati amsali;

ME — mal-material vasaiti chtiyatlari;

XK - xisusi kapital;

UBK - uzunmiiddotli borc kapitals;

Qd - asas vasaitlarin vo dovriyyadon konar
aktivlorin qaliq doyari.

(3.11) formula iizro xiisusi kapitalin hocmini hesablayan
zaman biz miitloq mablogi (manatlaj aliriq. Buna goro do borc
vasaitinin xiisusi vasaito nisbati omsalini toyin etmak {igiin balansin
aktivinin comi yekununda (basqa sozlo desok omlakin timumi
balans doyorindo) miitloq hocmini har bir gostaricinin xiisusi ¢okisi
ilo ovaz edirik, sonuncunu 1-5 barabar qobul edirik.

BXO = A 1 (3.12)
MExmo3 + Qd

—x(\ - BKKJ)

Burada, BXO - borc kapitalin xiisusi kapitala nisbati
omsalidir.

Beloliklo, bazar iqtisadiyyatinin inkisafimn miiasir
marhalasinds 6lkonin miiassiselorinds kapitalin idars edilmasi
strategiyasin1 hazirlayan zaman borc vo xiisusi kapitallarin
maksimal yol verilon nisbatlori maliyys voziyystinin asagidaki
gostaricilorindon asilidir:

1) miiossiso omlakinda mal-material vosaiti (material
dovriyya vasaiti) ehtiyatlarinin xiisusi ¢okisi (ME :A);
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2) miossiso  omlakinda  osas  vosaitlorin  vo
dovriyyadonkonar aktivlorin xiisusi ¢okisi (OV:A);

3) uzunmiiddato calb edilmis borc vasaitin omsalinin
soviyyasi (BXO =UBK;XK);

4)idaroetmo strategiyasinda gobul edilmis ehtiyatlarin,
xUsusi dovriyyo vosaiti ilo tomin edilmosinin gozlonilon omsali
(FOO=XK-OV):Mh.

Gostorilon gostericilor bir-biri ilo six1 baglhdir vo bir-
birinin dianmikasina tosir gostorir. Bir halda ki, kompiiter
texnologiyalarindan tohlil islorindo istifads iqtisad¢im ¢oxlu sayda
hesablama-nazarat omoliyyatindan azad edir, demoli, onun gliciini
montiqi fikirloro soforbor etmoklo askar edilon garsilighh olaqo,
omlakin strukturuna vo miiossisonin maliyys voziyyatinin digor
gostaricilorine uygun olaraq borc veosaitinin vo xiisusi kapitalin
nisboatinin fordi normal omsalin1 toyin etmok iiclin miiossisonin
konkret soraitino vo goézlonilon gostoriciloro goro askar edilon
qarsiliglt olagoni molumatlart kompliter sistemi bazasinda
avtomatlasdirilmis soraitds islodilmasi magsadsuygundur.

3.2. Sonaye miiassisalorinin maliyys resurslarimn idars
edilmasi sistemindo sohmdar comiyyatin faaliyyatinin
0ziinUmaliyyalosdirmo monbalarinin tohlili

Bazar miinasibatlorinds tam tosorriifat miistoqilliyi 1is
soraitindo miiossisonin maliyyslosdirilmasi monbalarinin tohlilino
diggoet xeyll artmigdir. Olava kapitallarin calb edilmosi vo dziinii
maliyyslosdirilmosinin effektliyinin yiiksoldilmasi siyasatini toyin
edon faktiki daxili veo xarici vesait monbolorinin diiriist
qiymatlondirilmasinds tohlilin aparilmasinin aktualligi soshmdar
comiyyatlari {i¢iin xiisusilo boyiikdiir.

Sohmdar comiyyatin 6ziinii maliyyalosdirma manbalarinin
tohlilinin vazifalori ham daxili vo ham do xarici manbolor hesabina
tosarriifat dovriyyasing oslava calb edilon kapitallar
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askar etmokdir. Miiossiso monfoatinin boliisdiiriilmosinin hesabat
dovrii orzindo hesablanan amortizasiya hagqinda molumatlarla
birgo tohlili daxili monbolor hesabina massisonin dovriyyasine
daxil edilon xiisusi kapitalin hocmini toyin etmoyo imkan verir.
Sohmdar comiyyatlori haqqin4a qiivvads olan ganunvericiliys goro
yeni buraxilan sohmlorin nominal doyeri ilo satisdankonar daxil
olan vasait, hom do sohmdar comiyyatin xiisusi kapitalina aid
emissiya goliri sohmdar kapitala daxil edlir.

Sohmdar comiyyatin dovriyyosino olavo colb edilon
kapitallarin agkar edilmosi .metodikas1 hesabat molumatlarinin
bazis moalumatlari ilo bir qayda olaraq, kapitalin har bir monboyi
iizra ilin sonuna va ilin avvaline malumatlarin lutusdurulmasma va
pul ifadods konarlagsmalarin askar edilmosinoe osaslanir ki, bunun
da noticolori bu vo ya digor maliyyslosdirmo monbayinin artimi
yaxud azalmasini xarakterizo edir.

Reklassifikasiya edilmis balans gostoricilorinin miiqayisosi
kapitalin imumi strukturunda xarici manbalor hesabina slava calb
edilon kapitallarin hocmini boyiik doqiqliklo giymotlondirmayo,
beloliklo do tosorriifat dovriyyasina relnvestisiya edilmis xiisusi
kapitalin hacmini toyin etmays imkan verir.

Maliyysloasdirilon vesaitdan istifadasinin effektliyini todqiq
etmok mogsadilo xiisusi kapitalin strukturunun dyronilmasi, onun
dinamikasimin vo miiessiso aktivlorino investisiya edilmasinin
diizglinliiylinlin qiymatlondirilmosi boylik ohomiyyat kosb edir.
Umumilikds gétiiriildiikds tohlilin metodikas: biitiin miiessisalor
iiclin standartdir, lakin sohmdar comiyyetlorindo nizamnama
kapitalinin ~ ehtiyat  fondunun  formalasmasinin  spesifik
xlisusiyyotlori  coxtorafli  analitik  materiallarin ~ sohmdar
toskilati-hiiquqi miilkiyyst formalar1 ii¢lin miioyyen qayda ilo
sistemlosdirilmasini tolob edir.

156



Sflhimiluv unmiyyDthrindn xiisusi kapitalin ucotunun tokmiihsdirilmasi

3.2.1.Y<!HI cadvolda verilon molumatlar
«Azneftkimyamas» SC-nin hesabat , ili arzinds xtisusi kapitalinin
miitloq hacminin 3222 min manat yaxud 4,8% arUnasint gostarir.

Miiossisonin xiisusi vosaiti no godor ¢ox olarsa, bazarin
infrastrukturun geyri-sabitliyin 6hdasindon goalmok bir o gador
onun U¢ilin asan olur vo bu voziyyati, hor seydon ovval,
kreditorlar, biznes {izra partnyorlar vo miisssisonin 6ziiniin idars
edonlori goriir Buna goro do sonuncu miiossiso miilkiyyatinin
miitlog mobloginin artirilmasinda genis yayilmisdir. Bu ciir
imkanlar, hor seydon ovval, yaxsi isloyon miiossisolordo olur,
Idaro edonlor iimumi vo xalis monfootdon biitiin miimkiin
ehtiyatlar1 yaratmaq yaxud miiossisonin soroncaminda galan xalis
monfaatdon divident sahibloring boliisdiiriilmamis hissoni birbasa
kapitallagdirmaq yolu ilo alman monfostin xeyli hissasini
miissisonin dovriyyasinds saxlamaga calisirlar. Bu sobabdon do
muxtariyyat omsalini toyin etmokls yanasi hesabat dovrii arzinds
xtisusi kapitalin strukturlarinda amolo golon doyisiklkilarin tohlil
edilmosini maslohat ioriiriik.

Cadval 3.2,1

Gostaricilorin adi 1 01.2006 1.01.2007 Konarlasma
(artma +; azalma
)
Min Yekuna| Min | Yekuna [Min  [2007-
mini, gora inan. |gora 'Zilajman. |ilda
2006- c1
L E)
nisbaton
""X-lo
1. Nizamnamo kapiial 59243 | 87,70 59243| 83.73 |0 100,00
2. 9lava kapitalin comi 8001 | 11.84 8453 11.94 1452 105,64
O ciimladan
2.1. istehsalin inkisafi 7600 11,25 7903 11,16 (303 103,98
1 2.1.1. Yemdoan giymot- 7304 10,81 7311 10,33 |7 100,09
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lonciirma  iizro omlakin
daarinin anmasi

2.1.2. Emissiya tialiri 0 0,00 0 0,00 0 [
2.1,3.Dovriyya vasaitinin o 000 237 0,33 237
tamamlanmasi !
2.1.4.Omlakin  artmasimin296 0,43 355 0,50 59 119,93
Ozilnimaliy-si
2.2. Sosial sfera 401 0,59 550 0,7M 149 137,15
2.2.1.Yenidon  qiymotlon-374 0,55 4S0 0.6S 106  [12S.34
dinno uzra amlakin
dayorinin artmasi

27 0,04 70 0,09 43 259,25
2.2.2. Omlakin artmasinin
bziiniimaliyyolosdiritmasi
3. Ehtiyat kapitah 0 0,00 290 0,40 290
4. Y1g1lmis manfaat 175 0,25 104 0.14 -71 40,54
O ciimladon
4.1. Kapitallagns 0 0,00 0 0,00 0
4.2. Yigim fonduna|175 0,25 -175
boliisdiiriilmiis 0,00 j
4.3.  istehlak  fonduna|m - 104 0,14 104
boliisdiiriilmiis
5. Magsadli maliyyslasdirmo|130 021 2676  [3,7S 2546 19,584
vo daxilolmalar ’

i ° 0,01 ° 0,00
6. Qiymatlandirilon ehtiyat ' '
7. Xiisusi kapitalin yekunu (67549 100,00 70771 100,00 3222 (104,76

Tohlil apardigimiz miiassisada hesabat dovriinds x1'1su-
si kapitalin artimi, hor seydon ovval, istehsal foaliyystinin ge-
nislondirilmosi vo sosial sferalarin inkisafi ilo baghdir.

