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NORM ASC-DO HOYATA KECIRILON KAPITAL
QOYULUSLARININ TOHLILi METODIKASI

Xiilasa

Istehsal vo xidmot sferasinda foaliyyet gostoron miiossisolorin daim ye-
nilonan vo doyison miiasir bazarlarda hayatda qala va raqgiblari ilo miibariza
apara bilmasi ii¢lin uzunmiiddatli strategiya va planlarinin olmasi miihiim
amildir. Bura bir ¢ox todbirlor daxil ola bilor ki, bunlardan biri do kapital
goyuluslar1 ilo bagli hoyata kecirilon tadbirlordir. Kapital qoyulusu miios-
sisonin foaliyyotinin davamliliginin tomin edilmasindo hoyati rol oynayir. Bu
osason istehsal miiossisolorindo xiisusi forq yaradir. Buna goro do bu
moqalonin mévzusu Norm ASC-do kapital qoyuluslarinin hoyata kegiril-
mosinin tohlili metodlart bagli secilmisdir. Moagalado kapital qoyuluslarinin
tohlilinin ohomiyyati vo homg¢inin, Norm ASC-do totbiq oluna bilocok
metodlar hagqinda molumat verilir. Diinya tocriibasindo do, istifado edilon
bu metodlarin effektivliyi vo miisssisonin inkisafinda rolu osas catdirilan
mogamlardandir. Miiossisonin son maliyys hesabatina osason inkisaf yoniim-
li kapital qoyuluslarinin azlig1r vo bunu tokmillogdirmak {igiin totbiq oluna
bilacok metodlar geyd olunmusdur.

Acar sozlar: kapital, kapital qoyulusunun tohlili, investisiya, investor,
kapital ehtiyyatlari.

Istonilon istehsal vo ya xidmot sahasindo foaliyyat gdstoron miiassiso
liclin investisiya yatirimlarindan vo kapital qoyuluslarindan oldo olunacaq
monfost son daroce shomiyyatlidir. Ancaq monfaot yoniimlii vo daha az risk-
li kapital qoyulusu etmok tigiin kapital qoyulusunun ugotunu dogru sokildo
tohlil vo analiz edo bilmok lazimdir. Kapital qoyulusu ugotunun tohlili
sirkatlorin vo dovlet qurumlarinin uzunmiiddstli investisiyalarin potensial
golirliliyini giymotlondirmok Tg¢iin istifado etdiklori biidco prosedurudur.
Kapital qoyulusu ucotunun tohlili avadanliq, dozgah vo ya dasinmaz omlak
kimi osas vasaitlori ohato edo bilocok uzunmiiddotli investisiyalar1 qiymot-
londirir. Bu prosesin magsadi sormays qoyulmus kapitaldan on ¢ox golir go-
tiro bilocok varianti miioyyon etmokdir. Miiossisolor golocok dovr iigilin
layihads pul axinlarimin gozlonilon doyerinin vo layihenin risk-golir nisbo-
tinin hesablanmasini ohato edon kapital tohlilini aparmaq ti¢tin miixtolif tisul-
lardan istifado edo bilorlor. [https://fastercapital.com/topics/what-are-the-
various-methods-used-in-investment-analysis-for-startups.html] Miistoqillik
gazandiqdan sonra, davamli inkisafda olan Olko iqtisadiyyatimiza ohomiy-
yotli tohfo veron sirkstlordon bir1 do Norm Azad Sohmdar Comiyyaetidir.
Norm ASC tok 6lkomizin deyil, Qafgazin on bdyilik sement istehsal edon
sikotidir. Sirkot adindan da bolli oldugu kimi sohmdar comiyyati torofindon
idaro edilir. NORM Ag¢iq Sohmdar Comiyyotinin maliyys vo idaroetmo
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foaliyyati soffafliq prinsipi hoyata kegirilir. Taninmis beynolxalq soviyyali
qurumlar sirkotin maliyya hesabatlarinin auditini aparmislar vo 0z miisbat
roylorini oks etdirmislor. Sirkotin 31 dekabr tarixino basa catan il ligiin
maliyyo hesabatlar1 Beynolxalq Maliyyo Hesabati Standartlarina (“BMHS”)
uygun olaraq hazirlanmisdir. Homginin idarosetmo hesabatlar1 “Qiymsotli
kagizlar bazar1 haqqinda” AR Qanununun toloblorino asason, Azorbaycan
Respublikasinin Qiymatli Kagizlar tizra Dovlot Komitasi tarafindon 03 fevral
2016-c1 ildo tosdiq edilmis “Emitentin idaraetmo hesabatlarina dair toloblor
haqqinda Qaydalar”a uygun olaraq hazirlanir vo maliyys bazarlarina nozarot
orqanina taqdim edilir.Kapital qoyuluslart risklidir, ¢iinki onlar uzunmiid-
dotli istismar ti¢iin nozords tutulmus aktivlora ¢okilon xarclordir vo onlarin
geri qaytarilmasi ¢ox vaxt aparir. Norm ASC-do kapital layihasini qiymot-
londirarkon osas toloblorindon biri firmanin sohmdarlari ii¢lin tolob olunan
kapitalin golirliliyi doracesidir. .[ Attps./www.norm.az/] Umumiyyatlo sirk-
otin illik maliyyo hesabatlarin1 2020-ci ildon bu yana “DELOITE.” sirkoti
aparir. Norm ASC-nin rosmi saytinda har il illik hesabatlar ictimaiyyats agiq
sokildo paylasilir. Verilon molumatlar asasinda deys bilorik ki, son bir ne¢o
ildo sirkotin sohmdar kapitalinda artim qeyde alinmamisdir. 2022-ci il {i¢iin
sirkatin togdim olunan hesabatindan bir hissoys baxaq:
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“NORM™ AGIQ SOHMDAR CamMivyaTi

