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Xulasa

Bu todgigatda kicgik vo orta sahibkarliq subyektlarinds maliyys sabitliyinin tomin olunmasina
kompleks yanasma togdim edilir. Maliyys sabitliyi burada mulsssisonin davamli faaliyyat géstormasi,
istehsal va satis proseslarinin fasilasiz davam etmasi, xarclorin idars olunan saviyyads saxlanilmasi
vo Ohdaliklorin vaxtinda yerino yetirilmasi kimi xususiyyatlorlo xarakterizo olunur. Magalods bu
sabitliyin tomin edilmasi U¢ asas istiqamat ¢argivasinds izah olunur: birincisi, maliyya risklarinin
vaxtinda miioyyanlosdirilmasi vo giymatlondirilmasi; ikincisi, dovlst tarafindon tagdim edilon dastok
mexanizmlarinin magsadyonlu tatbiqi; Gcuncist iss maliyys nazarsti vo audit sisteminin effektiv
sokildo toskil olunmasidir. Dovlat torafindon toqdim olunan dastok mexanizmlarinin effektivliyi
onlarin tatbiginds soffafligin tomin olunmasi vo moaQsadyonlii sokilda yonaldilmasi ilo birbasa
olagolidir. Bu kontekstdo maliyys nozarati Xlsusi shomiyyoat kasb edir. Maliyys nozaroti dovlot
vasaitlorinin icrasina noazarati, ayrilmis resurslarin toyinatina uygun istifadasini, eloco do mihasibat
ucotu, maliyys vo vergi hesabatlarinin diizgiin vo ardicil sokildo aparilmasini 6ziindo birlogdirir.
Magalonin asas mogsadi KOS subyektlorindo maliyys sabitliyinin formalasmasina tasir edon osas
amillor — risk faktorlari, dovlat dostoyi mexanizmlari vo maliyys noazarat sistemlori arasinda qarsiliglt
olagolorin nazari vo analitik baximdan tahlil edilmasidir. Aparilan tohlillar géstorir ki, maliyys
sabitliyi yalniz kapitalin strukturu ilo mohdudlasan statik bir gosterici kimi dayarlondirilo bilmoz.
Oksino, bu anlayis maliyya resurslarinin formalasma moanbolori, pul axinlarinin somarasli idars
olunmasi, borclanma gorarlarinin iqtisadi asaslandirilmasi vo nazarst-audit mexanizmlorinin effektiv
foaliyyati ilo kompleks sokilds baglidir.
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Giris

KOS subyektlorinde maliyys sabitliyi Kimi iki osas istigamatdoa aragdirilmasi tosadfi
mosalosi igtisadi sistemds ham biznes maliy- deyil. Bazar iqtisadiyyatina malik 6lkolordo
yasi, ham do dovlet maliyyasi saholorinin maliyys munasibatlorinin bu sokilds tosniflog-
kosisdiyi bir miistovido formalagir. Bir dirilmasi igtisadi sistemds dovlot vo biznes
torafdon muossisadaxili maliyys goararlart — pul sektorunun funksional farglorini vo qarsiliqh
axinlarmin idars olunmasi, ehtiyatlarin forma- tosirini oks etdirir [6, s.3]. Eyni zamanda
lagdirilmas1 vo borclanma siyasati — maliyya maliyys munasibatlorinin  morkazlogdirilmis
sabitliyinin osasin1 togkil edir. Digar torafdon Vo geyri-moarkazlosdirilmis fondlar vasitasilo
iso fiskal mihit vo ddvlatin igtisadi sabitlos- formalagsmasi, maliyys planlagdirmasi va
dirici rolu bu prosess tasir gdstoron muhim nozarot mexanizmlorinin togkili bu sahoanin
amillordir. idaroetms aspektlorini 6n plana ¢ixarir [7, s.3].