Biitovliikds slave kapitalin 8453 min manat yaxud 11,9 faiz
artim1 6zliniimaliyyslosdirma prosesindos istehsal foaliyyotin xalis
omlakinin 59 min manat artimi (355-296) yaxud 119,9% va sosial
sferalarin 149,0 min manat artimi ilo baghdir. Dogrudan da, yeni
yaradilan amlakin artiminin obyektiv tshlili «Azneftkimyamas»
SC-do lazimi avadanliglar istehsali ligiin istehsal giiclorinin texniki
cohotdon yenidon qurulmasi {izro Oziinlimaliyyolosdirilmo
istigamatinda islori miisbat xarakterizo etmaya imkan verir.
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MUassise monfastinin dévriyys vosaitinin tamamlanmasina
237 min manat mabloginds kapitallagdinimasi1 sohmdar comiyyatin
Direktorlar surasinin gobul etdiyi proqramin sortlorindon irali golir.
Bu konsepsiyasinin osasinda baha basa golon vo defisit xammalin
fraksiyalarinin ovozino nisto- bon ucuz basa golon xammal
fraksiyalarindan genis miqyasda istifado olunur. ©lavo kapitalin
artiminin ikinci sobobi hdokiimotin qorarina osason dovriyyo
aktivlorinin yenidon qiymaotlondirilmasidir.

Nizamnamoyas uygun olaraq 2006-ci ildo miiossisonin
soroncaminda qalan xalis monfoot hesabina 290 min manat
mabloginds yaxud menfastin 3,1%-1 miqdarinda (290 min manat:
8874 min manat x 100%) ehtiyat kapitali yaradilmisdir ki, bu da
toyin olunmus hoaddi asmir; nizamnamo kapitalim 20%-o
catdiranadok (20%: 100%) x 59243 min ma- nal= 11848,6 min
manat) xalis monfostdon har il 5% ayirmalarla sonraki tohlilin
gedisatinda, SC Direktorlar Surasi torafindon toyin edilon, ehtiyat
kapitalindan istifadonin mogqsadli xarakterini izlomok lazimdir.
Belolikla, 1 yanvar 2007- c1 il tarixa ehtlyal kapitalinin migdarmin
yol verilon son haddi hesab olunan 25%-i [(290 min ; ;11848,6
min)x100%)] formalagdirilmisdir ki, bu da miiossisonin xiisusi
kapitalinin ~ 0,3%-ni  toskil edir vo omlakin artiminin
Ozilinlimaliyyolog- dirilmasi prosesindo vosaitin istehlakindan
ehtiyatlandinl- mis vosaitdon moqsadli istifado zoruriyysti bas
verdikca 6zii- nlimaliyyslogdirmo prosesindo yens do alavo vasait
calb edilocokdir.

Daha sonralar miiassiso xalis monfastin boliisdiiriilmasi va
istifadosinin hansi variantindan istifads edildiyini toyin edir. Bizim
fikrimizco, sohmdar comiyystlorinde monfostin  ugotu vo
boliisdiiriilmasinin fond variantindan istifade mogsedouygundur.
«Azneftkimyamag» SC-do 78,0 min manat mablagindo vergilor vo
hesablanan  dividentlor  ddonildikdon sonra  miiossisonin
sorancaminda qalan manfaot

159



Giitnara Tanrwerdiyeva

fondlar {lizro bollisdiiriilmiis vo praktiki olaraq hamisi hesabat
dovriindo istifade edilmisdir. Istehiak fondunun 198 min manat
moblogindo istifado olunmamis qalig moblogi daha sonralar ya
mogsadli toyinatina - sosial istehlaka, ya da istehsal zoruriliyi
olduqda istehsal vo sosial sferalarin inkisafina yigilan vosaitden
miuossisonin istifade hiiququ kimi oks etdirilir. Buna goére do
vosaito «Azneftkimyamas» SC xiisusim kapitalnin 01.0U1.2006-c1
il tarixo 0,3%-ni Loyin edon, miiossisonin Xxiisusi vosaitinin
potensial monbayi kimi baxilir. Umumi monfaotdon ayirmalar yolu
ilo yaradilan SUUU manat mabloginda siibhali borclar iizro mablog
bu vosaitin iimidsiz debitor borclarinin 6donilmasino faktiki
istifado olunanadok miiossiso omlakinin artiminin oxsar xalis
potensial monboyi kimi qobul etmok olar. Onlar1t sohmdar
comiyyotin xiisusi omlakim artirmaq mogsodi ilo tosorriifat
dovriyyasing colb etmok olar.

Ekoloji cohotdon tomiz xorclorin yaradilmasina kapital
goyuluslarinin monimsonilmasina yonaldilmis, istifadoeds olan
istehsal giiclorinin yenidon qurulmasi vo texniki cohotdon
silahlandinimas1  iizro todbirlorin maliyyolosdirilmasi  {igiin
saholorarast regionlardan daxil olan vosait tohlil apardigimiz
miiossisa Uigiin spesifik dir.

Tabiotin qorunmasi todbirlori sahosindo elmi-tadqiqat
islorinin aparilmasinin maliyyolosdirilmasina ydnaldilon vaosait
2005-ci ilin sonunda 2516 min manat yaxud miiossisonin xiisusi
kapitalinin 3,5%-1 miqdarinda olmusdur.

Tohlil aparilan dovrde sohmdar kapitalin  strukturu
doyisilmomisdir. Bir halda ki, miiossisonin sohmlori nominal
doyorlo satilmigdir, sohmdar kapital iso O0donilmis nizamnamo
kapitalinin hocmino borabordir. Onda emissiya goliri alinmayair.
Sohmdar comiyyatin nizamnamo kapitalinin tohlilini emissiya
prospektina uygun olaraq alinan malumatlan faktiki abuna yazilist
ilo sshmlara gérs 6danis mablagini
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milqayiso  etmoklo  sohmlorin  boliigdiiriilmesi  voziyyatini
qiymatlondirmokdon baslamaq lazimdir.

Nizamnams kapitalinin faktiki 6donilon strukturunu onun
dan edilmis strukturu i!o miigayisodos verilon molU' mallarin tohlili
belo bir natico ¢ixartmaga imkan verir ki, omok kollektivi 6zlorinin
elan edilon miqdarda sohmlori almaq hiiququnu hoyata kegiro
bilmomisdir.

Miiasir  soraitdo sohmdar comiyyotlorin  maliyyo
voziyyatino bilavasito tosir goOstoron holledici amil qoyulan
kapitalin rentabelliyidir. Miiossisonin maliyys voziyyatinin
qiymatlondirilmasi iiglin xiisusi kapitalin rentabelliyi gostoricisi
boyiikk ohomiyyst kosb edir. Sohmdar comiyysti formasinda
foaliyyat gostoron miiassisalor ii¢lin bu gostaricinin hesablanmasi
tisulunun doqiqlosdirilmasine zaruriyyst yaranir.

Xiisusi kapitalin rentabelliyi miiossisonin soroncaminda
qalan monfastin xiisusi kapitalin hacmina faiz nisbeti kimi toyin
edilir. Xalis monfootdon Odonilon divident mobloginin vo ona
boraborlosdirilmis 6domalorin bu gostaricinin  siirotine  daxil
edilmosi mosoalosi miibahisolidir. I.e.n. O.V.Efimova haqli olaraq
geyd edir ki, nizamnama kapitalina ilkin qoyulusdan olds edilon
golir kimi ancaq Odonilon dividend mablagi yox, miisssisonin
dovriyyesindo galan biitiin monfoost daxil edilmalidir, oks togdirds
0zlorinin golirlorinin  bir hissosini  miiossisonin  sorancamina
investisiya etmok sahibkarlar {iclin ohomiyyatsiz olardi. Buna gora
do asagida nozordon kecirdiyimiz formulamn siirati biitiin mocmu
xalis monfoati, daha dogrusu schmdarlarin monfootini gdstorir.

Daha sonra, qeyd etmok lazimdir ki, sohmdarlar
torofindon miiessisonin sorancamina verilon kapital vaxtasari
doyisilir. Buna goro do golirli miiossisonin tohlilindo xiisusi
kapitalin komiyyatini dovr orzinds orta hocm kimi hesablamaq
lazimdir. Hesablamanin bu varianti haqiqaton do do- giqdir, ¢linki
tohlil edilon dovr orzindo monfootin formalasmasi prosesini oks
etdirir.
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Beloliklo, xiisusi kapitalin rentabelliyi (return on
equity) asagidaki formula ilo toyin edilir;

XKRO=Xalis Manfoot/Orta xgsus1 kapital X 100
P-13)

XKRO - xiisusi kapitalin rentabellik omsalidir.

Faizlo ifads olunan omsal xiisusi kapitalin 6donilmasi
doracasini gostorir. Demali, o hesabat ilinin yekunlar1 {izra
miassisonin 6doma gabiliyystini, hom do kapital amilini -
milossisonin yasamasi vo inkisafi {i¢iin lazim olan soraiti
gostorir. Kosirin moxraci tohlil olunan dovr orzindo xiisusi
kapitalin orta kamiyyeti (miqdar1) kimi hesablanir.

Xiisusi kapitalin rentabelliyi investisiya kapitalindan
sahibkarlar torafindon istifadenin effektivliyini toyin etmok
va bu vasaiti basqa qiymatli kagizlara goydugda miumkin
golir alma ils tutusdurmaga imkan verir. Bazar infrastruktu-
ru inkisaf etmis qorb 6lkalorinds bu gostarici birjada olan
sohmlarin gqiymatlondirilmosinds miimkiin meyar kimi qo-
bul edilir.

Maliyyo menecmenti sisteminds sohmdar comiyystin
XUsusi kapitalinin artim templorinin orta saho gostaricilori
Vo asas raqiblarin melumatlari ilo miigayisosini miiassisonin
xtisusi kapitalinin xalis rentabelliyi gostoricisi lizro aparmagi
moqsadouygun hesab edir.

XK

Burada, XM - miiossisonin saroncaminda olan xalis
moanfaotdir;

D - 6donilmak ii¢lin hesablanmis dividendlar;

XK - xususi kapital,

XKXR - xiisusi kapitalin xalis rentabelliyidir. Sohmdar
comiyyatin variantinin artim tempi (G) vo onun sohmlorinin bazar
dayari iki amildon asilidir:

- xlisusi kapitalin rentabelliyi amsali (XKRO);
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-monfoatin imumi hocmindo miiaessisonin soroncaminda
galan (KXM) xalis monfootin kapitallagdirilmasinm payu.