31 DEKABR 2022-c IL TARDiND
maLyya vazivra T HAGOINDA HESABAT
{#etin Aravbaycon manats ila)

—

TN dahcaber
2o03-cli

ANTELIR

Crarerdeazeh obovlar
Serdalk, il v svadanig 133,753 155,858
Cyrieraich Sl 1336 1015
Istidads begqugu slan sharviag 1,006 -
alerdade, vkl va avadanhg Gpen verdmiy Feansie 151 1351

Tl uzyemndadipti BE1hdnr 156 268 157,873

Oesovmiaroati obtadar
Fal Elpil wh Soali et & SAETY
meal-rariea] eitrgacien 33,554
Tiesrue debiaar boerian a518
Doapaer abriviar LY
Daga abnacaq vergilas 125

Ciemnl GrideTaiefd 305 W1 la L51,436

Carnd ahSivlar 307, FE

WAFITAL WD TSeeDan ILiaE

Faptal wh abad siia
et apsLak 151,963
B Trpdor imaeng maafaat TL 7S

€ owmnl keapinad 188 SRE

Sakil norm.az saytindan gotiiriilmiisdiir

Sirkotin sohmdar kapitali 2021-2022-ci illords 161,963 min manat
olmusdur. Oslinda sirkatin avvalki illordoki hesabatlarina nozor saldigda so-
hmdar kapitalin1 eyni olaraq goriiriik. Bolusdiirilmomis monfaot iso avvalki
illo miiqayisads xeyli miqdarda azalmisdir. Bu da 6z ndvbasinds sirkotin ka-
pitalinin azalmasina sabob olmusdur. Indi iso eyni sirkotin eyni 1l iizro ka-
pitala doyisikliklor hesabatina baxaq:
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Sokil 2.

“NURM" ACIQ SSHMDAR CEMITYSTI
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Sakil norm.az saytindan gotiiriilmiisdiir