Maliyys odobiyyatinda maliyys sistemi-
nin “dovlat maliyyasi” vo “biznes maliyyasi”
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Kicik vo orta sahibkarhq subyektlorinda
maliyya sabitliyinin tamin edilmasinda
risklor, dévlat dastayi vo maliyya nazarati
mexanizmlorinin qarsiligh alagasi

Bu todgigatin  mogsadi KOS-larda
maliyys sabitliyinin formalagmasint risklar,
dovlat dastayi vo maliyys nazarsti mexanizm-
lorinin qarsiliqlt tosiri gargivesindo arasdir-
magqdir. Magalonin elmi yeniliyi dovlat dastoyi
ilo maliyya nozarstinin uygunlasdiriimasi
konsepsiyasinin  analitik model soklinda
togdim edilmasidir. Bu yanasmaya gora dovlot
dostayinin maliyys sabitliyino tosiri yalniz
onun moagsadli istifadoasi vo effektiv nozarot
mexanizmlori ilo miisayiot edildiyi halda daha
yiiksok natico verir [2, 5.78; 3, 5.65].

Todqiqatin ~ praktik  ohomiyyati  iso
maliyya sabitliyinin giymatlondirilmasi tgin
istifado olunan gostaricilorin misyyon edil-
masi Vo onlarin normativ hadlarinin izah olun-
masi, eloca do muxtalif risk novlari ilo uygun
nozarat todbirlorinin  slagelondirilmasi ils
baglhdir [1, 5.62-65].

Maliyya sabitliyino dair nazari yanas-
malar. Maliyyas sabitliyi, maliyys resurslarinin
elo bir voziyyati kimi izah olunur ki, miassisa
pul vosaitlorindon sarbast vo samarali istifado
etmoklo mohsul (is, xidmaot) istehsali vo satig
prosesinin fasilasizliyini, hamginin minimum
Vo ya sabit masraflorlo genislonmani tomin eds
bilsin [1, s.58]. Bu torifin mihum cohati
“sabitlik” anlayisin1 yalmiz balans strukturu
kimi yox, istehsal-satisin davamliligt  vo
mosroflorin idaro olunan saviyyasi  Kkimi
dinamik kateqoriya kimi gottrmasidir.

Nozari gorgivade maliyys sabitliyinin
sarhadlarinin diizglin misyyan edilmasi xususi
vurgulanir: natamam maliyys sabitliyi vosait
catismazligina, 6domo gabiliyyatinin itirilmo-
sina va iflas riskinin yiiksalmasina gotirs bilar;
“arttq” maliyya sabitliyi iso llzumsuz
ehtiyatlar vo artiq mosraflor hesabina inkisafi
longida bilar [1, s.58]. Bu yanagsma KOS-lar
ucun xdsusila shamiyyatlidir, ¢linki KOS-larin
idaroetmo qQorarlart ¢ox vaxt mohz pul
axinindaki kicik dalgalanmalara hassas olur
(bu notico monbalordoki maliyys sabitliyi—
O0domo  qabiliyysti  olagesinin  montiqi
uzantisidir. [1, 5.62].

Maliyya sabitliyinin metodoloji izahinda
balans modeli va ehtiyatlarin manbalarls tamin
edilmasi ideyast osas yer tutur. Ehtiyat vo
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Xarclorin yaranmasinin xiisusi va borc monba-
larina nisbati maliyya vaziyyastinin sabitliyini
miayyan edir; 6domas gabiliyyati iss sabitliyin
“xarici goriintisii” kimi ¢ixis edir [1, 5.62]. Bu,
moaqalonin konseptual dayaq noqtasidir: risklor
asason Odoma qabiliyyatini “vurur”, dovlet
dostayi qisamiiddatli likvidlik vo investisiya
imkanlarini artirir, maliyya nazarati iss intizam
Vo hesabatliliq vasitasilo sabitliyi institusional
olaraq moéhkamlondirir [2, s.77-78; 3, 5.65].

Risklorin xarakteristikasi. Maliyya
Qorarlarinin gobul edilmasinds risk anlayisi
mihim yer tutur vo adoton ehtimalliq kateqo-
riyasi kimi izah edilir. Bu yanasmaya gora risk
muioyyan Soviyyado maliyyo itkisinin bas
vermo ehtimalin1 ifads edir [1, s.214]. Bu
baximdan risk sabit vo ya moévcud olmayan
hadisa deyil, mixtalif doracalords doyise bilon
gostarici kimi giymatlondirilir. Buna goro do
risklorin idaro olunmasi yalniz sigorta kimi
xarici mexanizmlorlo deyil, asason investisiya
vo maliyys gorarlariin diizgiin segilmasi ilo
tomin olunur [1, s.214].