Gostorilon qarsiligh olageni asagidaki formula soklindo
gostormoak olar;

G = XKROxKXM (3.15)
Burada,
KXM = (xalis manfoot- dividend/xalis manfasta) x 100 (3.16)
KXM - kapitallasdirilan xalis monfoot.

Miiasir tosorriifat¢iliq soraitindo xalis monfostin miqdari
Azorbaycan Iqtisadiyyatinda inflyasiya proseslorindon bilavasito
asilidir. Buna gora do giymatlor vo osas kapitalin avoz edilmosino
xarclor soviyyasinin gedisatinda vo istehsal foaliyyati naticosinda
golirlorin no doracads artmasini toyin etmok mogsadouygun olur.
Bunun tigiin asagidakilar1 miiqayise etmok lazimdir:

- xalis monfoati qiymaetlorin artim indeksino gora kor-
rekte edilmis xalis monfaatlo;

- xalis monfoati xaric olmus osas kapitali avoz etmok
hesabina alinan xalis manfaatlo;

-pul vasaitini va pul-kredit 6hdsliklari ilo hesablagsmalarda
olan va.saitlo.

Ogor xalis monfoot maliyys hesabatinda inflyasiya tempini
nozara almagla toyin edilon mablogdon ¢ox oks etdl- rilibsa, onda
golirin miqdarini agag1 hesab etmok lazimdir. Pul aktivlarinin ve pul
ohdoliklorin nisbatinin yiliksok gostoricisi heg¢ do iirok agan deyildir,
ciinki naticodo xalis aliciliq qabiliyyatinin agag1 diismasi bag verir.

Gostaricilor sistemindon olave onlarin birgo istifadasi
meyarlarindan da istifado etmok lazimdir. Riyazi cohotdon
maksimal mumkun effekto sahib olmaga imkan veran optimal
meyarlar1  hazirlamaq  miimkiindir ~ (Nyu-York  Maliyye
Universitetinin ~ professoru  E.Altmanin  todgiqat1),  lakin
Azarbaycanda tohlil i¢iin lazim olan retrospektiv statistik
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molumatlar olmadigina goéra onlardan 6lka praktikasinda
istifads miimkiinsiiz olur.
3.2.2Ne-li cadvalda verilan géstaricilor xalis manfastin
bollisdiiriilmasinin  son naticasi hesabina, hom do miiossisa-
nin imumi monfoati hesabina yaradilan ehtiyatlar vo fond-
lar hesabina yigilan monfaatin artimi haqqinda anlay:s verir.
Miiossisonin xalis amlakinin artiminin maliyyalosdirilmasina
yonoaldilon, miiassisanin xalis manfoatinin migdarini toyin et-
mak liglin yigilan manfaat haqqinda hesabati tohlil etmok la-
zimdur.
3 Cadval 3.2.2.
Yigilan monfoat hagqinda hesabat
(«Azneftkimyamasg» Sohmdar Comiyyatinin 2006-c1 il

moalumatlari)
Min manat

1. Kegan ilin yimlmig manfaatindan comi kapitallusdiriinusdir 175
1.1. O ctimladan yigum fonduna boliinminsdiir 175
2. Hesabat ilinin Gmumi manfasti 9794
3. Ehtiyat kapitalina avalmisdir
4. Qivmatlandirilon ehtiyatlarin formalasmas 5
5. Manfaatdan vergi mablagi 2154
6. Hesabat ilinin xalis manfaati 7635
7. Milassisonin sarancaminda olan man{satin vekunu 7810
8. Hesabat ilinin xalis manfaati boliisdurilmiisdiir 7612
8.1. Ehtiyat kapitalina 290
8.2. Odanilmak (i¢iin dividend hesablanmisdir 1044
8.3. Sosial istehiaka 1168
8 4. Xiisusi kapitalin artimina 3695
8.5. Sair istifadaya 14!5
9. Cami yiimis manfaot 198
9.1. O climladan istichlak fonduna 19%

Yi@lan moanfaat hagqinda hesabatda verilon informasi-
ya «Maliyya naticalari va onlarmn istifadasi haqqinda» hesa-
batda (forma Ne2) va 2Ne-li hesabata arayisda verilon molu-
matlarla bilavasito slagodardir. Yigilan manfaat hagqinda
hesabatin maozmunu ham miiassisanin sarancaminda saxlani-
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lan manfoat hagqqinda informasiyani, hom da manfaoatin
miiassisolor va sohmdarlar arasinda boltgdiiriilmasi haqqin-
da informasivani aks etdirir.

Agor sohmdar comiyyatin ugol siyasati miiassisanin
soroncaminda galan monfaatin bolugdiiriilmasi va ugotun
fond variantina oasaslanmirsa, onda sosial fondlarin vo
ehtivatlarin yaradilmasina kégiirtilon mablaglori, hom do
moanfaatin hacminin korrekte edilmasino dair molumatlar
(agar korrekte edilibsa) hesabata daxil etmak lazimdur.

3.2.3Ne-li cadvalin malumatlar: xiisusi kapitalin artnl-
masina yonaldilon manfastin payr hagqinda tasavviirii doyi-
sdirir. «Azneftkimyamas» SC 2006-c1 ilin hesabatina goro
kapitallagdinlmis manfoatin payr hesabat ilinin xalis man-
faotin (3695 min manat) 47,3%-ni taskil edir. Bundan alavs
malivyslasdirmanin slavo monbayi 175 min manat mablagin-
~do viim fondunda ehtiyatlandinlmis, kegmis illards yigilan
manfaatin bir hissasi olmusdur.

Cadval 3.2.3.

«Azneftkimyamas» agiq sohmdar camiyyatinin 2006-¢1

il malumatlar tizra xiisusi kapitahin artirilmasinin daxili
manbalari va onlarin goxalmas: ehtiyatlar

Ne T Gbstoricilarin adi Gostaricilarin Umumi manfdata
manast (min manat) nisbatan %-la
1. | Yitm fondu - cami 3695 7.2
O cimiadan - kegon ilin 175 1.79
- hesabat ilinin 3520 3594
2. | Ehtiyal kapital: 290 2.96
3. - Qivimatlandiriion chuiyatlar 5 0.02
4 | Soswal istehlak  fondunun | 104 1.06
istifada olunmamis vasaiti
L 5. | Qeyri-satis  amaliyyatlarindan | 71 0,72
zarar
6. Daxili manbalarin vekunu 4165 42,52
Arayis  qaydasmda:  hesabat | 9794
ilinin Gmumi manfaati
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Cadval 3.2.4.
«Azneftkimyamas» sshmdar comiyyatinin amlakinin
artinima.s1 manhalari iiin malumatlanl
Ms [Vssaitlorin artiminin monbalori Mboblog 'Yekuna
min nisbaton %-ls
man
1. [|Vasaitlorin daxili artinm i i
I.I |[Hesablanmis amortizasiya 4192 21,71
1.2 |Yifiim fondu iizrs yigilmis manfaat 3695 19,21
1.3 [Fondlarin vs ehtiyatlarin artmasi (istifads|399 2,50
olunmamis vasait)
Daxili manbalarin yekunu 8286 43,68
2. |Xarici manbalor - -
2.1 [Magsadli maliyyslasma vasaitinin artmasi 2546 13,20
2.2 |Sshmlarin yeni buraxilisi va satisi;
O ciimlodon
- nominal doyari iizra
- emissiya goliri
2.3 |Uziinmiiddoatli 6hdoliklarin artmasi
0 ciimladan, istigrazlarin buraxilmasi
2.4 |Owsamiiddatli 6hdsliklorin artmasi 8400 4367
Xarici manbalarin yekunu 10946 5691
Monbolorin comi 19232 100,00

Ehtiyat kapitalina 290 min manat yaxud hesabat ilinin xalis
monfootinin - 2,6%  ayrilmas1  maliyyalosdirmonin  slave
monbalarini artirir, bunlara eyni zamanda sosial istehlak fondunun
istifado olunmamis vasaitini do (104 min manat) daxil etmak
mogsadouygundur. Sonuncuda golocok dovrlords xiisusi kapitali
artirmaq hiiququ saxlanilir.

Daha sonralar omtos-material vosaiti  ehtiyatlarini,
uzunmiiddatli maliyys qoyuluslarini, hom do iimidsiz debi- tor
borclarinin silinmasindon itkilori ortmok iiglin iimumi monfooat
hesabina formalasan qiymotlondirilon ehtiyatlarin hocmini toyin
etmok  lazzmdir.  Qiymatlondirilon  ehtiyat ~ moblaginin
doyisilmasine miiassisonin cari foaliyyotindon aliman timumi
manfaatin doyisilmosing tosiri mablogi kimi baxmaq lazimdir.
Demali, hesabat ilinds qiymatlondirilon ehtiyatla-
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nn artmasi moblogina xiisusi kapitalin ¢oxaldilmasma yonoaldilon
imumi manfaatin boliisdiiriilmasi kimi baxmaq
maqsadouygundur.

Balans monfostini saldoiagdinlmis sokildo tohlil edon
zaman wsatigdankonar omoliyyatlardan golirlor vo itkilor»
maddaosi tizra itkilorin miqdar1 miioyyan edilmisdir ki, bundan da
qiivvado olan qanunvericiliyo gora, tosorriifat foaliyyatinin
naticalaring aid edilon vergi mablogini ¢ixmaq lazimdir. 71 min
manat satigdankonar zoror mablogi monfostin boliisdiiriillmasi
istigamatlorindon biridir, onun miitlaq mablogins ise, miivafiq
olaraq, imumi monfootin arttmimn potensial monbayi kimi
baxilir. Sonraki tohlil zamani zororlorin bas vermasi sobablorini
vo golocokdo onlarin qarsisinin alinmasi ehtiyatlarin1 agkar
etmok lazimdir.

Beloaliklos, tohlilin maslohat gdriilon metodikasinda xtisusi
kapitalin artmasinin daxili monbalori vo onlarin artmasi
ehtiyatlari miioyyon edilmisdir ki, bunlarda 3.2.3JV9-1i
codvoldo 6z oksini tapmusdir. Kapitallasdirma moqsadi ilo
manfaatin toxmini pay1 2006-c1 hesabat ilinds imumi monfoatin
42,5%-1 soviyyosindo gozlonilir.

