Movzu 6. INVESTISIYA QORARLARI VO QiYMOTLONDIRMO PROSESININ

MAHIYYOTI
Muhazironin plam

1. Kapital va galir masraflorinin, hamg¢inin uzunmiiddatli aktivlor va dovriyya
kapitall investisiyalarinin forqlondirilmasi .

2. Kapitalin biidco planlasdirilmasi prosesindd investisiya qiymoatlondirilmasinin
rolunun isah  edilmasi

3. Sirkatin iimumi strategiyasi ils slagadar kapitalin biidco planlasdirilmasi
prosesinin marhalolorinin miizakirs edilmasi

Movzuya ilkin baxis

Sirkotin uzunmiiddotii golocoyi onun doyar yaradan aktivlori oldo etmok, tokmillogdirmok
vo ya ovoz etmok qabiliyyatindon asilidir. Investisiya imkanlarin1 doyarlondirmok iigiin
miivafiq gorarlar gobul edilmslidir. Buna gors do tikili vo avadanliq lizrs kapital masrafio-
rina dair investisiya qorarlari biznes faaliyyati li¢lin miihiim oshomiyyat kasb edir. Bu ndv
gorarlar oksor hallarda kiilli miqdarda pul vasaiti ilo miisayiat edilir vo biznesin golocok
foaliyyati lizro boyiik tesira malik olur. Belo ki, hor hans1 bir yanlig qorar biznes ii¢iin fo-
lakato sabab ola bilor.

Har bir investisiya toklifi pesokar qaydada qiymotlondirilmalidir. Hor hans1 bir investisiya
gorarinin sshmdarlarin sorvotinin maksimal olaraq artirilmasi mogsadine no doracoads
tosir edocayini miioyyon etmok {i¢iin miivafiq molumatlar toplanmali vo bu molumatiar
miivafiq gqaydada tohlil edilmolidir. Risklor diizglin miisyyanlosdirilmali vo tohlil
edilmolidir. Biitiin ovvalki investisiyalar vo investisiya qorarlarinin sirkoto neco tosir
etmosi barodo molumat oldo etmok iiclin sirkstin "Maliyys Voziyyoti Haqqinda
Hesabat"in1 (bundan son- ra "MVHH") nazordon kecirmok olar.

Bu movzuda biz investisiyalarin qiymatlondirilmasi prosesini imumi sokilds tosvir vo bu
proses ilo bagli ilkin anlayislari miizakirs edacayik.

Nalari oyranacayik

Kapitai vo golir mosraflorinin, hamginin uzunmiiddatli aktivler vo dovriyys kapitali
investisiyalarinin forqlondirilmasi;

Kapitaiin biidco planlasdirilmasi prosesindo investisiyanin qiymatlondirilmasinin rolunun
izah edilmosi;

Sirkotin timumi strategiyasi ilo alagadar kapitalin biidca planlasdirilmasi prosesinin
morhololori

Bu mdvzuda kapital mosroflori (golirlorin artimi iglin ¢okilon mosroflor) vo golir
mosroflori (amoliyyat xorclori) arasindaki forqlordon, eloco do cari vo uzunmiiddotli
aktivlorin forqindon, habelo kapitalin biidco planlasdirilmast prosesinin miixtolif
morhololorindon bohs edilir.

1. Kapital vd galir masraflorinin, hamg¢inin uzunmiiddatli aktivlor vo
dovriyya kapital investisiyalarimin forqlondirilmasi .

1.1 Kapital va golir masraflori

Kapital masroflori uzunmiiddatli aktivlorin alds olunmasina, yaradilmasina va ya tokmil-
losdirilmasina ¢okilon masraflordir.

Kapital masraflori biznesin galirlilik gabiliyyastinin artirilmast namina ¢okilon xarclordir.
8u

nov xarclor hor hansi yeni bir aktivin oldo olunmasi vo ya movcud aktivin foaliyyatinin
tokmillosdirilmosi ticlin hoyata kegirilir.

Istifadasi, adoton on iki aydan ¢ox miiddoto nozords tutulan aktiv uzunmiiddotli aktiv
hesab edilir.

1. Kapital masraflori

Yuxarida miioyyon edildiyi kimi, kapital masraflorine daxildir:
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a) Uzunmiiddotli maddi aktivin satin alinmasi

Uzunmiiddoatli maddi aktivi alde etmak va ya satin almagq {i¢iin ¢okulon masroflar kapital
mosrafloridir.