Maliyys sabitliyino tosir edon osas
risklordan biri borclanma ils bagli borclanma
effekti riskidir. Mossiso alava maliyys resurs-
lart calb etdikco onun maliyys imkanlari genis-
lanir, lakin eyni zamanda maliyya riski do artr.
Bu risk xisusilo kreditorlar garsisinda 6hdo-
liklorin vaxtinda yerino yetirilmasi ilo bagh
yaranir. Buna goéro do borc vosaitlorinin calb
edilmosi gorart iqtisadi cohatdon osaslandiril-
mal1 vo Somoarali istifado olunmalidir [1, 5.61].

KOS-larda risklorin  effektiv idars
olunmasi ti¢lin onlarin diizgiin tosnif edilmasi
vacibdir. Risklorin tosnifati miiassisads totbiq
olunan nazarast vo idarsetma mexanizmlarinin
secilmasi Gglin mihim asas yaradir vo maliyys
sabitliyinin qorunmasia kémok edir. Cadval
1-do risk kateqoriyalarini maliyys sabitliyino
tosir kanali, tipik gostoricilor vo dovlat
dostoyi—nozarot fokuslari ilo olagalondirir.
Codval 1-doki yanagma maliyys sabitliyinin
ehtiyatlarin monbalorlo tominatt vo 6doma
gabiliyyati kimi izahina [1, 5.58-62], borclan-
manin risk yaratmasina [1, s61] vo maliyys
nozarstinin hesabatlilig/vergilor/toyinatli isti-
fada saholorini ohato etmosino osaslanir [3,
S.65].
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Cadval 1. KOS-larda maliyys sabitliyins tasir edoan risk qruplar1 va “dostok—noazarat” fokuslari
(sintez codvali).

Risk kateqoriyasi Maliyya sabitliyina tasir kanah Tlplli gostaricl Dévlot dastoyi / nazarat iizra
(niimuns) fokus
Likvidlik vo pul leamudfi.sth phdallklgrln vaxtinda Cari likvidlik, . Giizostli qisamiiddotli N
6donilmomasi — L maliyyalogma; dastak sortlorinin
axint . . S . pul axin1 kasiri . . L
6domo qabiliyyatinin zoiflomasi icrasi lizra monitoring
Borclanma e . o Borc/kapital, Zomanat mexanizmlori;
. Borc yiikii artdigca maliyyo riski - Y
(maliyyo . . . faiz 6domo borclanma limitlori vo hesabat
yiiksolir, kreditorlara asililiq artir o . .
leverage) qabiliyyoti toloblori
Bazar/satig Golirlarin dalgalanmasi — . Marja, . Subsidiyalarin hadaflonmasi;
(qiymat vo talab) monfoat v pul_ a)'(mmda qeyn- satis hocmi, diversifikasiya proqramlar1
qa sabitlik qiymat
. Bmsllyyat. Ehtlyatlarlg Vo mgsr.9ﬂ9r1n idar Stok dovretmasi, Toalim vo konsalting; somarali
(istehsal, tochizat, edilmomasi — ..
. . « » xarclor normasi istifado yoxlamasi
stok) dovriyye kapitalinin “donmast
Vergi va hiiquqi Corima/6hdalik risklori — Vergi borcu, Vergi giizosti vo ya toxiro salma;
e planlagdirilmamig xarclor vo . L
rejim s . Corimo vergl intizamina nazarat
likvidlik zorbasi
He?ﬁgiﬂﬂg Ve Sohvlor vo qeyri-soffafliq — yanlis Audit iradlari, Ugot standartlari; daxili nozarat vo
keyfiyyoti gorarlar, intizam pozuntusu uygunsuzluq audit prosedurlari
Manba: [1,3,4] asasinda miiallif torafindon tortib edilmisdir.
Risklorin ~ “nisbi  ¢okisini”  gbzdo sabitliyino dair manbolords vurgulanan pul
canlandirmaq i¢iin asagidaki Diagram 1 axmi/borclanma  hassashigit  vo  nozarot—

illustrativ risk profilini gostorir. Bu paylanma
rosmi statistika deyil; KOS-larin maliyya

hesabatliligin roluna uygun olaraq ssenari kimi
qurulmusdur [4, s. 8, 61; 3, S. 65].