Analitiklori  monfootdon dividendlorin  ddenilmasine
yonaldilon hissonin miixtalif artim temlori maraqlandirmalidir.
Bizim apasdirdigimiz miiossisado ovvelki bir c¢ox hesabat
illorinda (bels informasiya olmadigina gore) timumi tendensiya
toyin edildiyins gérs homin gdstaricinin dinamikasini dyronmok
imkani olmanusdir. 2006-c1 ildo adi vo imtiyazli sohmlor {izro
1044 min manat yaxud miossiso moanfootinin  13,1%-i
miqdarinda dividendlor hesablanmisdir. Yoqin ki, dividend
siyasaotinin tolobi yi1gilan monfootin xeyli hissasini istehlakdan
ehtiyatlandirmaqda idaraedanlorin soyi nozords tutulmusdur.

Balansin passivinda verilon molumatlar {lizro vosait
manbalarinin tayin edilmasi va qiymatlondirilmasi gostarir ki,
onlarin artimi1 asason qisamiiddatli 6hdsliklor hesabina
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olmusgdur, xarici kapitallarin colb edilmosi olmamisdir. Passivin
imumi yekunu m 119,5% artan halda xiisusi kapital 105,4%
artmisdir. Lakin yeni investisiyalari yerino yetirmok ti¢lin miiossiso
torofindon soforbor edilon vosaitlorin dairasi xeyli genisdir. Hor
seydon ovval, xeyli veosait amortizasiya ayirmalarinin
hesablanmasi soklinds miiossisonin tosorriifat  dovriyyasine
qayidir. Balans molumatlarina asason bu maoblogi toyin etmok
¢otindir, ¢ilinki burada ancaq hesabat tarixino amoriizasiyalagdinlan
aktivlors aid, hesablanan amortizasiyanin artimi 6z oksini tapir. Bu
sobabdon do hesablanan amortizasiya moblogine dalr ilin sonuna
va ilin oavvalino moalumatlarin miqayisasi yolu ilo tapilan moblog
hesabat dovriinds hesablanan amortizasiya moblagini tohrif edir.
Ciinki hesabat dovrii orzinds amoriizasiyalagdinlan amlakin xaric
olmas1 sobabindan silinan amortizasiya moblagi hesablamaya aid
edilmir.

Hesablanan amortizasiyanin tam moblagi 02, 05, 13JVe-li
sintetik hesablarin analitik ugotunda 6z oksini tapir. Belo ki,
hesabat ilindo «Azneftkimyamas» SC-do bu mablog 4192 min
manat mablogindo olmugdur. Miiossisoni idare edonler ancaq bu
mablogi 2006-c1 ildo xiisusi golir hesabina yaranan, sado tokrar
istehsal prosesinag kapital qoyulusunun maliyyslosdirilmasinin asas
manbalarindan biri hesab edir.

Daha sonralar, yem uzunmiiddatli maliyys qoyuluslar ii¢iin
hesabat dovrii orzindo miiessiso torofindon yenidon colb edilmis
vasaitin imumi mablogini hesablamaq vo timumi yekunda har bir
maonbayin xiisusi ¢okisini toyin etmok lazimdir. Bu malumatlari
miiossiso vasaiti monbalorinin imumi mablogini hesablamaq ticiin
tortib edilon analitik codval (codval 3.2.4) vasitasi ilo daha yaxsi
sistemlogsdirmak miimkiindiir. Onlarin imumi yekunu balans
yekunlarinin artimi moblogindon xeyli yiiksok olur. (19232 min
manat balans tizra 7796 min manata qarsi). Askar edilon moblag
miiossisa torafindon safarbar edilon imumi mablogds yeni
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Investisiyalar iiciin dziiniimaliyyalosdirmonin bdyiik rol oynadigini
nazora carpdirir.

Lakin kapitalin yeni qoyuluslarmin aparilmasi gedi-
satinda miiossiso noinki hesabat ilindo yeni colb edilon
monbolordon istifado edir, eyni zamanda miiossiso aktivloring
goyulan vosaitin yenidon boliisdiiriilmosi todbirlori qobul edir.
Burada osas istigamotlor kimi qiymsotli kagizlarin oldo edilmosi
istigamotini  géstormok  olar, bir qayda olaraq, kapital
goyuluslarinin maliyyolosdirilmosi aparilmayan illordo
amortizasiya ayirmalari yigimi hesabina yaranan sarbost pul vosaiti
qalig1 bu istigamato yonoldilir. Osas kapitala yeni investisiyalari
kohnolmis, lakin tamamilo amortizasilasdinl- mamis omlakin
¢ixmasini da birlosdirmak olar. Sonuncular reallasdiran zaman bu
omoliyyatlardan alman satis pulu miisssisa aktivloring investisiya
olunun vasaitin tozadon boliisdiiriilmasinds istirak edir.

Miiasir maliyys menecmentindo miiossisonin perspektiv
inkisafinin qiymotlondirilmasinin aktualligt miiossisonin golocok
maliyya voziyyati prognozunun tortib edilmasinin ciddi zoruriliyini
gostorir. Bu masaloni hall etmok iigiin maliyyo axinlar1 vasitosilo
molumatlarin tohlili moaslohat goriiliir. Bu tohlilin aparilmasi
miossisonin maliyys tarazlifim cari tosorriifat omoliyyatlarini,
onlar1 maliyys investisiyalart vo onlarin monbalori  izro
reklassiyikasiya etdikdon sonra todqiq etmoklo qiymotlondirmoyo
imkan verir (sok.3.2.1). Sonuncunun miizakiro olunan tohlili
onlarin Ortiilmasinin tisullarinin se¢ilmasi vo toyin edilmasi ligiin
qarsidaki  istehlakm  tipologiyast vo  zoruri  hocmini
prognozlasdirmaq magsadils aparilir.
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Maliyys axmlarimin tohlili prosedurast homin ddvrds
dayisilmoasini izlomok zoruri olan maliyys resurslarinin toyin
edilmasindon baglanir. Tezlikvidli aktivlerin farqlorinin tohlili
miiossiso daxilinds maliyya nozarati {iglin haqiqi aloti gostorir vo
buna gora do dovrii olaraq on azi ilds bir dofs bunu doqiq aparmaq
lazim golir. Bunun oksino olaraq, xiisusi dovriyys kapitalinin
tohlilinds detallarin komiyyati azalir, informasiyalar se¢imli olur.
Yekun hesabatinda iso hesabat ilinds miiossisonin tosorriifat
foaliyyotinin osas proseduralarinin dinamikasi ilo tanig olmaga
maraqlart olan xarici istifadogilor iiclin do yararli minimal vo
kifayat qodor informasiya alinir.

Belolikla, xtisusi dovriyys kapitali iizro maliyys axinlari
cadvallari hal-hazirki dovrds hesabat informasiyalarindan daxili vo
xarici istifadogilorin miiasir toloblorinin vo dovlot idaroeirno
organlar1 torofindon standartlasdirilmis struk- turlu mduhasibat
hesabatinin birlosdirilmasi alati olur.

Maliyys axinlariin tohlili, tohlil aparilan dovrde xiisusi
dovriyys kapitalinin artmast yaxud azalmasi hocmlorini vo
Soboblorini agkai' etmok moqsadilo nozords tutulan reklassifi-
kasiya edilmis miiqayisali molumatlar (Slava 6) iizjo apartlir.

Xiisusi dovriyys kapitalinin hocminin artma istiqgamotindo
doyisilmosini maliyys resurslarinin idaro edilmosinin asagidaki
istigamatlorinde timumilogdirmak olar;

- tohlil aparilan dovrdo cari idaroetmodon {imumi
moanfooat;

- osas kapitalin dovriyys kapitalina ¢evrilmosi - hom
asas fondlarin vo ham ds uzunmiiddastli maliyya qoyuluslarinin;

- kreditlorin yaxud istiqraz borclarinin calb edilmasi
naticasinds konsolidasiya edilmis passivlarin artimi;

-soshmlarin yeni emissiyas1 yaxud nagdi vasaiti qiymatli
kagizlara qoymagq yolu ils xiisusi kapitalin artimi.
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Xiisusi dovriyys kapitali axininin azalmasini agagidaki
sokilda togdim elmok olar:

- tohlil aparilan dévrds cari idarsetmadon balans
Zozor1;

- immobilizasiya vasaitinin oldo edilmosi - osash vo
maliyyo;

- kreditor  borclarimin  gaytarilmasi  noticasindo
konsolidasiya edilmis passivin azalmast;

- dividendlorin Odonilmoesi zamani yaxud tosiscilorlo
hesablagmalar zaman1 monfooatin bir hissasi gotiiriildiikde yaxud
sohmlorin alis1 zamani sahiblori torofindon onlar alindigda.
Yuxarida sorh olunanlar 3.2.2JV"'-li sokildo sxem formasinda
verilmisdir.

Maliyya resurslarinin
cari idars edilmasi l
Xisust dovriyya k i} |
! Nast (daximi) I
J
A A S
| \
‘ NG
A mmobihizas i Konsolidasiya edilnig
vasaitinin dayisiimasi (axini) passiviorin dayisilmasi (axint)
i
|
|
|
|
- o

Sokil 3.2.2. Xiisusi kapitalin dayisilmasinin maliyys
axinlar1 sxemi.
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Xiisusi dovriyyo kapitalinin axini olmayan doyisikliklori
do toyin etmok lazimdir. Bunlara daxildir:

- immobilizasiya vasaitinin ovozsiz verilmasi vasitosilo
kapitalin artimz;

- pulla yenidon gqiymatlondirmo iizro kapitalin artimi;

- chtiyat monfooti ilo birlosdirildikdo nizamnamao
kapitalinin artimi;

- monfootdon ayirmalar hesabina ehtiyatlarin artima;

- bank hesabi, qisamiiddatli debitor borclarinin inkassii
edilmasi vo malsatanlara, sosial orqanlar, pensiya tominatina
olan vo digor borclarin 6donilmasi iizro cari amoeliyyatlardan
dovriyyodonkonar xtiisusi kapitalda bas veroa bilon digor
doyisikliklor.

Cari idaroetmo ilo olagodar olaraq xiisusi dovriyyo
kapitali axinini toyin elmok ti¢lin miiossiso foaliyyatinin maliyya
naticasinin  golirli torkib komponentloin onlarin  neqativ
komponentlorlo (zororlor) maligys tobistino uygun olaraq
interpretasiya etmoklo kalkulyasiyalasdualmasini arasdirmaq
lazun golii'.