Mas. Avtomobil satin alinmasi;

Masin (avadanliq) satin alinmast; .

Bina tikilmasi.

b) Uzunmiiddotli maddi aktivlorin tokmillosdirilmasi

Uzunmiiddatli aktiv tizro hor hansi tokmillogdirma iglori onun istifado miiddatinin vo ya
faydaliliginin artmasina sobab ola bilor.

eTeatr binasinda tamasag1 oturacaqlarinin saymin artirtlmasr

® Yanacaga gonaot etmok iiclin avtomobilin miiharrikinin yenisi ilo ovoz edilmasi.

¢) Uzunmiiddotli geyri-maddi aktivlorin sat.n almmas. vo ya tokmillogdirilmasi

Kapital mosroflorinin yalniz maddi aktivlor iizro (avtomobil, avadanhq vo s.) hesablan-
mast he¢ do miitloq sort deyildir. Qeyri-maddi aktivlor tizro ¢okilon masraflor do kapital
mosraflori kimi xarakterizo edilir.

Mas. Lisenziyanin alinmast;

Patent aldo olunmasi tigiin ¢akilon masraf.

d) Biznes faaliyyatinin satin alinmasi

Bu, miisssisonin golirlorini artirir.

A sirkati tekstil materiallar istehsali ilo mosgul olan bir sirkatdir. O, eyni foaliyyat ilo
mosgul olan digar bir sirkati satin alir. Bu satinalma A sirkotinin golirlorini artiracaq.

2. Golir masraflori

Golir masraflori dedikda, golir aldo etmok moagsadils istismar olunan resurslarin doyeri
nazards tutulur.

Bu, dorhal vo ya daha tez miiddato fayda aldo etmok iiglin ¢okilon xorclordir. Cokilon bu
masraflorin faydasini alde etmok, adaton bir il orzinds nezaords tutulur. Buna goéra do bu
masraflor adoton "Manfast haqqinda miifassol hesabat da (bundan sonra "MHMH") oks
olunur. Lakin agor masroflorin faydast MVHH tarxinadok tam olaraq olde olunmazsa
(mosroflor tam reallagmazsa), onda moasraflorin holo do reallasmamis homin hissosi
MVHH-ds "qabaqcadan edilmis 6doniglor" hesabinda toqdim edilir. Buna baxmayaraq,
bu mablog yena do golir masroflori kimi xarakterizs edilir.

Kapital va golir masraflorinin forqlondirilmasi

Tofsiiatlar Kapital masraflori Galir masraflori

Bag verir Torpagq, tikili va avadanliq kimi Golir olds edilmasi prosesi zamani

uzunmuddatli aktivlorin satin alinmasi
vo ya tokmillogdirilmasi zamani

Toqdim otunur Dovriin sonuna olan mablog Reallasmis hisso MHMH-da
MVHH-ds Reallasmamis hisso!
Cari il lizro amortizasiya MH- MVHH-ds
MH-do
|
Fayda oldo olunur Bir ildon artiq miiddot arzindo Cari il orzinda

Moasroflor golir ilo
uzlasdirilmalidir

Aktivin istifadoyo yararli oldugu
miiddat boyunca (amortizasiya edilir)

Mosroflorin bag veridiyi il tizro

Adatan, hor hansi bir masraf mabloginin kapital va ya golir masrafing aid oldugunu miioyyanlosdirmak
liclin yuxarida toqdim olunmus kriteriyalar asasinda miioyyan forziyys irali siire bilorik. Lakin bu
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masala ila bagli els hallar ola bilar ki, bizim alave telimata ehtiyacimiz olsun. Torpagq, tikili vo
avadanliq haqqinda bshs edon 16 sayli MUBS-do bu baradas tolimat verilmisdir.
1.2 Uzunmiiddatli akivlar vo dovriyyo kapitall investisiyasi

1. Dovriyys kapitah
Dovriyyo kapitali cari aktivlorlo cari 6hdohklorin forqino borabordir. Mai-material ehtiyatlari, debitor
borclart vo s. kimi, cari aktivlorin bir il arzindo nagd pul vosaitine ¢evrilmasi nozaords tutulur. Can aktivler
uzra mvestisiya etdikdo, biz bu moblogin uzun miiddst iizro nozords tutuimadigini dusilinerak investisiya
edirik. Lakin cari aktivlorin fordi olaraq bir il arzinde nagd pul vasaitine ¢evrilocayi gézlonilir,imuni olaraq
isa bu aktivlars kapital moblagi daimi olaraq investisiya edilmis sayilir.
2. Uzunmiiddatli aktivlor