Diagram 1 .KOS-larda maliyys sabitliyino tasir edan risk qruplarinin illiistrativ paylanmasi.

10%

20%

Likvidlik vo pul aximu riski
Omoliyyat vo tochizat riski
Borc yiiklonmosi riski

Bazar/satis riski

Manba: [1,3,4] asasinda miallif torofindon tortib edilmis illistrativ model.

Dovlat  doastayinin  mexanizmlari.
Dovlat dostoyi igtisadi siyasatin tosadifi
elementi deyil, mlayyon iqgtisadi moagsadlara
xidmat edon alot kimi ¢ixis edir. Iqgtisadi
nozoriyyado  dovlotin  osas  funksiyalar
resurslarin bolgiisii, yenidon bolgu va iqtisadi
sabitlosdirma kimi izah olunur. Xdususila
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stabillosdirmoa funksiyasi iqtisadi dalgalanma-
larin tosirini azaltmaga yonalir [1, s.79]. Bu
baximdan KOS-lara gostarilon dovlst dastoyi
maliyya sabitliyino iki istigamotds tosir edir:
qisamiiddatli maliyys ¢atinliklorinin yumsal-
dilmas1 vo investisiya imkanlarinin genis-
lanmasi.
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Bununla bels, maliyys sabitliyi yalniz
resurslarin artirilmas1 demok deyil. Arasdir-
malar gostorir ki, dostok mexanizmlari dlizgiin
hodoflonmadikdo  resurslardan  somorasiz
istifads va artiq xorclor yarana bilar [4, s.58].
Buna g0ra dovlat dastayi magsadyonlii olmali
Vo onun naticalori 6lgllo bilon gostoricilor
asasinda giymatlondirilmalidir.

Umumilikdo dévlet dostayi fiskal giizost-
lor, subsidiyalar, kredit vo zomanat mexanizm-
lari, elaca do institusional dastak (maslohat va
tolim xidmoatlori) kimi alstlor vasitssilo hoyata
kecirilir. Bu alotlor budco—vergi siyasati va
dovlst maliyyassinin formalasmasi prinsiplari
ilo olagalondirilir [6, s.4].

Maliyya nazarati va auditin rolu.
Maliyya nozarsti maliyys sisteminin osas
funksiyalarindan biri kimi ¢ixis edir vo bazar
igtisadiyyatinda onun shomiyyati daha da artir
[2, s.77]. Muossisa saviyyasindo maliyys
sabitliyi yalmiz gostoricilorin  6l¢tilmasi ilo
deyil, maliyys vaziyyatinin davamli sokilda
tohlili vo idars olunmasi ila tamin olunur [4,
s.58]. Maliyys nozarotinin ohato dairasine
bldca vasaitlarinin toyinath istifadasi, dovlot
milkiyyatinin idaro olunmasi, hamginin
muassisalorin maliyys vo vergi hesabatlarinin
duzglnliyd daxildir [3, 5.65]. KOS-lar ti¢lin bu
proses iki soviyyado hoyata kecirilir: dovlot
saviyyasinda dostayin monitoringi, muassisa