Eymio miiossisonin sorancaminda olan xalis manfoatin
cobri (algebrik) mablogini, amortizasiya ayirmalarinin payini
loyin etmok miimkiindiir. Dolay1 tisulla kalkulyasiyalasdinl- mis
cari idaroetma axinmin tosarriifat foaliyyetinin naticolori va
golirlorin maliyys idaroetmo noticolori arasindaki forqi agkar
edir. Reklassifikasiya edilmis analitik balansa vo maliyys
naticalorinin analitik hesablamasi asasinda 3.2.5N?-1i coadvaldo
maslohot goriilon maliyye axinlar1 cadvali tortib edilir.

Tosorriifat  foaliyystinin  noticosini  miiassisonin
inkisafinin maliyyalosdirilmosinin olavo daxili monboyi kimi
qobul elmok olar.

Maliyya faaliyyetinin naticasi gostoricisinde miiossisanin
maliyys siyasoti oks olunur. Borc vesaiti calb edildikda bu
gostoricinin - komiyyoti miisbost mona vero bilor. Bunu
qisamiiddotli ~ 6hdoliklorin ~ xeyli  artmasi  bas  veron
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ti  noticasinin  qiymotlondirilmosi  borc vesaitinin  idaro
edilmasinin ) dovlatlo vergi miinasibatlorinin
tonzimlonmasinin effektliyini toyin etmoys imkan verir.

Maliyyo-tosarriifat ~ foaliyyoti  noticolorinin  tohlili
miassisonin maliyys axinlariin iimumi tarazligina nail olmasi
soraitini agkar etmoyo imkan verir. 9gor yuxanda aragdirdigimiz
gostaricilor xalis monfoosto faiz nisbotinds ifado olunursa, onda
maliyyo strategiyasi matrisini quran zaman maliyyo- tosorriifat
foaliyyotinin noticasi sifra yoOnolir, belo halda miiossisonin
maliyyo vaziyyati tarazhq voziyyeatindo olur.

Maliyys strategiyasi matrisasmdo (sok.3.2.3) diaqonal
(AB) tarazihq mdvqgeyini, 7,8,9 Ozoklori defisit (kosir)
movqeyini, 4,5,6 iso bohram gdstorir. AB diaqonalinin iistiindo
do likvid vesaitlorin yaranmasi ii¢lin bolgs, AB diaqonalinin
altinda iso likvid vasaitlorin isteWak1 xarakterizo olunur.
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Cadval 3.2.5.
Maliyyas axini codvali
(«Azneftkimyamas» Seahmdar Comiyyatinin 2006-c1 il
molumatlar)
Axinin gosraricilari Sarriarin Axinin Manas! (Min
kodu manar)
1. Cari idaraetma 01
Umumi Manfeart 02 @794
AmorTizasiyanin payt 03 4182
Qiymarli kagiziara invesTisiya | 04 110
Mmobilizasiya akrivlerin | 05 -4448
alinmasi
Dovriyya kapitalinin axini 06 ©.-3348 |
Tasarriifar faaliyysTinin | 07 : 6300
naticasi h
2. Xiisusi kapitalin axini 08 _ LN
3. Konsolidasiya edilen | 08 840U
passivier |
Borclara ve orra middarli | 10 |
kredite gore faizler
Manfaar vergisi 11 -2154 |
Dividend hesablanmigdir 12 3200
Maliyya faaliyyaTinin navicesi | 13 . 3045
Maliyye-tasarrifar 14 - 11446
faaliyyaTinin naTicasi |
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MA< 0 Dayandirma MA -0 sabitlogdirma,
MA >0 siirotlondirma A
XMA>() gecikdiriimis artim XMA- 0 optimal artim XMA< 0
stirotlondirilmis arimi

B
XMA-0> | XMA>0  XMA» Of
XMA<U" XMA-02 [XMA<05
XMA«O" XMA<()« [XMA-03

Sokil 3.2.3. Miiessisonin maliyys strategiyasinin matrisasi.

Xiisusilo interpretasiyalarda hansi axinlarin aramsiz yaxud
miintozom dovriiliiklo meydana ¢ixmasini (cari idaroetmo vo
loyin olunmus dividendlor) vo miintozom olmayan xarakterli
qorarlar noticosinds alinan (nizamnamo kapitalinin artimu,
uzunmiiddatli kreditin verilmasi, texniki immobili- zasiya
vasitalorin alds edilmasi) axinlari nazors almaq lazimdir.

Birincisi, fovgalado vo geyri-adi hadiso vo qgorarlardan
asil1 olmayaraq miiassisa maliyyalorinin vaxta goéro dinamikasi
haqqinda fikir yiiriitmak {¢iin lazimdir. O ciimlodon, cari
idarsetmo axim1 miiessisanin  maliyys dinamikasim onun
aramsizlig1 izra vo onun idarsetmonin vacib bir aspekti ilo baglh
monsai lizro otrafl xarakterizo edon element ola bilor. Belo axin
dogrudan da golirlorin idarsetma dinamikasinin sintetik maliyyo
indikatorudur. Dovrii xarakter dasimayan qorarlardan irali golon
axinlar noinki hocming gora, hom do idarsetmads doyisikliklora
gotirib ¢ixardan asagida verilon strateji cohotdon vacib
qgorarlarina gora haddindon ¢ox azdir.
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TosaiTifal¢iliq soraitinin  miilkiyyat formalarinin
doyisilmosi, miihasibat ugotu metodologiyasinin inkisafi
maliyyo  voziyyotinin  giymotlondirilmosi  vo  tohlilino
yanasmalara tosir gostormayo bilmoz. Bir-birilo qarsiligl alageli
omsallar sisteminin kdmayi ilo yerino yetirilon faktiki naticolori
lizro tohlil miossisonin  maliyyo tosorriifat foaliyyatinin
dinamikasina nozarot etmoys vo onu giymoatlondirmoyo imkan
verir. Maliyyo axinlar1 cadvolinin komiyyati - maliyyo
resurslarinin formalagmasi prosesi vo Oyronilon dévr haddindo
onlarin assorbasiyasi prosesi ilo olagolondirilmis gostaricidir.

Vosaitdon  istifads  monbolorinin  toqdimi  belo
aparilmalidir ki, miossisonin maliyys faaliyyatinin {izvi vo
sistemlogdirilmis monzorasinin toqdimindo miixtolif axinlari
tutusdurmaq miimkiin olsun.

Maliyys dinamikasi haqqinda informasiya selektif vo
vacibdir, daha vacib maliyyo hadisolorini ayirmaq ii¢iindiir,
belolikls informasiyanin 6zi ii¢lin shomiyyatlidir.
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NOTICO

Bazar miinasibatlorinin barpasi soraitindo kegon yiizilliyin
30-cu illerinodok ugot adabiyyatinda osaslandirilmis vo xarici
praktikada hami torofindon qobul edilmis miiossisonin xiisusi
kapitalinin ~ konseptual = mahiyyoti  anlayist1  hal-hazirda
Azorbaycan Respublikasinda miiossiso foaliyystinin
maliyyslosdirilmasi monbalorinin avvallor gobul edilmis ugotu
metodikasin1 kokli siirotdo doyisdirir. Todqiqat isinds osas
miiddoalarin  elmi yeniliyi sohmdar comiyyatlordo sonaye
miiassisasinin maliyys resurslarinin idaro edilmasi tizro effektiv
gorarlart qobul etmok i¢lin zoruri, informasiyani Sin
tezlosdirmoys imkan veron bu iqtisadi kateqoriyanin ugotu vo
tohlilinin  somorslogdirilmasi  problemini nozori cohotdon
asaslandirmaq ve kompleks holl etmakdir.

Girigdo iqtisadi terminologiyada ke¢mis sovet miihasibat
ucotu tiiglin ononavi olan «Xiisusi vo ona boraborlos- dirilmis
vosait monbolori)) kateqoriyasint «Xiisusi kapital» anlayisi ilo
ovoz etmoklo doyisdirilmosi tosorriifatcilifin bazar goraitindo
idaraetma talablarinag istigamatlondirilmasi ilo baglhdir.

Miiossiso  foaliyyotinin  maliyyolosdirilmasi  monbayi
sayllan sohmdar comiyyotin xiisusi kapitalinin hocminin
formalagdirilmas: 1ki dovrii tolob edir. Sohmdar comiyyatin
yaradilmasi prosesindo nizamnamo kapitali sshmloros abuno
yazdirma vo todricon sohmlorin sahiblori torofindon onlar
O0donisi  yolu ilo  formalagdirilir. Miiessiso  foaliyyato
baslananadok ancaq faktiki 6denilon nizamnamo kapitali vo
sohmlori nominal doysrdon yuxari qiymeto satildigda yaranan
emissiya goliri ilkin olaraq sahibkarlar torafindon investisi
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ya edilmis real islok xiisusi kapitaldir vo dissertasiya isindo
miloyyon edilmis sohmdar kapitaldir.

Miiossisonin xalis kapitali - effektiv nizamnamao foaliyyoti
gedisatmda comiyyeotin sohmdar kapitalinin artimidir. Xalis
kapitalin  torkibindo sonralar kapitallasdirmaq mogsadilo
yaradilan olavo kapitalin hocmini vo monfoot ehtiyatlarini
ayirmaq lazimdir. Birinci hisso sonaye miiossisosinin yeni
omlakin yaradilmas1 prosesindo faktiki kapitallasdiril- mis
sohmdar comiyyatin xiisusi kapitalinin hocmi ilo toyin edilir.
Monfoot ehtiyatlar1  boliisdiirilmomis monfostin - sohmdar
comiyyotin foaliyyotinin Oziinlimaliyyslosdirilmasi maogsadilo
yigilan hissoni oks etdirir. Reinvestisiya edilmis monfost ehtiyat
kapitalinin tolob olunmayan qiymatlondirilon ehtiyatlarin vosaiti,
yigim fondu vo mogsadli toyinatina istifade olunmaims ehtiyat
va sosial fondlarin vasaitlorinin macmu hacmi kimi xarakterizo
edils bilor.

Sohmdar comiyyetin kapitalimin  artiminin = miiossiso
foaliyyatindon asili olmayan xarici monbsloring nizamnama vo
olavo kapitallar1 artirmaq moqsadilo sahibkarlarin  olavo
O0domolorini  (haqlarim),  habelo  konar = kommersiya
toskilatlarindan avazsiz olaraq alinan mogsadli maliyyslosdirmo
vasaitini daxil etmok tovsiyys olunur.