Novbati bir il orzindo nagd pul vasaitine ¢evrilmasi nozords tutulmayan aktivler uzunmiiddotli

aktivlor hesab edilir. Uzunmiiddotli aktivlora investisiya uzun miiddot iizro nozordos tutulur. Bu

moblog ilizro amortizasiya sadoco olaraq ucot diizolisi hesab edilir, adi omaliyyat foaliyystlori ilo

osas investisiya mabladinin geri 6donilmasi masalasi il alagoli ola da bilar, olmaya da bilor.

Mas. Tikili vo avadanlhq; Ofis binasi.
3. Uzunmiiddatli aktivlor va dovriyyos kapital investisiyasi arasinda farq

Tofsilatlar Uzunmiiddatli aktivlor Dﬁvriyyg kapita]l
| investisiyasi
Hans1 mogsad ii¢lin Istehsa! prosesinda istifado Dovriyys magsadilo (alis- satis)
saxlanilir? moqsadila. digorlaring icars

mogsadils, va ya inzibati mogsadlor

ucln
Istifado / Emal d6vrii Bir ne¢o dovr arzindos istifado Bir tsiklin bir dovr orzindo
edilmasi nazorda tutulur tamamlanmasi nozards tutulur

Bir tsikldon olds olunan pul
investisiyadan golir (fayda) [nvestisiyadon oldo olunacaq golir| vosaiti dorhal novbati tsikl iizro
(fayda) wuzun miiddoto nozordo| yenidon investisiya edilir. Bu

tutulur tsikllor tokrarlanan
ardicilligla davam edirlor

Investisiya uzun miiddot {izro Sabit cari aktivlere ediion
. o nozords tutulur investisiya moblogi uzun
Investisiya miiddot iizra,qaliq mablog iso

qisa miiddat lizro nazordo tutuiur

Risk doracasi Risk doracasi yiiksakdir Risk doracast asagidir

Fordi aktivlor tizro investisiya | Adston ohomiyyatli deracods boyiik| Adaton shamiyyatli doracads

edilon mobiog olur boyiik olmur




Uzunmiiddotli aktivlors investisiya edilmosi barado gorar verarkon, bu investisiya naticosindo
dovriyye kapitalinda gozlonilon doyisikliklorin nozors alinmasi miivafiq hesab olunur.

2. Kapitalin biidco planlasdirilmasi prosesinda investisiya giymatlondirilmasinin
rolunun isah edilmasi

2.1 investisiyalarin qiymotlandirilmasi vo son qorar

Kapitalin biidca pianlagdirilmasi prosesindo investisiya qiymatlondirilmosinin roiunu
izah etmozdon ovval. ilk ndvbado, investisiyalarin giymotiondinlmo prosesinin 6ziinii
dork etmok faydali olar. Hor hansi investisiya layihasi reallasmazdan avvol homin layiho
lizro tokliflorin mailyyo toroflorini ayird etmok {i¢iin imvestisiya qiymotlondirilmasi
hoyata kegirilir..

+ Kapital investisiyasi gararlari manfastlera ve pul vasaiti axinlarina shamiyyatli deraceds
tosir edir.

* Uzunmuddsatii dovr Uzra nazerde tutulan investisiyalara ¢ox boyuk mablagde maliyya
vesalti taleb olunur. Bundan slave, bu név gerarlar adeten dayisiimaz birdsfelik gararlar
olur.
investisiya muiddesti ne qeder uzun oiarsa, bu investisiya layihesi ile bagl
geyri-muayyanlik ve nsk da bir o geder bdylk oiar. Belalikla. kapital investisiyasi Gzra
har hansi qarar gabul edarkan ¢ox diqqgatii oimaq lazimdir.

1. Xarc va faydalarin dl¢iilmasi

investisiya layihasi lizre xarc ve faydalar mieyyen edilir ve dlgulir

Mas. M sirkatina yeni bir zavod tikintisi iie bagl investisiya layihasi taklif olunur. Layiha 50
milyon dollar xarc talab edir ve texmini hesablanmigdir ki. zavodda istehsal edilacak
mahsuldan alds olunacaq galir névbaeti bes il Uzra muvafiq olaraq 15 milyon dollar 14
milyon dollar. 13 milyon dollar, 12 milyon dollar ve 11 milyon dollar tegkil edacakdir.