daxilinds iso daxili nozarot vo audit
prosedurlari. Bundan oalava, maliyys nozarati
dovlat, daxili vo mistaqil audit formalarinda
hoyata kecirilo bilor. Xisusilo mustaqil audit
maliyys hesabatlarinin soffafligin1 artiraraq
risklorin azaldilmasina kémok edir [3, s.65].
Qarsihigh alaganin analizi. KOS-larin
maliyys sabitliyi risklor, dovlst dastoyi vo
maliyya nozarsti mexanizmlorinin qarsiligh
tosiri ilo formalasir. Risklor miassisonin
davamli foaliyystino manes yarada bilar,
dovlat dastayi bu risklorin misyyan hissasini
azaltmaga imkan verir, maliyya nozaroti vo
audit iso ayrilan resurslarin  somorali
istifadasini tomin edir [2, s.77; 4, 5.58].
Maliyya sabitliyinin qgiymatlandiril-
masi gostaricilari. KOS-larda maliyys sabit-
liyinin giymotlondirilmosi {igiin bir sira
gostoricilor istifado olunur. Bunlara manevr-
lilik omsali, cari aktivlorin x{susi Vvosaitlo
tomin olunma saviyyasi vo material ehtiyatla-
rinin  xlsusi  voasaitlo  Ortilmasi  daxildir.
Moasolon, manevrlilik omsali {iglin tovsiya
olunan saviyys 0,5, cari aktivlorin xususi
vasaitlo tomin olunmasi tiglin iso minimum
hodd 0,1 kimi gostorilir [4, s.64]. Bu
gostaricilor miassisonin likvidliyi, borclanma
soviyyasi vo maliyya sabitliyi arasinda slageni
giymatlondirmoys imkan verir.

Cadval 2. Maliyys sabitliyinin giymotlondirilmasi ti¢iin secilmis gostaricilor vo praktik sarhadlor.

Gostarici

iqtisadi mona

Tovsiys olunan sarhad

Manevrlilik omsali

Xiisusi vasaitin mobil (manevr edils bilan)
hissosini xarakterizo edir

praktikada optimal ~0,5
(muolliflorin tovsiyasi)

Cari aktivlorin xiisusi vasaitlo
ortiilmasi amsal1 (Oxv0)

Cari aktivlorin na gadarinin xiisusi dovriyyo
vasaiti ilo maliyyolosdiyini gostorir

>0,1

Material ehtiyatlarinin xiisusi
vasaitla Ortiilmasi amsali (Omxvo)

Ehtiyat vo xarclorin xiisusi dovriyyos vasaiti
hesabina tominatini gostorir

>0,6-0,8

Maliyya riski amsali (borc kapitali
/ xtisusi kapital)

Leverage soviyyasini, borclanma ilo bagl
risk yliklinii gostorir

1 vahids yaxinlagdiqca risk
artir; sektora goro
qiymotlondirilir

Manba: [4] asasinda miiallif tarafindon tortib edilmisdir.
Sarhadlor va interpretasiya [4, s.64] manba asasinda timumilosdirilmisdir.

Codval 2 iigiin izah (qisa): Bu gostaricilor
KOS-larda dovlet doastoyi  todbirlarinin
naticasini do giymatlondirmays imkan verir:
mosalon, doastok likvidlik riskini yumsaldirsa,
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Oxvo vo manevrlilik omsalinda miisbot
dinamika g0zlonilo bilor; lakin nazarst zoif-
dirso, resurslar ehtiyatlarin “sisirdilmasi’no
gedo vo sabitlik effektiv artmaya bilor [4, 5.66].
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Qarsihqh  tasirin illUstrativ ssenari
giymatlandirilmasi. Resmi statistik baza
olmadig1 tglin Diaqram 2-doki gostoricilor
ssenari kimi qurulmusdur. Ssenari montiqi
belodir: (a) risk yiksokdirso vo nozarst
zoifdirss sabitlik indeksi agagi olur; (b) dovlat
dastayi sabitliyi yiksalda bilar, lakin nozarot
zoifdirss arttm moahduddur; (c) dovlat dastayi +

gucli  maliyya nozarati birlikdo oldugda
sabitlik daha ylksok olur. Bu mantiqg maliyys
sabitliyinin “fasilasizlik + 6doma gabiliyyati”
kimi izahi [4, s.58], borclanma riskinin artmasi
[4, s.61] vo maliyya nozarstinin toyinath
istifado vo hesabatliliq tizorinda roluna [3,
5.65] asaslandirilir.