Tadqiqatgr torofindon islonilmis xiisusi kapitalin tosnifati
onun formalasdirilmast ndqteyi nozorinco sistem xarakteri
dasiyir  vo  sonaye miiossisonin  foaliyyotinin  daxili
maliyyslosdirilmosi monbalori hissasinds ucot obyektlorinin
doqiqlosdi rilmas ino imkan verir.

Bu tosnifata osaslanaraq sohmdar comiyyatlorindo xtisusi
kapitalin hocminin artirtlmasinin alave manbaolorini askar etmok
miimkiindiir. Nizamnamo kapitalinin formAlas- masi prosesi
sohm sahiblorinin comiyyat qarsisinda chdaliklorin xarakteri vo
sohmlora gora haqglarin qlivvads olan qanunvericilik aktlara va
normativ sonadloro uygun faktiki 6donilmasi dinamikasi ilo
miiayyan edilir. Buna gors do
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lodgiqal isinde sshmdar comiyystin maliyys resurslarinin
avtomatik idaroetmo sistemindo elan edibn abuno edilon,
Odonilon, gotiirtilon kapitalin sohmlorinin hor bir tipi vo soxson
sohmdarlar  lizro  voziyyati vo  doyisilmosi  haqqinda
informasiyalar1 formalasdirmaqla ilkin avans edilon kapitalin
ucotunun togkilinin vo ona nozaratin zoruriliyi asaslandirilmis vo
maslohoat goriilmiisdiir.

Miiossisonin  yeni omlakinin yaradilmasi prosesinin
maliyyalosdirilmosi ndqleyi nozorinco xiisusi kapitalin tosnifati
sanaye miiossisosinin yenl omlakina faktiki reinvestisiya edilmis,
onun miivefoqiyy”tli gedisaUnda y181lmis xiisusi vesait haqqinda
ucot Informasiyalarini istehsal foaliyyatinin vo sosial sferalarin
olavo kapitali bolgiisiindo sistemlosdirmoys imkan verir. Belo
differensasiya edilmis ugotun zoruriliyi miiossisa aktivlorinin,
onun istehsal-tosarriifat foaliyystindo funksional rolu ilo izah
olunur.

Miihasibat ugotunun obyekti sayillan xtisusi kapitalin
iqtisadi mahiyyatinin agiqlamasina dissertasiya isindo moslohat
gorlilon yanagmanin aprabasiyasi vo praktiki hoyata kegirilmasi
mogsadi ila tadqiqat isinin gedisatinda asagidaki elmi cohatdon
osaslandirilmig naticolor alinmisdir;

- xiisusi kapitalin mahiyyati anlayisina sohmdar comiyyatin
toskilati-hiiquqi  xiisusiyystlorine uygun iqtisadi  yanasma
hazirlanmis vo asaslandirilmisdir;

- xiisusi kapitalin monbalari va istifado istigamatlori tizro
formalagmasinin qlivvado olan sistemlorin, habelo sohmdar
comiyyolin maliyyo hesabatinda onun voziyyoti haqqinda
informasiyanin verilmasinin tonqidi tohlili esasinda onlarin
tokmillogdirilmasinin zoruriliyi osaslandirilmigdar;

- quvvads olan hesablar planinin todqiq olunan
istigamotlords doyisdirilmasi iizro moaslohatlor verilmisdir;

- vahid milli fond bazan sistemindo miiossisoelords schmdar
kapitali idaro elmok iiclin molumatlar bankinin informasiya
modeli hazirlanmisdir;
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-sohmdar comiyyoiin maliyya hesabaunda, miixtalif losorriifalviliq
subyektlorin informasiya .toloblorinin O0donilmosino
istigamollondirilmifj;, xiisusi kapitalin voziyysti vo dinamikasi
haqqinda informasiyalarin zoruriliyi vo acgiglamasi qaydasi
asaslandirilmisdir;

-sohmdar comiyyotin xiisusi kapitali vo borc vasaitinin
nisbotinin optimallagdirilmas1 iizro adekvat idaroetmo qorarlari
gobul etmok mogsadilo miiassisonin maliyys sabitliyinin tohlilindo
igtisadi-riyazi metodlardan istifado moslohat goriilmiisdiir;

-sohmdar comiyyotin  foaliyyatinin  Oziinlimaliyyalos-
dirmanin tohlilino metodiki instrumentariyalannin
genislondirilmasi tlizro tokliflor verilmisdir - sonaye miiossisonin
milasir maliyyo menecmenti sistemindo onlardan istifadonin
effektivliyini asaslandirmagqla.

.Aparilan todqgigatin praktiki oshomiyyati ondan ibaratdir ki,
elmi igin  noticolorindon  praktikida  istifado  sohmdar
comiyyatlarinin gobul edilon gorarlarin iqtisadi osaslandirilmasini
tomin edon xiisusi kapitalin miihasibat ugotu vo tohlilin
metodologiyasi vo taskilinin yaxsilasdirilmasina imkan veracokdir.

Verilon tovsiyyslorin todbiqi sshmdar comiyyatin xiisusi
kapitalinin formalagmasina vo dinamikasina qanunvericiliyin,
losisedici sonadlorin vo sonaye miiossisonin ugot siyasatinin
toloblorine  uygun  nozaroti  giiclondirmok  mogsadilo
informasiyalarin operativliyi vo analitikliyini, onlarm gercoklik
daracasini yiiksaltmoye imkan veracakdir,

* Todqiqatin naticolori bilavasito maraqlanan soxslora, bu
sahodo adekvat qorarlar1 qobul etmok mogsadi ilo tohlili vo
prognozlasdirmam aparmaq {liglin sohmdar miiassisonin Xiisusi
kapitali hagqinda obyektiv informasiyani formalas- dirmaiia imkan
veracakdir.
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Giilnara Tanrverdiveva

Dlava 1

Sonayerin sohmddar camiyyatlarinda xiisusi kipitali ugota almagq figtin tovsiyya edlitan

hesablar sistemi

Hesabin, stibhesabin uds

iql

{

I

fesabin, subhesabin nomrosi

11da tasdig edil- mls[tévsiyya edil
D1 yanvar 1996-c1

Udan qivvada olun |

he- sablur plani l

Bolma V. Pul vasait

Ona uc]lim hesablann v
ubhesublunin - yinat

7,

|
l

SR ;

{224 24 1gar talobli bunk hesablun [SC xususi, mivaqqati |
| htiyatda olan sahmlar chtiyatda olan, yaxud
: R24-1 Kovriyyadan go- turiilmig
024.2 Sohmdrlardan sstm abman  [PIMIr hag- qinda ;
gstist sshimlor nformastyalan ugoty
lmag va Gmumilasdirmak |
{ gun, =
Bo! mo VI Hesablagmalur D S
Notmni! Comiyyatin sshmeir- lm
Bo2 302 &nizamnanw)kapnalmm 1a hesablugmalar hagquda
tanilmiy Hissast anformasi- valan sahmlarin
tiplari, hesablasmalanin
| | ovlar tizra dinami- kada
A02-1 H02-1 iNiumnama Kapitalis mumilasdimok ugin; |
| amanatlsr e he sablagmular }
;302 -2 302-2 Dlavy Kapitala smanatlar fizes i }
| [ lagmalar [ i
f 102-3 salirlan Odanilimasi iz
{ hesablagmalar l l
PUZ—4 ahmudarlarks hesab- lagmabor | :
| izrs sanksiyalar 1 !
B6Ima V1. Maliyys naticalori vo monfoal inastifudoss
1 ominal { nizamnama) Hesabut thnda mitiassiss {

!JOI

apital

aahyyatinin son maliyya

01-1 lebm ilinin manfast
H . 3ng-2 R fesabat ilinin ol mamis
[ I rarori

%I

aticatarinin for- malugmas;
wqrado informasiyelur
umumi- lagdinmiak va kegimi
tarm zacariarin rtal-
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Hobma VI

fKeemis ilarin ortiilma- -'nisim:::um n3ZATAL W,
Zararn |

Qiymatlanditilan ch- Ayr-ayn ravhasibat tyote

Tiyatiat obyektlanom SC ey
mantaats he- sabiliia
qivnuatioch il

i

R S — - P

Stbhalt borelar izea cl- sun dagi 13$<I|rm.\k_-u_"t'.n
. q1q .

iuyz:linr _ _ AF"N‘!““" ehtiyt- far
Qiymiathi kag: slara qo- g nda mtarmest valan
Luluglann qrymaidan bmzsclagdiemak Geiing
dismasing qary chuy at '

Koapriallur (fondlasy « o chitosattan
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Fou

35

35-11

b35-2

335-3

301

301-1
301-2
8s-3
301-4
h3s
h35.1
B3s-11

335-111
35-112
Ls-xz
35-121
35-122

35-3
35-140

R35-141
335-142

335-2
335-21

Lss.zz

* Nominal (mzamnama)

apitak

[Elan edilmis kapital
Abuno kapitalt

bdanil:n kapital
Gotirilan kapital

Olava kapital

Istehsalin inkisafi kapitah

amlakin daya- rinin
mt

fondlann yenidon
tlandirilmasi

ilan emissiya golini

azsiz alinan (verilon)
asaitlor

Vriyya vassitinin ta-
umlanmas: kapitah
osial sferalann kapital
enidon qiymatlandir-
ada sosial sferalann

lakinin dayarinin ar-
mi
lagdirma (zra am-

194

Yenidon qiymatlandir- mo

hmlorin geyiyat, abu- na
z1la1, ddanlmasi, yaxud
vriyyadan ¢ixa- nimasi va
hmar camiyyatin xiisusi
italimin vaziyyati
aqqunda informa- siyalan
umilagdir- mok;
apitalin real hacmini tayin
tmak fign; Istehsal toyinatl
dsusi amlakin artsm
qqinda informasiyalan
mumi- lagdirmak Ggtin;
enidan qiymatlandirma
aticasinds;
hmlarin onlann nomi- nal
yorindon yuxarn qiymota
151 naticasinda
rozsiz alinan amlaka
adaxil edildikda va onun
onraki harakati
stehsal-tagarrtifat faaliy-
tinin Oziintimaliyyalog-
irmanin gedigatinda
osial sferalonn xisusi
emlitkinin artimy hag- qinda
informasiyulan
fimumilagdirmak Gglin;