2. Miivafiq iisul.ardan istifado etmakls xarc va faydalarin miiqayiss edilmosi

Xorc vo faydalarla olagali olan pul voesaiti harokotlori qarsiliglt miiqayise edilir. Investisiyadan
faydanin na vaxt alds olunacag, effektiv golirlilik doracasi. galocok pul vosaiti harokotlorinin cari
doyori kimi bazi masalolor aragdirihr.

3. O9lagpali risklarin v onlarin dayiskan vaziyyatlar iizra hassashq daracasinin qiy-
matlondirilmasi

Golocok pul vosaiti horokotlori toxmini hesablanarkon, golocok geyn-miioyyon oldugu {i¢iin
bunlarin hesablandigi kimi reallasmamasi riski mévcuddur; Faktiki natico forqli ola bilor. Bunun
son naticoyo neca tosir edocoyini nazors almaq ¢ox vacibdir.

4. Mbosgulluq, straf miihits tasir va s. kimi bir sira keyfiyyat gostoricilorinin nazaras
alinmasi



Layiho iizro gorar qobul edorkon, yalniz riyazi hesablamalar nozors alinmir. Bir sira bozi keyfiyyot
gostaricilori, geyri-maliyyo amillori do nozors alinmalidir.

Iki alternativ layiho mdvcuddur: X layihesi vo Y layihosi. X layihosi iizro investisiyanin golir-
liliyi toxrnini olaraq 30% hesablanmisdir, lakin bu layihs miioyyan ekoloji zararlors malikdir ki,
bu da 6z ndvbasindo yerli icmanin naraziligina sobab ola bilor. Y layihosi iizro investisiya
galirliliyi toaxminan 20% toskil edir va ekoloji cohotdon zararsiz hesab edilir. Rahbariik ¢ox gliman
ki, az golirli olmasina baxmayaraq, hor halda Y layihasini secocokdir.

5. Qararin gabul edilmasi
Qorar vermo zamani1 agagidaki hallar ola bilar:

a) Qosbul/ imtina

Bu, adston fordi layiholor iizro totbiq olunur. Bu ndv layihslor bir-birma "roqtb" sayiimir, yoni
layiholordon biri iizra verilon gorar digor layiho barads verilocok gorara tosir etmir. Hor hansi layiho
toklifi gobul oluna bilor vo ya bu toklifdon sadoce imtina edils bilor. Ogar toklif minimal toloblara cavab

verirsa, onda gobul edilir; oks halda bu layihadon imtina olunur.
b) Qarsihqhh miistosna secim

Bozon layiholor bir-birina "raqib" hesab edilir, bels ki, bir layihonin gobul edilmasi mutloq monada
digorinin qobul ediimomasi anlamina golir. Layiho {lizro miioyyon meyarlar muoyyon edilir. Bu

meyarlara on uygun layiha gobul olunur, digorlorindon 159 imtina edilir.

Bu prosesds istirak edon vo bir-birino "roqib" sayilan biitiin layiholor qabul/imtina testinin tatbiqi
zamani magbul (qabul edils bilor) layihalor hesab edilir. Qabul/imtina testinin totbiqi zamani ogor

biitiin layihalordon imtina edilorso, onda bir-biri ilo raqabot aparacaq heg bir layiho qalmar.

¢) Kapitalin boliisdiiriilmasi

Ogar bir ne¢o magbul fordi layihe mévcuddursa va sirkst geyri-mahdud maliyye vasaitlorine
malikdirsa. onda biitiin layihalor qabul edilocokdir. Lakin real hayatda bu, nadir hallarda bag verir. Belo
ki. sirkatlor adoton masroflar lizro mohdud kapital biidcesine malik olur. Sirketin maliyye vasaitlorinin

movecudlugu asagidakilardan asilidir:

e Sirkotin boliisdiiriilmamis monfaatlorindan;

eMovcud layiholor vasitasilo slave maliyys vasaitlorinin alde olunmasindan;

e Sirkotin borc vo ya sohm kapitali emissiyasi vasitosilo maliyys vosaiti aldo edo bilmok
qabiliyyatindon.