Diagram 2. Maliyys sabitliyi indeksi izro ssenari miiqayisasi (illistrativ giymotlondirms).
MALIYYO SABITLIYI INDEKSi: RISK-DOSTOK-NOZARIT

SSENARIL®ORI (0-100)

80 75
70
60
_ 60
< 50 45
w
2 40
X 30
-
E 20
0
S 10
0 .
SSENARILOR
A yiiksok risk / zoif nozarot B: dostok var / nozarat zoif ™ C: dostok var / nozarat giiclii
Manba: [3,4] asasinda miiallif tarafindon tortib edilmisdir.

Nozarot mexanizmlorinin ~ “yetkinlik s.78]; bu isa riskin idaros olunmasini giiclondirir

Soviyyasi” sabitlik tizorinds Xotti deyil, amma
istigamoti aydin tosir yaradir: sonraki nozarot
va maliyys tohlili ehtiyatlarin agkar edilmasina
Vo hesabatlarin dogrulanmasina xidmat edir [2,

[4, s.214]. Qrafik 1-do nozarst mexanizm-
lorinin yetkinliyi vo risk soviyyesi fonunda
sabitlik indeksinin doyismosi bu ideyani
sadoalogdirilmis ssenari ilo gostorir.

Qrafik 1. Nozarat mexanizmlarinin yetkinliyi va risk soviyyasi fonunda sabitlik indeksinin
doyismasi (illUstrativ).

Nozarat yetkinliyi artdiqca maliyys sabitliyinin doyismasi

80
70
60
50
40
30
20
10

55
45
35

Sabitlik indeksi

0 1

2

e Asagl ssenari

jyd =,

71

M

3 4 5
e Orta ssenari

Nazarat saviyyasi
Moanba: [2,4] asasinda miiallif torafindan tartib edilmisdir.
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Bu ssenari yanagmasi KOS-lar Gc¢in
praktiki mesaj verir: dovlot dostoyi qisamiid-
datli sabitlik tomin eds bilor, lakin sabitliyin
“davaml1” olmasi li¢lin maliyys nozaratinin (g
clementi eyni vaxtda islomolidir: (1) sonad
dovriyyasi va hesabatliliq, (2) uygunluq (vergi
Vo normativ intizam), (3) maliyys tohlili
osasinda rezervlorin agkarlanmasi [2, s.78; 3,
s.65; 5, 5.165].

Empirik qiymatlandirma. KOS-larda
maliyys sabitliyinin daha aydin qiymatlon-
dirilmasi G¢un risk saviyyasi, dovlat dastayi va
maliyys nazaratinin bu sabitliys tasiri empirik
yanasma ilo tohlil edilmisdir. Bu mogsadlo
sorti ssenari modeli qurulmus vo maliyys
sabitliyi indeksino tasir edon oasas amillorin
qarsiligl alagesi aragdirilmigdir.

Tohlilds Ug asas faktor nozors alinmisdir:
risk saviyyasi, dovlat dastayi vo maliyys noza-
ratinin effektivliyi. Maliyys sabitliyi miiassi-
sonin pul axmlarim idara etmoak, borclanma
saviyyasini optimal saxlamaqg va faaliyyatin
fasilosizliyini tomin etmok gabiliyyati ilo
alagolondirilir. Bu sababdan risklorin artmasi
sabitliyi zoiflodir, dovlst dastoyi vo effektiv
nozarat iso sabitliyi glclondirir.

Empirik modelds 100 KOS miiassisasin-
don ibarat sorti segmo gotiiriilmiis vo miiassi-
salor risk saviyyasino goro U¢ grupa bolun-
miisdiir: asagi, orta vo yiksok risk. Naticalor
risklo maliyys sabitliyi arasinda monfi olage
oldugunu gostormisdir. Yiiksok risk qrupunda
cari aktivlorin xtsusi vesaitlo ortiilmoasi 0,08,
orta risk qrupunda 0,14, asag1 risk qrupunda iso
0,22 saviyyasinds olmusdur.