Sokildon do aydin oldugu iizro sirkotin kapitalinin azalmasina sobab
elan olunmus dividentlorin 6donilmasi olmusdur. Sohmdarlarin slds olunan
monfostin boyiik hissosini divident olaraq gotiirmasi istonilon miiossisonin
inkisafinda monfi addim kimi qiymatlondirilir. 9slinds Norm ASC-ds kapi-
tal qoyulusu etmok daha az riskli desok yanilmariq.Cinki sirkotin foaliyyst
gostordiyi sahodo 6lko daxilindo yetorinco Ono ¢ixmis miiossiso yoxdur.
Homginin regionun on bdyiik miiossisosidir. Xiisusilo bazarda roqiblorini
tistolomak tiglin yetorli imkanlara sahibdir. Sirkatin illik hesabatina nazar sal-
digda 2022-ci il tigiin 34,373 min manat mablaginds mohdudiyyatli pul vos-
aitlorinin gotiiriildiiylinii vo 10,608 min manat moblogindo iso omlak, tikili
vo avadanligin alindigin1 goro bilorik. Norm sirketinde kapital qoyulusunu
hayata kecirarkon beynslxalq saviyyads istifado olunan tohlil metodlarindan
istifado olunur. Umumiyyatlo hor bir istehsal miiossisosindo kapital qoyulu-
sunun ugotunu apararkon bu metodlardan istifads edilir. [Attps://www.norm.-
az/governance/Annual/] Kapitalin tohlili ii¢clin on ¢ox yayilmis gosto-
ricilordon biri, layihadon gozlonilon galirin — galocak pul vasaitlorinin hors-
kati deyilon — bugiinkii pulla no godor oldugunu toyin edilon xalis cari doyar
modelidir (Net Present Value). Xalis cari dayor investisiya imkanlarini
miigayisa etmok vo ya investisiya imkaninin alverisli olub olmadigini
Olgmok ficlin istifado edilon metodlardan biridir. Bu metodda investisiyaya
vo ya kapital qoyulusu tigiin ¢okilon xorclorin vo bundan golacok golirlorin
har biri, yatirimin risk saviyyasino uygun faiz doracasi ilo bugiinki doyari
tapllaraq hesablanir vo noticodo alinan cavab miisbotdirso olvarisli,
monfidirse olverissiz olaraq giymotlondirilir.ilkin kapital qoyulusu xorclori
gbzlonilon pul axmlarmin indiki doyerindon ¢ixildigdan sonra layiho
meneceri layihonin davam etdirilmosino doyor olub olmadigini miioyyan
edir. Xalis cari doyari hesablama li¢iin asagidaki diisturdan istifads edilir:
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NPV = E cF,
(1+r)t

Burada, CF: =t tarixindoki gdzlonilon net pul axinlari, N = Investisiya-
nin miiddati, r = faiz dorocosi (Bu investisiyanin golirlilik faizidir. Yoni bu
moablag bu investisiyaya qoyulmaq avozino, bir banka depozit qoyulsa idi
bankdan alinacaq faiz bu faizi ifado edir (opportunity cost for the
investment)). [ “Engineering — Economics for Capital Investment Analysis”
— Tung AU, Thomas P.A. AU — Prentice Hall, Englewood Cliffs, NewJersey
07632, soh., 81-83, 131-134] Forz edok ki, Norm ASC-do miioyyan bir
layihoya kapital qoyulusumuz va ya investisiyamiz 4,8 milyon manatdir.
Yatirnmimizin birinci ilin sonunda 1,4 milyon, ikinci ilin sonunda 2.4
milyon, ti¢iincii ilin sonunda 2,6 milyon goalir gotiracoyi proqnozlasdirilir.
Faiz daracasini 15% olaraq gotiirarak hesablayaq:

%14 %aa %26
NPV = —3§4.8 + (1 + 0,150% ' (1 + Q,15)2 ' (1 + U,15)¢%
= 54,8 1 §1,217 - $1,815 -I- §1,709 = —§0,059 milyon