Sjrkot uzunmiiddatli goalirlori artiran layihalor {izro 6z mahdud maliyys vesaitlorini boliisdiiriir. Biitiin
maqgbul layihalor miioyyon meyar asasinda, masalon golirliiik doracesi va s. lizra siralanir. Maliyya

vasaitlari yliksak siralarda dayanan layihaler tizra boliisdiiriiliir.

2.2 Kapitalin biidco planlasdirilmasi prosesindo investisiya qiymotlondirilmasinin rolu..



Investisiyanin qiymatlondirilmasi kapitalin biidco planlasdirilmas: prosesinin on miihiim torkib
hissosidir. Bu morhoalodo hansi layiholorin qobul edildiyi, hansilardan imtina olundugu barado gorar
verilir. Sohmdarlarin sorvotinin daha cox artirilmast moagsadini no dorocods qarsilaya bilocoyini
miloyyon etmok {i¢iin investisiya tokliflori

Investisiyalar qisa miiddet vo ya uzun miiddet iizro giymetlondirilo bilor. Lakin kapitalin biidco
planlasdirilmasinda yalniz uzunmiiddatli investisiyalar nozors alinir.

Investisiyanin qiymatlondirilmasi va son qarar

Risklorin va onla-

rin doyiskon voziyyatlor
izra hassaliq doraco
sinin qiymatlondirilmasi

Miivafiq tisullarla Mosgullug,straf miihito
xorc vo faydalarin tosir va s. bir sira keyfiyyot
miiqayiss edilmasi gostaricilorinin nazors alinmasi
A
Investisiyanin qiymoatlondirilmasi vo
son qorar
Xarc vo faydalarin Son qorarin qabul
Olciilmasi edilmosi

3. Sirkatin imumi strategiyasi ilo slagadar kapitalin biided planlasdiriimas:
prosesinin marhaldlorinin miizakirs edilmasi

Biznes foaaliyyati ilo bagh her bir proses kimi kapitalin blidca planlasdiriimasi prosesi de Umumi
strategiyaya uygun olmalidir.

3.1 Sirkatin Umumi strategiyasi
Umumiyystle, yalniz sirketin tmumi strategiyasina uygun olan investisiya takliflori nezara alinir.

Umumi strategiya teskilatin izunmiiddatli fealiyyst istiqgamati ve shats dairesini miieyyen edir. Bu
strategiya tez-tez dayismir. Buna gore da teskilatin faaliyyasti ile bagli gsrarlar, o cimladan
investisiya tokliflori toskilatin Gmumi strategiyasina maksimal uygunlasdiriimalidir.
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Cox nadir hallarda, masalen, tagkilatin mévcud Umumi strategiyasina uygun galmayan, lakin gox

muikammal bir investisiya imkani oldugu halda tagkilat 6z Gmumi strategiyasini dayige biler.
3.2 Biidcalorin miioyyanlosdirilmasi

1. Nozori olaraq, kapital layihosi lizro maliyys vesaiti maliyys bazarlarindan olds oluna bilor:
ovvalki bolmads bohs etdiyimiz kimi, qiymatlondirma usullar1 asasmda maqgbui sayilan hor bir layiho
lictin maliyyo bazarlanndan pul vasait1 oldo etmok olar.

Belalikls, burada biidco mohdudiyyatlort olmamalidir.

2. Praktik olaraq iso, adaton miiayyan biidco mahdudiyyatlori mévcud olur: sirkotlorin oksoriyyati
mohdud maliyya vasaittarina malik olur. Notico etibarila. biitiin moagbul loyihoalor hayata kegirila
bumir. Kapital mosroflori iizra xorclons biiocok comi moblog miioyvon edilmolidir vo bu mablog on
yaxs1 iayiholorin reallagmasi istigamotindo béliisdiiriilmalidar.

3.3 Investisiya imkanlarinm miiayyanlosdirilmosi

Investisiya imkanlarinm muoyyonlosdirilmasi ¢ox mithiim ohomiyyat kosb edir Kapitalin budco
planlasdirilmasimin qalan marhalolort miiayyan edilmis layiholordon yalniz on yaxsisini se¢a bilor
Ogor on yoxsli mumkun laytho ovvolcodon muoyyon edilmozso onda bu loyitho sonradan.
umumiyyatlo, nozors alinmayacaq vo sirkot sohmdarlann sorvotinin daha ¢ox artiri/mas: imkanini
itirmis olacaq. Buna qéra da sirkot daim on yaxst layiholorin axtarisinda olmalidir.