Aragdirma dovlat dastayinin do maliyys
sabitliyino musbat tosir gostordiyini gostorir.
Ddovlot dastayi alan miiassisalorda likvidlik va
pul axini gostoricilori daha stabil olmusdur.
Masoalon, manevrlilik omsali dostok alan
muossisalordo orta hesabla 0,47, dostok
almayanlarda iso 0,31 toskil etmisdir. Eyni
zamanda maliyya nozarstinin giicli oldugu
muassisalordo maliyys intizami vo hesabatliliq
daha yuksok soviyyado miisahido olunur.
Empirik naticoalor gostarir ki, gicli noazarot
sistemi olan mduossisalordo maliyys sabitliyi
indeksi 0,72, zoif nazarot olan miassisalords
1o 0,48 saviyyasindadir.

Umumilikdo analiz gostorir ki, maliyyo
sabitliyi risklorin idaro olunmasi, dovlat
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dostayi vo maliyys nozaratinin birgo tosiri
naticasindo formalasir. Bu amillarin balansh
totbiqi KOS-larin maliyys dayanigligini artiran
asas sartlordan biridir.

Natica

Aragdirma  gostorir ki, KOS-larda
maliyys sabitliyi yalniz balans gostaricilorin-
don ibarat deyil. Bu anlayis pul vasaitlorinin
somorali idaro olunmasi, istehsal vo satis
prosesinin davamliligi va idara olunan masrof-
lorlo inkisaf imkanlarini da ohato edir.

Risk maliyys Qorarlarinin  ayrilmaz
elementidir vo borclanmanin artmasi maliyya
imkanlarin1 genislondirsa dos, eyni zamanda
maliyys riskini yiksaldir. Buna goro maliyys
Qorarlar1 asaslandirilmig sokilda gobul edilmali
Vo nozarat mexanizmlori ilo dastoklonmalidir.
Eyni zamanda dovlat dastoyi maliyys sabitli-
yinin glclondirilmasinde mihim rol oynaya
bilor. Lakin bu doastoyin effektivliyi onun
moaqsadyonli istifadasi, maliyys noazarsti vo
audit mexanizmlori ilo tomin olunmasindan
asilidir.

Praktiki baximdan KOS-lar  gun
maliyys gostaricilorinin - mintazom monito-
ringi vo dovlot dastayi alstlorinin 6lglls bilon
noticaloro osaslanaraq totbigi daha somorali
yanagma hesab olunur. Belaliklo, aparilan
nozari vo empirik tohlil gostorir ki, Kicik vo
orta sahibkarliq subyektlorinds maliyya
sabitliyinin  tomin edilmasi yalniz maliyys
gostaricilorinin yaxsilagdirilmasi ilo mahdud-
lagsmur, oksina risklorin sistemli sokildo idaro
olunmasi, dovlat dastayi alatlorinin magsad-
yonlli totbiqi vo maliyya nozarati ilo audit
mexanizmlorinin effektiv foaliyyat gdstormasi
Kimi bir-biri ilo qarsilighh olageds olan
institusional vo idaroetma amillorinin sinerjisi
noticosindo  mimkin olur vo mohz bu
kompleks yanagma miiossisalorin uzunmid-
dotli dayaniqligini va inkisaf potensialini tomin
edon osas iqtisadi sart kimi ¢ixi1s edir.
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THE INTERRELATIONSHIP OF RISKS, GOVERNMENT SUPPORT, AND FINANCIAL
CONTROL MECHANISMS IN ENSURING THE FINANCIAL STABILITY OF SMALL
AND MEDIUM-SIZED ENTERPRISES

Summary

This article examines a comprehensive approach to ensuring financial stability in small and
medium-sized enterprises (SMES). Financial stability is characterized by the ability of an enterprise
to maintain continuous business operations, ensure the uninterrupted functioning of production and
sales processes, control the level of costs, and fulfill financial obligations in a timely manner. Purpose
— to analyze the relationship between financial risks, state support mechanisms, and financial control
instruments that influence the formation of financial stability in SMEs. Design/method/approach —
the study is based on comparative analysis of scientific literature, generalization of theoretical
approaches, and the use of analytical research methods. Findings (Results) indicate that financial
stability cannot be considered only as a characteristic of capital structure. It is also closely related to
the sources of financial resource formation, management of cash flows, economically justified
borrowing decisions, and the effectiveness of financial control and audit mechanisms.