Sahimdar camiyyatlorinda xiisusi kapitalin ugcotunun takmillagdirilmasi

L35-23 iz alinan (venlan)
ak
335-24 1al sferalann am-
akinin ariiminm &z4-
umaliyyslagdiriimasi
434 Nizamnamo izro ehtiyat hmdar camiyyatin
umi manfaati haggin-
informasiyalan Gmu-
ilogdirmak va bu
ssaitdan ciddi magsadli
na istifaday>
zarat {igan
343 D43 Yigalan manfaat dividendlors bdllg-
Ormadon ehtiyatiand:-
343-1 Kegmis illarin kapital Imug xalis manfoat hag-
manfaati inda informasiyalan
343-2 Yigim fondlan mumilogdirmak va onu
fondlar tizrs bdligdiror-
343-3 osial istehlak fondlart kan bu vasaitlorin mag-
z sadli istifada
343-4 tiyat kapital: olunmasina nazarat iglin
]
444 444 zunmiddatli magsadli P(uici va xilsusi
maliyyslagmalar va manbalars
ilolmalar barabarlagdirilmis vasait
f44-1 aaliyyatinin magsadli tmqqmda
Ziina nformasiyalan
iyyalagdirmasinin tmumilagdirmak dglng
i vasaiti Ozallagdirma gaxsi
4442 llagdirma fondu hesablarda yligilan
| {vasait hagqinda
informasiyalan
Umumilagdirmak figlin
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Olava 2

Ozslivydirmadan doviat bidcasing daxil edilan vasait (min manailz)

i

i 1995

2000

I 2001

2002 | 2003

2004

2005

|
L Ozallgdirmadan |

| doviat  blidcasi-
nd dlx_i'l edilmig
vasaitin comi

87,5

7638,0 [

187244

2072,5

|
{
|
!

1974

31386,0

20005,7 J 11462,1 1

O cimiadan:
Birbaga  smok
kolloktivina sa-
tig formasi ila

87,8

34830 1 54280

58933

|

4582,

61849 |

| 3470 36450

|

. | Tearays gottrtil-

mits omlakin s~
uy formas: ils

139716

5017.7

2865,1

25874 |

1 4
AKINA | 44680

|
| l

Harrneda  sauy
formast ila

30992 | 46880

|

Agq  sohmdar
amiyyatiannin
sahmlarinin  sa-
11y formass il>

o climiadan:
apston gatigdan
| alda edilon vasa-
I

2,1

65360

10031,0

5523,0 | 13004,0

|
|

|

.| Torpabin  Gzal-

lagdirilmoasindan
| olda cdilan va-
sait

7

Digar formalar
il vasait daxil
Lolmnlm

13613

1558,0

|
|
|
|

16894

|

2627.0 i

11684

|

55120

1%

149.8

| 12809,7

’ 4547 | 1451

|
| |




Sohimdar comiyyatlorinds xiisusi kapitalin ugotunun takmillagdirilmasi

lays 2
Opliydirmadon dovist bldeasing daxil edilsa vasait (thin manatix)

[1995] 3000 72001 | 2002 | 2004 | 2005 | 2006
1. Oesliagdirmadon | ; ' | '
| dovist budessi-| | ; f { ‘ '
I 1 no daxil edilmiy | i { ‘ l | e i
i vsaitnomi | 7.5 | 7630 15724 | 200728 | 193174 | 31386.0 | 200057 3M62,1
: "Ocumisdon. | £0.5 | wnoT 54280 | SRORY | mz.n‘l 61§49 39470 | 36450
] “lu'lun amok | ‘ : '
Ikolkkuvma sde ' ; l
. { g formas ity {
3 [Tearays gotlirdl-| - | 604,
l | mus smiakin sa- ,

|| iformasiits | | L | J J
B

' !
i |

' ]

|

]

|
9716 ] 937,17

2565,1 258"4 | RN

|
|

4 Horracda  saug ! - - - - 30992 | 4680

! |ror|ms| il ‘
"5 Aag  sohmdar |
| camiyyatlsrinin

1750,5 | 78600 | 65360 [ 1N0310 71770 ‘ 55230 1150040
i I ; i

i

i sohmiannin sa- ‘ ’ ‘ i [
4 g formasi il , | !
I | ocimisdan: | ! !
omsion catgdan 1
| aldaedibavaa-| - | 210 - - "SR R e (g

T8 TTorpabin 03k | - | 5278 | 13613 | 15560 | 16894 | 26270 31684
| lasdirilmasindan ; ! ‘ l |

|

i | H ' i ‘
| #lda cedilan va—; | ‘ ‘ { f | |
i it L | # | i | |
[;]mw Tomalar | - 26| 1035 i 14TSTIA0E 128097 4s4T [

- i ) |

.\la vasait duui' i | i ‘ : | '
| |
L oimalan ! i I8 i , | !
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Odlavo 3

Sohmdarm asas hiiquq va 6hd”iklori sxemi-kouspekti..

Sohmdann 6hdsliklaii

- Comiyyatin sohmlorinin 6donilmasi iizra:

50 % - i - SC qeydiyyata kecondon sonra 30 giin

arzinda 50 %- i - SC faaliyyatinin birinci ili arzindo

- Vaxtmda 6donilmomis sshmlar iizra comiyyatin xeyrinas faiz hesablanir;

- Comiyyata olan taloblori nazars almaq yolu ilo 6domadan azal edilmir;

- Ona moaxsus olan sohmlorin doyarinin 6donilmoyon hissasi haddinds SC
ohdoliklori iizra birgs masuliyyat dasiyir;

- Comiyyatin faaliyyati ilo slagodar risk ona moxsus sohmlorin dayari
haddinda dasiyir;

- SC 6hdosliklori iizra masuliyyat dasimir

Sshmdarin asas hoquqlan

- Oziina maxsus sohmlars azad sarancam hiiququ

(qapali sshmdar comiyyatinda aksariyyat sshmdarlarin raziligina asason)

- Sshmdar comiyyatin xalis monfaatinin bir hissasinin alinmasi hiiququ

- Sohmdar comiyyati Iagv edilon hallarda aktivlordaki payina sahiblik hiiququ
- Sohmdar comiyyati foaliyyoti haqqinda informasiyalarin alds edilmasi
htququ

- Sohmdar comiyyatin idars edilmasinds sohmdann hiiququ
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Olava 4

Azarbaycanda givmatli kagnzlar bazan haqqinda malumat
Qiymathi 2005+ il 2006-¢1 il 2006-¢1 ilda 2005-ci il
kagzlann ad nishaton kanarlagma,
Yolo
artme (+0, azalma (+)
Sayn | Moblogi Sayi Mablagi Sayi Mablogi
i min.man. min.man.
Sohmlarin 96 1584 116 2422 21 29
emissiyasy(comi)
O climladan 92 1854 114 240,1 bl 30
Adi sohmlor |
Imtiyazhi sohm-| 4 ‘ A T 21 -50 43
lor l ‘ ;
Korporativ is—l 3 3,7 [ 16 429 13 1060
| tigrazlann emis- | {
siyast i
i Dovist istigmz| 20 109 38 188 %0 73
varagalorinin
emissiyast
Nominal 2z 20 58,5 By 95,2 85 63
yerlagdirilmi is-
tiqraziar
Veksel buraml-| 62 | 234 80 19 30,1 -19
| mugdr (comi)
Ocimbdon: | 62 B4 80 19 30,1 19
Sads veksel i
"Kogtmo vekoeli |- : : : : :
| Xazina vekeel = 1 = . s 3
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Olava§

Azarbaycan Respublikassinda maliyyslagma manbalori fizra kapital

qoyulusunun strukturu

’ [ 2008l 2006-c: 1

MMioman | Yekusa | Minman, | Yekuna |

Il || nishan | | nisbatan, |
| 1 Yelo | Yela i
| Comi: 54“8779[ 10,0 | 62344837 | 1000 |
0 clmixdan vasaitlar hesabina | S
"Respubla idosia B [ Wi | TV
[Olardan tgdim edian | B | , |
T Qayanimamaq sasiaria B R
| Qaytanimaq sasirla B | 0 T“'sson.s I [N j
Daviat dastoy: olan Gstiin snh:l:rm 065 T 64 | 42501 ‘ 68 |
1b&dm!mniu L | '
‘Mﬁ:ssm Vo kialann s v | ASIRE200 | W0 | G076 | m,:‘l
tmlx | L | [ {
"Fardi qayduda ingaa! igbri | 2 i 83| BeM9 | 42

bagqa manbalas

Markazlosmis bideadan kenar inves- | 736198 | 14
tisiva fondlan, xarici investisiyalar v |

WH695 | 4l
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OlJav.-" <y
«Aznefthimyamasy sohmdar cmiyvatinin reklassifikasiva (yemdon tasniflasdinimis) odibmis  analitik balans: (min man.)
B T TAktiy o Passiv 7 SR
=T ~ Thin lin nammi{ =y g T M T T | Doyisma
i S, S e | el avvalina | sonuna |
1| Maddiinformasiys aktiviori | 39743 | 37735 | | Xiisusi kapital 67549 | 70771 | 3222
11 Osas vasaithr 37272 | 34647 -m.s 1.1. Sohmdar kapitali 59243 | 59243 0
1.2 | Uzunsaddatli kapital goyulusu_ 1871 - 3088 1217 1 1.2 Olavs kapital 8001 | B453 452
2 | Qeyri-maddi |mmob|l|nslyai 4063 8421 4358 | L3 Ehtiyat kapiah - 20 2%
_aktiviari
30 Uzunmiddath maliyyo | 5387 | 1131 5924 | L4, Yigalmiy manfaot 178 104 -1
qoyuluglan immobilizasiya
aktivlart 5 ez PO e
4 Osas kapiahin yekunu | 49193 57467 82714 1.5, Magsadi maliyyalagmalor 130 2676 2546
L fh Tu likvidl aktivisr 383 255 128 [16. Qiymotlondirilan chtiyat R ) 5
S 1| Hesablards olan pul vasaiti va| 3383 258 128
Qusamilddonl maliyya
| qoyuluglan = B IO S5y, O LN et S il 7
6| Likvidh quhgaknvln 1450 | 72780 | 1390 2. Uzunmiiddatl bore kapiiah = o
7| Maddi dovriyyo aktiviori 19923 | 22069 | 2146 13 Quamiddotli bore kapitay | - | - 3
8| Dovriyys kapitaloim yekunu 21756 | 725104 | 3348 | 4. Qisa middotli ahdaliklar 13400 ] 1180 8400
Lo " Balans_ 70949 | 82571 | Tie22 Balans | 70949 | 8257 1622