1. Tokliflor daxili va ya kanar manbalardan 3lda oluna bilor

a) Daxili manbalor dedikda. Adaton is¢ilor nazards tutulur.

Mas., S sirkofmdo 1s¢1lor mitayyan tokliflor iral siirmaya havaslandiran 1§ struktiuru
movcuddur.

Verilon tokhiflor xiisusi komitd tarafindon nazardan kegcirilir. 9qar har hansi bir tokhif gabul
olunarsa, onda bu taklifi irali siiran 15¢1 mukafatlandirilir. Hor hansi bir avadanhgin 15 qa-
biliyyatini artirmaq moaqsadils onun dizayninda muayyan dayisikliklorin edilmasi barads
verilan taklifin va bu kimi bir ¢cox tokliflorin hayata kecirilmasi iiciin kapital masraflori talob
olunur.

b) Konar manbalor adaton maslohatcilor, mustarilor va ya tachizatcitar ola bilar.

2. Bu mogsadlas baz1 sirkatlords xiisusi sobalar do faaliyyat gostorir: aczacgiliq kimi

bir sira sanaye sahalorinde ayrica todqiqat vo tokmiliogdirma sobast olur ki. burada

da davamli olaraq yen1 vo daha yaxsi mohsullarin. o cumlodan mévcud mohsullarin istehsalinin
daha tokmuil yollarinin axtarisi aparilir.

3. Investisiyalar konullii vo ya macburi ola bilar.

4. Layiha ona ¢okilacok xarclor, ham¢inin ondan olds olunacaq faydalar aydin vo anlasiqh sokilda
taqdim edilmalidir. Layiha onun xorc vo faydalari, o ciimladon aydin tosvir olunmalidir. Bu, hor

hans1 mantiqi qiymatlondirma aparmagq ii¢iin shamiyyatli bir mosoladir.

3.4 Investlsiyamn qiymotlondirilmasi va son gararin verilmasi.



3.5 Layihonin hayata ke¢irilmasi va ona nazarot

Kapital mosroflari ilo bagli olan layiholorin hoyata kegirilmosi, adoton miioyyan vaxt tolob edir. Isin
inkisaf tempini davamli olaraq nozarotdo saxlamaq vacib bir mosaladir. Nozarot edilmali olan
saciyyavi masalalor asagidakilardir:

1. Layiho planlasdirildigi kimi hayata kecirilirmi?

Layihonin hoyata kegirilmasinds yaranan hor hansi gecikmalor homiso layihonin xarcinin artmasina
sobab olur. Bu da giymotlondirma zamani aparilmis hesablamalari korlayir. Golirin reallagmasi
gecikdiyi tiglin no godor vo no zaman golirin qazanilacagi barods aparilmis hesablamalarda da
doyisikliklor olur. Beloaliklo, xorc vo golirlorin mobloginin doyismasi layihonin sonda ugursuz
olmasina gatirib ¢ixara bilor.

2. Xorclor hesablanmus biidca daxilindodirmi?

Yuxarida da qeyd edildiyi kimi, ogor real xorclor planlagdirilmis xorclordon ¢ox olarsa, onda
ovvalcadon aparilmis xorc-fayda tohlili 6z shomiyyatini itirocokdir.

3.6 Layihonin hoyata kecirilmasindon sonra aparilan bazi yoxlamalar
1. Layiha gozlonildiyi kimi icra olunurmu?

Layihanin totbiqi tam basa c¢atdigdan sonra da boazi mosololor, mosolon, layihodon gdzlonilon pul
vasaitinin gozlonildiyi kimi olds olunub-olunmamasi yoxlanilmalidir.

2. Cari layihalardan golacak giymatlondirmalar iiciin nalori 6yronmak olar?

Real pul vasaiti horokotlori ilo planlagdirilmis pul vosaiti horokotlori arasindaki forglorin yaranma
sobablarinin aragdirilmasi vo bu sobablorin dyronilmasi golacok layiho qiymatlondirmalorinds ¢ox
dayarli malumat ola bilar. Bu sobablor qiymatlondirma zamani irali siiriilon forziyyelorin sonradan
doaqiqlikle reallasmamasi vo ya hor hansi gézlonilmoz hadisslorin bas vermasi va s. ola bilar.