Aldigimiz cavab 0-dan kicik oldugu ticilin bu layihays kapital qoyulusu
edilmoyacokdir. Oslindo NPV vo DCF(Diskontlasdirilmis pul axini)-nin bir-
biri ilo alagolidir. Xalis car1 doyor kapital qoyuluslar1 vo golocok pul axinlari
arasindaki forqi gostorirsa, DCF iso yatirimin galocokdoki doyerini ifada
edir. Xalis cari doyaro banzoyir, eyni zamanda bir az forglidir. DCF tohlili
aslindo NPV hesablamasinin bir hissasidir, ¢iinki bu, golocok pul axinlarinin
investisiyaya uygun olub-olmadigini miiayyan etmoak ii¢iin endirim doarace-
sindon vo ya alternativ golir doracosindon istifado prosesidir. DCF hesab-
lanarkon baslangic xarclori nazars alinmir, sadoaca har il {i¢lin golon pul axin-
lar1 hesablanir. Xalis cari doyar hesablanarkan iso sifirnci il {liclin maliyya
xarclari nazara alinir va golacokdaki pul axinlari comindon ¢ixilir. DCF — nin
kapital qoyuluslarin1 vo investisiyalart doyarlondirmok iiclin daha slverisli
oldugu diistiniiliir. Investorlara golocok iigiin arzulanan moblogin buglinkii
doyorini Oyronmok daha maraqli golir. [https.//www.investopedia.com/te-
rms/c/capital-investment-analysis.asp] Yekun olaraq nozor yetirsok, hor iki
metod kapital qoyuluslariin tohlili vo golacok dovrds hansi nisbatdo faydali
olacagini Oyronmok iigiin ochomiyyotli 6l¢ii vasitoloridir vo sirkatin uzunmiid-
dotli aktivlera yatirimlari, homg¢inin riskli kapital qoyuluslar tigilin istifada
oluna bilor. . .
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ANALYSIS METHODOLOGY OF CAPITAL INVESTMENTS
IMPLEMENTED IN NORM OJSC
Summary

It is important to have long-term strategies and plans for enterprises
operating in the sphere of production and services to survive in the ever-
changing and changing modern markets and to compete with their
competitors. This can include many measures, one of which is the measures
implemented in connection with capital investments. Capital investment
plays a vital role in ensuring the sustainability of the enterprise. This makes a
special difference mainly in manufacturing enterprises. Therefore, the topic
of this article is related to the methods of analysis of the implementation of
capital investments in Norm OJSC. The article provides information on the
importance of capital investment analysis and methods that can be applied at
Norm OJSC. In the world experience, the effectiveness of these methods
used and their role in the development of the enterprise are among the main
points to be conveyed. According to the last financial report of the
enterprise, the lack of development-oriented capital investments and the
methods that can be applied to improve it were noted.

Keywords: capital, capital investment analysis, investment, investor,
capital reserves

METO/JMKA AHAJIU3A KATIMTAJIbHBIX BJIOKEHUM,
BHEJIPEHHAS B OAO «HOPM»

PE3IOME

[TpennpustusM, padoTarimuM B cepe Mporu3BOACTBA U YCIYT, BAKHO
MMETh JIOJTOCPOYHBIC CTPATETHH W ILIAHBI, YTOOBI BBDKHTH Ha IOCTOSTHHO
MEHSIOIIUXCS U MEHSIOUUXCSI COBPEMEHHBIX PBIHKAX M KOHKYPHPOBATh CO
cBOMMH KOHKypeHTaMmH. Cro/1a MOXKET BXOJUTh MHOYKECTBO Mep, OJHa U3 KO-
TOPBIX — MEPBI, PEATU3yEMbIC B CBS3H C KalTUTAIBHBIMU BJIOKeHUsMU. Karmu-
TaJIbHBIC BIJIOKEHUS HWTPAIOT KU3HEHHO BAXXHYIO POJIb B OOCCIIEYEHUU YC-
TOoHYUBOCTH mpennpuatus. Ocodoe OTINYHEe 3TO UMEET IMPEHMYIIECTBEHHO
Ha TPOM3BOJCTBEHHBIX mNpeanpusTusx. [lo3ToMy Tema JaHHOH CTaThbU
CBsI3aHAa C METOJaMH aHaJIM3a OCYIIECTBICHUS KaIlUTAJIbHBIX BJIOKCHUH B
OAO «Hopwm». B crarbe mpeacraBieHa HHGOPMaIKsS O BaXKHOCTH aHaJIHM3a
KanmuTaJIbHBIX BJIOKEHHH M METOAaX, KOTOPbIE MOTYT OBITh NPUMEHEHBI B
OAO «Hopwm». B MupoBom ombite 3¢ (HeKTHUBHOCTh UCIIOJIB3YEMBIX METOJIOB
M UX POJIb B PA3BUTHUU TPEANPUITHS SIBISIOTCS OJHUMH U3 OCHOBHBIX MO-
MEHTOB, KOTOPBIC CJIEIYET JTOHECTH.

KiaroueBble cJioBa: KamuTan, aHaad3 KaOUTAIbHBIX BIIOKCHUH,
WHBECTUIIMH, HTHBECTOP, PE3EPBHI KanuTaia
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