2

(nues

psequyer ununioin unppdpy 1SnSHX epurieped
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Giilnara Tanriverdiyeva

Olava 7

Nizamnamo kapitahinda d6vlstin pay 5 %-dok ¢ox olan sohmdar camiyyotlari
(qusadilmug siyahu 01.01. 2006-c: ila)

Sohundar camiyysti | Nizamna | Buraxilmig | Bir sohmin | Doviatda
m> kapi-| sohmlarin | nominal olan payt
tai (min| Omumi |giymati Ye-lo
man.) say1 (adod) | (min man)

Avtoterminal 766900 76690 10 20,02

Azorkorpit 1861450 186145 10 38,15

Agac yonqarlan pli- | 13372080 | 1337208 10 30,01

tasi

Bak: domir beton -8 | 4798320 479832 10 45,01

Baky ixtisaslagdinl- | 2994470 299447 10 30,11

mi§ mexanizasiya-7

6. |Baki ylikdagima | 5513650 551365 10 39,82
nagliyyat

7. |Baki y(ngdl kon-| 2670900 267097 10 45.17
struksiya

8. |[Baki yingll metal | 23629330 | 2362933 10 30,00 |
konstruksiyalan

9. | Baki mebel hissa 10501340 | 1050134 10 30,00

10. | Azartomirtikinti 791310 79131 10 30.17

11.  Baki Ayaqgabi-2 27941440 | 2794144 10 30,01

12. | BAKI KORPU TU-| 3757100 375710 10 30,02

NEL ‘

13. [Baki  gifer  va| 3549550 354955 10 100,0
keramika  (inves-

tisiya)
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e

{14. | Baki sampan sarab- | 20970360 | 2097036 10 100,0 '
! Jan
15. [Bakikond tachizal | 399590 | 3%9%9 | 10 | 300
16. | Azar cihaz 1097210 | 109721 | 10 30,04
17. | Maisat kimya 142400 | 14240 0 3000
16, | Maisol mayequz | 13630450 | 1363143 10 99,09
19, [ Xatai Qorak 1648320 | 164832 | 10 30,07
T30, | Mordokan Corsk | 1362400 | 136240 0 25,5
21. | Abseron Sarab 13032110 | 131321 : 10 304
72, | Xwrdalan Yikdag-| 1622830 | 162283 10 100,0
{ ma Nagliyyat i'
23, | Ceyranbatan Avio-| 174250 | 17425 | 10 100,00
' dasts
24. | Ceyranbatan Avto- | 409880 40988 10 36,49
i nagliyyat '
25. | Elavator  Dayir-| 5859180 | 585918 10 3037
manmas '
izs. Orbita Salon 2045550 | 204555 | 10 1500 |
7. |TanavoEKS | 232000 | 23093 | 10 30,00
B, Balo Aqrotachizal | 2052890 | 205289 IO I X
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Borc vasaitin vo xususi kapitalin nisbatinin rentabellik saviyyasina aLAvan
va kredito gdra orta faiz daracasi uzro optimallagdinimasi
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Sahimdar comiyyatlarinda xiisusi kapitalin ugotunun takmillagdirilmasi

TaupsiBepauesa I'yvanapa Kypoanaam kbi3si
CosepiueHcTBoBaHHe yueTa COOCTBEHHOI0 KANUTa a

PE3IOME

Manaoqrafiva maummusoro Tekcra obbemoM 216
CTPaHHIBI COCTOMT M3 BBEACHHMS, TPEX INaB, 3aKIIOYEHHMS M
CIUCKA UCIOJIB30BAHHOMN JTHTEPATYPHL.

Bo BBe/leHHH  OOOCHOBBIBaeTCS  aKTYalbHOCTH
BbIOpAaHHOM TeMBI JIUCCEpTALMH, CTEMNeHb HM3YYEHHOCTH
HCCE/I0BaHMs, €€ Lenb M 3aJa4d, Hay4yHas HOBH3HA M
npaKkTHYecKas IeHHOCTb.

B _nepsoit _raase «JKOHOMHYECKAN CYIMHOCTL M
COCTAB CODCTBEHHOTO KANMTAIA AKNHOHEPHOTO obmecTBa»
paccMOTpeHBI HCTOPHUECKHE acCreKThl pa3sBUTHA
IKOHOMHYECKOI TeopuM COOCTBEHHOTO KamuTala B Y4YETHOMH
HayKe M I[pakTHKE, @ TaKXe MNOoKa3aHa 3IKOHOMHYecKas
CYUIHOCTh COOCTBEHHOTO KanuTalna aklMOHepHOro obmecTsa B
cHcTeMe YIIpaBJICHUS (bUHAHCOBBIMH pecypcamu
NPOMBIIUICHHOTO TPEANPHATHS.

Bo_ Br1opoiiraase «Y4er coOCTBEHHOIO Kanural
AKIHOHEPHOTo  ofmiecTBA W HANPABJICHWA €0
COBEPUIEHCTBOBAHMS B COBPEMEHHOM CHCTEME VIIPaBJICHHS
NPOMBINLICHHBIX HPEANPHATHIY H3YYEHbI TAKHE BAXHbIC
BOIIPOCH], Kak y4eT (GopMupoBaHHA COOCTBEHHOro0 Kanuran
aKHOHEepHOro  ofImecTea B CHCTEME  YIIpaBlICHHUA
NpeAnpUATHEM, Y4eT COOCTBEHHOrO KanuTajl aKLHOHEPHOI'O
ofecTBa Kak HMCTOYHHK  (uHAHCOBOro  obecreyeHus
JEATENLHOCTH MpeANPUATHS H HCIIOJIB30BaHHE
uH(popmaunonHoro 6aHka y4eTHBIX JAHHBIX Ul YIIpaBICHUA
aKIMOHEPHBIM KANUTAIOM HA NPEANPUATHA B €HHON CHCTEME
HAUMOHAIBHOrO (POHIOBOTO PHIHKA.

B _Tperbeil raaBe «AHajiH? CTPYKTYPHI KaNHTAlA
AKLHOHEPHOIO _ ofumecTBa B cucreme  (GuHAHCOBOIO
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MEHCARMEHTA» aHAIM3ZHPYETCH (]muaﬂcoaas YCTORYUBOCTE
NPEANPHATHS, ONTHMH3AUMK  COOTHOLICHUS COOCTBCHHOTO
KaluTajla W 3aCMHBLIX CPeaCTB AKIHOHCPHOIO obutecTna, a
TaKKEe INPOBOJAXTCS nonpoﬁumﬁ dHaJIn3 HCTOYHHKOB
CaMO(bMHaHCHPOBaHHﬂ JCATEILHOCTH aKIIHOHCPHOTO obuecTsa
B CHCTEMC YIIpaBJICHHA (bHHaHCOBblMH pecypcamu,

N3 MPOBCACHHOIO HCCIACHAOBAHHI BbLITCKAIOT BLIBOALI H
NPEVIOKECHHA, KOTOpBICE HMEKT  HaYYHO  [IPaKTHYeCKoe
3HAYMCHHE.
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S,thimdar cifmiyyinhrinda xiisusi kapitalin ucotunun tokmillifsdiriimasi

Tanriverdiyeva Gulnara Khurbanali
Perfection of calculation special

SUMMARY

The vvork of candidale for a degree consists of 216 pages
and there is includes inlroduction, 3 chapter, colisequence and
names of literature which used.

In the introduction mentioned about the urgency of work,
significance of research, research’s aim and duties, scieniific
negotiations and significance of practice.

The first chapter is named as societs of shareholder’s special
capital’s economic essence and composition. There Capital’s
economic essence and composition. There is includes scientific of
calculation and aspects of special capital’s economic history. Theory’s
promotion in the practice, industry’s estabiishment finance resource’s
in the system of controlling, economic theory of the society of
shareholder’s special Capital.

The second chapter is named as calculation of shareholder’s
society and industry’s estabiishment in contemporary controlling
system and its directions of perfection There is mentioned that in the
controlling of establishments shareholders society calculation of special
Capital formation, establishment’s aclivities as source of finatice
guarantee establishment’s society special Capital calculation, unit
national estabiishment which are in the fund market system.
Shareholder’s capita) for controlling calculation intelligence’s usage of
information bank.

The third chapter is about the finance management system
shareholders society capitals structure analysis. In this chapter is
spoken about shareholders society special capitals and attracted
capital’s comparison optimum tool which
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used as like that establishment’s finance stability analysis,
industry establishment finance resources in controlling system
shareholder society activity self-finance source analysis.

From the research appear conclusion and suggestion
which have scientific practice significance.
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| FOSIL:

1.1.

1.2.

MUNDORICAT

GIRIS

SOHMDAR COMIYYOTIN XUSUSI
KAPITALININ IQTISADI MAHIYYOTI
VO TORKIBI
Ucol elmi vo praktikasinda xiisusi kapitalin
iqtisadi nozoriyyesinin inKisafi- nin tarixi
aspekti
Seonaye miiassisosinin maliyys resurslarinin
idaro  edilmosi  sistemindo  sohmdar
comiyyotin  xiisusi  kapitalinin  iqtisadi
mahiyyati

Il FOSIL: SOHMDAR COMIYYOTIN XUSUSI

2.1.

2.2.

2.3.

IC\PITALININ UCOTU VO SONAYE
MUBSSISOLORININ MUASIR
[DAROETM®O SISTEMINDO ONUN
TOKMILLOSDIRI LMOSI
ISTIQAMOTLORI

Miiossisalorin  idarsedilmasi  sistemindo
sohmdar comiyyeotin xiisusi kapitalinin
formalagmasinin ugotu

Miiossisonin foaliyyatinin maliyye tominati
manbayi kimi sshmdar comiyyatinin xiisusi
kapitalinin ugotu

Vahid milli fond bazar1 sisteminds olan
miuossisolorde sohmdar kapitali idara etmoak
liclin ugot molumatlarinin  informasiya
bankindan istifado
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SOHMDAR COMIYYOTIN KAPITALININ
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edilmis kapitalin nisbatinin opti- mallagdirilmas1
aloti say1lan miiossisonin maliyya sabitliyinin tohlili
Sonaye miiossisosinin maliyyo resurslari- 155 mn
idaroedilmasi sisteminds sohmdar comiyyatin
faaliyyatinin &z(- niimaliyyalosdirmo monbalorinin
tohlili
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