Keywords: financial stability, SMEs, risk management, state support, financial control.

Maauk Uaturam T”ACAHOB
Marucrpanr 3ananno-Kacnuiickoro YHuBepcurera

B3AMMOCBSI3b MEKIY PUCKAMHU, TOCYJAPCTBEHHOM MOJAEPKXKO U
MEXAHU3MAMHU ®UHAHCOBOT'O KOHTPOJISAA B OBECIIEYEHUH
®UHAHCOBOI CTABUJILHOCTH MAJIBIX U CPEJHUX MPEANPUSATHIA

Pesrome

B nanHoil cTathe paccmaTpuMBaeTCs KOMIUIEKCHBIM TOIXO0J K oOecreueHrto (UHAHCOBOM
YCTOMYMBOCTH CyOBEKTOB MaJOro U CPEIHEro MnpeanpuHumarenbcTsa. GuHaHCcOBask yCTOMUMBOCTh
XapaKkTepU3yeTcsl CIOCOOHOCTBIO MPENNPUITHS OCYUIECTBIATh HEMPEPBIBHYIO XO3SIMCTBEHHYIO
JeSTeNbHOCTh, TOAJIEPKUBATh CTAOMIBHOCTh TPOU3BOACTBEHHBIX U COBITOBBIX IPOIIECCOB,
KOHTPOJIHMPOBATh YPOBEHb PACX0JI0B M CBOEBPEMEHHO BBINOIHATH (PUHAHCOBBIE 00s13aTenbeTBa. Lens
MCCIIEIOBAaHMS 3aKIIF0YAETCsl B aHAJIN3€ B3aUMOCBA3H MEX Y (PHHAHCOBBIMU PUCKaMH, MEXaHU3MaMHU
rOCy/IapCTBEHHON TMOJJIEP)KKH W HMHCTPYMEHTaMH (UHAHCOBOTO KOHTPOJIS, BIHUSIOIIMMHU Ha
¢dbopmupoBaHre GUHAHCOBON YCTOMYUBOCTH CYOBEKTOB MAJIOTO M CPETHETO MPEIPUHIMATEIbCTBA.
Meton uccienoBaHUS OCHOBAaH HAa CPAaBHUTEIBHOM aHaJIM3€ HAay4yHOH JUTepaTyphl, 0000IIEeHUN
TEOPETUYECKUX IOJIXO0J0B U MCIOIb30BAHUN AaHATUTHUUECKUX METOJIOB MCCIEA0BaHus. Pe3ynbraTel
UCCIIETOBaHMs MOKA3bIBAIOT, YTO (PUHAHCOBAs YCTOMYMBOCTH HE MOXET PacCMaTpHUBATHCSI TOJIBKO
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Kicik vo orta sahibkarhq subyektlorinda
maliyya sabitliyinin tamin edilmasinda
risklor, dévlat dastayi vo maliyya nazarati
mexanizmlorinin qarsiligh alagasi

M.i. HOSONOV

KaK XapakTepUCTUKA CTPYKTypbl kanutana. OHa Takke CBsi3aHAa C MCTOYHHKAMH (OPMHUPOBAHUS
(UMHAHCOBBIX PECYpPCOB, YNPAaBICHUEM [CHEKHBIMU IMOTOKAMH, SKOHOMHYECKH OOOCHOBAHHBIMHU

PEIICHUAMMA 110 IPHUBJICYCHUIO 3aCMHBIX CPCIACTB U 3(1)(1)CKTI/IBHOCTBIO MEXaHU3MOB (bHHaHCOBOFO
KOHTPOJIA U ayauTa.

KiarwoueBbie ciaoBa: ¢unancoBas ycronuumBocth, MCII, ympaBieHue

pHUCKaMH,
roCyJapCTBEHHAs OIEPKKA, (PUHAHCOBBIA KOHTPOJIb.
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